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Prefacio

Esta série de publicacdes foi lancada em resposta ao numero crescente de pedidos que Debt Relief
International (DRI) tem recebido de informag6es sobre as actividades do Programa de Capacitagdo (PC)
dos Paises Pobres Muito Endividados (PPME) e sobre 0s aspectos técnicos da analise e das negociagdes da
divida necessarios para desenvolver e implementar estratégias nacionais da divida. O PC PPME,
financiado por cinco Governos europeus (Austria, Dinamarca, Reino Unido, Suecia a Suica), visa
desenvolver e fortalecer a capacidade de Governos PPME desenvolverem e implementarem a sua
propria estratégia nacional de alivio da divida, e uma politica de novo financiamento compativel com
a sustentabilidade da divida a longo prazo, sem terem de depender da assisténcia internacional. DRI €
0 seu organismo de implementacdo ndo-lucrativo.

Esta série resulta das experiéncias de trabalho de DRI com 32 paises PPME e em especial de
ministrar seminarios nacionais, regionais e internacionais sobre estratégia da divida, negocia¢des da
divida, previsdes macroeconomicas e reducdo da pobreza. Destina-se principalmente a quadros
superiores e decisores em paises PPME, mas sera util para funcionarios de organismos regionais
africanos, asiaticos e latino-americanos, ONGs e academicos em paises em desenvolvimento e
desenvolvidos.

O objectivo desta série € apresentar topicos especificos de uma forma concisa, acessivel e pratica
para uso e implementacdo por parte de Governos PPME. A série devera habilitar os quadros
superiores e 0s decisores a colocar a tonica em alguns dos aspectos-chave relacionados com
sustentabilidade da divida a longo prazo, previsdes macroeconomicas e reducéo da pobreza. Cada
publicacdo pretende ser bastante independente.

Os pontos de vista expressos nas publicagdes sdo dos autores e ndo necessariamente dos doadores
do PC PPME.

Aceitamos com prazer quaisquer comentarios a esta publicacédo ou sugestdes para outros topicos a
incluir.

Alison Johnson Yolande Eyoum
Directora das Publicacdes Administradora das Publica¢des
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1. INTRODUCAO

Este documento foi originalmente elaborado como um documento de fundo para Seminarios
Regionais e Nacionais de Andlise e Estratégia da Divida em Paises Pobres Muito Endividados
(PPMEs), organizados pelo Debt Relief International (DRI). Estes seminarios resultaram num
Relatdrio Nacional de Estratégia da Divida para alcancar a reducdo da divida durante e apos a
Iniciativa PPME (HIPC) e num Plano Nacional de Capacitagdo para Estratégia da Divida para
assegurar que o pais € capaz de executar e actualizar a sua estratégia sem assisténcia externa. Ambos
sdo apresentados a funcionarios de Estado superiores, a comunidade doadora, a sindicatos, aos
Orgdos de comunicagdo social e a sociedade civil em Seminarios de Sensibilizagdo para a Divida,
realizados no fim dos seminarios nacionais.

O seminario visa assistir os Governos na concepgao de uma estratégia nacional da divida no contexto
da Iniciativa PPME Reforcada (HIPC I1). Por conseguinte este documento incide em aspectos-chave
que os Governos PPME precisam de examinar ao analisarem a sua propria sustentabilidade e ao
implementarem a Iniciativa.

O documento assenta na experiéncia do Debt Relief International de assessoria e formagéo de 30
dos Paises Pobres Muito Endividados durante os ultimos seis anos, por vezes em cooperagao com o
Secretariado da Commonwealth, a CNUCED e o PNUD, e com financiamento dos Governos
neerlandés, sueco, suico e dos Estados Unidos, do PNUD e do Banco Mundial. Também se baseia
no nosso trabalho para o Secretariado da Commonwealth, o0 Grupo dos 24,a CNUCED e o PNUD
de andlise da evolucdo global dos aspectos da divida, da Iniciativa da Divida PPME e de conceitos
alternativos de sustentabilidade da divida. Em Julho de 1997, os Governos austriaco, dinamarqués,
sueco e suico formalizaram este apoio através da criagdo de um Programa de Capacitacdo para
Estratégia e Anélise da Divida PPME implementado pelo Debt Relief International. O Reino Unido
aderiu a este programa na qualidade de doador central em 1998. Estamos muito gratos a estas
instituicbes — e especialmente aos Governos dos 30 paises PPME com o0s quais 0 DRI esta a
trabalhar, a cujos decisores e quadros se devera atribuir o verdadeiro crédito de qualquer
competéncia que tenhamos ganho, pois em Ultima analise sdo as pessoas dos paises PPME que
sabem se a divida é sustentavel ou néo.

O documento também se serve extensivamente de documentos do FMI e do Banco Mundial, que
nos foram proporcionados na nossa capacidade oficial de assessores estatais. A nossa experiéncia é
que frequentemente — devido a falhas na comunicacéo — tais documentos ndo chegam as maos dos
proprios gestores da divida nos paises PPME. Dai a nossa preocupagdo neste documento em
espalhar as informacdes que existem sobre os pormenores da implementacéo da Iniciativa PPME,
para que 0s paises possam ter uma ideia das enormes exigéncias que a Iniciativa fara aos seus
quadros. Embora fosse inicialmente formulado para explicar a Iniciativa PPME (HIPC 1), este
documento foi revisto e actualizado para reflectir mudangas incorporadas na Iniciativa PPME
Reforcada (HIPC I11).

O resto do documento encontra-se dividido em capitulos que por sua vez se debrugam sobre um
conjunto-chave de aspectos na implementagdo da Iniciativa PPME Reforgada (HIPC 11). Estes
tratam de:

 PPME Il (HIPC I1): os critérios de elegibilidade e calendario e passos de procedimentos
do alivio da divida e de estratégias da pobreza (PERPS);
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» dados da divida: divida coberta por PPME, harmonizacdo de dados e célculo do valor
actualizado;

« alivio da divida e simulacdes de novos desembolsos, para todos os diferentes tipos de
credores;

» dados macroeconomicos, especialmente sobre exportacdes e receitas orcamentais;

» projeccBes macroecondmicas, especialmente da balanca de pagamentos e do orgamento, e
analise de sensibilidade dos PPMEs a cenarios macro alternativos;

e programacdo da reducdo da pobreza, incluindo ligagbes macroeconomicas e despesas
orcamentais;

« disponibilidade de assisténcia internacional para capacitacao e informacdes
2. A INICIATIVA PPME REFORCADA (HIPC 1)

2.1 CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE PPME

As caracteristicas principais de PPME 11 sdo conforme o seguinte:

 Para ser elegivel um pais tem de ser elegivel apenas para a AID e para PRGF e tem de ter
estabelecido uma performance de desempenho ao abrigo de programas de ajustamento com o FMI e
0 Banco Mundial, incluindo a aprovagéo por parte dos Conselhos do FMI e do Banco Mundial de
um Plano Interino Estratégico de Redugdo da Pobreza (I-PERP), e ndo contar alcancar uma divida
externa sustentavel apos o uso na integra de mecanismos tradicionais de alivio da divida.

» A elegibilidade é determinada com base numa analise tripartida da sustentabilidade da divida
(ASD).

» Um pais é elegivel para PPME, se depois de ter recebido os Termos de Néapoles (67% de reducdo
do stock) por parte do Clube de Paris:

0 OSseu r?jio valor actualizado para exportagdes (VA/EBS) exceder 150% (reduzido de 200%-
250%),

ou

0 0 seu racio valor actualizado para receitas orcamentais (VA/DRO) exceder 250% (reduzido de
280%).

» Acesso a alivio através dos requisitos fiscais (fiscal window) (racio VA/DRO) também requer que um
pais retina mais dois limiares: o critério de abertura de um racio exportac@es para PIB de 30% ou
superior e o critério de receitas de um récio receitas orgamentais para PIB de 15% (reduzido de 40% e
20%, respectivamente, conforme o Acordo do G7 de Coldnia em 1999).

» Embora j& ndo seja um critério vinculativo, os Conselhos do FMI e do Banco Mundial indicaram
que o racio servigo da divida para exportacfes devera ser inferior a 15%-20% até ao Ponto de

1 Os nimeros entre parénteses sdo limiares PPME usados de 1996 a 1999.
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Culminacéo.

2.2  ALIVIO DA DIVIDA

O montante de alivio da divida a fornecer a um pais, a titulo de reparticdo da carga por todos 0s
credores, € calculado no Ponto de Decisdo. Todos os credores sdo encorajados a efectuar um
desembolso antecipado do alivio da divida e a fornecer tanto alivio quanto possivel entre os Pontos
de Deciséo e de Culminagdo. Como resultado a maior parte dos PPMEs pode agora contar receber
uma grande parcela do seu alivio logo que o seu Ponto de Deciséo tiver sido atingido.

2.3 CALENDARIO DO ALIVIO E PERFORMANCE

A Iniciativa PPME especifica duas “fases” e dois pontos-chave para a sua implementacéo:

* a“Primeira Fase”, que dura até trés anos a partir do ponto em que o pais recebe tratamento do
servico em “Termos de Napoles” do Clube de Paris, mantendo-se durante esse periodo no trilho
do seu programa do FMI/Banco Mundial. Isto termina com:

» 0 “Ponto de Decisdo”, que coincide com elegibilidade para o tratamento do stock nos Termos de
Napoles, em que a elegibilidade de um pais e 0 montante de alivio da divida serdo decididos. Se
um pais for elegivel, i.e. se ou o racio VA/exportacdes ou VA/receitas orcamentais for superior
aos niveis do limiar no Ponto de Deciséo, isto conduz:

* a “Segunda Fase”, durante a qual o pais recebe uma reducdo de fluxos até 90% do Clube de
Paris (e de outros credores ndo-multilaterais), ou superior se necessario, para alcangar a
sustentabilidade e obter uma grande parcela do seu alivio multilateral. A duragdo desta fase esta
ligada ao éxito do pais em desenvolver e implementar o seu programa de reducéo da pobreza. Em
geral, os Conselhos Executivos das Instituicdes de Bretton Woods esperam que 0s paises
implementem, durante pelo menos um ano, um PERP completo que tenham acordado. Isto
podera levar mais ou menos do que 3 anos e a sua data final é ‘flutuante’. Acaba com:

* 0 “Ponto de Culminacao” quando todos os credores fornecem alivio suficiente para a obtencéo
da sustentabilidade, incluindo um tratamento do stock de 90%, ou superior, por parte dos ndo-
multilaterais e qualquer reducéo adicional da divida que for necessaria dos multilaterais para o pais
PPME alcangar a sustentabilidade.

A nocéo de Pontos de Culminacdo flutuantes destina-se a proporcionar flexibilidade relativamente ao
calendario do alivio da divida. Assim, 0s paises que tiverem avangcado mais no caminho do
desenvolvimento e da implementacdo dos seus Programas de Redugdo da Pobreza receberdo alivio
da divida mais cedo. No entanto, ligar a entrega de alivio desta forma pode ser visto como um
acréscimo a ‘condicionalidade’ do alivio da divida.

O Grafico 1 prevé as diversas fases e o calendario da Iniciativa PPME e do alivio da divida que os
paises podem contar receber em cada ponto.
2.4 PASSOS DE PROCEDIMENTOS PARA O ALIVIO

Mais pormenorizadamente, cada pais tem de completar uma série complicada e longa de tarefas para
obter alivio da divida. Estes passos incluem:
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» acordo sobre os ultimos dados do stock da divida, do servico e das exportacdes e do orgamento,
incluindo uma harmonizagdo completa de dados da divida com os credores;

» preparacdo de uma Andlise da Sustentabilidade da Divida tripartida e preliminar por parte do
FMI, do Banco Mundial e do Governo PPME, incluindo a preparacéo de alivio da divida a longo
prazo, de novos financiamentos e de cenarios macroeconémicos;

» adiscussdo do FMI e do Banco Mundial da ASD preliminar e das recomendac6es dos quadros
do FMI/Banco Mundial sobre o calendario e os montantes do alivio;

» consultas com credores e doadores sobre a sua prontiddo em fornecer alivio;

» preparacdo de uma Estratégia Nacional Interina de Redugdo da Pobreza (PRS) através de
consultas a sociedade civil e a comunidade doadora;

» acordo entre o FMI e 0 Banco Mundial e 0 Governo PPME quanto a um Documento Formal do
Ponto de Decisdo PPME (incluindo uma ASD tripartida final) e um Plano Interino Estratégico
de Reducdo da Pobreza (I-PERP) e uma Carta de IntencBes como folha de rosto para 0s
Conselhos do FMI e do Banco Mundial;

* reunides dos Conselhos do FMI/Banco Mundial sobre o Documento do Ponto de Decisao
PPME e o PERP Interino — o Ponto de Decisao;

» uma reunido do Clube de Paris para fornecer alivio pouco depois do Ponto de Deciséo;

» (entre os Pontos de Decisdo e de Culminacéo) revisdes anuais do desenvolvimento e da execucéo
do I-PERP, e da sustentabilidade da divida, e reunides dos Conselhos para reviséo do calendario
do Ponto de Culminacéo;

e preparacdo e implementacdo durante um ano de um PERP final e de uma ASD revista, e
reunides dos Conselhos do FMI e do Banco Mundial para aprovar o Documento do Ponto de
Culminagdo PPME (incluindo a ASD final) e 0 PERP;

» possiveis reunides adicionais do Clube de Paris e do Grupo Consultivo para assegurar promessas
adequadas de alivio e apoio para reducéo da pobreza.

Esta lista assustadora dara aos Governos PPME uma ideia clara da escala das tarefas a completar
antes de receberem alivio PPME. (Vd. Capitulo 7 para uma discussdo das necessidades de
capacitacdo e assisténcia internacional disponivel.)



Gréfico 1:
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3. DADOS DA DIVIDA

Este capitulo discute trés conjuntos de aspectos relacionados com os dados da divida: a divida
coberta pela Iniciativa, a validacdo e a harmonizacdo dos dados e o célculo do valor actualizado da
divida.

3.1 COBERTURA DOS DADOS DA DIVIDA

Ao abrigo da Iniciativa PPME (HIPC 1), as Institui¢des de Bretton Woods especificaram que para o
célculo dos récios de sustentabilidade da divida, a cobertura da divida é “limitada em todos os casos a
divida externa publica e publicamente garantida”. = Isto inclui todos os financiamentos a médio e longo
prazo do governo central, do banco central e de paraestatais de instituicdes multilaterais (incluindo o
FMI), o governo bilateral (Clube de Paris e ndo-OCDE) e créditos comerciais de bancos,
exportadores e fornecedores quer o governo os garanta directamente quer néo.

Contudo, muitos tém argumentado que, para avaliar a sustentaailidade global da carga total da divida
de um pais, se deverdo considerar outras categorias da divida,5nomeadamente:

« financiamentos do sector privado ndo garantidos pelo governo. Esta divida é particularmente importante em
paises onde os empréstimos estrangeiros financiam grandes projectos do sector privado, tais como
no sector rLJJineiro, que se espera que contribuam de forma significativa para as receitas da
exportacao;

« divida externa a curto prazo (quer do governo quer do sector privado). Esta é significativa em muitos
paises (sendo frequentemente pablica ou publicamente garantida). As linhas de crédito do Banco
Central, que muitas vezes ndo sao reportadas ao Banco Mundial, também sdo frequentemente
importantes;

« divida interna do governo. Para avaliar a carga da divida no orcamento do Estado é preciso tomar em
linha de conta a divida interna.>'Visto que as dividas interna e externa sio formas alternativas de
financiamento do deficit publico, o célculo dos efeitos fiscais do alivio na divida externa precisa de
tomar em conta se os lucros serdo desviados para o servi¢o da divida interna. De igual modo, uma
mudanca no financiamento publico da divida externa para a divida interna pode dar uma imagem
falsamente optimista da carga fiscal, se s6 se examinar a divida externa. Além disso, com a
liberalizagdo dos fluxos de divisas em muitos paises PPME, o limite entre a divida externa e
interna esta a ficar cada vez menos distinto, especialmente quando os paises emitem a divida
interna denominada em moedas convertiveis tais como US$ ou Francos CFA.

Até a data, o FMI e o Banco Mundial tém deixado bem claro que tipos de divida adicionais (sector
privado, interna) ndo serdo incluidos nos réacios de sustentabilidade da divida que s&o cruciais para o
célculo dos montantes de alivio necessarios ao abrigo da Iniciativa. Porém, existe uma pressdo
crescente no sentido de a tonica do alivio incidir na liquidez orgamental, tomando em conta a carga
da divida interna (encontrando-se solucfes para esta ultima a margem do enquadramento de

2 Banco Mundial e FMI (1996)
3 Vd. Governo da Bolivia (1996); Governo do Uganda (1995); Martin (1996) e (1999a); CNUCED (1997)

4 Aincluséo da divida privada ndo-garantida em analise ndo implicaria que um pais estivesse a solicitar alivio para esta
divida. Vd. Baball (2001 no prelo)

5 Mais uma vez, esta inclusdo ndo implicaria que se estivesse a solicitar alivio da divida para a divida interna.
Vd. Johnson (2000a)
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PPME)E,| e o FMI concordou que, onde for importante, a divida interna seja analisada na integra em
Documentos PRGF para os Conselhos Executivos. E por conseguinte muito importante ter dados
exactos sobre estes tipos de divida.

3.2  VALIDACAO E HARMONIZACAO DOS DADOS DA DIVIDA

Um dos passos dos procedimentos que conduzem ao Ponto de Decisdo de um pais é a harmonizacdo
dos seus registos de dados da divida com os de todos 0s seus credores externos. Isto precisa de ser
efectuado a titulo de empréstimo-por-empréstimo, com concordancia quanto ao stock da divida, a
atrasados e a termos do servigo da divida. Esta harmonizacdo tem de ser extremamente exacta e
abrangente, e assentar numa confirmacao por escrito por parte dos credores que concordam com 0s
montantes harmonizados: por outras palavras, é virtualmente uma “auditoria da divida”. Esta sera
uma tarefa extremamente morosa, que exigira desvio do tempo e dos esfor¢os dos quadros para
contactar os credores, obter e verificar os registos dos credores e resolver quaisquer diferengas entre
0s dados dos credores e do devedor.

Além disso, pode surgir uma série de aspectos complicados e/ou controversos:

* a avaliagdo de dividas multilaterais ndo-concessionais a titulo de mercado ou de valor
contabilistico;

» 0 reconhecimento de dividas controversas, tais como dividas de caracter militar da ex-Unido
Soviética;

* ataxa de cAmbio para conversédo de dividas na moeda de reembolso, tais como algumas dividas
denominadas em rublos russos ou rupias indianas;

 a“propriedade” de dividas que foram transaccionadas directamente ou no mercado secundario;

* 0 nivel de atrasados sobre “antigos” empréstimos, especialmente se 0s encargos de juro se tiverem
acumulado;

 ainclusdo de dividas paraestatais, quer garantidas quer ndo-garantidas pelo governo, que séo
usadas para calcular os racios PPME;

* aexisténcia de dividas ‘passivas’, ou seja empréstimos em atraso para 0s quais 0s credores ndo
exigem activamente pagamento, e se estas dividas foram ou ndo confirmadas por escrito como
sendo anuladas.

Esta harmonizacéo tera de ter sido concluida antes do Ponto de Decisdo e consequentemente tera de
comecar 6-9 meses de antemdo. As Instituicdes de Bretton Woods contardo normalmente com uma
harmonizagdo na integra de 95%-+ das dividas no Ponto de Decisdo, com alguma tolerancia para o
atraso na harmonizacdo de dividas controversas ou para a incapacidade de alguns credores de
responder.

Ao abrigo de PPME 11 (HIPC II), o célculo do alivio da divida é efectuado com base nos dados
efectivos mais recentes disponiveis no Ponto de Decisdo (originalmente era com base no Ponto de
Culminacdo). Na pratica, isto significa que ‘a data limite’ para congelar a base de dados da divida de
um pais € o fim do ano civil ou fiscal antes do ano do Ponto de Deciséo, dependendo do periodo
anual usado no seu programa do FMI. Assim, para um pais com um Ponto de Decisdo em 2001 e um
programa do FMI de ano civil, os dados da divida de fins do ano 2000 e os dados macro seréo

6 Vd. Rede Ministerial PPME (2000 a & b).



IMPLEMENTANDO A INICIATIVAPPME REFORCADA: ASPECTOS-CHAVE PARA GOVERNOS PPME

usados para calcular a elegibilidade e o alivio da divida ao abrigo da Iniciativa.

3.3 CALCULO DO VALOR ACTUALIZADO

Os racios-chave usados pelas Instituicdes de Bretton Woods para avaliar a sustentabilidade da divida
(descritos mais pormenorizadamente no capitulo 4) envolvem o calculo do “valor actualizado” da
divida relacionando-o com as exportacdes ou as receitas orgamentais. A fundamentacéo logica para
se usar o valor actualizado, em vez do valor nominal, é que o valor actualizado toma em linha de
conta os termos e a concessionalidade do portfolio dos emprestimos reflectincﬁ por conseguinte
com exactidao os custos do servico da divida no dinheiro de hoje (vd. Caixa 1).

A implementacéo da Iniciativa PPME envolve dois conjuntos de célculos do valor actualizado:

1. ovalor actualizado antes do alivio da divida e de novos financiamentos, o que significa que o
servico de todos os futuros desembolsos tem de ser excluido;

2. o valor actualizado ap0s as simula¢des de alivio da divida e de novos financiamentos, altura
em que o servico de novos desembolsos sera incluido (para mais discussdes sobre novos
financiamentos, vd. Capitulo 4.2).

Caixal Calculo do Valor Actualizado

O valor actualizado da divida € o fluxo de futuros pagamentos do servico da divida, descontado para o valor do tempo do
dinheiro. A ideia subjacente ao calculo do valor actualizado é que o dinheiro pago hoje é mais oneroso do que o dinheiro
pago no futuro devido ao custo de oportunidade e a inflagdo. Isto significa que um pagamento do servico da divida de
$100 hoje custard em termos “reais” menos se for pago no préximo ano.

A férmula geral para calcular o valor actualizado de um fluxo de pagamentos é:

St s° S® g"
= + + + ...
(1+t) (1+t)* (1+t)°  (1+1)"
em que VA = valor actualizado do fluxo de futuros pagamentos
S = pagamentos do servigo da divida no periodo de tempo n
t  =taxa de desconto

Um exemplo: se os pagamentos do servi¢o da divida de um empréstimo forem de $10,000 por ano por um periodo de
trés anos, o valor nominal destes pagamentos no fim dos trés anos é de $30,000, enquanto o valor actualizado do fluxo de
pagamentos, pressupondo uma taxa de desconto de 10%, é:

10000 10,000 10,000
= + +
(t+01) (1+o01) (1+02)

= 24,869

As Instituicbes de Bretton Woods referem-se erroneamente ao Valor Actualizado (VA) da divida como o Valor
Actualizado Liquido (VAL).

Para o primeiro destes célculos, o valor actualizado sera calculado com exactiddo apenas se 0s
pagamentos projectados do servi¢o da divida sobre montantes ndo desembolsados forem excluidos.
Além disso, para calcular correctamente o valor actualizado, todo o servigo futuro deve ser incluido
— implicando que o periodo de projec¢do deve ser tdo longo como o periodo de vencimento mais
longo de um emprestimo — actualmente até 50 anos.

Um segundo conjunto de aspectos do valor actualizado gira a volta da taxa de juro a usar para

7Vd. Martin (2000) para argumentos contra o uso do Valor Actualizado.
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descontar o fluxo de pagamentos projectado do servigo da divida. Em principio, a taxa de desconto
devera representar o custo alternativo de financiamentos em mercados financeiros (embora poucos
PPMEs possam na realidade obter financiamento nos mercados). Para efeitos da Iniciativa PPME, as
Instituicdes de Bretton Woods usam as Taxas de Juro Comerciais de Referéncia (TJCR) especificas
de uma moeda acordadas pela OCDE para creditos a exportacao oficialmente apoiados dos paises da
OCDE. Para as moedas ndo-G7, a taxa TICR em US$ também é usada para o yuan chinés, o dinar
iraquiano, o rublo russo e os pagamentos em moeda local FOE do Banco Inter-Americano de
Desenvolvimento, se as moedas ou 0s pagamentos estiverem ligados ao délar US. A taxa TJCR para
os DSE ¢ usada para todas as outras moedas, incluindo as Unidades de Conta do Banco Africano de
Desenbolvimento e do Banco Inter-Americano de Desenvolvimento e os emprestimos agrupados do
BIRD.

A OCDE emite informagdes sobre as taxas TICR mais recentesﬂe as taxas para as moedas mais
comummente usadas sdo entdo publicadas pelos jornais Financial Times e Le Monde. O FMI e 0 Banco
Mundial usam as TICR médias para os seis meses antes da divida na data “limite”, que se encontram
disponiveis no website do Debt Relief International.

4. ALIVIO DA DIVIDA E SIMULACOES DE NOVOS
FINANCIAMENTOS

A segunda tarefa principal a empreender ao abrigo de PPME 11 é uma anélise da sustentabilidade da
divida, segundo a qual os dados da divida terdo de ser tratados com simulagdes de varios cenarios da
divida. E preciso empreender dois tipos de simulacdes para calcular a sustentabilidade da divida ao
abrigo da Iniciativa PPME: simulagcbes de alivio da divida e simulagbes de novos
financiamentos/para colmatar deficits financeiros.

4.1 CENARIOS DO ALIVIO DA DIVIDA

A concepcao de cenarios do alivio da divida tem por objectivo final avaliar se um pais € elegivel para
alivio ao abrigo da Iniciativa PPME e, sendo esse 0 caso, 0 montante de alivio da divida que os
credores precisam de fornecer para que um pais alcance a sustentabilidade no Ponto de Decisdo e a
forma mais eficaz de obter um desembolso antecipado do alivio para reduzir a carga de liquidez entre
os Pontos de Decisio e de Culminago. E essencial considerar possiveis cenarios a titulo de credor-
por-credor. Quanto mais pormenorizados 0s cenarios do alivio da divida forem, mais exactas serdo as
projeccdes do futuro servigo da divida e consequentemente os calculos da sustentabilidade da divida
e as possiveis necessidades de alivio da divida ao abrigo de PPME I1. Também é 0til saber que
precedentes foram conseguidos por outros paises PPME, visto que isso pode conduzir a progressos
muito mais rapidos no sentido da reducédo da divida.

A Tabela 1 estabelece opg¢des para cada uma das categorias principais de credores disponiveis ao
abrigo de PPME I1.

8 (Se os paises ndo forem inicialmente capazes de desagregar dados a titulo de empréstimo-por-empréstimo moeda-por-
moeda, podem calcular uma estimativa inicial usando uma TJCR média baseada na composicdo da moeda e no
vencimento dos empréstimos).

9Vd. http://www.oecd.org/media/new-numbers/index.htm para as taxas TICR mais recentes emitidas pela OCDE; e
http.//www.dri.org.uk para tabelas de médias de seis meses para taxas TJCR.
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Tabela 1 Cenarios do Alivio da Divida
Tipos de Divida Elegivel Opcdes de Alivio da Divida
l.  BILATERAL: 1. Termos PPME:
1.1.  Clube de Paris - reducéo de 67% do servico da divida antes do Ponto de Decisdo
Pré-data de corte - reducdo de 67% do stock para testar a elegibilidade para PPME. Se for
APD insuficiente:
Néo-concessional * reducio de 90% do servico da divida entre os pontos de Decisdo e de
- ndo previamente reescalonada Culminacgdo, ou superior por alguns credores.
- previamente reescalonada ao * redugdo de 90% do stock no Ponto de Culminacdo, ou superior a titulo de
abrigo dos Termos de Veneza, Caso por caso.

Toronto, Londres e Napoles

Divida p6s-data de corte
- atrasados/servigo corrente 2 Adicional a PPME:

Juros de mora - Diferimento de servigo (ex. pds-data de corte, juro de mora)

- Anulacdo de toda a divida APD e/ou ndo-APD, pré e/ou pés-data de corte
- Conversdo (prego, montante até 100% da APD, 10% da ndo-APD)

3. Excluindo PPME por conseguinte pagar conforme previsto

1.2. Nao-Clube de Paris 1. Comparavel ao Clube de Paris
2. Anulacdo até 100%
3. Conversdo ou recompra (pre¢o, montantes)
4. Pagar aos credores essenciais
Il.  COMERCIAL 1. Reescalonar (termos)
2. Conversdo ou recompra (pre¢o, montantes)
3. Pagar aos credores essenciais
I11. MULTILATERAL A. Antes do Ponto de Deciséo:
Concessional 1. Pagar todo o servigo para liquidar atrasados (talvez com a assisténcia de
Né&o-concessional doacdes dos doadores através de um Fundo da Divida Multilateral)

2. Quinta dimenséo para 0 BIRD/os BRDs

B. Entre os Pontos de Decisdo e de Culminacdo e Apds o Ponto de Culminagdo:
1. Reduzir o servigo da divida (pagamento parcial por credores multilaterais)
com énfase no desembolso antecipado para reduzir a carga de liquidez
Reescalonar ou refinanciar o servico

3. Empréstimos de recompra

no

4.1.1 Credores do Clube de Parisl*;I

Ao abrigo da Iniciativa PPME, o cenario de linha de base sera normalmente testar se um pais sera
elegivel para a Iniciativa analisando se, depois de receber uma reducéo do stock de 67% em termos de
Napoles, a sua divida atingira niveis sustentaveis.

Uma vez que um pais seja considerado elegivel para a Iniciativa PPME (i.e. que 0s seus racios da
divida sejam insustentaveis apos 67% de alivio), o Clube de Paris fornecera uma reducéo até 90% do
servico da divida durante o periodo entre os seus Pontos de Decisdo e de Culminacao e isto seguir-
se-a de uma reducdo de 90% do stock da divida no Ponto de Culminacéo. Se isto ndo for suficiente
para alcancar a sustentabilidade (em termos de VA/exportacdes ou VA/ receitaigentéo os credores
do Clube de Paris fornecerdo uma reducéo até 100% da divida pré-data de corte**anulando depois (a

10vd. Vilanova and Martin (2000) para pormenores de como o alivio da divida é implementado através do Clube de Paris.
11 Para o Clube de Paris, aplica-se uma data de corte de acordo pela qual todos os empréstimos devem ter sido contraidos

10
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titulo de caso-por-caso) qualquer percentagem da divida pds-data de corte que for necessaria para
obter a sustentabilidade da divida. Cada credor implementa também o seu alivio usando uma de duas
opcdes (Opgdo A ou Opcdo B). Alguns credores preferem ainda fornecer alivio através de
conversoes da divida.

Além disso, a maior parte dos credores da OCDE comprometeu-se em principio a perdoar toda a
divida APD. Alguns paises, nomeadamente o Canada, o Reino Unido e os Estados Unidos, foram
ainda mais longe e estdo a fornecer uma anulagdo de 100% de toda a divida bilateral, incluindo
créditos a exportacdo. Outra forma em que o Clube de Paris forneceu frequentemente alivio mais
antecipado a paises no passado tem sido através do diferimento do servi¢co da divida pds-data de
corte ou dos juros resultantes do reescalonamento conhecido por juros de mora. Por outro lado, se 0
Clube de Paris for menos generoso, 0s paises poderao ter de pagar todo o servico pos-data de corte e
juros de mora. (Alguns Governos credores do Clube de Paris também se recusaram até recentemente
aincluir certos tipos de divida - postal, hospitalar ou monetaria, divida a organismos paraestatais — na
reorganizacgdo da divida).

Para além destes compromissos globais, tem de se negociar muitos pormenores. Os paises poderdo
por conseguinte ter de simular diversos tipos de tratamento pelo Clube usando as op¢des diferentes
(A/B) do Clube de Paris por credores.

4.1.2 Credores Bilaterais Ndo-Membros do Clube de Parisl*—‘i-I

Para credores bilaterais ndo-membros do Clube de Paris, o cenério de linha de base seriam termos
comparaveis aos acabados de discutir para o Clube de Paris — conforme requerido ao abrigo da
Iniciativa, e acordados por todos os Governos. Porém, a realidade podera ser mais complexa de
diversas formas, tornando os cenarios mais dificeis. Em particular:

* ndo existe normalmente uma data de corte para a divida bilateral ndo-Clube de Paris. Os PPMESs
precisam de analisar por si proprios se € provavel que os credores apliguem uma data de corte.

» muitos credores ndo-membros do Clube de Paris ndo tém cobrado juros sobre os atrasados, mas
alguns ja comecaram a fazé-lo. Este € um aspecto-chave para muitos PPMEs, cujas dividas a tais
credores sdo sobretudo em atrasados porque os juros atrasados podem aumentar de forma
substancial a divida total.

« alguns credores ndo-membros do Clube de Paris forneceram mais alivio da divida do que é agora
disponivel do Clube de Paris (i.e. recompras ou conversdes a 8% do valor facial). Por outro lado,
alguns credores recusaram-se terminantemente a reduzir dividas e insistiram em cobrar na integra.
Isto é especialmente verdadeiro nos casos em que os empréstimos foram recentemente
desembolsados (ou ainda estdo a ser desembolsados) e seriam considerados “pds-data de corte”
pelo Clube de Paris. Embora se tenha sugerido que tais credores devessem simplesmente ser
obrigados a tolerar atrasados, isto significaria que a divida se manteria no valor actualizado da
divida aumentando por conseguinte os racios do VA. Como resultado, por uma questdo de
realismo, varios PPMESs, ao conceberem as suas préprias estratégias, testaram os potenciais efeitos
de niveis mais baixos de alivio por alguns credores ndo-membros do Clube de Paris.

antes de uma dada data acordada para serem elegiveis para reorganizagdo. A data de corte é geralmente determinada
durante a primeira negociagdo. Os empréstimos assinados antes da data de corte sdo definidos como divida pré-data de
corte, ao passo que os assinados depois sdo divida pos-data de corte.

12 Para mais pormenores sobre a divida a estes credores, vd. FMI e Banco Mundial (2000a) e DRI (2001a no prelo).
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4.1.3 Credores Comerciais

Para paises PPME que ja tenham implementado uma recompra da divida comercial financiada pela
AID, esta categoria da divida ndo serd grande. N&o obstante, a simulacdo de cenarios para 0s
restantes credores comerciais levanta questdes semelhantes as do capitulo anterior:

* alguns credores — especialmente aqueles que s6 muito recentemente tenham comecado a
conceder credito ou estejam a fornecer financiamento para importagdes essenciais — recusar-se-ao
a fornecer alivio em termos comparaveis aos do Clube de Paris.

* outros recusaram-se a participar em operagdes de recompra — e alguns estdo presentemente a
exigir aos Governos PPME pagamentos superiores ao preco de recompra.

« alguns credores insistem em cobrar juros sobre atrasados, onde outros ndo cobram.

Entdo, para ndo projectar mal o alivio, muitos Governos PPME testaram os possiveis efeitos de
diversos niveis de participaces em recompras ou Acordos Brady, ou diversos termos de alivio por
tais credores.

4.1.4 Credores Multilaterais

Embora a Iniciativa PPME Reforcada (HIPC I1) habilite os paises a receber uma grande parcela do
seu alivio da divida multilateral de credores multilaterais entre os Pontos de Decisdo e de
Culminacdo, para além do alivio ap6s o Ponto de Culminacéo, restam apenas algumas op¢oes antes
do Ponto de Deciséo:

* alguns paises usam fundos de doacBes de doadores bilaterais para pagar o servico da divida
multilateral. A Bolivia, o Burkina Faso, a Guiné-Bissau, Mogambique e 0 Uganda constataram que
amelhor maneira de fazer isto, refor¢cando a lideranca e a coordenacdo dos devedores, era através
do estabelecimento de um Fundo da Divida Multilateral dirigido pelo Governo. Outros paises
procederam da mesma maneira e por conseguinte simularam os efeitos de tais Fundos nas suas
cargas da divida antes do periodo da Iniciativa PPME.

* 0s paises também continuardo a ter acesso a facilidades existentes tais como a Quinta Dimensédo
para pagamento do servico da sua divida BIRD. Estas deverdo ser tomadas em conta nas
simulacdes.

« finalmente, € importante lembrar que os paises devem liquidar todos os atrasados a credores
multilaterais antes do Ponto de Decisdo, e ndo acumular novos atrasados depois disso.

PPME 11 vela por que os paises recebam uma grande parcela do seu alivio multilateral entre os seus

Pontos de Deciséo e de Culminacéo assim como alivio apds o Ponto de Culminacdo.**O principio

subjacente ao alivio fornecido por cada credor é o da reparticdo da carga e esta pode ser obtida

atraves de uma gama de opcdes dos credores para obter a reducdo do valor actualizado da divida, que

sdo:

» A reducdo do servigo da divida por uma certa percentagem (os credores pagam a reducdo das
fontes enumeradas abaixo),

» O reescalonamento ou o refinanciamento do servico a taxas de juro mais baixas e com
vencimentos mais longos (o subsidio/a subvencéao é fornecido com os recursos abaixo),

* Recompra de empréstimos.

As modalidades para entrega deste alivio pelos multilaterais sao:
e Trust Fund PPME - recebe contribuicbes de credores multilaterais e doadores bilaterais

13 Debt Relief International (2001), Multilateral Debt Relief Under HIPC 11, (no prelo)
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participantes e é administrado pela AID,
» Doagdes de doadores, e
» Os proprios recursos das Instituigdes.

O aspecto-chave € 0 modo de entrega deste alivio, visto que pode afectar de forma significativa a
carga de liquidez de um pais entre os Pontos de Decisdo e de Culminacdo. O desembolso
antecipado do alivio, por exemplo, por uma reducdo em 100% do servico neste periodo interino,
rendera substancialmente mais alivio de liquidez do que uma recompra que fornece alivio do servigo
da divida a todos os vencimentos da divida (por exemplo, até 50 anos). Assim, é essencial avaliar as
implicacOes de liquidez de cada opgéao dos credores.

Quase todas as instituicdes multilaterais acordaram a forma como o alivio devera ser entregue. No
entanto, s6é 0 BAD, o BEI, 0 FMI e o Banco Mundial se comprometeram a efectuar um desembolso
antecipado do seu alivio.

42  SIMULACOES DE NOVOS FINANCIAMENTOSH

Embora os cenéarios do alivio da divida simulem a reestruturacéo do portfélio da divida existente para
obter sustentabilidade, também € crucial considerar o impacto que futuros desembolsos da dividaem
curso (pipeline debt)e de novos financiamentos terdo na sustentabilidade. Para que os Governos PPME
obtenham sustentabilidade da divida a longo prazo, é essencial avaliar todas as fontes potenciais de
novos afluxos financeiros e 0s seus custos, calendario, previsibilidade e estabilidade, para conceber
Politicas de Novos Financiamentos. Uma Politica de Novos Financiamentos prevé os tipos de novos
financiamentos mais adequados para fazer face as necessidades do pais e as directivas para contrai-
los. Para paises PPME, a politica mais favoravel é estabelecer uma preferéncia por doagdes, seguida
de emprestimos comparaveis aos da AID e proibir empréstimos n&o-concessionais (incluindo
créditos a exportacdo). A melhor maneira de conseguir isto € através de um calculo sistematico de
elementos de doacdo usando taxas de desconto especificas de moeda/vencimento.

As simulacGes de novos desembolsos visam calcular projecgdes exactas do futuro servigo da divida.
Idealmente, os pressupostos de novos desembolsos serdo empreendidos em separado para a divida
em curso (empréstimos/doacdes ja acordados mas ainda ndo desembolsados), empréstimos/doacoes
a ser negociados actualmente e novos empréstimos/doagdes possiveis para financiar projectos assim
como apoio a balanca de pagamentos ou ao orgamento para colmatar deficits financeiros. Quanto
mais pormenorizados os cenarios de novos desembolsos forem, mais exactas seréo as projec¢oes do
futuro servigo da divida e consequentemente o calculo da sustentabilidade.

A Tabela 2 da um exemplo de cenarios de novos financiamentos. Os parametros a considerar ao
projectar novos desembolsos incluem os montantes e termos, credor-por-credor ou empréstimo-por-
empréstimo, e o perfil de desembolso antecipado. Também deverdo tomar em linha de conta
qualquer politica governamental de novos financiamentos (por exemplo, 0 uso de doagdes em vez de
empréstimos, ou quaisquer plafonds acordados ao abrigo de programas do FMI/Banco Mundial). E
crucial que as projeccdes sejam muito prudentes e se baseiem num desempenho de desembolsos
recente (idealmente projecto-por-projecto) em vez de datas de expiragdo dos empréstimos.
Projec¢des excessivamente elevadas podem inflacionar o valor actualizado projectado da divida.
Também é importante controlar se os credores (especialmente o Banco Mundial e o FMI) estéo a
usar pressupostos diversos partilhando informagdes com eles.

14 \d. Martin (2000) para uma discussdo dos aspectos mais amplos relacionados com novos financiamentos; e DRI
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Tabela 2 Cenarios de Novos Financiamentos
Credor Opc¢oes de novos financiamentos
MULTILATERAL: Concessionais (montantes, termos e perfis de desembolso)
FMI - PRGF Nao-concessionais (montantes, termos e perfis de desembolso)
AID Doagdes (montantes e perfis de desembolso)

BRDs
Outros bancos de desenvolvimento
Outros multilaterais

BILATERAL: Concessionais (montantes, termos e perfis de desembolso)
OCDE (credor por credor) Nao-concessionais (montantes, termos e perfis de desembolso)
N&o-OCDE (credor por credor) Doagdes (montantes e perfis de desembolso)

COMERCIAL: Montantes, termos e perfis de desembolso

CURTO PRAZO: Montantes, termos e perfis de desembolso

INTERNO: Montantes, termos e perfis de desembolso

Titulos do Tesouro (curto prazo)

Notas, obrigaces e empréstimos do
Tesouro

Outros instrumentos

4.2.1 Credores Multilaterais

Embora muitas instituiges multilaterais concedam crédito quer em termos concessionais quer em
termos comerciais, todos os PPMEs sdo “apenas AID”, o que significa que recebem apenas novos
compromissos concessionais dos bancos multilaterais de desenvolvimento e do FMI. Os termos e as
condicdes destes empréstimos ndo sdo negociaveis. O seu tamanho e a aceleracdo do seu desembolso
dependem do objectivo dos programas de financiamento e de crédito das instituicBes, estando 0s
empréstimos do FMI também relacionados com a quota do pais e limites de acesso a empréstimos
do Programa de Financiamento para Reducdo da Pobreza e Crescimento, PRGF (antigamente
ESAF).

4.2.2 Credores Bilaterais

Os credores bilaterais também concedem crédito quer em termos concessionais (ajuda) quer em
termos ndo-concessionais (créditos a exportacdo). O objectivo do empréstimo podera afectar os
termos: por exemplo, o crédito para projectos ou desenvolvimento sectorial podera ser concessional,
a0 passo que o crédito comercial é sempre ndo-concessional. Alguns governos também oferecem
créditos mistos, que combinam ajuda e termos de crédito. No entanto, a maior parte dos PPMESs tem
clausulas nos seus programas PRGF que impedem (ou pelo menos restringem severamente) tais
empréstimos.

4.2.3 Credores Comerciais

A maior parte dos Governos PPME aceita poucos financiamentos comerciais. Isto reflecte politicas
para evitar tais empréstimos sempre que possivel e custos elevados ou falta de acesso a emprestimos
comerciais. Existe também normalmente um plafond para tais empréstimos em programas do FMI.
Contudo, podera haver novos empréstimos comerciais substanciais do sector privado, especialmente
em PPMEs com regimes liberais de financiamento do sector privado. Os seus desembolsos e o
servigo da divida tém um impacto no deficit financeiro da balanca de pagamentos, aumentando as

(2001b no prelo) para uma discussdo das experiéncias dos paises.
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necessidades do governo de novos financiamentos sendo por isso vital projectar os emprestimos do
sector privado com exactid&o.

4.2.4 Doagbes

Embora as doagdes sejam consideradas o financiamento de custo mais baixo para os PPMEs, isto
ndo é necessariamente verdadeiro, visto que a pratica de ligar a ajuda as compras dos fornecedores do
pais doador e os procedimentos burocraticos de desembolso dos doadores podem significar que as
doagdes ndo representam valor pelo custo. Isto é especialmente verdadeiro para doagdes a projectos,
embora doacOes a programas desembolsadas com mais rapidez para o apoio ao orcamento/ou a
balanca de pagamentos ndo sejam imunes a atrasos de doadores. Assim, ao projectar novas doagdes,
é importante distinguir entre doacGes a projectos e a programas, se possivel, e ser-se realista quanto a
futuros desembolsos, tomando em linha de conta a propria experiéncia passada de um pais a titulo de
doador-por-doador.

4.2.5 Divida Internélll—-’*‘|

Podera ser possivel para 0 Governo obter financiamento a nivel interno através de Titulos do
Tesouro e de outros instrumentos, em vez de o obter a nivel externo: a decisdo podera depender dos
diferenciais da taxa de juro e da disponibilidade de financiamento externo. Porém, isto ¢ altamente
indesejavel para paises que tenham cargas fiscais elevadas da divida interna. Além disso, tal
financiamento pode desestabilizar sectores financeiros frageis. Os PPMEs precisam de tomar
integralmente em linha de conta o saldo desejavel de financiamentos externos e internos.

4.3 PRESSUPOSTOS DE FINANCIAMENTOS DE DEFICITS FINANCEIROS

Tendo reflectido sobre os pressupostos subjacentes para novos financiamentos, o proximo passo a
considerar € como os deficits financeiros (ou na balanca de pagamentos ou no or¢camento) serdo
colmatados — por doagdes, empréstimos concessionais ou financiamentos comerciais. Tal como
com 0s pressupostos para novos desembolsos, 0s pressupostos para colmatar deficits financeiros
podem ter um impacto crucial na sustentabilidade da carga da divida e no alivio necessario ao abrigo
da Iniciativa PPME. Os termos de quaisquer empréstimos para colmatar deficits financeiros podem
Ser 0S mesmos que 0S pressupostos para termos de novos desembolsos ou podem variar conforme
uma avaliagdo credor-por-credor da prontiddo em colmatar o deficit financeiro — se for possivel
avaliar.

5. DADOS MACROECONOMICOS

Ao abrigo da Iniciativa PPME, a capacidade de um pais de efectuar o servico da sua carga da divida
medida em termos das suas receitas da exportagdo e das suas receitas orcamentais. Este capitulo
examina as diversas formas em que estes denominadores de racios podem ser calculados.

5.1 DADOS DAS EXPORTACOES

Visto que um dos dois racios-chave usados para julgar a sustentabilidade da divida (racio valor

15\/d. Johnson (1999) e Johnson (2000) para uma discussao mais integral dos aspectos-chave.
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actualizado para exportacdes de 150%) se baseia em receitas da exporta(;éloE,I os dados das
exportacOes passaram a constituir uma consideracdo-chave na implementacdo da Iniciativa:
nomeadamente a definicdo de exportacdes, e a data limite/o periodo durante o qual serdo medidas.

5.1.1 Defini¢do de Exportagées

Para efeitos da Iniciativa PPME, as Instituicdes de Bretton Woods definiram o denominador de
exportacOes dos racios de sustentabilidade como exportagdes de bens e servicos, tal como no manual
IMF Balance of Payments Manual, 5% Edicdo, 1993. Conforme este manual,

“As exportacdes de bens sdo definidas a titulo bruto para incluir bens pata
transformacao, e os servigos sdo definidos excluindo os servigos factoriais.”.

Isto significa que todas as exportagfes de servicos factoriais, incluindo receitas para factores de producéo
ou inputs empregados num pais que N&o seja 0 pais em que 0 seu proprietario resida, tais como juros
ou dividendos recebidos de capital nacional investido no estrangeiro, sdo excluidas do denominador de
exportagdes.

Em alguns paises as remessas dos trabalhadores séo classificadas como receitas dos servigos factoriais
porque sao tratadas como pagamentos para inputs de trabalho, residentes no pais PPME, mas usadas
no estrangeiro. A incluséo ou exclusdo de remessas dos trabalhadores nas exporta¢@es tem sido um
aspecto contencioso porque em alguns paises PPME estes afluxos podem representar uma grande
parcela de todas as receitas estrangeiras de bens e servi¢os tendo consequentemente um impacto
significativo na avaliagdo da sustentabilidade. Inicialmente as InstituicGes de Bretton Woods previram
que “onde as remessas dos trabalhadores dessem uma contribuigao significativa para a capacidade do
pais de efectuar o seryico da divida, tais afluxos seriam incluidos no denominador para o racio VAL
para exportacdes”.* No entanto, afigurou-se ser virtualmente impossivel incluir remessas dos
trabalhadores devido a dificuldades em distingui-las de outros rendimentos e fluxos de capitais: ndo
existem dados fidedignos para a maior parte dos paises PPME. Por conseguinte, as Instituicdes de
Bretton Wo%g]s preconizam agora que as remessas dos trabalhadores sejam excluidas do célculo das
exportacoes.

No ano 2000, as Instituicdes de Bretton Woods comprometeram-se a excluir das exportacdes
estimativas de comércio de transito e de reexportacdo, visto que “a reexportacéo ndo envolve uma mudanca
de propriedade face aos residentes” e por conseguinte “este comércio ndo devera ser registado nas
estatisticaﬁjia balanca de pagamentos, conforme previsto no Manual da Balanca de Pagamentos (5
Edicdo)” .2 Isto significa que devera ser excluido quer das exportacdes quer das importacdes. No
entanto, embora comprometendo-se a excluir as reexportacdes do célculo das exportacoes e das
importacoes, as Instituicbes de Bretton Woods tém insistido para que 0s custos relacionados com o
servico do comércio de reexportacdo, tais como transporte e seguros, fornecido por empresas locais
mais uma estimativa dos seus lucros sejam incluidos no calculo de receitas de servigos ndo-factoriais.
No caso da Gambia estas receitas foram estimadas como sendo equivalentes a 21.75% do comércio
de reexportacdo. A base para tais estimativas precisa de ser minuciosamente investigada antes de

16 Ao abrigo da Iniciativa PPME Reforcada (HIPC 1) o récio servigo da divida para exportaces ja ndo é usado como
uma marca de referéncia da sustentabilidade (antigamente 20-25%). Ao invés, espera-se “que este racio caia dentro de um
ambito de 15-20%, ou inferior” até ao Ponto de Culminagéo. Vd. FMI e Banco Mundial (1999a).

17Vd. FMI e Banco Mundial (1997).

18 Banco Mundial e FMI (1996), op cit.

19 FMI e Banco Mundial (1997a), pagina 4, nota 3.
20\/d. FMI (2000).
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estas serem incluidas no calculo das exportacdes.

5.1.2 Datas para Medig¢ées

A questdo das datas a usar para medir a sustentabilidade da divida levanta duas questdes separadas. A
primeira é como estabelecer a data “limite” cujos dados de exportacéo (e da divida) serdo usados no
célculo dos racios de sustentabilidade. Ao abrigo da Iniciativa PPME Reforcada (HIPC I1) a data
‘limite’ para calcular quer os dados de exportagdo (quer da divida) é o fim do ano civil ou fiscal no
ano antes do Ponto de Deciséo.

A segunda questdo € o periodo de tempo para medir as exportagdes. Grandes flutuagdes em
mercadorias cotadas internacionalmente ou em rendimentos agricolas podem causar booms de
exportacdo ou crises econdmicas. Para suavizar as flutuagcdes nos nimeros de exportacao anuais, as
InstituicBes de Bretton Woods ja se comprometeram a calcular o racio valor actualizado/exportacdes
com base na média das exportacfes nos 3 anos antes do ano do Ponto de Deciséo. Indicaram que
poderia haver excepcOes a esta regra, onde calculos pormenorizados especificos de um pais
indicassem que a média levaria a conclusbes erradas: neste caso, serd usada uma estimativa da
tendéncia especifica do pais. Porém, esta regra ainda néo foi aplicaﬁ e 0s paises precisam de avaliar
cautelosamente as implicacdes do uso de anos de base diferentes.

5.2 DADOS DAS RECEITAS ORCAMENTAIS

Ao abrigo da Iniciativa PPME Reforcada (HIPC I1) o segundo critério de elegibilidade é um racio
valor actualizado para receitas de 250% ou superior. Para serem elegiveis para estes requisitos fiscais
0s paises também tém de reunir dois sub-critérios: o limiar de abertura (racio exportagdes para PIB
de 30% ou superior) e o limiar de receitas (racio receitas para PIB de 15% ou superior). Conforme
previsto no documento para 0s Conselhos Executivos, os quadros das IBWSs “ndo estao cientes de
uma base analitica firme que forneceria uma orientacéo especifica sobre os niveis a que 0s racios
exportacOes para PIB e receitas para PIB deverdo ser estabelecidos” e os racios assentam em
“consideracOes pragmaticas de assegurar a elegibilicgje para a maior parte dos casos meritorios mas
contendo também custos adicionais da Iniciativa”.

Ficou bem claro que este denominador sera medido excluindo as doagdes e também assentara numa
definicdo sustentavel das receitas orgamentais (por exemplo excluindo receitas de privatizacGes e
assente apenas no governo central em vez do sector publico consolidado). Além disso, o racia sera
calculado com base em apenas 1 ano de receitas fiscais (0 ano antes do Ponto de Decisdo).+~Néao
obstante, 0s paises deverdo examinar com rigor a volatilidade das suas receitas, visto que poderdo
desejar argumentar a favor de uma maior flexibilidade.

Embora néo seja considerado pelo FMI e pelo Banco Mundial um critério de elegibilidade para alivio
da divida ao abrigo da Iniciativa PPME, o réacio do servico da divida externa para receitas
orcamentais (SDE/DRO), que mede a carga de liquidez da divida no orcamento, € um critério muito
mais crucial, do ponto de vista de um Governo PPME, para avaliar a sustentabilidade e o calendario
e 0 método de entrega do alivio da divida. Em especial, 0s paises precisam de examinar com rigor
este racio para argumentar a favor de um desembolso antecipado méaximo de alivio da divida.
Também € Util examinar o racio do servico da divida para despesas publicas como uma medida de
desvio de fundos publicos de outras despesas, tais como a reducéo da pobreza, para o servigo da

21 O récio do servico da divida continuara a ser calculado com base em exportacdes anuais.

2 FMI e Banco Mundial (1997b), pagina 3.
24 FMI e Banco Mundial (1997c).
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dividabs!

6. PROJECCOES MACROECONOMICAS

As projec¢des macroecondmicas tém dois papéis-chave na analise da sustentabilidade da divida. Em
primeiro lugar, as projeccOes das exportacdes de bens e servigos ndo-factoriais e das receitas fiscais
sdo os denominadores em récios de sustentabilidade, assim 0s pressupostos subjacentes as projeccdes
destas rubricas sdo cruciais. Em segundo lugar, as projecgdes globais da balanga de pagamentos e do
orcamento resultardo (para a maior parte dos paises PPME) em dois deficits financeiros (balanga de
pagamentos e orcamento) que tém de ser colmatados através de novos financiamentos adicionais ou
alivio da divida. Assim, a exactiddo das previsdes de outras rubricas na balanca de pagamentos e no
orcamento passa a ser igualmente importante porque um deficit financeiro maior da balanca de
pagamentos ou do or¢amento significa novos financiamentos adicionais, que por sua vez aumentaréo
o valor actualizado e o servigo da divida e futuros réacios da divida.

Este capitulo realca alguns dos aspectos-chave a considerar ao empreenderem-se projeccdes
macroecondémicas. N&o cobre aspectos de criacdo de modelos macroecondémicos — e idealmente,
todas as projeccOes deverdo ser controladas relativamente a_coeréncia através de um modelo
macroecondémico talhado a medida das circunstancias do pais.

6.1 PROJECCOES DA BALANCA DE PAGAMENTOS

6.1.1 Rubricas de Conta Corrente

As projeccdes das receitas da exportacdo de bens dependem das previsdes quer de pregos quer de
volumes. Visto que a maior parte das exportagdes da maioria dos paises PPME séo produtos
agricolas ou minerais comerciados em mercados mundiais, um PPME tem pouca, se alguma,
influéncia nos precgos que recebe pelas suas exportacdes. Ao inveés, estes pre¢os sdo determinados em
mercados internacionais e sdo, em alguns casos, bastante volateis. Os paises sd0 muitas vezes
tentados a usar precos do mercado mundial a0 empreenderem simulagdes. Porém, em muitos
PPMEs, os precos efectivos pagos pelas suas exportacdes poderéo divergir consideravelmente dos
precos do mercado internacional, devido a prémios ou descontos por boa ou méa qualidade.

De modo semelhante, embora o crescimento em volumes de produtos tradicionais possa de um
modo geral estar relacionado com tendéncias recentes, com um plafond baseado em pontos méaximos
histdricos de producéo, podera haver divergéncias porque aumentos iniciais do pre¢o da exportagao
ou uma liberalizac&o da comercializag&o poderéo causar aumentos vertiginosos do volume, que ndo
se repetirdo, ou 0s pontos maximos historicos poderdo nunca repetir-se devido ao esgotamento de
reservas ou do solo (resultante de exploragédo mineira por excesso/pescas por excesso, desertificacéo
Ou seca).

Em alguns paises PPME, a base da exportacdo esta a ser diversificada com o desenvolvimento de
projectos ndo-tradicionais na agricultura, nas pescas, na inddstria mineira, no petréleo ou nas
manufacturas. Alguns destes desenvolvimentos propostos tém o potencial de aumentar as

25 Vd. Johnson (2000) para uma discussdo mais pormenorizada da carga fiscal da divida.
26 Para mais pormenores de técnicas de previsGes macroeconomicas, incluindo os sectores real e financeiro, criagdo de
modelos e outros aspectos, vd. Martin (1999b).
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exportacOes de forma substancial quando arrancarem. No entanto, € importante ser-se muito realista
guanto ao potencial impacto e calendario de tais exportagdes porque projeccdes excessivamente
optimistas do impacto de tais projectos podem reduzir falsamente a necessidade aparente de alivio da
divida. Uma regra empirica Gtil poderd ser ndo incluir quaisquer lucros de tais projectos até a
producéo ter efectivamente comecado.

Também é util controlar se tem havido historicamente alguma coeréncia entre as exportacoes e 0
crescimento do PIB, e que tendéncias se deverdo esperar no racio exportacdes/PIB.

As previsdes das importacies de bens envolvem pressupostos semelhantes quanto ao preco e ao
crescimento do volume. Se houver grandes projectos de exportacdo antecipados, entdo é importante
assegurar que todas as importacGes necessarias para tais projectos se reflictam nas projeccoes da
balanca de pagamentos. Além disso, muitos PPMESs carecem de precos de importa¢édo ou dados de
volumes exactos (até mesmo os dados de valores poderdo néo ser fidedignos). Em tais circunstancias,
muitos contam com os dados fornecidos pelo FMI sobre os precos de produtos internacionais
manufacturados, ponderados por parceiros comerciais — 0s chamados indices VUM (valor de
unidade manufacturada). Os volumes sdo por conseguinte provenientes destas series.

Isto dificulta muito as projec¢des das elasticidades de importat;éloEI e os efeitos das importagdes no
crescimento. Ndo obstante, usando tais indices internacionais de pre¢os, constatou-se que as
elasticidades de importacéo eram cerca de um para a maior parte dos PPMEs: i.e. 0 crescimento das
importacGes estd aproximadamente em conformidade com o crescimento do PIB. Tais elasticidades
podem ser usadas como outra regra empirica para projec¢des das importacoes. No entanto, é vital
examinar tendéncias recentes no pais especifico para se certificar que as projec¢es sao realistas —
i.e. que as elasticidades ndo sdo inferiores a tendéncias recentes a ndo ser que haja razdes excelentes
para um tal pressuposto. Além disso, durante a fase de desenvolvimento de grandes projectos, ou se
por exemplo as importagdes de bens alimentares aumentarem devido a seca, as elasticidades de
importacdo poderdo ter de ser ainda mais elevadas.

As exportages de servicos poderdo frequentemente estar ligadas de forma simplista a exportagdo de bens
(especialmente para frete e seguros) — mas podem ser afectadas de forma positiva ou desfavoravel
por melhorias ou problemas nas infra-estruturas (por exemplo em instalagdes portuarias ou
ferroviarias), ou pelo desenvolvimento ou colapso de servicos financeiros tais como seguros, ou
projectos de turismo (mais uma vez é necessario ter prudéncia aqui quanto a possiveis receitas de
turismo).

As importagdes de servicos também podem ndo estar ligadas de forma simplista a importacao de bens. O
pagamento de juros sobre a divida externa deve como é 6bvio ser consistente com a cobertura da divida
e incluir o servico da divida privada ndo-garantida. Os pagamentos de dividendos devem estar
relacionados com projectos de investimento em curso, com uma taxa de rentabilidade realista mais
elevada do que as taxas de juro US$ LIBOR por um factor que tome em conta o risco do pais e que
se espera poder aumentar gradualmente com o tempo, se as remessas de dividendos forem tratadas
de forma liberal pelo governo.

As projeccdes das transferéncias também deverdo ser muito mais complexas do que tendéncias simples.
As previsdes das remessas dos trabalhadores deverdo ser ajustadas face a potenciais mudancas politicas e
economicas nos paises de acolhimento dos trabalhadores. As projeccfes das transferéncias oficiais
(doagdes de ajuda) deverdo reflectir as promessas mais recentes das reunides do Grupo Consultivo
para o proximo periodo de dois-trés anos e o desembolso destes fundos deve ser tédo exacto quanto

27 Elasticidades de importacdo sdo a mudanga percentual nas importacoes divididas pela mudanga percentual no PIB.

19



IMPLEMENTANDO A INICIATIVAPPME REFORCADA: ASPECTOS-CHAVE PARA GOVERNOS PPME

possivel e reflectir tendéncias de desembolso recentes. Porém, tais dados de ajuda sdo
frequentemente confidenciais para os doadores e dificeis de obter para os Governos PPME.

6.1.2 Rubricas de Conta de Capital

As rubricas principais na conta de capital para a maior parte dos PPMEs serdo os desembolsos de
novos financiamentos e as saidas de pagamentos de capital. Estes fluxos devem ser consistentes com 0s
financiamentos do sector publico e privado antecipados em pressupostos de novos desembolsos e
reembolsos de capital resultantes dos cenarios do alivio da divida. Conforme acentuado acima, é
muito importante que os novos desembolsos sejam projectados de forma téo realista quanto possivel
quer para a divida “em curso” quer para a nova divida.

O crescimento de afluxos do investimento directo estrangeiro também devera ser realista: tal como as
projeccOes das exportacdes, as projeccdes baseadas em tendéncias historicas ndo deverdo ser
aumentadas até pelo menos ao momento em que os acordos sdo assinados, e de preferéncia quando
o0s desembolsos comegam — porque o0s pedidos ou as promessas de investimento muitas vezes ndo se
realizam. Os outros fluxos de capitais que precisam de ser previstos incluem o investimento de portfélio assim
como outro capital de curto e longo prazo, e sera vital ao abrigo de PPME tentar reduzir as
categorias residuais globais tais como transferéncias privadas, outros fluxos de capitais e erros e
omissdes. Também é essencial ver esses fluxos em termos liquidos — i.e. tomando em consideracéo
todas as saidas compensatorias de dividendos e capitais, e 0s grandes financiamentos externos que
estdo frequentemente ligados a projectos de investimento (e importacGes de bens e servigos assim
como exportacdes) — e tomar em conta a velocidade provavel de desenvolvimento de mercados de
capitais locais para atrair tais fluxos.

A Ultima rubrica a considerar sdo reservas antecipadas. Em vez de simplesmente prolongar as
tendéncias historicas, é essencial projectar uma acumulacéo de reservas que as torna adequadas para
financiar uma certa parcela de importagdes anuais de bens e servicos (“cobertura de importacdes”
que foi previamente definida em relacéo a bens apenas), para se precaver contra a grave escassez de
divisas. Embora o nivel desejavel de cobertura de importaces ndo seja universalmente acordado,
muitos sugerem limites entre 4-6 meses de importagdes. A base de calculo também ndo o é —
muitos PPMEs argumentaram que devera também proteger contra depésitos denominados em US$
nas contas em moeda estrangeira do sistema bancario.

6.2 PROJECCOES ORCAMENTAIS

6.2.1 Rubricas de Receitas Orcamentais

Conforme ja foi discutido (no Capitulo 4.2), as receitas orcamentais sé recentemente passaram a
constituir uma variavel-chave na Iniciativa PPME, como um denominador no segundo racio critico.
Projec¢des passadas dos aumentos das receitas ao abrigo de programas de ajustamento revelam
muitas vezes ser optimistas por excesso. Por conseguinte, as projec¢des das receitas orcamentais
deverdo ser altamente prudentes. Em especial, ndo existe nenhuma raz&o necessaria para pressupor
que os niveis de receitas possam rapidamente (ou em alguns paises alguma vez) regressar a pontos
historicos maximos anteriores. Nos paises onde a confianca no Estado tenha desaparecido, ou a
tradicdo de pagamento de imposto tenha desaparecido, devido a uma guerra civil prolongada ou a
outros problemas internos, podera levar decadas a reconstituir uma cultura em que as receitas fiscais
possam aumentar.

A maior parte dos PPMEs estdo altamente dependentes de receitas de impostos sobre o comércio. As
projeccOes destas receitas precisam de estar estreitamente ligadas a projec¢des das importacoes ou
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exportacGes mas, conforme ja foi discutido no ponto 5.1.1, as préprias exportacfes e importacoes
serdo provavelmente altamente volateis e por conseguinte as receitas serdo dificeis de prever. As
receitas irdo também depender de politicas previstas de liberalizacdo do comércio por parte do
governo, incluindo quaisquer tarifas preferenciais mais baixas atribuidas as importacdes de paises
vizinhos regionais. Alem disso, os governos devem tomar em linha de conta a elasticidade e a
flutuabilidade fiscais com base na analise de reac¢des passadas a mudancas nas politicas fiscais. Com
0 tempo, dada a aceleracdo da liberalizacdo do comércio, a maior parte dos PPMES seria insensata se
projectasse aumentos das receitas fiscais do comercio.

A tendéncia recente em muitos paises PPME tem sido liberalizar e reduzir os impostos directos sobre o
rendimento pessoal ou das sociedades. Niveis elevados tém sido considerados um desincentivo a actuagao
empresarial: no entanto, a evidéncia sobre se a reducdo dos niveis fiscais conduz a uma producédo
mais elevada e por conseguinte a receitas fiscais mais elevadas € muito mista, e os paises PPME
deverdo evitar ser demasiado optimistas quanto a tais efeitos. Os impostos indirectos tais como o IVA
tém sido o novo foco para alargar a matéria colectavel: no entanto, tém sido sujeitos a atrasos
consideraveis (e por vezes a inversdo), e 0s seus niveis fiscais tém sido extremamente dificeis de
produzir — ficando por vezes aquém das expectativas, e noutros paises excedendo-os de longe.
Também se revelou ser extremamente complexo introduzir impostos sobre a propriedade da terra ficando
estes por conseguinte sujeitos a longos atrasos.

As projeccdes das receitas one-off das privatizagfes deverdo ser especialmente prudentes porque poderao
ficar sujeitas a atrasos (que por sua vez reduzirdo o pre¢o de venda da empresa). Além disso, € vital
trata-las como sendo temporérias, e de preferéncia exclui-las dos alvos receitas/PIB para assegurar
que receitas permanentemente cobraveis sdo o foco das medidas do governo.

Finalmente, todas as projec¢des de receitas poderdo estar ligadas a mudancas nas estruturas da
administragdo fiscal. Muitos paises tém estabelecido autoridades fiscais independentes, com diferentes
estruturas de gestdo e incentivos salariais para superar a ndo-cobranca e a corrupgao. No entanto, na
maior parte dos paises, 0s aumentos iniciais dos niveis fiscais tém-se estabilizado, e 0s governos tém
compreendido que uma autoridade independente ndo é uma “solucdo rapida” para aumentar as
receitas. Em especial, tém constatado que muitas das “isen¢des” de impostos concedidas no passado
tém estado ligadas de uma forma ou outra a projectos de doadores, e que os doadores estdo
relutantes em prescindir destes privilégios.

6.2.2 Rubricas de Despesas Or¢camentais

As projeccOes das despesas orcamentais (tal como as projeccGes das importacBes) deverdo
idealmente basear-se no calculo das despesas que sdo necessarias para produzir taxas elevadas de
crescimento PIB per capita e uma reducdo rapida da pobreza, ou pelo menos as medidas planeadas no
Plano Estratégico de Reducédo da Pobreza (PERP) — antigamente Documento-Quadro de Politica
Econbmico Financeira (PFP). Investigacdes recentes indicaram que certos tipos de despesas
(nomeadamente em infra-estruturas e em desenvolvimento humano) promovem muito mais o
crescimento, e muitos paises estdo a mudar para métodos mais favoraveis tais como enquadramentos
de despesas a médio prazo e “orcamentos de programas” ao abrigo dos quais or¢gam os custos das
despesas de 3 anos necessarias para atingir os alvos-chave dos programas de reducéo da pobreza.

No entanto, dada a dificuldade em estabelecer um elo de ligacdo quantificavel claro entre despesas
orcamentais e crescimento, alguns governos continuam a basear as projec¢6es aumentando 0s niveis
nominais ou reais de diferentes tipos de despesas. Mais especificamente, as projec¢des das despesas de
capital assentam geralmente num Programa trienal de Investimento Publico, que € entdo projectado
para um periodo mais longo com base num certo nivel de aumento nominal ou real. No passado as
despesas de capital ficaram frequentemente aquém das projec¢des, devido em parte a atrasos dos
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desembolsos da ajuda. As projeccOes de subsidios e transferéncias pressupuseram geralmente cortes
acentuados devido a comercializa¢do ou privatizacao de paraestatais que d&o prejuizo. Porém, atrasos
em privatizacOes, privatizacOes de paraestatais lucrativas, e pagamentos para liquidar dividas de
empresas privatizadas, tém frequentemente reduzido o aforro liquido para niveis insignificantes. As
projeccOes das despesas salariais também tém frequentemente pressuposto a estabilizacdo nominal ou
mesmo cortes consideraveis assentes em programas de reforma da fungdo publica destinados a
reduzir os niveis dos quadros de pessoal. Porém, os pagamentos redundantes tém frequentemente
causado aumentos iniciais de despesas e a reestruturacdo de salarios dos restantes funcionarios
publicos, para aumentar os incentivos, tem frequentemente absorvido (ou mesmo excedido) a maior
parte das poupancas dos cortes de pessoal.

6.2.3 Rubricas Abaixo da Linha

Todos os factores acima — a falta de aumentos vertiginosos dos impostos apds meio-ano, ou cortes
nas despesas através de orcamentos de tesouraria — tém frequentemente levado os paises a ter de
procurar financiamento mais a nivel interno ou externo para colmatar os deficits orcamentais.
Contudo, a razéo principal de financiamentos adicionais tem geralmente sido o incumprimento em
empréstimos de ajuda ou desembolsos de doagdes. Por conseguinte, mesmo que estas rubricas ndo
sejam normalmente incluidas nas receitas, 0s pressupostos relacionados com tais desembolsos séo
cruciais para o calculo dos deficits financeiros orgamentais.

Rubricas abaixo da linha cruciais adicionais poderdo ser tais rubricas equilibradoras como
pagamentos para emissdes de obrigacOes para recapitalizar sistemas bancarios comerciais ou centrais
ou para liquidar dividas paraestatais ou atrasados de outras dividas internas publicas. Finalmente,
pressupostos quanto a taxas de cAmbio séo centrais na avaliacdo do impacto de rubricas orientadas
para o exterior (servico da divida externa e desembolsos de ajuda/doacgdes) no saldo e no deficit
orcamentais.

6.3  ANALISE DE SENSIBILIDADE E INDICADORES DE
VULNERABILIDADE

6.3.1 Anadlise de Sensibilidade

Os PPMEs séo altamente propensos a “choques” — eventos inesperados fora do controlo do
governo que tém um impacto negativo na balanca de pagamentos ou no or¢camento. Como resultado,
é essencial testar a sensibilidade dos racios de sustentabilidade a mudancas no ambiente
macroecondémico. Em especial, 0s paises precisam de avaliar possiveis deficits nas receitas da
exportacéo (provenientes de, por exemplo, quedas dos pre¢os de mercadorias, secas) e nas receitas
orcamentais e as implicacdes que tais eventos terdo na sustentabilidade da divida. Por outras palavras,
serd que uma seca terd como resultado o facto de a carga da divida de um pais voltar a ser
insustentavel? A avaliacdo dos riscos, por exemplo, de mudancas nas taxas de cambio do futuro
servico da divida— uma moeda nacional em depreciacdo aumentara a carga fiscal da divida, também é
importante. Os paises também precisardo de rever a volatilidade e a fidedignidade (ou ndo
fidedignidade) de previsdes passadas que irdo fornecer orientagdo quanto aos riscos das previsdes —
por exemplo, se foram usadas projeccfes excessivamente optimistas dos precos das exportacgdes, se
as previsdes do crescimento sdo consistentemente demasiado elevadas, etc.

A ASD e o Documento PPME para os Conselhos Executivos incluem os resultados de cenarios
macroeconomicos alternativos, comparando-os ao cenario de linha de base em que 0 Documento de
Estratégia para Reducdo da Divida assenta. Os factores principais que foram testados até agora em
Documentos PPME para os Conselhos Executivos tém sido pre¢os e producéo de exportacdo mais
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baixos, elasticidades de importacédo mais elevadas, e mudancgas em termos de financiamento externo.
A sensibilidade é entdo julgada através dos efeitos dos cenarios alternativos nos racios criticos. Estes
testes sdo discutidos na integra com o governo, fazendo com que seja importante que o governo
estabeleca uma base analitica clara para cenarios alternativos — por exemplo:

 justificando o grau de divergéncia de projeccdes de linha de base assentando-as numa analise
especifica do pais da volatilidade recente de diferentes rubricas da balanca de pagamentos ou
do orgamento;

» testando os resultados quanto a coeréncia combinando-0s em cenarios macro globais usando
modelos macroecondémicos;

» alargando a anélise de sensibilidade para além da balan¢a de pagamentos ao or¢camento e ao
PIB;

» considerando onde adequado factores mais amplos tais como secas e calamidades naturais.

6.3.2 Indicadores de VVulnerabilidade

Também podera ser Gtil avaliar os indicadores de vulnerabilidade de um pais para reforcar os
argumentos deste para alivio da divida para além de PPME. Ao abrigo da Iniciativa PPME (HIPC I),
os indicadores de vulnerabilidade eram usados para determinar 0s racios-alvo exactos valor
actualizado/exportacdes e servigo da divida/exportacdes, dentro dos limites de 200-250% e de 20-
25% respectivamente. Embora os indicadores de vulnerabilidade tenham sido eliminados ao abrigo
da Iniciativa PPME Refor¢ada (HIPC I1), estes poderdo ajudar os paises a argumentar a favor de um
desembolso antecipado de alivio PPME ou alivio adicional a PPME.

Os indicadores de vulnerabilidade principais séo:

» concentragdo das exportagdes. esta devera ser medida como a parcela percentual no total
das exportagdes do produto principal e dos trés produtos principais no ano mais recente.

» variabilidade das exportacées. esta é definida como o desvio-padrdo nos valores das
exportacBes durante o ultimo periodo de 10 anos para o qual existem dados disponiveis,
como percentagem do nivel médio das exportacBes de bens e servi¢os ndo-factoriais.

e deficit da conta corrente. como uma percentagem do PIB, excluindo o juro e as
transferéncias oficiais.

» cobertura da reserva de divisas (vd. capitulo anterior).

e saldo orcamental primario (i.e. excluindo doagBes e pagamentos de juro) como
percentagem do PIB também sera avaliado.

» valor actualizado da divida publica e publicamente garantida como percentagem do
PIB.

e carga da divida interna publica e da divida externa do sector privado.

Para cada um dos indicadores acima, ndo existe actualmente nenhum nivel “desejavel”
internacionalmente estabelecido. Compete aos paises argumentar a seu favor com base nas suas
percepcOes de vulnerabilidade face a outros paises.

7. NECESSIDADES DE CAPACITACAO E ASSISTENCIA DISPONIVEL
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7.1 NECESSIDADES DE CAPACITA(;AOE

Dadas as tarefas maltiplas, complexas e continuas planeadas para funcionarios de Estado PPME (e
para os quadros do FMI e do Banco Mundial) ao abrigo da Iniciativa, € 6bvio que alguns Governos
terdo de fortalecer em grande medida as suas estruturas e capacidades institucionais para
desempenhar as tarefas.

Em especial, as numerosas reunides, os documentos e 0s requisitos de dados poderdo necessitar de
niveis de quadros superiores em departamentos ou divisdes chave que sejam responsaveis pelo
registo e pela negociacdo da divida, e por dados de exportacdo ou fiscais e outras projeccdes
macroeconomicas, e pela programacao da reducdo da pobreza. Isto podera ter de ocorrer como parte
de um programa de reforma da fungdo publica que fornece incentivos refor¢ados para uma funcédo
publica reduzida. Além disso, muitos paises irdo requerer reformas institucionais tais como uma
coordenacdo reforcada entre estes diferentes departamentos e a criacdo de uma estratégia nacional da
divida e de reducéo da pobreza ou de uma equipa de analise da sustentabilidade da divida que
envolva todas as agéncias-chave do governo. Tais estruturas variardo de pais para pais dependendo
das circunstancias nacionais.

A necessidade de os paises produzirem PERPs requerera em muitos paises o estabelecimento de uma
equipa de analise da reducéo da pobreza de quadros provenientes dos departamentos sectoriais e das
agéncias governamentais, que poderdo necessitar de reforma institucional, niveis de quadros
superiores e formacao para os quadros nas técnicas analiticas necessarias. Como parte deste processo
0 governo também ird precisar de empreender consultas amplas com a sociedade civil e a
comunidade doadora e isto podera requerer em alguns paises uma atitude mais transparente por parte
do governo e das suas agéncias. Os responsaveis pela reducdo da pobreza também terdo de manter
uma coordenacao estreita com as equipas de estratégia da divida e de politica macroeconémica para
assegurar que estas i) conhecam a escala das poupancas de alivio da divida disponivel para gastos na
reducdo da pobreza, e ii) analisem suficientemente os elos de ligagdo entre politicas
macroecondmicas e reducéo da pobreza.

7.2 ASSISTENCIA INTERNACIONAL PARA CAPACITACAO E INFORMACOES

Para além de reformas institucionais, muitos paises PPME irdo requerer assisténcia em acgdes de
capacitacdo abrangentes sobre como formular as suas proprias estratégias da divida e de reducdo da
pobreza e analisar a sua propria sustentabilidade da divida — e prestacdo regular de tipos de
informacdo chave sobre a divida, novos financiamentos, tendéncias macroeconomicas e melhores
praticas na programacéo da reducédo da pobreza.

Muitos tipos de assisténcia encontram-se disponiveis para capacitacdo nestas areas em paises PPME.
Em especial, o Debt Relief International (com financiamento dos Governos austriaco, dinamarqués,
sueco, suico e britanico) tem vindo a assistir 32 paises PPME através do Programa de Capacitacdo
(PC) para Estratégia e Analise da Divida. O PC visa fornecer aos Governos PPME uma capacidade
independente na integra para desenvolver e implementar a sua propria estratégia nacional de alivio da
divida, e politicas de novos financiamentos coerentes com uma sustentabilidade da divida a longo
prazo e para analisar a melhor forma de usar as poupancas do alivio da divida para reducéo da
pobreza.

28 Aguilar Perales e Matthew Martin (2001)
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Assistimos esses Governos de diversas maneiras:

» missbes de avaliagcdo da procuraem que os ajudamos a avaliar a sua necessidade e procura de
assisténcia para capacitacdo em reformas institucionais, gestdo operacional das dividas externa e
interna, renegociacdes da divida, politicas de novos financiamentos (dividas externa e interna,
ajuda e fluxos de capitais privados), previsdes macroecondémicas e programacao da reducao da
pobreza.

e seminarios regionais e nacionais de estratégia da divida em que equipas de funcionarios
nacionais responsaveis por todas estas areas técnicas (12 em seminarios regionais e cerca de 30
em seminarios nacionais) preparam em conjunto um relatdrio nacional de estrategia da divida e
um plano de capacitagdo para serem apresentados aos seus decisores superiores e 8 comunidade
doadora internacional.

* seminarios regionais e internacionais orientados para um assunto especifico sobre areas
tais como software de analise da estratégia da divida (o software DebtPro© usado pelo FMI e pelo
Banco Mundial), renegociagdes da divida (simula¢des ao vivo de negociacbes com, por exemplo,
o Clube de Paris), divida interna, estratégias de novos financiamentos (gestéo da ajuda e fluxos de
capitais privados), previsdes macroecondémicas e programacgao da reducgdo da pobreza.

* missbes de acompanhamento que prestam assisténcia intensiva sobre aspectos de formulacéo
da estratégia da divida e programacao da reducgdo da pobreza.

» assessores/capacitadores de curto prazo para fortalecimento de capacidade (com um
contrato de cerca de 1 ano) que incidem em formacéo intensiva e fortalecimento da capacidade
institucional em todas as areas mencionadas acima.

e uma Rede Ministerial PPME que reune os Ministros das Financas PPME e 0s seus
funcionarios superiores duas vezes por ano para acordarem 0s seus pontos de vista sobre a
Iniciativa PPME, Estratégias de Reducdo da Pobreza e as suas necessidades de capacitacéo e
apresenta-los a comunidade internacional.

* uma Rede Técnica PPME que permite aos funcionarios PPME manterem-se informados
quanto a todos os desenvolvimentos mais recentes atraves de um contacto directo e confidencial
uns com o0s outros. Também 0s pomos em contacto com todos 0s outros organismos
internacionais e regionais adequados, ONGs, organismos do sector privado e fontes de melhores
praticas e informacdes sobre aspectos tais como previsdes de pre¢os de mercadorias, Redu¢do da
Pobreza ou tendéncias internacionais das taxas de juro.

* publicacbes e um website que permitem aos PPMEs manterem-se informados quanto as
melhoreiﬁréticas internacionais mais recentes em gestéo da divida, previsdes macro e reducdo da
pobreza.

Desde o inicio do DRI ja formamos mais de 1300 funcionarios em mais de 40 eventos por todo o
mundo. O trabalho do Debt Relief International é financiado na integra pelos doadores
patrocinadores com um co-financiamento adicional ocasional para projectos especificos. Visa o
fortalecimento da capacidade dentro dos Governos, mas nos casos em que estes Governos derem a
autorizacdo adequada é possivel envolver organismos internacionais e ONGs em alguns pontos do
programa.

Um dos nossos alvos principais é entregar a implementacdo do programa a organismos-parceiros
regionais que pertencam e sejam dirigidos pelos préprios Governos PPME. Estes incluem o Pole
Dette BEAC/BCEAO para a Africa Francofona, o Centro de Estudios Monetarios
Lationamericanos (CEMLA) para a Ameérica Latina, o Instituto de Gestdo Macroeconémica e
Financeira da Africa Oriental e Austral (MEFMI) para a Africa Oriental e Austral Anglofona e o
Instituto da Africa Ocidental de Gest&o Financeira e Econdmica (WAIFEM) para a Africa Ocidental
Angléfona. Durante esta entrega concentramo-nos na capacitacdo de peritos regionais. Dos 92

29 Mais pormenores sobre actividades do DRI estdo disponiveis no nosso website em: http://www.dri.org.uk
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peritos actuais a que recorremos regularmente, 72 sdo dos proprios paises PPM E.Q

30 Para mais pormenores, vd. O Programa de Capacitagéo para Estratégia & Analise da Divida dos Paises Pobres Muito
Endividados (Debt Relief International, 2000a)
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