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CapiTuLo

Introducao

A existéncia de reservas importantes dos recursos naturais em varios

pafses da Africa Subsariana (AS) e os proventos econémicos potencialmente
elevados resultantes da sua exploraciao proporcionam uma oportunidade sem
paralelo para o crescimento econdémico e o desenvolvimento. As receitas
geradas por esses recursos podem ser utilizadas para fazer face aos défices em
capital humano e infra-estruturas que constituem obstaculos a um crescimen-
to sustentado, inclusivo e de bases amplas, bem como para conseguir melho-
rias nos indicadores sociais. Em muitos paises da AS os recursos naturais
representam ja uma parcela importante das exportagdes e das receitas
publicas, e varios outros paises da regido estio posicionados para vir a ser
importantes exportadores de recursos no futuro. As provas empiricas indicam,
no entanto, que traduzir esta riqueza de recursos num desempenho econémico
mais sélido e num nivel de vida mais elevado tem constituido um desafio.
Tomar as decisOes politicas certas ao fazer a gestao dos recursos naturais
pode ser altamente compensador, mas uma fraca gestio e uma ma governagao
podem também resultar na perda de oportunidades de um forte crescimento e
desenvolvimento econémico.

A gestdo da riqueza de recursos naturais esta repleta de dificuldades—algumas
econdmicas, muitas politicas—e, se nao for bem feita, pode ter um impacto
negativo no desempenho macroecondémico a curto ¢ a longo prazo. Essas
dificuldades resultam das caracteristicas especificas da riqueza de recursos
naturais:

* A natureza voldtil e imprevisivel dos precos dos recursos naturais e,
consequentemente, da receita deles proveniente complica a gestao
macroeconémica e a elaboracao dos or¢amentos, e confere com
frequéncia um elevado grau de prociclicidade as politicas econémicas. Na
realidade, a volatilidade macroeconémica contribui consideravelmente
para a “maldicao dos recursos” que afecta negativamente o crescimento,
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e as grandes oscilagbes na despesa publica sdo geralmente menos eficazes
e menos produtivas.

* A esgotabilidade desses recursos e das receitas com eles relacionadas cria
problemas econémicos e politicos complexos em termos de equidade
intergeracional e sustentabilidade orgamental e externa a longo prazo.
Surgem inevitavelmente questoes sobre guando gastar a receita dos
recursos, mas também sobre como gasta-la. Nos paises da AS, onde o
capital € escasso, ¢ muitas vezes prioritario dirigir a despesa publica para
o investimento, especialmente em infra-estrutura econémica e capital
humano.

o K dificil #ransformar a rigueza de recursos naturais em capital humano, fisico
¢ financeiro produtive, porque em muitos paises da AS falta capacidade
institucional e administrativa para gerir bem as finangas publicas. Sem
essa capacidade, os recursos publicos sao frequentemente desperdigados
ou mal aplicados.

Para fazer face a estes desafios de uma maneira que garanta 0 maximo
aproveitamento da receita gerada pelos recursos sio necessarios quadros
macroeconémicos adequados, apoiados por uma governagao forte e regimes
or¢amentais sélidos. Uma governacao forte ajuda a assegurar que as rendas
dos recursos nao sejam captadas por interesses instalados ou mal aplicadas; e
um regime or¢amental solido ajuda a garantir que o governo seja responsavel
e transparente na afectagao dos recursos.

A maneira de fazer face a estes desafios politicos—no contexto
econémico—¢ o foco da presente publicacdo. Foi adoptada uma abordagem
bipartida em cada capitulo. Em primeiro lugar, apresentam-se, em linhas
gerals, as principais op¢oes e consideracOes politicas sobre a gestao da
riqueza de recursos naturais, com base na experiéncia dentro e fora da Africa
Subsariana, no trabalho mais recente do FMI nesta area, seja na analise ou no
aconselhamento em matéria de politicas; na opiniao do Banco Mundial e na
investigac¢ao académica de ponta. O aconselhamento em matéria de politicas
¢ também informado por uma troca de opinides havida no contexto de uma
conferéncia sobre a “Gestio dos Recursos Naturais da Africa Subsariana” co-
organizada pelo FMI e pelas autoridades da Republica Democratica do Congo
em Kinshasa, nos dias 21 e 22 de Marc¢o de 2012.1 Em segundo lugar,

I A conferéncia de Kinshasa foi também generosamente patrocinada pelo Fundo Fiduciatio Especifico pata a
Gestao de Riqueza em Recursos Naturais e pelo Departamento para o Desenvolvimento Internacional do Reino
Unido. Neste evento participaram autoridades de 28 pafses da AS e intervieram conferencistas de organismos
internacionais, meio académico, organizagoes da sociedade civil e sector privado (a ordem de trabalhos da
conferéncia e as comunicacoes estio disponiveis em http://www.imf.org/external/np/seminars/eng/2012/
kinshasa/index.htm).


http://www.imf.org/external/np/seminars/eng/2012/kinshasa/index.htm
http://www.imf.org/external/np/seminars/eng/2012/kinshasa/index.htm

Introducéao

no final de cada capitulo ha uma caixa com uma lista de bibliografia
recomendada, para informar melhor os politicos e outros interessados

sobre os suportes tedricos e analiticos dos trabalhos recentes. A presente
publicacao nao se destina a abranger a totalidade do complexo conjunto de
questoes que se relacionam com a gestao dos recursos naturais, mas sim a dar
uma panoramica geral das principais consideragoes e do pensamento actual
sobre a matéria e a fornecer orientagoes bibliograficas para uma leitura mais
aprofundada sobre estas questoes.

E importante discorrer sobre as experiéncias e desafios que se colocam em
toda a regidao da AS em matéria de gestao dos recursos naturais, porque

o retorno da exploragdo desses recursos tem geralmente sido fraco. Em
consequeéncia, a riqueza de recursos naturais nao se tem traduzido num
desempenho econémico mais sélido ou num nivel de vida mais elevado. Em
vez disso, 0s paises ricos em recursos naturais de toda a regido tém assistido a
um ciclo vicioso de expansao e contrac¢ao, com a subida e descida dos precos
das matérias primas ao longo do tempo; a dificuldades na implementagao

das politicas macroeconémicas e a pressdes cambiais reais; ao desperdicio

do investimento publico; e a uma governagao fraca, em que os interesses
instalados tém frequentemente captado receitas econémicas que deveriam, de
outro modo, reverter a favor do Estado.

A presente publicagao esta estruturada do seguinte modo: o Capitulo 2
apresenta alguns factos estilizados para preparar a cena para o debate que

se segue ¢ salientar a importancia relativa dos recursos naturais para muitos
paises da AS e o contributo que esses recursos tém dado até a data para

o crescimento e desenvolvimento da regiao. O Capitulo 3 apresenta as
principais consideragdes em termos de politica macroeconémica, incluindo
a volatilidade e esgotabilidade dos recursos, a necessidade de estabelecer

o correcto equilibrio entre consumir agora ou mais tarde, e qual a melhor
maneira de investir as rendas provenientes dos recursos. Uma boa concepgao
dos quadros or¢amentais constitui a pedra angular para a solidez das politicas
econdmicas nos paises ricos em recursos, e esses quadros sio discutidos

em pormenor no Capitulo 4. O Capitulo 5 discorre sobre o incémodo
problema da gestio do investimento publico, dada a necessidade de “investir
em capacidade de investimento” para assegurar a alta qualidade e eficiéncia
da despesa de investimento. O Capitulo 6 analisa op¢des de politicas para

a mobiliza¢io de receitas com o objectivo de obter o maximo de receitas
possivel do sector dos recursos naturais através das politicas tributarias

¢ de uma melhor administracdo tributaria, mantendo ao mesmo tempo a
competitividade a nivel internacional. O Capitulo 7 aborda a questao da

boa governacgio, que é essencial para assegurar que os recursos nao sejam
desperdicados, que a gestao dos recursos naturais seja transparente e
responsavel, e que o interesse publico seja salvaguardado no processo de
tomada de decisoes.
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Existe uma maldicao dos recursos
na Africa subsariana?

Com uma longa histéria de extraccao de recursos naturais na AS e—até ha
pouco tempo—um desempenho econémico relativamente fraco, é justo
perguntar se a regiao tem estado sob uma “maldi¢ao dos recursos”. Esta
maldicilo—que os paises e regides com abundancia de recursos naturais
tenham tendéncia para apresentar um crescimento econémico mais lento,
piores resultados em termos de desenvolvimento e mais instabilidade do que
os paises com poucos recursos—tem sido um tema dominante e recorrente
na literatura académica sobre a gestao dos recursos naturais e, sobretudo,

na que diz respeito a Africa (ver, por exemplo, Sachs e Warner, 1995, 1997 e
2001). Os dados relativos a sub-regido sugerem que essa maldi¢ao tem estado
presente em certo grau mas tem vindo a diminuir desde 2000, embora os
indicadores econdémicos e sociais mais latos apontem para a persisténcia de
fraquezas que poderiam ser atribuidas a uma ma gestio dos recursos naturais.
Consideremos alguns factos estilizados:

*  Os recursos naturais—sobretudo os minerais, o petroleo e o gas—
fornecem receitas de exportagao significativas para quase metade
das economias da AS (as economias ricas em recursos definem-se
como sendo aquelas em que a exportacao desses recursos excedeu
um quarto do total das exportagoes de mercadorias em 2005-10;
Figura 2.1 e Caixa 2.1). O crescimento do PIB real per capita nestas
economias tem sido superior ao verificado noutros paises da AS desde
2000, embora a traducao das receitas dos recursos naturais em niveis
de vida mais elevados para as populagdes no seu conjunto tenha
sido lenta. A importancia das exportagoes de recursos naturais—em
relacdao as exportagdes de mercadorias e ao PIB nao relacionado com
os recursos—¢ maior para os exportadores de petroleo, sendo que o
valor das exportagoes de recursos naturais excede o volume do PIB
nao relacionado com os recursos em varios paises (Tabela 2.1).

e Dos 20 paises ricos em recursos naturais, metade sdo fiscalmente
dependentes das receitas orcamentais derivadas da extracgao de recursos
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Figura 2.1. Africa subsariana: Principais exportacoes nao renovaveis
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Fonte: FMI, base de dados do Departamento de Aftica.

naturais. Este grupo ¢ definido como tratando-se dos paises cuja receita
proveniente de recursos naturais excede 20% da receita total e inclui os

sete exportadores de petréleo (ver Tabela 2.1), o Botswana, a Republica
Democratica do Congo (RDC) e a Guiné. Todos os outros exportadores
de recursos recebem menos de 15% da receita orcamental dos recursos
naturais, e apenas em dois destes paises (o Niger e a Zambia) se prevé que a
receita proveniente deste sector aumente consideravelmente a médio prazo.

e Para varios paises, a receita publica potencial que podera ser gerada
pela riqueza de recursos naturais existente ¢ importante comparada
com o PIB atual nao relacionado com os recursos, embotra com uma
variacao significativa entre paises. Para dar uma ideia da dimensao da
receita proveniente dos recursos, apresentam-se na Tabela 2.1 estimativas
da riqueza de recursos naturais calculada em valores atuais liquidos,
com base em proje¢oes das reservas de recursos naturais, na taxa de
exaustao dos mesmos, nos pre¢os dos recursos naturais e na taxa de
desconto.! Entre os pafses que podem esperar grandes fluxos de receitas

I Os valores relativos as reservas e as taxas de extracio baseiam-se em varias fontes de dados. (ver Tabela 2.1).
O World Economic Outlook (Perspectivas Econémicas Mundiais) do FMI fornece projec¢oes para os pregos da
maioria dos recursos naturais, e para estes ¢ utilizado o preco médio num periodo de cinco anos, de 2012 a 2016;
para os outros recursos utiliza-se o preco de 2011. Parte-se do principio de que a taxa de desconto real ¢ de 4%.
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Caixa-texto 2.1. Distribuicao dos recursos naturais nao renovaveis na AS

Quase 10% da produgao anual dos paises da AS e 50% das suas exportaces provém de
recursos naturais nao renovaveis. Os recursos naturais constituem uma das principais
exportagoes em cerca de 20 dos 45 paises da regiao (Figura 2.1.1). Sete desses paises
sao exportadores de petroleo e sao responsaveis por mais de metade das exportagoes
de recursos naturais da regidao. Nas outras treze economias ricas em recursos naturais,
pelo menos um quarto das receitas da exportagao provém da exploracao mineira.

O limiar utilizado para definir os paises ricos em recursos é de 25% do total das
exportacoes derivadas de recursos naturais.

O ouro, os diamantes e outras pedras preciosas constituem as principais exportagoes de
produtos da maioria das economias da regido que nao sao ricas em petroleo. Algumas
delas, no entanto, dependem fortemente de metais de base e do uranio (Niger e Zambia)
ou beneficiam de uma ampla mescla de produtos (RDC, Guiné, Namibia e Serra Leoa).

Dadas as grandes varia¢cdes nos custos da explora¢ao de diferentes recursos nao
renovaveis e na capacidade dos regimes tributarios para potenciar os rendimentos a
ela associados, a receita publica proveniente da exploracao de recursos naturais difere
substancialmente de um pafs para outro (Figura 2.1.2). Embora uma grande parte da
presente analise se centre nos 20 exportadores de recursos naturais da AS, também
se presta especial aten¢ao as 10 economias consideradas fiscalmente dependentes de
recursos naturais.

Figura 2.1.1. Africa subsariana: Exportacdes de recursos naturais, média 2005-10
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Fonte: FMI, base de dados do Departamento de Africa.

Obs.: Os dados relativos a Cote d’Ivoire e Senegal excluem as re-exportagdes de produtos petroliferos
refinados.




Existe uma maldicao dos recursos na Africa subsariana?

Caixa-texto 2.1. (continuo)

Alguns paises atualmente classificados como nao sendo ricos em recursos possuem,

no entanto, um potencial significativo de exportagao de recursos naturais. Por exemplo,
Mogambique, Sao Tomé e Principe e o Uganda fazem parte de um grupo de paises que
procuram explorar reservas de petréleo e gas natural; as perspectivas para depositos de
petroleo offshore na Libéria parecem promissoras; e o Malawi tem depésitos de uranio
potencialmente importantes. Alguns exportadores de recursos, como o Gana (petroleo)
a Serra LLeoa (minério de ferro) e a Tanzania (gas) estdo também a alargar o espectro
das suas exportacdes de matérias-primas. Tal como apontou Collier (2011), é provavel
que a maior parte dos recursos naturais exploraveis continue por revelar, porque o nivel
identificado desses recursos na AS esta atualmente muito abaixo do que se verifica
noutras regides do mundo.

Figura 2.1.2. Paises subsarianos ricos em recursos naturais:
Receitas dos recursos, média 2005-10
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Fonte: FMI, base de dados do Departamento de Aftica.

futuras geradas pela base de recursos naturais identificada contam-se
os principais exportadores de petroleo, o Botswana (embora as receitas
dos recursos deste pafs sejam suscetiveis de diminuir no futuro como
parte da produgdo nao mineral), e a RDC. Além disso, com base nas
descobertas recentes, varios paises (o Gana, a Libéria, Mocambique,
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Tabela 2.1. Paises ricos em recursos haturais: Principais indicadores dos recursos, 2010
(Percentagem do PIB nao relacionado aos recursos, salvo indicacao em contrario)

Situacdo na

Receitas Iniciativa de
dos PIB RNB Participagdo Transparén-
recursos  per per do Estadona  cia das
Receitas (% do  capita capita extragdo dos Industrias
Exportagoes dos totalda  (em (em Riqueza  recursos (Yo Extractivas
de recursos recursos receita) USD) USD) subterrdnea! do total) (ITIE)?
Exportadores de petroleo
Angola 110.6 59.8 75.9 4,423 3,940 1,121.4 67.0
Camarodes 10.5 4.8 26.6 1,143 1,180 167.0 45.0 Candidato
Chade 60.2 26.1 67.6 676 620 357.5 0.0 Candidato
Congo, 224.1 92.0 79.0 2,943 2,150 1,548.1 0.0 Cumpridor
Republica do
Guiné 171.6 066.4 88.1 19,998 14,540 141.4 Parcial
Equatorial
Gabio 116.3 31.6 53.9 8,643 7,740 919.7 25.0-35.0  Cumpridor
Nigéria 54.3 27.2 72.2 1,222 1,180 772.3 Parcial Cumpridor
Outros paises fiscalmente dependentes
Botswana 38.2 13.4 313 7,403 6,790 199.3 50.0
Congo, Rep. 68.6 5.5 26.5 199 180 135.9 30.0 Candidato
Democratica
do
Guinea 33.6 5.0 24.8 452 400 44.0 30.0 Candidato
Outros paises
Republica 2.8 0.9 8.0 457 470 n.d. 0.0 Cumpridor
Centro
Africana
Gana 12.0 0.5 3.7 1,283 1,230 49.1 0.0 Cumpridor
Mali 16.8 33 171 602 600 75.6 0.0 Cumpridor
Namibia 17.4 1.8 5.8 5,330 4,500 14.4 50.0
Niger 11.0 1.7 11.8 358 370 26.2 15.0-40.0  Cumpridor
Serra Leoa 11.1 0.3 2.4 325 340 n.d. 0.0 Candidato
Aftica do Sul 8.6 0.6 2.0 7,275 6,090 n.d. Pequena
Tanzania 7.2 n.d. n.d. 527 530 n.d. 0.0 Cumpridor
Zambia 51.7 2.7 10.9 1,253 1,070 31.4 15.0-20.0  Cumpridor
Zimbabwe 24.4 0.8 2.5 595 460 n.d. Parcial

Fontes: Mbendi.com; USGS; Banco Mundial, Indicadores do Desenvolvimento Mundial; FMI, base de dados do
Departamento de Africa; e estimativas e cilculos do corpo técnico do FML.

Obs.: n.d. = nio disponivel. Com base nos recursos naturais nao renovaveis.

Define-se a riqueza subterrinea como o valor actual liquido da riqueza dos recursos multiplicado pela taxa de

imposto implicita (ricio entre receitas dos recursos e exportacdes de recursos, 2005-10).

2A Butkina Faso, Libétia e Mogambique estao em conformidade com a ITIE mas nio foram incluidos no grupo de

exportadores de recursos. O status na I'TIE ¢ a partir de mar¢o de 2013. Ver na Caixa-texto 7.3 do Capitulo 3 uma

explicagio mais pormenotizada dos conceitos de “candidato” e “cumpridor”.
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o Niger, a Tanzania e o Uganda) podem prever importantes entradas de
receitas no futuro, desde que disponham de quadros de politica tributaria
adequadamente estruturados. Estas estimativas baseiam-se nos recursos
naturais atualmente conhecidos, mas ¢ provavel que a grande massa

dos recursos naturais da AS esteja ainda por descobrir. No entanto,

as perspectivas em matéria de pre¢os das matérias-primas sao muito
incertas e os pregos elevados atuais podem nao perdurar, o que traria
consequéncias adversas para o valor da riqueza.

e Os exportadores de petréleo da AS gastam consideravelmente menos,
em percentagem do PIB, na educagao publica e na satde do que os outros
paises. Em 2006—09, a mediana da despesa com a educagao publica e a
saude foi de 3% do PIB para os exportadores de petréleo, comparada
com mais de 8% do PIB para os paises de médio rendimento, e cerca de
6% do PIB para os paises de baixos rendimentos nao ricos em recursos.
No grupo dos exportadores de petrdleo verifica-se, todavia, uma variagao
substancial entre paises, tendo Angola aumentado consideravelmente as
despesas com a saude e a educagao, até 2009, para mais de 8% do PIB,
despesa essa que diminuiu subsequentemente. Em consonancia com este
aumento da despesa, o indice de desenvolvimento humano em Angola foi
o que subiu mais rapidamente entre todos os exportadores de petréleo no

periodo de 2005-10.

Na medida em que tenha havido uma “maldigao dos recursos” na AS, as
debilidades da gestio macroeconémica e dos recursos naturais, € a ma
governagao, parecem ter tido nela um papel importante. O desempenho
macroeconomico relativamente fraco tem estado associado a busca de

renda econémica, porque a politica nacional esta orientada para a captagao

das receitas provenientes da extragao dos recursos naturais, beneficiando
tipicamente apenas um pequeno grupo de elites ou interesses instalados,
deixando as massas largamente excluidas dos beneficios do crescimento e
dando origem a uma distribuicao fortemente assimétrica dos rendimentos.

A nogao de uma “maldi¢ao dos recursos” reflete também a ideia de que as
ligagoes reciprocas das exportagoes primarias ao resto da economia sao fracas e
que a pressao no sentido da subida dos pregos e da taxa de cambio nominal em
consequéncia de um aumento subito das receitas geradas pelos recursos conduz
a uma maior perda de competitividade a nivel internacional e, em resultado, a
uma reducao da produgao das industrias transformadoras e do emprego (isto

é, a chamada “doenca holandesa”). Uma riqueza consideravel em recursos
naturais pode também levar a instabilidade nos agregados macroeconémicos
devido a volatilidade dos pregos desses mesmos recursos.

A subida acentuada e sustentada dos precos dos recursos naturais desde meados
da primeira década dos anos 2000 contribuiu para um melhor desempenho dos
exportadores de recursos, mas é demasiado cedo para dizer se esta melhoria ira
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manter-se. Desde 2000 que o crescimento do PIB real per capita tem sido, em
média, maior nos paises exportadores de recursos do que nos outros paises da
AS, e ainda mais acentuado na sub-amostra de paises fiscalmente dependentes
(Figura 2.2, grafico da esquerda). Este crescimento reflecte a combinag¢ao de
uma evolugio favoravel dos precos das matérias-primas com a descoberta de
novos recursos (Angola, Guiné Equatorial, Tanzania) e uma forte melhoria da
economia nao relacionada com os recursos naturais.

Todavia, a contribui¢ao directa da produg¢ao de recursos naturais para

o crescimento do PIB varia substancialmente de pafs para pais, desde a
contribuicio dominante para o crescimento da produgao na Guiné Equatorial
e na RDC até aos contributos mais modestos observados na Africa do Sul

e na Zambia (Figura 2.2, grafico da direita). Ao mesmo tempo, em muitos
paises, o papel do sector de recursos naturais como motor de crescimento ¢é
consideravelmente subestimado quando se focaliza apenas nas medidas do
lado da producao quando se refere a contribui¢ao deste sector. Na realidade,
os desvios em relacao a tendéncia do crescimento nao relacionado com os
recursos estio altamente correlacionados com as variagoes anuais dos precos
das matérias-primas (Figura 2.3), o que sugere que os precos desses produtos
também tém um efeito fortemente positivo nas actividades nao

relacionadas com os recursos. Além disso, o crescimento associado e o
crescimento nao associado aos recursos naturais estao significativamente
correlacionados de uma forma positiva, o que sugere a existéncia de

Figura 2.2. Paises subsarianos dependentes dos recursos naturais: Crescimento

do PIB real incl. e excl. recursos naturais

Crescimento do PIB real per capita, 1990-2011 Contributo dos sectores extrativos e ndo extrativos

para o crescimento do PIB real, 2000-11

Fontes: FMI, base de dados do World Economic Outlook; FMI, base de dados do Departamento de Aftica.
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Figura 2.3. Paises subsarianos ricos em recursos naturais: Hiato do crescimento
dos sectores nao extractivos e indice de precos das matérias-primas
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Fontes: FMI, base de dados do World Economic Outlook; FMI, base de dados do
Departamento de Africa.

interligacoes entre sectores, por exemplo, mais bens e servigos fornecidos
ao sector dos recursos e efeitos de procura nos sectores nao relacionados
com 0s recursos naturais em consequéncia da receita proveniente dos recursos.

E também de sublinhar que o PIB per capita pode ser uma medida iluséria do
rendimento dos cidadaos dos paises ricos em recursos naturais, o rendimento
nacional bruto (RNB) proporciona uma imagem um tanto ou quanto
diferente. A extrac¢do de recursos naturais envolve normalmente empresas,
capital e pessoal especializado estrangeiro, por isso uma parcela significativa
do valor da produgao dos recursos vai para as maos de estrangeiros e nao de
cidadaos nacionais. Como mostra a Figura 2.4, a disparidade entre o PIB e o
RNB ¢ relativamente grande nos paises produtores de petréleo, mas muito
menos assinalavel noutros exportadores de recursos naturais ou economias
nao ricas em recursos.?

Embora o RNB per capita na AS sao, em média, mais elevado nos
exportadores de recursos naturais do que nos exportadores de outros
produtos, esta vantagem em termos de rendimentos nao se reflecte

de um modo geral numa disparidade correspondente no Indice de
Desenvolvimento Humano (IDH) ou nas medidas internacionais de bem-
estar (Figura 2.5). Este cenario e especialmente verificado no caso dos
exportadores de petroleo com niveis de RNB muito acima dos outros

2 Podem também surgir disparidades significativas entre o PIB ¢ o RNB por razdes alheias aos recursos
naturais, por exemplo: uma grande acumulagao de divida puiblica externa ou uma grande quantidade de activos
estrangeiros em poder dos cidaddos nacionais.
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Figura 2.4. Africa subsariana: PIB per capita menos RNB per capita, anos seleccionados

Délares internacionais correntes

Fonte: Banco Mundial, Indicadores do Desenvolvimento Mundjial.
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Figura 2.5. Africa subsariana: Principais indicadores de desenvolvimento, 2010
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exportadores de recursos naturais. Embora o crescimento mais rapido entre
os exportadores de recursos naturais tenha sido acompanhado de grandes

melhoria em alguns paises na algumas areas dos cuidados de saude (por

exemplo a vacinagao), contudo as taxas de alfabetizacdo e de mortalidade
infantil sio apenas ligeiramente melhores nos paises ricos em recursos,

¢ as taxas de escolaridade sao consideravelmente inferiores daquelas
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das economias nao associadas aos recursos naturais (Figura 2.0). As
comparagoes entre paises na base de agregados devem ser interpretadas com
cautela devido a alta variabilidade dos niveis de rendimento entre os grupos,
mas as médias gerais apontam de certa maneira para as preocupagoes
frequentemente expressas acerca da desigualdade de rendimentos e da falta
de crescimento inclusivo nas economias ricas em recursos naturais.?

Figura 2.6. Africa subsariana: Indicadores sociais e abundancia de recursos naturais, 2000-09
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Fonte: Banco Mundial, Indicadores do Desenvolvimento Mundial.

3 Por exemplo, o mau desempenho de Angola em comparacdo com o Gana em matéria de IDH, apesar da
grande vantagem em termos de rendimentos, poderia ser visto como um legado das décadas de guerra civil, mas
isso nio impede que haja uma relagao com a disponibilidade de recursos naturais.
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CapiTuLo

Desafios para a politica macroeconomica

Um grande desafio para as politicas macroeconémicas no contexto das
economias ricas em recursos naturais ¢ criar um clima de negécios que conduza
a transformacao da riqueza de recursos naturais em activos reais, financeiros

e outros, apoiando um crescimento sustentado e de base alarga. Os activos
resultantes dessa transformacio incluem a acumulagao de capital humano, capital
doméstico, publico e privado, e activos financeiros estrangeiros. Se este processo
for bem gerido, pode abrir o caminho para um crescimento inclusivo, baseado
no desenvolvimento de uma economia diversificada geradora de empregos

no sector privado nao associado aos recursos naturais. Lamentavelmente, a
experiéncia da AS nao tem sido promissora, embora haja sinais de que as coisas
podem estar a melhorar (ver Capitulo 2 e Caixa-texto 3.1). A gestao da riqueza
dos recursos naturais implica enfrentar os desafios especificos da esgotabilidade
desses recursos e da volatilidade dos seus pregos, muitas das vezes associada

a uma certa prociclicidade e que expde a economia a ciclos prejudiciais de
expansao e contrac¢ao. Com base em trabalhos recentes do corpo técnico do
FMI e outros, o presente capitulo sugere enquadramentos macroeconémicos
adequados que podem ajudar os pafses da AS ricos em recursos naturais a

fazer face a esses desafios. Este capitulo concentra-se nas decisoes em matéria
de poupangas e investimento, na gestio da esgotabilidade dos recursos e na
volatilidade dos pregos, e na coordenacio entre as politicas orcamental e
monetaria por forma a evitar aumentos repentinos da taxa de cambio real.

Desafio de politica: Consumir mais agora ou mais tarde?

Entre as primeiras questoes que os decisores politicos da AS tém de abordar
ao fazer a gestdo da riqueza de recursos naturais esta a de saber que parte
dessa riqueza deve ser consumida agora ou no futuro. Num pais em vias de
desenvolvimento tipico, o rendimento aumenta com o tempo, € a situa¢ao da
populaciao melhora. Contudo, na presenca de grandes reservas de recursos
naturais, aumento do consumo publico pode ser estimulado no presente,

a fim de facilitar a convergéncia nos nivefs de bem-estar entre geragdes,
especialmente porque os niveis de pobreza continuam a ser extremamente
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elevados em quase todos os paises da AS. Gastar hoje parte das receitas
geradas pelos recursos naturais aumentara o bem-estar, desde que a despesas
sejam bem orientadas e executadas.

As recomendagoes classicas em matéria de consumo e poupanga sio baseados
no modelo do “rendimento permanente” de Friedman (1957). Neste modelo,
o comportamento optimizante do planificador social sugere um nivel de
consumo fixo ou constante ao longo do tempo, sendo esse nivel de consumo
considerado igual ao retorno implicito sobre o activo constituido pelos
recursos naturais. O modelo toma em considera¢do a esgotabilidade dos
recursos e o desejo de preservar o valor do activo para as geragoes futuras
(uma caracteristica-chave deste modelo ¢ assegurar a equidade intergeracional).

A abordagem classica do consumo tem mérito, mas é também fortemente
restritiva e ndo prevé qualquer papel para o investimento. Por consequéncia,

a aplicacao desta abordagem a gestio da riqueza de recursos naturais nos
paises da AS tem resultado em subinvestimento. Na realidade, é precisamente
porque muitos pafses ricos em recursos naturais mas de baixos rendimentos
terem escassez de capital é que uma parte dos lucros inesperados provenientes
desses recursos deveria ser utilizada de imediato para aumentar o estoque de
capital e elevar o potencial de crescimento da economia. A abordagem basica
de “alisamento”! do consumo também nio resolve a questio das restricoes

de capital e crédito enfrentadas por muitos pafses da AS ricos em recursos
naturais. Além disso, nao reflecte a realidade de que as geracGes atuais podem
ser mais pobres do que as futuras, o que faria com que a utilidade marginal

do consumo fosse maior para a geracao actual. Por ultimo, ignora a incerteza
das estimativas da riqueza. Os pregos dos recursos naturais sao volateis e os
volumes de produgao estio envoltos em incerteza. Dado que a maior parte das
reservas de recursos naturais da AS ainda estio por descobrir, é provavel que
as riquezas de recursos naturais em muitos dos pafses sejam muito superior ao
que sugerem as estimativas atuais.

Caixa-texto 3.1. Politicas orcamentais prociclicas e ciclos de expansao e contraccao na AS

Até a primeira década dos anos 2000, muitos exportadores de recursos naturais da

AS conheceram fortes episodios de expansdo e contragao associados a flutuagdes dos
precos desses recursos. Sempre que a receita aumentava rapidamente, esse aumento
era gasto de imediato, de onde resultavam grandes varia¢oes na despesa publica de
ano para ano. Além disso, Arezki e Ismail (2010) verificaram ter havido uma resposta
assimétrica da despesa corrente e de capital as variacdes dos precos do petroleo, com a

I O “alisamento” de consumo se refere a uma no¢io classica em economia de que é étimo para individuos
ter baixa volatilidade em seu consumo. No que se segue a palavra alisar/alisamento sera usada no contexto de
reduzir variacio.
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Caixa-texto 3.1. (continuo)

despesa corrente a aumentar rapidamente durante os periodos de expansao e a despesa
de capital a cair ainda mais rapidamente durante os periodos de contracgao.

A investigagdao empirica mostra também que a deterioragao do saldo or¢amental

nao petrolifero em resposta a variagdes das receitas do petréleo nos paises da AS ¢é
consideravelmente maior que noutros paises (Thomas e Bayoumi, 2009). Em média,
um aumento de 1 ponto percentual do PIB na receita do petréleo seria acompanhado
de uma redugao do saldo or¢camental nao petrolifero de 0,41% do PIB.

A Figura 3.1.1, mostra, no entanto, diferengas consideraveis entre os paises no que toca a
sensibilidade da despesa publica as oscilagoes das receitas do petrdleo. A despesa publica
e as receitas do petréleo acompanham-se muito de perto na Republica do Congo; mas
essa relacdo é consideravelmente mais fraca na Guiné Equatorial e no Gabao, embora se
notem tendéncias de subida a longo prazo na despesa e nas receitas do petréleo.

Figura 3.1.1. Despesa pliblica e receitas do petréoleo

Republica do Congo Guiné Equatorial
160 - 200
2 2
£ 140 1 & 1801
g 120 Despesa .2.. 160 Despesa
g Receita do petréleo 2 140 - Receita do petréleo
8 100 3
2 T 'S 120
) o)
a 80 a 100 4
S S 30
qE, 60 qE, o
& 40 - &
g 20 + g 20 -
a a
0 T T T b‘l T l/\ T T |Q T T T T T T bl T T T T 1 0 1
' > O 2
Y O Y O O N Q Y
] SN s S S S Y
80 Gabado
2
£ 70
2
@ 60
-%
o
w 50 A
o
a 40 A
S
£ 30
8
c 201
c Despesa
§ 10 A Receita do petréleo
&
O T T T T T l/\l T T T T T T T T T T T T T 1
N \} Q > o O
Y Y Y] ) M \) \)
S

Fonte: FMI, base de dados do World Economic Outlook.
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Uma vez feita a escolha entre consumo e poupanga, os decisores politicos tém
de determinar como investir a poupanga, repartindo-a entre investimento em
bens fisicos e activos financeiros. Dado que nos pafses com ecassez de capital

os ganhos derivado de alguns investimentos (como, por exemplo, em infra-
estruturas econdémicas) podem ser bastante avultados, uma parte substancial da
receita dos recursos deveria ser destinada a este fim. Dentro da mesma ordem de
ideias, certos tipos de despesa corrente complementar da despesa de capital (em
particular despesas com a educagao e a saude, que criam capital humano) podem
também gerar rendimentos elevados. Nos paises frageis e ricos em recursos

da AS, a despesa publica nos sectores da seguranga e da justica (por exemplo,
para reforcar os direitos a propriedade privada) pode também ter um retorno
significativo em termos de crescimento. Assim, embora a maior parte da receita
dos recursos naturais deva geralmente ser utilizada para despesas de capital, o
equilibrio ideal entre despesa de capital e despesa corrente sera determinado de
caso em caso, dependendo das condicSes especifica de cada pafs. A titulo de
exemplo, o Botswana financia toda a sua despesa de investimento a partir dos
rendimentos provenientes dos recursos naturais (Caixa-texto 3.2).

Os estrangulamentos do lado da oferta e as limitagoes da capacidade de
absorgao vao influenciar a rapidez da despesa publica de investimento. Os
estrangulamentos do lado da oferta podem justificar um aumento rapido do
investimento interno para impedir que o aumento da procura interna, associado a
subida dos pregos dos recursos naturais, que podetia criar pressoes inflacionistas
e afetar negativamente a competitividade do sector nao extrativo (conduzindo

a “doenca holandesa”). As limitagoes de absor¢ao resultam frequentemente da
pouca capacidade das autoridades do pafs para escolher e implementar projectos
produtivos e podem conduzir a inferiores taxas de retorno do investimento
(Capitulo 4 adiante). Ao escolher entre investimentos fisicos e financeiros, ou
entre gastar no presente ou no futuro, os paises tém de atender a ambos os
desafios, bem como a duragao esperada do aumento da receita.

Desafio de politica: Assegurar a sustentabilidade externa

Para avaliar e assegurar a sustentabilidade externa, ha que desenvolver
referéncias (benchmarks) adequadas para balizar aquilo que ¢ uma posicao
sustentavel da balanca corrente nos paises ricos em recursos. Neste contexto,
¢é util derivar um saldo da conta corrente nao relacionada aos recursos, isto
¢, que exclua os resultados da exportacao dos recursos naturais, os fluxos

de saida de rendimentos dos investimentos associados aos recutsos, e as
importagoes relacionadas com a extracgao de recursos naturais. Uma conta
corrente nao relacionada aos recursos aproxima-se ao que existiria se nao
houvesse o recurso natural, e pode ser considerada como uma medida da
balanca de poupangas e investimentos nao relacionados aos recursos a longo
prazo, uma vez esgotado o recurso natural. Esta estimativa poderia entao ser
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Caixa-texto 3.2. Gestao da Riqueza de Recursos Naturais: Licoes do Botswana

A capacidade do Botswana para evitar a maldi¢ao dos recursos mediante uma gestao
prudente da sua riqueza mineral tem sido justamente aplaudida. Cinco décadas de
crescimento rapido praticamente ininterrupto fizeram com que o Botswana deixasse
de ser um dos paises mais pobres do mundo para se guindar a classe das na¢ées com
rendimento médio-superior (Figura 3.2.1).

Figura 3.2.1. PIB per capita, 1980 e 2010

16,000 -

14,000

[ 1980

12,000
| 2010

10,000

8,000 -

USD correntes

6,000 -
4,000

2,000

Botswana Zambia Africa do Sul Africa subsariana
excl. Nigéria e
Africa do Sul

Fonte: FMI, base de dados do World Economic Outlook.

Ao longo dos anos, o Botswana tem vindo a ganhar reputagao por boa governagao e

pela prudéncia das suas politicas macroeconémicas. A sélida gestio macroeconémica do
Botswana e a sua capacidade para gerir as receitas geradas pelos seus recursos naturais,
incluindo os diamantes, tém sido dos principais motores do seu notavel desempenho
economico. A criagao de “instituicdes inclusivas” também ajudou. Na realidade, o
governo tem criado parcerias estaveis e duradouras com companhias mineiras, deixando a
sua gestao nas maos de empresas do sector privado e aumentando cuidadosamente a sua
participacdo no capital ou nas receitas através de uma habil renegociacio dos contratos.

A gestao da riqueza mineral baseia-se numa regra que afecta a receita proveniente

dos recursos nio renovaveis a despesas de investimento ou poupanga: um principio

de sustentabilidade do indice or¢amental (SIO) assegura que a despesa “nao de
investimento” seja financiada apenas por receitas nado provenientes de recursos naturais.
Com o tempo, o Botswana constituiu um avultado s7ck de poupangas publicas no

seu Pula Fund (Figura 3.2.2), que é gerido pelo Banco do Botswana. As reservas de
divisas do banco central (Figura 3.2.3) e o Pula Fund ajudaram o governo a limitar os
efeitos adversos que os ciclos de expansio e contragao dos precos das matérias-primas
exercem na economia.

20



Desafios para a politica macroeconémica

Caixa-texto 3.2. (continuo)

Figura 3.2.2. Botswana: Receita dos recursos naturais e formacao bruta de capital fixo
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Fontes: Autoridades de Botswana e estimativas do corpo técnico do FMIL.

Figura 3.2.3. Botswana: Termos de troca e reservas cambiais
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Fontes: Autoridades de Botswana e estimativas do corpo técnico do FMI.
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comparada com o fluxo anual de recursos a partir do valor actual liquido da
riqueza de recursos e de uma avaliacio de uma posi¢ao patrimonial liquida
sustentavel. Por exemplo, no caso extremo de ser consumida toda a riqueza
de recursos, a conta corrente nao relacionada aos recursos seria comparada
com a renda anual desta estimativa da riqueza. Se a balanc¢a da conta corrente
nao relacionada aos recursos a médio prazo e a renda anual coincidirem,
considera-se que a taxa de cambio real esta em equilibrio, ao passo que
qualquer falta de concordancia entre os dois indicadores sugeriria que um
ajuste da taxa de cambio real poderia ajudar a restabelecer o equilibrio (Caixa-
texto 3.3). Se a estimativa da conta corrente nao relacionada aos recursos nao
for representativa das tendéncias a longo prazo devido a um grande aumento
temporario do investimento, esse aumento do investimento pode ser excluido
do calculo do nivel sustentavel. Além disso, podem-se adicionar a analise
fatores de prudéncia, para fazer face a incerteza das oscilagdes dos pregos dos
recursos.

De modo semelhante ao que acontece com a analise da politica or¢amental,
os modelos tradicionais para analisar a sustentabilidade externa devem ser
complementados por uma analise que reflita as restri¢coes ao endividamento
externo e os limites da capacidade de absor¢ao. Em muitos paises da AS que
enfrentam restri¢des ao endividamento externo os lucros inesperados gerados
pelos recursos naturais podem aliviar essas restricdes, conduzindo a um
maior défice da balanga corrente nio relacionada aos recursos a curto prazo,
enquanto se aumentam as existéncias de capital interno. Para complementar
os modelos tradicionais de analise da sustentabilidade externa, o corpo técnico
do FMI desenvolveu um modelo que explica a falta de capital nos paises de
baixo rendimento e incorpora os efeitos que as potenciais ineficiéncias de
investimento, os condicionalismos de absorcao, e os limites ao endividamento
tem sobre as decisdes de investimento (FMI 2012b, d). Este modelo pode
ajudar a informar a analise da sustentabilidade da conta corrente para os
paises em desenvolvimento ricos em recursos naturais.

Caixa-texto 3.3. Definicao de pontos de referéncia para a conta corrente nao petrolifera

A anilise da politica or¢amental para os exportadores de recursos naturais ¢ rica

e tem uma base de referéncia usualmente utilizada e bem definida para avaliar a
sustentabilidade or¢amental a longo prazo: a comparagao do saldo or¢amental nao
relacionado aos recursos com uma medida do uso anual adequado da riqueza de
recursos de propriedade do Estado (ver Capitulo 4 para mais pormenores). F possivel
aplicar também um conceito semelhante a conta corrente, para obter o défice da conta
corrente nao relacionada aos recursos, que pode igualmente ser comparado com o uso
anual da riqueza de recursos. O conceito é explicado mais aprofundadamente utilizando
os dados para a Nigéria (Figura 3.3.1).
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Caixa-texto 3.3. (continuo)

Figura 3.3.1. Nigéria: Estimativas alternativas da horma da conta corrente
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Fontes: Autoridades nacionais e estimativas do corpo técnico do FMI.

A posicao da conta corrente nao relacionada aos recursos exclui as importacoes de
produtos relacionados com os recursos naturais e os fluxos de investimento de volta
as sedes estrangeiras das empresas multinacionais, além das exportacoes de recursos.
A Nigéria fornece dados sobre os ganhos repatriados das petroliferas multinacionais

e o investimento directo estrangeiro no sector, que sao utilizados como medida das
importagoes relacionadas com o petroleo. Segundo as projecgdes, o défice da conta
corrente nao petrolifera devera declinar para cerca de 16% do PIB nio petrolifero

a médio prazo, descendo abaixo da redugao anual sustentavel da riqueza para a
administracao publica. Esta tltima define-se como sendo o valor actual liquido da
riqueza (com base numa taxa de rentabilidade real de 4%) multiplicado pela quota-
parte pertencente a administragao publica e expresso como renda anual durante um
periodo de 40 anos, esgotando-se a riqueza no final deste periodo. Baseando a analise
no conceito da conta correntes nao petrolifera ajustada pela exclusao das exportagdes
de petroleo e das importagoes relacionadas com as empresas petroliferas, que se assume
serem financiadas pelas proprias através da nao distribuicao de lucros, o saldo ¢, ainda
assim, inferior ao rendimento sobre a riqueza produzida por toda a economia, a médio
prazo.

A analise sugere que a Nigéria pode facilmente financiar as suas despesas de consumo
e investimento com base no seu nivel atual de exporta¢oes nao petroliferas e na renda
da riqueza petrolifera; o que implica que nao é necessario qualquer ajustamento da taxa
de cambio para melhorar a competitividade internacional deste pafs. Esta avaliagao ¢,
no entanto, sensivel as alteragdes dos precos dos recursos naturais e ao nivel da taxa de
rentabilidade real. O quadro seria bastante diferente se os pregos do petrdleo viessem a
descer significativamente abaixo dos niveis prevalecentes em 2013.
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Desafio de politica: Fazer face a volatilidade dos precos e evitar os
ciclos de expansao e contracao

Os pregos dos recursos naturais sao volateis por ineréncia, e a historia

esta repleta de exemplos de ciclos de expansao e contrac¢ao perniciosos

em economias ricas em recursos. A volatilidade da receita gerada pelos
recursos naturais pode também ter origem em alteracbes repentinas dos
volumes de produgao. A prociclicidade da despesa publica—maior despesa
associada a maior receita, a medida que os precos dos recursos ou a
produgdao aumentam—tem potencial para estimular ainda mais a volatilidade
macroeconémica. Acresce que a despesa publica discricionaria deste tipo
nao é geralmente nem eficaz nem produtiva. A volatilidade dos pregos dos
recursos deveria fazer com que as autoridades fossem cautelosas ao escolher
entre investir em bens fisicos ou em ativos financeiros, porque os bens fisicos
nao podem ser liquidados para fazer face a quedas repentinas na receita
proveniente dos recursos. E, pois, essencial criar mecanismos ou regras
institucionais para reduzir os efeitos adversos da volatilidade dos precos.

Duas estratégias podem ajudar neste contexto. Em primeiro lugar, as
autoridades dos paises da AS poderiam tentar cobrir o risco de variacao dos
precos dos recursos para garantir uma base de receitas mais segura e reduzir a
incerteza acerca do prego dos recursos previsto no orcamento. Esta estratégia
existe no México, por exemplo, desde o inicio da década de 90. Foi posta em
pratica com €xito no passado recente, com a compra pelo governo de uma
ope¢ao para vender petréleo a USD 70 o barril, que foi exercida em meados
de 2008 quando o preco caiu para USD 40 o barril. Todavia, esta estratégia
pode também ser politicamente onerosa se falhar, dadas as armadilhas que se
colocam a previsao dos precos do petroleo.

Em segundo lugar, podem-se criar fundos de estabilizacao ou de recursos
naturais (Caixa-texto 3.4). Quando os pre¢os sao elevados relativamente a

um valor de referéncia estabelecido, conduzindo a um excedente fiscal, os
ganhos provenientes dos recursos sio depositados no fundo e investidos em
ativos externos. Quando os precos sio baixos, conduzindo a um défice de
financiamento, recorre-se aos levantamento dos fundos. Uma das dificuldades
em criar um fundo de estabilizagao ou de recursos naturais nos pafses da AS
¢ que, com necessidades de despesa tao imediatas, ¢ dificil chegar a um amplo
consenso quanto a criagdo de uma reserva financeira no inicio do processo.
Dado que o prego de hoje tende a ser considerado como o melhor prenuncio
do prego de amanha, os politicos sao avessos a acreditar que 0s precos caem
rapidamente, o que muitos consideram, antes de mais, ser a justificagao critica
para acumular ativos financeiros. Na realidade, porém, os precos dos recursos
naturais tém-se revelado volateis e dificeis de prever, e alterar a despesa de ano
para ano (ou seja fazer investimento publico em regime de “para-arranca”)
pode sair muito caro.
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Também existem questdes legitimas quanto a dimensao adequada de um
fundo de estabilizacido. A este respeito, os decisores politicos deveriam
estudar cuidadosamente a persisténcia e o desvio padrao do preco dos
recursos naturais, os custos da alteracao da despesa durante varias fases

do ciclo econémico, e as despesas associadas a concessao e contratagao

de empréstimos. Do ponto de vista operacional, deveriam ter por objetivo
estabilizar a despesa e nao a receita dos recursos. Os decisores politicos dos
paises da AS deveriam saber que a experiéncia de fora da regiao mostra que a
maior parte dos fundos de estabilizacao falharam precisamente porque foram
concebidos com base em regras duvidosas em matéria de receitas (isto é, os
fluxos de entrada e de saida foram ligados a um prego dos recursos naturais
ou a uma meta de receitas previamente especificados, independentemente

do verdadeiro equilibrio das financas ptblicas).? F também importante que
quaisquer fundos que sejam constituidos sejam transparentes e estejam bem
integrados no or¢amento. E, se os paises decidirem constituir fundos distintos
para varios objetivos de desenvolvimento, tem de existir uma supervisao
financeira firme da sua utiliza¢do, a fim de reduzir ao minimo os problemas de
fragmentagao orcamental (ver Capitulo 4).

Caixa-texto 3.4. Fundos petroliferos em paises em vias de desenvolvimento seleccionados

Seguindo os exemplos bem sucedidos da Noruega e do Chile (ver Caixa-texto 4.2 do
Capitulo 4 para mais pormenores sobre o Chile), uma série de paises em vias de
desenvolvimento tem vindo a criar fundos petroliferos desde a primeira década dos
anos 2000. A presente caixa foca dois desses casos: Timor-Leste e a Nigéria. O Gana
também constituiu fundos petroliferos (ver Caixa-texto 4.4 do Capitulo 4).

O Fundo Petrolifero de Timor-Leste, criado em 2005, rege-se pela Lei do Fundo
Petrolifero. O Ministério das Finangas gere o fundo em nome do governo, que delega
as operacOes do dia-a-dia ao banco central. Todas as decises de investimento sao
validadas por um Conselho Consultivo de Investimento. O Fundo Petrolifero funciona
simultaneamente como um veiculo de poupanga e um fundo de estabiliza¢do, mas

o principal objetivo é manter o seu valor real e prevenir a volatilidade da despesa.

As saidas de verbas do Fundo sao totalmente integradas no or¢amento do Estado

e estao ligadas a uma férmula de rendimento sustentavel calculada segundo o
principio da manutencao do valor real da riqueza publica (semelhante a abordagem
do modelo do rendimento permanente referida mais atras no presente capitulo).

O rendimento sustentavel projetado baseia-se num rendimento real estimado de

3%, e quaisquer transferéncias do Fundo para além deste montante estdo sujeitas a
supervisao parlamentar. Desde 2009, as transferéncias tém excedido o rendimento
sustentavel projetado em resultado de uma politica de concentracao das despesas

2 Esta questdo ¢ tratada em mais pormenor em Ossowski e a/. (2008)
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Caixa-texto 3.4. (continuo)

de investimento essenciais numa fase inicial. O Fundo Petrolifero investe apenas em
ativos externos ¢ ¢ anualmente sujeito a uma auditoria por auditores reconhecidos
internacionalmente. Timor-Leste aderiu aos Principios de Santiago, iniciados em 2008
para refletir directrizes apropriadas de governagao, prestagao de contas e investimento
(IWGS 2008). O Conselho Consultivo do Fundo Petrolifero, que responde perante o
Parlamento, tem igualmente um papel de supervisao para assegurar a boa governagio.
No final de Dezembro de 2012 o valor do Fundo era de cerca de USD 11,8 mil
milhGes, equivalente a quase oito vezes a despesa orcamental projetada para 2012 ¢ a
mais do triplo do PIB nominal (cerca de nove vezes o PIB nao petrolifero).

A Nigéria criou um fundo de estabilizacao petrolifero, a conta de excedentes do
petroleo (Excess Crude Account, ou ECA), em 2004, que, embora ndo estivesse bem
fundamentada no direito nacional, foi inicialmente bem sucedida. No decurso do
periodo de 2004—2008 foram conseguidas poupangas or¢amentais significativas por

se terem orientado as decisdes de despesa pelo preco de referéncia do petrdleo e se
terem poupado as receitas excedentes. No final de 2008 a ECA tinha atingido USD 20
mil milhoes e estes recursos foram efetivamente utilizados para combater a crise
financeira de 2008—09, quando os precos do petréleo cairam a pique; a utilizagao da
ECA permitiu que o saldo consolidado das contas publicas passasse de um excedente
de 6% do PIB em 2008 para um défice de 9% do PIB em 2009. A ECA e a regra do
preco orcamental sao, no entanto, mecanismos imperfeitos para garantir margens de
manobra or¢amentais, porque a ECA esta sujeita a saidas de fundos ad hoc e tem um
enquadramento juridico fraco. As pressdes de despesa voltaram a aumentar, devido a
recuperagao dos precos do petroleo, a incerteza politica e ao ciclo eleitoral. O governo
deu inicio a uma expansao or¢amental prociclica financiada por montantes retirados
da ECA e, assim, no final de 2011, esta estava quase esgotada. Isto motivou a criagao
de um fundo soberano (FS) que esta operacional desde Julho de 2012. No decurso de
2012, a receita voltou a alimentar o Fundo, que atingiu assim USD 9,2 mil milhées no
final do ano. O FS reorganizado pelo governo tem trés componentes: um fundo de
estabilizagdao, um fundo de infra-estrutura e um fundo de aforro intergeracional. Com
regras mais severas do que a ECA anterior, é menos provavel que se repitam as grandes
sangrias verificadas em 2010-11. Contudo, as regras exactas para determinar que parte
da receita do petroleo devera ser alocada a ECA estdo ainda por definir.

Desafio de politica: Conseguir a coordinacao adequada de politicas
orcamentais e monetarias e evitar a valorizacao da taxa de cambio real
A coordenagio das politicas or¢amental e monetaria é importante nas

economias ricas em recursos naturais, porque os efeitos das rapidas variagoes
dos precos dos recursos naturais na economia nacional podem ser ampliados
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pela adopgao de mas politicas. Os decisores politicos da AS tém numerosas
possibilidades a considerar, por exemplo:

* Se o governo economizar todos os ganhos inesperados advindos de um
aumento dos precos do petroleo e o banco central mantiver a moeda
estrangeira, a taxa de cambio real permanece estavel. Neste caso, ndo
ha implicagdes adversas para a economia real, mas também nao ha
beneficios resultantes de um maior investimento publico.

*  Se as reservas acumuladas pelo banco central forem iguais aos ganhos
inesperados provenientes do aumento dos pregos dos recursos naturais,
os efeitos na inflagdo interna e na taxa de cambio real dependem de
0 governo gastar ou nao as suas receitas a mais e de o banco central
esterilizar ou ndo o aumento da procura de moeda nacional pela
administragao publica através de operacdes de mercado aberto. Se o
montante da esterilizagdo corresponder ao aumento da despesa pela
administragdo publica, os efeitos inflacionistas sao neutralizados.

*  Se, no outro extremo, a administragao publica gastar as receitas
suplementares geradas pelo aumento dos precos dos recursos naturais e
o banco central ndo acumular reservas, a valorizacao da taxa de cambio
real é ampliada, com possiveis consequéncias adversas para a economia
real.

Embora o governo possa ser bem sucedido na coordenagio da resposta do
sector publico a obtengao de lucros inesperados provenientes dos recursos
naturais, o comportamento do sector privado pode contrabalancar esses
efeitos. Politicas publicas solidas, como seja mitigar os efeitos que os grandes
aumentos de receitas tém na economia interna, podem ser contrariadas por
um comportamento oposto pot parte do sector privado. Por exemplo, a
despesa privada pode ser aumentada na sequéncia de uma alta dos pregos
dos recursos naturais para tirar partido da expansao deste sector, e pode
contrabalancar a atitude prudente do sector publico. Este comportamento é
evidente nos movimentos da conta de transacdes correntes com o exterior e
corresponde ao conceito de equivaléncia ricardiana.

Desde 2000 que os pafses da AS niao conseguem todos igualmente isolar a
taxa de cambio real das pressdes exercidas pelos pregos dos recursos naturais,
sendo os exportadores de petréleo e de cobre os que tém encontrado maior
dificuldade em manter estavel a taxa de cambio real. Uma analise da evolucao
da taxa de cambio real nos pafses exportadores de recursos naturais da AS
desde 2000 revela que os exportadores de ouro e os exportadores de outros
produtos conseguiram evitar uma valorizagao da taxa de cambio real perante o
rapido aumento dos pregos dos recursos naturais (Figura 3.1). Em contraste,

a taxa de cambio real acompanhou os precos reais das exportagoes nos paises
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Figura 3.1. Africa subsariana: indice de precos dos recursos naturais e taxa de cambio
efectiva real, 2000-11
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1 Excluindo a Republica Democratica do Congo.

exportadores de petréleo e de cobre e cobalto (Zambia).? Os factores-chave
para explicar as diferengas na trajectéria das taxas de cambio reais parecem
ser a parcela dos rendimentos dos recursos naturais que cabe aos cidadaos
nacionais (elevada para os “exportadores de petréleo”, mais baixa para os
“outros”) e a importancia das exportagoes de recursos naturais em relacao a
totalidade das exportagoes.

3O prego dos recursos naturais estd deflacionado pelo indice de precos no consumidor dos pafses que
constituem o cabaz dos direitos de saque especiais (zona euro, Japao, Reino Unido e Estados Unidos). Os pregos

dos recursos naturais e as taxas de cambio reais sio ponderados pelo montante das exportacdes e importacoes
para criar agregados do grupo.
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CapiTuLo

Quadros orcamentais

A politica orgamental assume um papel primordial quando se trata

de aproveitar a0 maximo as grandes dota¢Oes de recursos naturais.

As perspectivas de lucros substanciais da exploragao desses recursos
proporcionam oportunidades para promover o desenvolvimento econémico
na AS, especialmente através do investimento, muito necessario, em infra-
estruturas e capital humano. Uma gestao eficaz desses recursos é, portanto,
essencial. O presente capitulo baseia-se amplamente nos trabalhos analiticos
recentes do FMI, em especial no documento Macroeconomic Policy Frameworfkes
for Resource-Rich Developing Countries (FMI 2012b) para apresentar os principais
argumentos e opgoes de politicas.

A alta volatilidade e incerteza das receitas provenientes dos recursos naturais
complicam a gestao macroeconémica e o planeamento or¢amental a médio
prazo. E essencial dispor de um quadro orcamental que possa ajudar a fixar
solidamente metas adequadas a médio prazo. Na medida em que a receita
dos recursos naturais ¢ esgotavel, as complexas questdes da sustentabilidade
a longo prazo, da equidade intergeracional e da necessidade de veiculos de
poupanca eficazes, adquirem maior relevancia e tém de ser encaradas.

Tal como se sublinha no estudo do FMI (2012b), ha uma série de elementos
que devem ser incluidos nos quadros orcamentais para os pafses ricos em
recursos naturais, incluindo os seguintes:

* Indicadores para avaliar a posi¢ao orcamental em prol da estabilidade
macro-orcamental;

*  Regras que confiram solidez a politica orgamental a curto e a médio
prazo mas oferecam flexibilidade suficiente para canalizar as poupangas
cautelares para suprir necessidades de despesa urgentes, em especial, para
aumentar a despesa fomentadora de crescimento;
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*  Um elemento de referéncia adequado para avaliar a sustentabilidade
orcamental a longo prazo; e

*  Um enquadramento institucional robusto, com capacidade adequada para
prever as receitas, gerir as despesas e estabelecer objetivos a médio prazo
para a politica orcamental.

A importancia relativa de cada um destes elementos na concepg¢ao de um
quadro or¢amental depende de factores especificos (como, por exemplo,

a dimensao e o perfil de extracdo das reservas de recursos naturais) e das
prioridades de cada pais. Contudo, em regra geral, nos paises ricos em
recursos naturais que em simultaneo enfrentam a insuficiéncia de capital—que
¢ o caso da maioria dos paises da AS—a principal prioridade para o quadro
orcamental deve ser estabelecer o equilibrio entre as preocupagdes com a
estabilidade macroeconémica e o desenvolvimento econémico. Nos paises
em que a receita dos recursos naturais é considerada temporaria, em oposi¢ao
a permanente (ou de longa durac¢ao), ha também que abordar as questoes de
equidade intergeracional. Nao ha uma solugao tnica para todos os casos, e
fatores como o nivel de desenvolvimento do pafs, as restri¢oes ao crédito,

o perfil demografico e a capacidade institucional e de absor¢ao devem ser
tomados em consideragao ao definir o quadro or¢amental.

Desafio de politica: Aliviar as restricoes em matéria de capital e
crédito mantendo simultaneamente a estabilidade macroeconomica
e a sustentabilidade orcamental

Existem boas razoes para repensar a abordagem de Friedman (1957)
anteriormente dominante para a gestao or¢amental dos recursos naturais

e que previa o alisamento da despesa. Tal como se refere no Capitulo 3,

esta visao classica da gestao dos recursos naturais na literatura académica

e entre os decisores politicos atribufa importancia primaria a0 modelo do
rendimento permanente, o que implica manter a despesa corrente anual
igual ao rendimento implicito do valor atual da futura receita dos recursos.
Deste modo, o modelo do rendimento permanente fornece uma referéncia
para o deficit primario nao relacionado aos recursos que poderia manter-se
indefinidamente. No passado, o corpo técnico do FMI confiou muitas vezes
neste modelo para orientar debates politicos (FMI, 2012¢) mas abandonou
recentemente esta abordagem por varias razoes: 1) o modelo do rendimento
permanente aborda apenas o fluxo constante do consumo e nao a taxa de
investimento adequada; 2) nao aborda as restri¢oes de capital e crédito em
muitos paises ricos em recursos naturais mas de baixo rendimento, como

os da AS; 3) ignora a realidade de que as geragdes atuais podem ser mais
pobres do que as futuras, o que tornaria a utilidade marginal do consumo mais
elevada para a geragao atual; e 4) ndo toma em considerag¢ao que a maior
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parte das reservas de recursos naturais da AS estd muito provavelmente ainda
por descobrir.

Por consequéncia, podem justificar-se modelos de quadros or¢amentais mais
flexiveis, que possam integrar um acréscimo do investimento, e isto reflete-
se agora no aconselhamento do corpo técnico do FMI para muitos paises
ricos em recursos naturais que se encontram nesta situagao (FMI, 2012b).
Esta flexibilidade pode ser conseguida de diversas maneiras: entre elas
explorar varias opgdes para ancoras or¢amentais a curto e a médio prazo,
pontos de referéncia para a sustentabilidade or¢amental a longo prazo

e fundos soberanos. O melhor quadro para cada pafs depende das
circunstancias econémicas e institucionais especificas desse pais, incluindo
o nivel de dependéncia das receitas provenientes dos recursos, a riqueza

e as reservas desses recursos, o horizonte das receitas, e as necessidades

de desenvolvimento. Dependendo destes fatores, ¢ possivel alterar os
principios estabelecidos para os quadros or¢amentais, a fim de permitir uma
maior flexibilidade para dar primazia aos investimentos fomentadores de
crescimento, mantendo simultaneamente a estabilidade macroeconémica.

Estao disponiveis varias opgdes em matéria de ancoras orgamentais a curto e a
médio prazo, cada uma com as suas vantagens e desvantagens:

o Ancoras do saldo nio relacionado aos recursos, que sao definidas usando o
saldo or¢amental padrao com a exclusao da receita liquida dos recursos.
As ancoras do saldo nao relacionado aos recursos permitem gerir
eficazmente as flutuagdes da procura a curto prazo e isolam a politica
orcamental da volatilidade das receitas. Podem ser fixadas metas
especificas nao relacionadas aos recursos tendo em conta a capacidade de
absorcio.

*  Regras baseadas nos pregos ou regras de equilibrio estrutural, que procuram
atenuar o efeito orgamental das alteragdes na receita proveniente
dos recursos naturais usando um preco de referéncia para calcular a
receita com base numa média moével dos pregos passados ou futuros
desses recursos (ou simultaneamente dos precos passados e futuros).
A deficiéncia desta ancora é que ignora a esgotabilidade da receita
dos recursos e as alteracdes nos volumes de produgao, embora as
preocupagodes de sustentabilidade possam ser resolvidas com projec¢des
deliberadamente cautelosas das receitas.

o Limutes ao crescimento da despesa, que podem restringir o crescimento da
despesa publica em termos reais ou nominais, ou em percentagem
da receita proveniente dos recursos naturais. Os beneficios sio a sua
simplicidade, facilidade de monitorizagao e relacio com a capacidade de
absorcao (isto ¢, taxas de crescimento). Uma desvantagem dos limites ao
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crescimento da despesa é que podem reduzir os incentivos a mobilizagao
de receitas nao relacionadas aos recursos. Os limites ao crescimento da
despesa podem ser utilizados para complementar uma regra de equilibrio
estrutural ou baseada nos pregos, que nao tem em consideragao as
alteragdes no volume da produgao.

Dispondo de varias opgdes em matéria de ancoras orgamentais a curto e

a médio prazo, como ¢ que as autoridades nacionais podem ser orientadas
nas suas escolhas? Uma pergunta-chave a fazer ¢ quanto tempo ¢é provavel
que durem os recursos. Em regra geral, os pafses com longos horizontes
em termos de recursos naturais devem preocupar-se sobretudo em gerir

a volatilidade dos pregos dos mesmos e em assegurar a estabilidade
macroeconémica. Os pafses com horizontes de recursos mais curtos
enfrentam problemas semelhantes mas, além disso, tém de fazer face a
questao da sustentabilidade or¢amental a longo prazo uma vez esgotados os
recursos (Caixa-texto 4.1).

Se um pais com um horigonte de receitas provenientes de recursos naturais relativamente
curto se focar apenas no saldo or¢amental global ou no saldo or¢camental
global primario (saldo or¢amental global excluindo o pagamento de juros)
para orientar as suas politicas orcamentais, corre o risco de ter de fazer um
ajustamento abrupto da despesa quando as receitas dos recursos naturais
chegarem ao fim. Se o défice primario nao relacionado aos recursos for
relativamente grande, a sustentabilidade da posi¢iao orcamental pode ser
posta em risco mesmo antes de o recurso natural se esgotar. Por conseguinte,

Caixa-texto 4.1. Paises da AS ricos em recursos naturais e com restricoes de capital:
Ancoras e pontos de referéncia

Em todos os tipos de economias, o saldo or¢amental global (total da receita menos
total da despesa) ¢ utilizado como indicador da posi¢ao financeira liquida, isto é,

se a administra¢ao publica esta a aumentar ou a reduzir a sua riqueza financeira. O
saldo or¢amental primario (saldo orcamental excluindo o pagamento de juros) da
uma indicacao da posi¢ao or¢amental, isto ¢, se a politica orgamental tem um efeito
de expansao ou de contrac¢ao na procura interna. Dado que a receita dos recursos
naturais tem normalmente origem no estrangeiro, a recomendagao para os paises
ricos em recursos ¢ que complementem a analise do saldo or¢camental considerando
também o saldo or¢amental primario nao relacionado aos recursos (o saldo orcamental
global excluindo o pagamento de juros bem como a receita e a despesa provenientes
dos recursos). Para além deste indicadores basicos, o corpo técnico do FMI tem
recentemente recomendado uma série de ancoras e pontos de referéncia (Tabela 4.1.1)

para orientar as politicas orcamentais dos paises da AS ricos em recursos mas com
restricdes de capital (FMI, 2012b).
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Caixa-texto 4.1. (continuo)

Tabela 4.1.1. Paises da AS ricos em recursos e com restricoes de capital:
Ancoras e pontos de referéncia

Ancoras or¢gamentais a curto ou a médio prazo

Receitas dos recursos com um
horizonte de longo prazo

Receitas dos
recursos com
um hotizonte de
curto prazo

Pontos de referéncia para a
sustentabilidade orcamental a longo
prazo

Regra baseada
nos pregos (regra
do saldo primario

estrutural com

alisamento dos

pregos)

Regra do
crescimento da
despesa

Regra do saldo
primario ndo
relacionado aos
recursos

Regra do modelo

do rendimento
permanente
modificado

Quadro de
sustentabilidade
orgamental
(Quadro de
sustentabilidade
da divida
modificado)

Tem por objetivo
determinar
os niveis de
despesa com
base na receita
dos recursos
alisada para um
dado objetivo
orcamental; usa-
se uma estimativa
aplanada da
receita dos
recursos naturais
para determinar
o envelope da
despesa. Ajuda a
isolar a despesa da
volatilidade dos
precos.

Estabelece um

limite para o
crescimento da
despesa publica.
Util para limitar
a prociclicidade
da politica
orcamental e em
casos de restricoes
a capacidade

de absorcao
(por exemplo,

sobreaquecimento,

grandes défices da
conta corrente).
Habitualmente
utilizada em
combina¢io com
uma regra baseada
N0S precos.

Estabelecida de
acordo com
0s pontos
de referéncia
aplicaveis a
sustentabilidade
a longo prazo e
calibrada para a
sustentabilidade
a curto prazo
dependente
das condic¢oes
ciclicas.

Desvia-se do

modelo do
rendimento
permanente
tradicional
permitindo o
aumento do
investimento no
médio prazo, mas
acompanhado
de uma reducio
da despesa apds
o periodo de
aumento, para
reconstituir e
manter a riqueza
financeira liquida.
Nao toma em
consideracao

o impacto no
crescimento
nem os custos
recorrentes e

de substituiciao
associados 20s
investimentos
adicionais.

Baseado num
quadro de
sustentabilidade
da divida. Tem
por objetivo
estabilizar a
riqueza liquida
dos recursos
naturais (a mais
longo prazo) a
um nivel inferior
a0 que resultaria
do modelo do
rendimento
permanente
ou do modelo
do rendimento
permanente
modificado,
permitindo ao
mesmo tempo
0 aumento
da despesa.
Pode atender
a0 impacto no
crescimento
€ 20$ Ccustos
recorrentes e
de substituicao
associados 20
investimento
adicional.
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os indicadores or¢amentais convencionais devem ser complementados por
indicadores que excluam explicitamente os recursos naturais, como o sa/do
primario nao relacionado aos recursos. O saldo primario nao relacionado aos
recursos—saldo primario global excluindo os pagamentos de juros (liquidos)
e as receitas (liquidas) geradas pelos recursos, de preferéncia indexadas ao PIB
nao relacionado aos recursos!—fornece uma medida da orientacio da politica
or¢amental subjacente e do impacto das operagoes da administraciao publica
na procura interna, e ajuda a desligar a politica or¢amental da volatilidade da
receita dos recursos. Esta ancora da politica orgamental ¢ melhor no curto a
médio prazo para os paises que contam ter receitas de recursos naturais s6
para um curto horizonte, em comparag¢ao, por exemplo, com o saldo primario
isolado.

Um pais com um horigonte longo em matéria de recursos, no entanto, nao precisa de
se preocupar com a esgotabilidade dos recursos e pode focar-se na gestao da
volatilidade e em evitar politicas or¢amentais prociclicas. Neste caso, #za regra
baseada nos pregos (baseada no alisamento dos pregos) ou um zndicador do saldo
primdrio estrutural constitui uma ancora or¢camental atil. Se a despesa publica
variar em paralelo com a receita dos recursos naturais, ira aumentar (diminuir)
com o aumento (diminui¢ao) dos pregos desses recursos, refor¢ando assim o
efeito da variagao dos precos dos recursos na procura interna e dando origem
a politicas or¢amentais prociclicas. E, o que é mais, uma apreciacao errada da
sustentabilidade dos aumentos temporarios dos pre¢os dos recursos € 0 uso
de margens de manobra or¢camentais inadequadas para manter os niveis da
despesa quando os precos descem sao razdes comuns por tras dos ciclos de
expansio e contrac¢ao nas economias ricas em recursos (Capitulo 2).

A utilizagao de regras baseadas nos pregos poderia ajudar a quebrar esta
ligagao. Um indicador or¢amental de tipo estrutural utiliza um prego de
referéncia para o recurso natural determinado por meio de uma férmula, ou
por um comité de peritos independentes, como acontece no Chile (Caixa 4.2).
Este indicador estrutural assegura que a receita do recurso natural seja mais ou
menos independente do ciclo econémico ou dos precos das matérias primas.
As férmulas para a determinacdo do prego de referéncia podem assumir varias
formas, dando pesos diferentes aos precos histéricos e aos pregos previsionais
dos recursos. A receita estrutural dos recursos assim obtida pode entdo ser
utilizada no processo or¢camental para projectar a receita ou para derivar um
saldo primario “estrutural” como base para uma regra or¢amental.

I Dada a grande volatilidade do PIB relacionado aos recursos e, portanto, do PIB total, o ideal é que um
indicador deste tipo seja expresso em termos do PIB nao relacionado aos recursos.

2 Isto difere dos saldos ajustados ciclicamente tendo em conta as flutuagdes do gap de producio resultantes dos
ciclos econémicos nio relacionados aos recursos. O PIB potencial, que constitui a base para o calculo dos gaps
de produgio, ¢ geralmente dificil de calcular nos paises da AS devido a condicionalismos em matéria de dados,
modificagbes estruturais e uma significativa volatilidade do PIB.
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Pode ser util combinar a regra do saldo estrutural com um zeto ou uma regra de
crescimento da despesa. Esta regra, definida como parcela do PIB nio relacionado
a0s recursos ou como o crescimento da despesa, pode ainda ajudar a evitar a
volatilidade e a prociclicidade. Esta mesma regra pode também constituir uma
ferramenta atil para orientar o ritmo de crescimento do investimento quando
o pais enfrenta limita¢oes de capacidade (Berg ez a/, 2011).

Caixa-texto 4.2. A experiéncia do Chile com as regras orcamentais

O Chile produz cerca de um ter¢o do cobre mundial, tendo este produto representado
54% das exportacoes do pafs e quase 14% da sua receita or¢amental em 2012. Com
uma duracao esperada de, pelo menos, 50 anos, as reservas de cobre podem ser
consideradas duradouras. O Chile tem também um forte historial de estabilidade
macroecondmica e crescimento sustentado, com o crescimento do PIB real a cifrar-se,
em média, em 5,3% de 1991 a 2011. Este crescimento tem sido apoiado por um sélido
quadro de politica macroeconémica, que inclui o estabelecimento de metas de inflacio,
uma taxa de cambio flexivel e uma regra orcamental.

A regra orcamental, adoptada em 2001, tem dois objetivos: 1) contribuir para a
estabilidade or¢amental e macroeconémica isolando a despesa publica da volatilidade
dos precos do cobre e da actividade econémica; e 2) melhorar a posi¢ao patrimonial
liquida da administracao central. Para atingir estes objetivos ¢ estabelecida uma meta
anual para o saldo estrutural, fixada inicialmente num excedente igual a 1% do PIB. As
consideragbes intergeracionais nao desempenham um papel de relevo na concepgao da
regra chilena. Em 20006, a regra orcamental estava ancorada na lei da responsabilidade
fiscal, que estabelecia orientagdes para o calculo do saldo estrutural e determinava

que a administragao estabelecesse esse objetivo no prazo de 90 dias a contar da data
de tomada de posse. A férmula exacta utilizada para determinar o saldo estrutural

¢ complexa, mas consiste essencialmente na diferenga entre a receita tendencial
compativel com as estimativas tendenciais da produgao e do preco do cobre, por um
lado, ¢ a despesa publica, por outro. A diferenca entre o saldo or¢amental global ¢ o
saldo estrutural é a componente ciclica da receita mineira e ndo mineira.!

A lei da responsabilidade fiscal também estabelecia regras para gerir 0s recursos
or¢amentais e constituir dois fundos soberanos: o Fundo de Reserva de Pensoes (FRP)
e o Fundo de Estabilizacio Econdmica e Social (FEES). O FRP recebe uma receita
entre 0,2 ¢ 0,5% do PIB, a utilizar para cobrir as garantias em matéria de pensoes.

O FEES destina-se a servir de margem de manobra or¢amental, recebendo o que fica

1O Chile levou assim mais longe a no¢ao de um saldo estrutural, ajustando também a receita nio relacionada aos
recursos ao ciclo econémico. Em muitos paises da AS em que o ciclo de crescimento econémico nao esta bem
definido e em que a falta de dados e as limitacoes de capacidade tornam problematico o calculo da producio potencial,
pode ser dificil aplicar uma regra de saldo estrutural tipo do Chile, mas a sua aplicagao pode ser encarada no futuro,

quando os dados e as informa¢oes melhorarem.
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Caixa-texto 4.2. (continuo)

do or¢amento apds o pagamento ao FRP e a amortizagao da divida, e destina-se a ser
utilizado para financiar défices em ocasides de choques na receita. O capital de ambos
os fundos esta investido no estrangeiro.

Desde a sua introducao, a meta do saldo estrutural tem sido reajustada varias vezes
para fazer face a variagdes das circunstancias econémicas, mas tem continuado a
constituir um sélido apoio para as politicas orcamentais. F de referir que, mesmo antes
de ser adoptado o enquadramento juridico, a meta or¢amental ja estava bem esteada
num forte compromisso politico. Alem disso, varias caracteristicas do enquadramento
protegem-no de interferéncias politicas e garantem a transparéncia: as estimativas do
PIB potencial e dos precos do cobre a longo prazo sao feitas por um grupo de peritos
independentes; e sio publicados relatorios de contas anuais, incluindo as metas para
os préximos quatro anos e uma analise detalhada da execugao do orgamento do ano
anterior em relacao a meta.

O quadro orcamental e as suas ancoras deveriam assentar numa avaliagao

da sustentabilidade orcamental a longo prazo, que poderia ser definida como a
capacidade da administragdao publica para sustentar a despesa, os niveis de
tributagao e outras politicas no longo prazo, sem incorrer em problemas de
insolvéncia. Isto é relevante para todos os paises da AS ricos em recursos
naturais e especialmente para os que tém um horizonte mais curto em termos
de receita desses recursos.

A hipdtese do rendimento permanente proporciona um quadro util para avaliar a
sustentabilidade a longo prazo, embora o modelo deva ser adequadamente
modificado para acolher um certo aumento da despesa publica. Essa
modifica¢ao pode ser efetuada permitindo desvios a curto prazo da trajetoria
fixa da despesa prevista no modelo do rendimento permanente; os pafses
poderiam aumentar transitoriamente a despesa publica para aumentar dos
investimentos publicos fomentadores de crescimento e reduzi-la mais tarde,
para assim manter globalmente constante a despesa publica ao longo prazo.
Embora esta alteracdo leve a uma certa melhoria do quadro analitico, ainda
nao atinge o ideal, porque mesmo uma versao alterada do modelo classico
nao toma em considera¢ao os efeitos potencialmente fomentadores de
crescimento do aumento do investimento publico. Esses efeitos fomentadores
de crescimento sao potencialmente significativos e poderiam, com o tempo,
produzir grandes receitas fiscais, que atenuariam no futuro a necessidade da
reducdo compensatorias a despesa.

Devem, portanto, ser apreciadas abordagens alternativas a avaliagao da
sustentabilidade a longo prazo, que tomem explicitamente em consideragao
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Caixa-texto 4.3. Modelos de sustentabilidade alternativos:
a Republica Democratica do Congo

A Republica Democratica do Congo (RDC) ¢ um pais rico em recursos naturais
onde as decisoes em matéria de poupanga publica, investimento e consumo sao
particularmente complexas devido as suas caracteristicas politicas e institucionais.
A volatilidade dos pregos das matérias-primas complica ainda mais a gestio
macroeconémica. O cobre e o cobalto dominam as exportagdes (80 porcento
em 2011), com o ouro, os diamantes, o zinco e a columbita-tantalita (coltan) a
acrescentarem mais 10 pontos percentuais das exportagoes.

O FMI, (2012d), avaliou a sustentabilidade or¢amental da RDC tomando em
consideragao os efeitos que um aumento do investimento publico poderiam ter

no crescimento. Foram feitas simulaces usando um modelo, desenvolvido pelo

corpo técnico do FMI, que compara duas opgoes de politicas para a utilizagao das
receitas inesperadas: 1) constituir uma margem de manobra or¢amental através de
poupangas no exterior (“passaro na mao”); ou 2) aumentar o investimento publico. Na
primeira opgao, a receita inesperada é depositada num fundo soberano que aumenta
consideravelmente com o tempo. A segunda op¢ao, que simula uma abordagem

mais equilibrada, com um aumento franco mas gradual do investimento publico,
produz melhores resultados macroeconémicos que a primeira opgao, em termos de
crescimento do PIB, existéncias de capital e PIB nao relacionado aos recursos. Todavia,
devido a condicionalismos em matéria de absorcio, o custo direto da utilizacio de mais
receitas inesperadas para investimento publico (o montante da diferenca anual entre

o investimento publico bruto e o efetivo) é duas vezes superior ao da primeira opgao.
Além disso, na segunda opcao, a reserva or¢amental disponivel para contrabalancar
uma eventual descida dos precos das matérias-primas ¢ mais pequena.

Embora os resultados obtidos nestas simula¢oes dependam de uma série de suposigoes,
eles ilustram os possiveis compromissos e implica¢oes politicas da utilizagao dos
recursos inesperados: 1) num pais com grandes défices de infra-estruturas, a alocacao
de uma maior parcela da receita para investimento publico pode ser compensadora,

ao proporcionar um maior crescimento do PIB e a reducdo da pobreza (e estes efeitos
podem até estar subestimados, dado o efeito catalitico que o investimento publico
poderia ter no investimento privado); 2) os custos devidos as limitagoes em matéria

de absor¢io e eficiéncia apontam para a necessidade de fortalecer a gestao financeira
publica e criar capacidade na func¢ao publica e nas estruturas institucionais para reforgar
a responsabilidade e transparéncia da administracao publica; e 3) a criagao de uma regra
para definir que parcela dos recursos inesperados deve ser poupada nos primeiros anos
da exploragio torna mais facil para os decisores politicos resistir a pressao politica no
sentido de intensificar o consumo publico e aumentar a despesa de capital acima da
capacidade de absorgao.
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os efeitos fomentadores de crescimento que se esperam de um maior
investimento. Isto poderia ser feito quer utilizando w» quadro de sustentabilidade
orcamental combinado com um quadro de sustentabilidade da divida modificado para
ter em conta o impacto do investimento sobre o crescimento, quer por meio
de modelos alternativos (Caixa-texto 4.3). Os modelos alternativos estao
associados a uma série de hipoteses simplificativas, por exemplo, que a receita
inesperada proveniente dos recursos naturais seja utilizada principalmente
para investimento publico e outras despesas fomentadora de crescimento.

Os resultados sao também sensiveis as hipoteses consideradas sobre o
rendimento desses recursos ¢ a qualidade desses investimentos (Capitulo 5).

Os fundos soberanos (FS) sdo instrumentos uteis na gestao macro-or¢amental

e para tratar das questoes intergeracionais, mas nao deveriam constituir um
substituto para regras or¢amentais claras. Uma série de paises constituiram

FS, alguns na esperanca de que esses fundos aliviassem a pressao no sentido
de se gastarem as receitas inesperadas. A experiéncia sugere, contudo, que nao
existe uma diferenca significativa de orientagao or¢amental entre os paises
com fundos regidos por normas rigidas de entrada e saida de capitais e outros
que as nao tem. Uma explicagao pode estar na auséncia de restricdes ao
endividamento, que permite aos governos pedir empréstimos para financiar os
pagamentos aos fundos.

Contudo, um FS deve ser encarado como um instrumento complementar tutil
que faz parte do or¢amento. Em vez de serem “fundos de desenvolvimento”
com autoridade propria para realizar despesas, eles devem ser plenamente
integrados no or¢amento e apoiar a implementacao de solidas politicas
or¢amentais (por exemplo, financiando politicas contraciclicas). E, o que

¢ importante, devem também reforcar a transparéncia e a credibilidade,
tornando mais visiveis as receitas e o uso que lhes é dado. Por dltimo, devem
maximizar o rendimento das poupangas financeiras da administracao publica
(ver os exemplos de FS na Caixa-texto 3.4 ¢ 4.4).

40



Quadros orcamentais

Caixa-texto 4.4. As novas regras orcamentais do Gana

Na sequéncia da primeira grande descoberta de petréleo no Gana, em 2007, o governo
langou uma consulta a nivel nacional sobre a maneira de gerir com eficiéncia esta

nova riqueza recém-encontrada. Embora as reservas de petréleo do Gana sejam
relativamente pequenas a nivel mundial, nao se esperando que a produgao do actual
campo Jubilee exceda os 120.000 barris por dia, ha um consideravel potencial de subida
com novas descobertas. A Lei da Gestdao das Receitas do Petréleo adotada pelo Gana
procura estabelecer o equilibrio entre assegurar a estabilidade macroeconémica e

evitar despesas prociclicas, as grandes necessidades de despesa em infra-estruturas, e a
necessidade de economizar para as geragdes futuras.

Esta lei—aprovada em 2010, antes do primeiro ano completo de produgao—inclui varias
disposi¢oes: um fundo de estabilizacao, um fundo de dotacio para as geragoes futuras, o
financiamento anual do or¢amento e verbas destinadas ao investimento publico. Embora
o enquadramento juridico nao estabeleca qualquer regra orgamental especifica, com
indicadores fiscais que tenham em conta a receita dos recursos, a lei estabelece objetivos
para a reparticio dessa mesma receita entre o orgamento e os dois fundos soberanos:

1) da receita de referéncia do petroleo, até 70% sao alocados ao or¢amento e pelo menos
30% sao transferidos para os fundos de estabilizagao e de dotacao; 2) da parcela alocada
ao orcamento, 70% devem ser destinados a despesas de capital; e 3) dos 30% transferidos
para os fundos, 70% vao para o fundo de estabilizagao e 30% para o fundo de dotagao.

A lei prevé também a publicacao regular de relatérios por varias entidades oficiais,
incluindo o Ministério das Financas e do Planeamento Econdmico, a autoridade do
Gana responsavel pela receita e o Banco do Gana. Além disso, as clausulas em matéria
de transparéncia sao coerentes com os requisitos da Iniciativa para a Transparéncia
das Industrias Extrativas. A divulgacao da despesa publica e o escrutinio regular pelo
Comité da Responsabilidade e do Interesse Publico constituem uma sélida estrutura
para assegurar a responsabilidade publica. O Comité tem de publicar relatérios
semestrais, que sao também apresentados ao Presidente e ao Parlamento. O auditor-
geral apresenta auditorias externas dos fundos petroliferos todos os anos e o Banco
do Gana conduz auditorias internas, das quais o governador apresenta relatorios
trimestrais. Além disso, as organizagdes da sociedade civil tém estado muito activas na
monitorizagao da gestao das receitas do petroleo.

A estrutura criada pelo Gana para gerir as suas receitas petroliferas tem caracteristicas
positivas em matéria de transparéncia e objetivos claros para a distribuicao da receita

entre o orgamento e os fundos. No entanto, em principio, os fundos soberanos deveriam
complementar, e nao substituir as regras orcamentais, que devem ser claras. Embora a falta
de uma regra orgamental com disposi¢oes especiais para a receita dos recursos naturais
possa ser motivada pelo facto de essa receita representar uma parcela relativamente pequena
da receita total do Gana, o desempenho do pais na gestio da receita proveniente dos
recursos naturais dependera de objetivos or¢amentais claros e da adesio a esses objetivos.
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CapiTuLo

Tornar o investimento publico mais eficiente

As receitas provenientes dos recursos naturais ampliaram o espaco fiscal de
numerosos paises de Africa subsariana (AS), criando-se um potencial para
que o investimento publico venha a ser o motor do crescimento a longo
prazo, da diversificagao e da redu¢ao da pobreza. Porém, em varias ocasioes,
no passado, o incremento do investimento publico redundou em resultados
decepcionantes. Por que razao? Parte da resposta encontra-se no facto de nao
interessar apenas saber guanto se gasta mas também como e em qué. O presente
capitulo analisa essa questdo olhando de mais perto para a capacidade de
investimento bem como para a eficiéncia do investimento.

Nos capitulos anteriores procurou-se saber que por¢ao das receitas
provenientes dos recursos naturais se haveria de poupar em relacao

aquela que se deveria despender em prol da sustentabilidade e estabilidade
macroeconémica, assim como a maneira de contrabalangar esses objetivos
face as exigéncias crescentes de investimento em capital, algo evidenciado
na maioria dos paises da AS. A obtencdo de mais receitas provenientes dos
recursos naturais constitui uma oportunidade para realizar o potencial de
crescimento dos paises subsarianos. A falta de infra-estruturas econémicas
de base—meios de transporte, abastecimento elétrico, agua potavel—¢é
frequentemente apontada como um dos principais entraves a expansao

do sector privado e a criagdo de emprego. Investimentos puiblicos bem
concebidos e dimensionados poderio, por conseguinte, colmatar diretamente
lacunas infra-estruturais urgentes mas também, a par de uma melhoria do
ambiente dos negocios, agir como catalisadores para reforgar o investimento
privado. Determinar prioridades de investimento certas podera ainda ajudar
a superar desafios da estabilidade macroeconémica relacionados com

o incremento da despesa. Ao tratar de estrangulamentos especificos da
oferta a nivel micro e aumentar a produtividade na economia, o correcto
direccionamento do investimento publico permitira também dissipar alguns
desafios inerentes a estabilidade macroeconémica, como a pressao em alta
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sobre os precos internos e a forte valorizagao da taxa de cambio real
(ver Capitulo 2).

No entanto, mesmo havendo desadequagao do capital, os investimentos

de capital s6 proporcionarao retornos elevados desde que se facam opgoes
de investimento acertadas e se criem activos, cuja operacionalizagdo e
manutengao seja eficiente. Para além da questao dos fundos proprios, muitos
paises da AS confrontam-se com uma fraca capacidade administrativa e
constrangimentos de absorc¢ao. Ou seja, mesmo tendo acesso a financiamento
falta-lhes capacidade para administrar bem os seus investimentos internos.
Estrangulamentos fisicos e de gestao, débil especializacao técnica e
informacao limitada levam frequentemente a deficiente seleccao e
implementacao dos projectos de investimento. Problemas de governancga
conduzem também ao esbanjamento e vazamento de recursos (Capitulo

6). Muitos desses problemas decorrem da necessidade geral de reformar e
reforcar a capacidade do servigo publico bem como de melhorar a gestao
das finangas publicas no seu conjunto, em areas como a or¢amentagao, as
compras e aquisicoes e em toda a cadeia de despesas. De igual modo, afigura-
se necessario reforcar os processos institucionais e a capacidade especifica
de gerir o investimento publico. O desafio de aplicar uma boa gestio aos
investimentos ¢ um dado relevante para a maioria dos paises da AS, quer

se trate de pafses ricos em recursos naturais quer nao, mas as limitaces de
capacidade tendem a tornar-se ainda mais marcadas nos paises ricos em
recursos dado o surto repentino de ingressos e o desejo de usa-los depressa
para suprir os défices infra-estruturais.

Desafio de politica: “Investir no investimento”

Ainda que se possa justificar a realizagao imediata de investimentos publicos
nos paises com escassez de capital, a criacio das capacidades que permitam
assegurar a boa gestio desses investimentos ¢ um pré-requisito fundamental.
Dessa premissa infere-se a necessidade dos pafses comegarem por “investir no
investimento” (Collier, 2011 e 2012). Investir no investimento requer tempo
até se alcancar uma capacidade de investimento suficiente, e talvez seja preciso
protelar alguns investimentos até estar constituida a referida capacidade,
evitando o desperdicio de recursos.

Collier (2012) salienta trés componentes do processo de “investir no
investimento”. O primeiro refere-se a necessidade de aumentar a capacidade
de gerir o investimento publico. Para além de um refor¢o global da
transparéncia e governacao dos recursos, sio essenciais agoes especificas que
permitam reforgar as medidas institucionais a favor da gestao do investimento
publico. Desde logo, seria conveniente estabelecer um sistema minimo de
gestao do investimento publico (GIP). Por sua vez, Rajaram ez a/. (2010)
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Caixa-texto 5.1. Elementos basicos de um sistema de Gestdo do Investimento Piblico

O desenho exacto do GIP podera variar de um pais para o outro mas, para servir
o objectivo em vista, esse sistema devera sempre integrar alguns elementos basicos
conforme se expoe no quadro abaixo.

Etapa 1: Orientagio 1. Directrizes de investimento, desenvolvimento do projecto e exame
estratégica e avaliagdo preliminar.
Uma orientacio estratégica abrangente permite ancoraras decisoes de
investimento e efectuar uma primeira selec¢io que pode decorrer de um
plano nacional ou de outro plano a médio-longo prazo em que se definem
prioridades de desenvolvimento a escala da economia.

2. Valoragao formal do projecto
Este passo inclui estudos de viabilidade, analises de rentabilidade e a
identificagdo de alternativas pertinentes.

3. Supervisio independente da valoragao

Etapa 2: Selecgido 4. Seleccio do projecto e orcamentacio
do projecto e H importante correlacionar o processo de avaliacio e de selec¢io dos
orgamentagio projectos de investimento para garantir a sustentabilidade dos custos

recorrentes assim como uma contabiliza¢do adequada de quaisquer receitas
geradas pelo projecto.

Etapa 3: 5. Implementacido do projecto
Implementagio do Esta etapa inclui disposi¢oes organizativas claras (nomeadamente planos
projecto de aquisicoes, gestao e monitoramento do processo de implementagao

do projecto, sistemas de gestio dos custos, orcamentagao plurianual) bem
como um calendario realista.

6. Ajustamento do projecto
Hsta etapa deve ser contemplada para permitir altera¢oes na implementagao
do projecto pelo facto das circunstancias terem mudado. Pode também
fortalecer o processo de monitoramento, tornando-o mais ativo e menos
passivo.

7. Exploracio das instalacdes
Trata-se do processo pelo qual se garante que o projecto de investimento
esta pronto para ser iniciado e pode ser executado, incluindo quanto a
verificagao de qualquer necessidade de adaptagdes ou de investimentos
adicionais antes da sua utilizagio.

Etapa 4: Avaliagio do 8. Finalizacio do treexame e avaliacdo

projecto e auditoria Esta etapa algumas vezes negligenciada tem uma importante funcio de
avaliagdo pela agéncia ou pelo ministério responsavel apés a finalizagio do
projecto, para determinar se o mesmo foi concluido dentro do orgamento
assim e dos prazos inicialmente previstos e se o resultado e os produtos
cumprem os objetivos inicialmente estabelecidos.

Adaptado de Rajaram ez a/., 2010, e Dabla-Norris ef al., 2011.

45




EXPANSAO, CONTRACAO OU PROSPERIDADE? A GESTAO DA RIQUEZA DE RECURSOS NATURAIS

identificam oito caracteristicas impreteriveis para efetivar um sistema GIP
(Caixa-texto 5.1), havendo lugar para que cada uma delas se possa adaptar a
capacidade particular de dado pais.

Uma vez operacionalizadas as etapas basicas do sistema GIP, a capacitagao
sera construida gradativamente através do refor¢o dos processos em torno
das diversas etapas. A melhor forma de fazé-lo ¢ com a ajuda de ferramentas
de diagndstico para identificar os elos mais fracos do sistema GIP no seu
conjunto. Até ha pouco tempo, existiam poucas ferramentas metodolégicas
para ajudar as autoridades nacionais a realizar este processo, salvo recorrendo
a indicadores fisicos de entradas e saida. No intuito de encontrar uma
resposta, economistas do FMI desenvolveram um indice composto relativo

a eficiéncia dos processos de gestao do investimento publico para 71 paises,
dos quais 40 sdo paises de baixa renda. O indice procura aferir a qualidade e a
eficiéncia de quatro fases consecutivas do processo de investimento:
valoragao, selecao, implementac¢ao e avaliagio do projecto, e permite
estabelecer uma base de referéncia em relagao a outros paises para cada

uma das fases. Essa ferramenta de diagnostico permite ainda identificar as
debilidades institucionais que deverdo ser refor¢cadas por ordem de prioridade
(Dabla-Norris ef al., 2011) (Caixa-texto 5.1).

A esse proposito, é de referir o caso do Gabao, um pafs com receitas
significativas provenientes dos seus recursos naturais que esta a tomar medidas
especificas para reforgar a capacidade de investimento para acelerar os
investimentos muito necessarios sem comprometer a sua eficacia (Caixa-texto 5.2).

Caixa-texto 5.2. Transformar ativos petroliferos em ativos financeiros: Gabao

Em 2009, as autoridades do Gabao langaram um ambicioso programa de investimento
publico, que ascende a USD 12 mil milhdes, ou seja o equivalente a mais de 150% do
PIB nio petrolifero nos préximos sete anos, e tem por objetivo transformar, no longo
prazo, o pafs numa economia de mercado emergente e diversificada. O programa

visa a melhoria dos niveis e padrdes das infra-estruturas econémicas, a construcao

de rodovias, a expansao das instalagdes portuarias e o reforco do abastecimento
energético (abastecimento eléctrico por via hidroeléctrica e térmica). A melhoria

das infra-estruturas servira de esteio para o desenvolvimento do sector florestal,
industria do 6leo de palma no Gabao, e outros sectores. De igual modo, em prol desse
desenvolvimento, estdo a ser criadas zonas empresariais especiais no pafs.
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Caixa-texto 5.2. (continuo)

Reconhecendo a sua fraca capacidade administrativa na gestao do investimento publico
(Figura 5.2.1), em particular durante o processo de avaliacdo, as autoridades gabonesas
criaram uma agéncia nacional para as grandes obras publicas, que conta com apoio
técnico e em pessoal da Bechtel, uma firma de engenharia privada. A Bechtel possui
uma vasta experiéncia no Gabao dada a assisténcia prestada as autoridades nacionais
no planeamento e execu¢ao da Copa Africana das Nagoes que ali se realizou em 2012.
A Bechtel guiara o programa de investimento publico do governo durante os proximos
cinco anos. Muitos dos elementos basicos de um bom sistema GIP, enumerados na
Caixa-texto 5.1, parecem ter sido criados no Gabao, embora seja necessario ir mais
longe para proceder a uma supervisio independente do processo de afericao do
investimento (etapa 3) e afinar a articulagao entre o calendario do programa e os seus
produtos (etapa 5). Os conhecimentos da Bechtel deverdo também ser transferidos
paulatinamente para agentes locais, garantindo-se assim a cria¢ao de uma capacidade de
gestdo e pericia técnica a nivel local.

Figura 5.2.1. indice de gestao do investimento publico, 2010

2.0
[ Avaliagdo de projectos

1.5 - [ indice agregado
b}
< 1.0 1
£

0.5 1

0.0 T T

Gabao CEMAC Africa Paises de
Subsariana médio rendimento

Fontes: Autoridades do Gabiao; Dabla-Nortis e outros, 2011.

Obs.: O indice varia de 0 (pior) a 4 (melhor). CEMAC = Comunidade Econémica e
Monetéria da Africa Central.

Num volume sobre GIP prestes a ser editado e trabalhando a abordagem de
Rajaram e7 a/. (2010), o Banco Mundial identificou algumas grandes tipologias
de GIP para grupos de paises (Caixa-texto 5.3), o que também permitira
identificar deficiéncias tipicas e orientar as prioridades da GIP, apontando
ainda exemplos de boas praticas que actualmente se destacam em paises mais
avancados em termos de GIP.
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Caixa-texto 5.3. Reforma da gestao do investimento publico: Diagnostico de uma
perspectiva multinacional

A abordagem de diagnéstico do sistema GIP definido por Rajaram ez a/. (2010)
identifica oito caracteristicas indispensaveis para um efectivo sistema GIP. Usando

essa abordagem, o Banco Mundial passou em revista a funcionalidade do sistema

GIP em 29 paises que representam uma amostragem diversa das condi¢oes politicas

e institucionais e cobrindo economias avangadas (6), economias emergentes (11),
economias dependentes dos recursos naturais (5) e economias dependentes da ajuda
externa (7), incluindo um certo nimero de aquelas em situagoes frageis ou pos-conflito.
Os pafses situam-se em Africa (8), Asia Oriental e Pacifico (4), Europa e Asia Central
(14) e América do Sul (3). A andlise permite identificar em tragos gerais algumas
tipologias sistémicas da GIP, que se podem elencar em GIP de nivel avangado; GIP
dependente dos doadores; GIP no pés-conflito ou em situacées de fragilidade; GIP
dependente de recursos naturais e GIP dos novos Estados-membros da UE. De acordo
com o estudo, alguns paises partilham de caracteristicas que os colocam em mais de
uma tipologia (em particular, muitos paises ricos em recursos da AS sio a0 mesmo
tempo paises dependentes da ajuda externa e pafses em situacao de pos-conflito).

Na amostra, os Estados dependentes dos recursos naturais (segundo a defini¢ao

do Banco Mundial siao aqueles cuja receita or¢amental advém em mais de 25% dos
recursos naturais) incluem Angola, a Republica do Congo, Guiné Equatorial, Timor-
Leste e a Mongolia (dos quais Angola, Congo e Timor-Leste também encaixam na
tipologia dos Estados frageis ou pés-conflito). Esses pafses tém razoes prementes para
reforcar a sua GIP tendo em conta a necessidade de transformar a receita das industrias
extractivas em ativos de desenvolvimento sustentaveis. Embora partilhem de muitos
problemas da GIP dos paises dependentes da ajuda externa e da falta generalizada de
capacidade institucional, este grupo de paises apresenta alguma diversidade em relagao
as suas capacidades de GIP, refletindo diferentes quadros politicos e experiéncias
institucionais e histéricas diversas (por exemplo, a Mongdlia e Timor-Leste ainda sao
relativamente novatos em relacao a sua dependéncia dos recursos enquanto Angola
possui um longo historial na gestao petrolifera). A presenca de companhias nacionais
de recursos naturais constitui um desafio particular para os governos quando se trata de
coordenar a GIP e a tendéncia para se usar operagoes de troca de recursos naturais por
infra-estruturas, que acabam por evadir até mesmo a capacidade limitada desses paises
levarem a cabo uma valora¢ao do projeto. Também se verifica uma maior politiza¢ao
das decisoes de investimento, o que prejudica a capacidade técnica de valoracao para

a qual nao ha exigéncias politicas. A volatilidade das receitas cria desafios adicionais a
implementagao dos projectos e levou a acumula¢ao de grandes atrasados internos em
Angola e Timor-Leste.

Muitos paises ricos em recursos sio também dependentes da ajuda externa. Nesta
amostra, os paises dependentes da ajuda externa apresentam caracteristicas distintas e
debilidades em quase todos os aspectos da GIP, desde a etapa das directrizes

48




Tornar o investimento publico mais eficiente

Caixa-texto 5.3. (continuo)

estratégicas até a fase de avaliacio do projecto. E notéria, nos paises desse grupo, a falta
de capacidade interna para aferir os projectos e o facto de dependerem das capacidades
dos doadores, o que se traduz por critérios desiguais de seleccao de projectos. A
imprevisibilidade e a falta de sincronia no financiamento por parte dos doadores afecta
também a implementagao dos projectos, cuja gestao ¢ muitas vezes desviada para
unidades de implementacao financiadas pelos doadores, o que reduz a coeréncia dos
sistemas internos de GIP. Verifica-se uma sobreposi¢ao significativa entre as tipologias
dos Estados frageis e pos-conflito e dos Estados dependentes da ajuda externa, sendo
corrente disporem de poucas ou nenhuma das caracteristicas indispensaveis da GIP. Na
sequéncia dos conflitos, enfatiza-se a consecugao dos projectos de infra-estruturas criticas
em detrimento do melhor rendimento financeiro, e s6 entdo se foca progressivamente
a atengao no restabelecimento das capacidades do governo para gerir o investimento.

A Bosnia, a RDC, o Kosovo e a Serra Leoa evidenciam todos uma evolugao gradual,
passando imediatamente do pds-conflito para uma situagao cujas caracteristicas se
assemelham as habituais quando ha dependéncia da ajuda, com capacidades débeis.

Existe um amplo consenso a volta da importancia do investimento publico e do seu
papel critico para o processo global de crescimento e desenvolvimento, sendo amitude
esse o elo mais fraco na gestao da politica orcamental e que limita o impacto da despesa
publica. O estudo do Banco Mundial conclui que as economias avan¢adas que aplicam
sistemas de GIP bem disciplinados se destacam pela sua despesa publica mais eficiente.
O facto de as economias em desenvolvimento nao contarem com sistemas desse tipo
reflecte simultaneamente a dificuldade de mudanca comportamental e institucional

do sector publico e os fortes incentivos que levam as autoridades politicas a preferir
processos mais ad hoc e discricionarios e a resistir a introdugao de sistemas que
limitariam a afectacao de recursos com base em critérios politicos. A oportunidade de
beneficiar da corrupgao na adjudicagao de contratos publicos é outro factor cuja forca
dificulta a reforma da GIP. O estudo salienta ainda o facto de dotagdes ou condi¢oes
particulares (recursos naturais, acesso a ajuda ou ambientes pds-conflito) constituirem
desafios especificos e distor¢oes, para concluir que os esforcos de reforma envidados
devem comegar por reconhecer a relevancia do compromisso politico em relagao ao
progresso sistémico e, tal como em praticamente todas as reformas do sector publico,
deve procurar influenciar o executivo assim como potenciar o envolvimento e apoio tio
abrangente quanto possivel da sociedade civil para garantir que haja uma melhoria da
governacao dos recursos publicos.

Fonte: Banco Mundial, volume inédito intitulado Investing to Invest: Promoting Public
Investment Management.

A segunda componente do principio “investir no investimento” de Collier
(2012) foca a melhoria do ambiente para fomentar o investimento privado.

O investimento publico (como sejam rodovias e electricidade) é muitas vezes
critico para induzir a geragao de mais investimento privado, e o rendimento em
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relagao a ambos depende do investimento feito no outro. Combinar
investimentos publicos e privados pode abrir caminho a um crescimento mais
inclusivo, fomentado pelo desenvolvimento de uma economia diversificada
com criagdao de emprego no sector privado nao relacionado aos recursos
naturais. O Indice de Competitividade Global, produzido anualmente pelo
Forum Econdémico Mundial, é uma das formas de medir o ambiente do
investimento privado. F de destacar o exemplo do Ruanda, pais da AS

que tem subido rapidamente na classificacdo segundo este indice. No seu
conjunto, a governanga desempenha também um papel de relevo para criar
um ambiente favoravel aos negocios (Capitulo 6). O terceiro componente

ao qual Collier atribui importancia, embora extravase o ambito da presente
publicacao, refere-se as politicas de redu¢ao do custo unitario tanto do
investimento publico como do investimento privado. Na AS, verifica-se que
os bens de investimento sdo geralmente onerosos, os custos de construg¢ao
elevados e as competéncias no ramo da construgao escassas. Melhorar

as politicas comerciais e criar medidas além fronteiras podera contribuir

para diminuir os custos inerentes ao investimento. Politicas publicas que
deliberadamente incidam sobre essas barreiras ao investimento poderao ajudar
a reduzir o défice de capital.
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CAPiTULO

Mobilizar mais receitas de um modo
eficiente e justo

Dada uma doacdo de um recurso natural, o meio mais eficaz de aumentar a
sua contribui¢do para o orgamento do Estado implica conceber um regime
fiscal adequado e zelar pela sua estrita aplicagao. Nos capitulos anteriores,
analisou-se o quadro orcamental, que define as regras relativas aos montantes
que podem ser gastos ou devem ser poupados, bem como a melhor forma

de gerir e utilizar as receitas das industrias extractivas tipicamente sujeitas a
volatilidade. Essa analise deixou temporariamente de parte o facto de que os
montantes a alocar podem variar consoante as autoridades nacionais consigam
reter e colectar receita das actividades do sector extractivo. A renda econémica
total que um recurso natural gera ¢ fungao do volume, do custo de produg¢ao
e das cotagoes desse produto no mercado mundial. Mas a propor¢ao dessa
renda econémica a favor do or¢amento nacional depende das ac¢oes tomadas
pelas autoridades do pais. O objetivo predominante—angariar a maior receita
possivel—deve procurar um equilibrio em relacao a outros objetivos como

o crescimento do emprego e da renda, assim como consideragoes ambientais.
Limitando a sua abrangéncia a consideracOes fiscais directas, o presente
capitulo dedica-se ao regime fiscal e a administragao da fiscalidade no sector
extractivo e a forma como deve ser concebido para balancear os interesses de
todas as partes interessadas: governo, investidores, sociedade civil e o publico
em geral. Esta analise e suas respectivas recomendagdes estratégicas assentam
em grande medida num documento recente do corpo técnico do FMI sobre
a concegao e implementagao de regimes fiscais para as industrias extractivas:
“Fiscal Regimes for Extractive Industries—Design and Implementation”
(FMI, 2012a).

Os paises de AS precisam de regimes fiscais correctamente concebidos para
potenciarem a receita que pode advir das suas atividades extractivas. A escolha
do regime fiscal aplicavel ao sector extractivo ¢ importante em todos os pafses
ricos em recursos naturais, inclusive em economias avancadas e altamente
diversificadas. Mas, em termos relativos, para os paises da AS a aposta é

maior tendo em conta a elevada propor¢ao do sector extrativo no conjunto

52



Mobilizar mais receitas de um modo eficiente e justo

da economia e nas receitas orgamentais. As atividades extrativas e respectivas
receitas desempenham um papel determinante no desenvolvimento
econémico desses paises, 0 que torna a conce¢ao do regime fiscal aplicavel
as industrias extrativas dos pafses da AS tanto mais importante. Além disso,
conforme discutido no Capitulo 2, na AS ainda existe um grande manancial
de recursos por descobrir; e de entre os recursos hoje conhecidos, muitos
ainda estdao por desenvolver. Embora o aumento das reservas comprovadas
e dos niveis de extracdo registados nos ultimos anos a escala global estejam
em grande parte associados a subida da cotagoes das matérias primas e a
evolugdes tecnologicas, a conce¢ao do regime fiscal e a sua administragao
eficiente poderiam estimular ainda mais a exploragao e produg¢ao nos

paises da AS.

A parcela de receitas arrecadadas varia amplamente de um recurso
natural para outro e de pais para pafs, o que indicaria um potencial de
reten¢ao de uma parcela maior das receitas pelo governo de certos paises.
A falta de dados é um problema persistente e as estimativas requerem
uma interpretacao cautelosa. Nao obstante, os dados analisados pelo
Departamento de Finangas Publicas do FMI sugerem que governos retém
uma parcela menor de receitas oriundas do sector mineiro (45-65%) em
relagdo ao sector petrolifero (65-85%) (FMI, 2012a). A explicac¢ao dessas
discrepancias nao é 6bvia, embora varios fatores as possam explicar:

os regimes fiscais relativos ao sector petrolifero encontram-se bem
estabelecidos, e a industria beneficia de normas internacionais e extensa
experiéncia, a0 passo que o sector extrativo dos minérios apresenta maiores
beneficios nao-fiscais e enfrenta uma concorréncia fiscal mais intensa
devido aos riscos inerentes (riscos de desenvolvimento e exploragio) e

a incerteza dos valores de mercado (em particular, a falta de pregos no
mercado a vista ou pregos spof). Se a primeira explica¢ao sobre distintos
regimes fiscais e normas ¢ plausivel, talvez haja margem para aumentar
as taxas de tributagao efetiva no sector da mineracao em geral. Para além
disso, se nalguns paises as taxas de reten¢ao do petréleo ou das minas for
significativamente inferior as estimativas sz#pra, justifica-se rever o regime
fiscal e aperfeicoa-lo (Caixa-texto 0.1).

Desafio de politica: Otimizar a receita fiscal

O que existe de singular na tributagao do sector extrativor Todas as
industrias, qualquer que seja a sua tipologia, apresentam caracteristicas
relevantes que devem ser tidas em conta na otica da fiscalidade e, desse
ponto de vista, as actividades extractivas nao sao diferentes. Quando
da concegao do regime fiscal aplicavel, convém levar em consideragao
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Caixa-texto 6.1. Tributacao das industrias extractivas: Mocambique

Mog¢ambique beneficia da existéncia de ricos e imensos recursos naturais em grande
parte ainda subexplorados (carvao, gas natural, areias minerais, electricidade de
geracao hidrica e, potencialmente, petréleo). Os sectores do gas e do carvao estao

a entrar num perfodo de desenvolvimento rapido e terao um impacto macro-fiscal
significativo a curto, médio e longo prazos. Quatro grandes projectos referentes

a recursos naturais (hidroeléctrica, carvao, gas, areias pesadas) ja entraram

em produgdo e varios outros estao em fase de desenvolvimento e exploragao
(essencialmente hidroeléctricas e gas). O Investimento Directo Estrangeiro (IDE)
atingiu pouco mais de USD 5 mil milhées em 2012, mais do dobro em relagdo a
2011, com um aumento superior a 80% nos sectores mineiro e do gas. As estimativas
do corpo técnico do FMI indicam que o sector dos recursos naturais pode contribuir
com 2 pontos percentuais adicionais por ano para o crescimento econémico do

pafs e que a sua participa¢ao pode exceder o 25% do PIB no final de 2023 (partindo
de um valor inferior a 7% em 2011). A data, as receitas provenientes dos recursos
naturais sao muito diminutas, representando menos de 4 % das receitas totais em
2011, mas poderao subir abruptamente para cerca de 40% da receita total em 2023,
dependendo do grau de desenvolvimento e do quadro regulatério adoptado para
gerir a receita.

As autoridades mogambicanas tomaram medidas de relevo para garantir que o seu
regime fiscal favoreca no futuro a obtencao de receita sobre os recursos naturais.

Com a assisténcia técnica do FMI e do Banco Mundial, em 2007 o governo concebeu
e aprovou um regime fiscal relativo ao sector mineiro e do petréleo que introduziu
contratos-tipo. Outras boas praticas incluem a introdugao de um sistema de tributagao
progressiva no sector dos hidrocarbonetos bem como a adop¢ao de incentivos
especificos para ao sector mineiros e do petréleo, removendo essas actividades do
ambito mais generoso da Lei de Investimentos.

Melhorar o regime fiscal aplicavel ao sector mineiro e dos hidrocarbonetos continua a
ser uma prioridade para aumentar a receita. Estd a ser redigida uma nova legislacio no
intuito de juntar num unico instrumento todos os quesitos fiscais relativos a futuros
projecto no sector mineiro e do petrdleo, englobando trés mecanismos: um royalty
para garantir ao governo uma participagao minima sobre o valor da producao; um
imposto sobre o rendimento das sociedades com regras especificas sector a sector
(incluindo delimitagao, regras de depreciacao, tributacao dos ganhos de capital e taxas
de reten¢ao na fonte); e um mecanismo progressivo (revisto para o petréleo) para
fazer com que o governo obtenha uma parcela maior a medida que os projectos se
tornam mais lucrativos. As autoridades tém consultado todas as partes interessadas e
pretendem finalizar e apresentar a proposta legislativa a Assembleia durante o primeiro
semestre de 2013.
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as caracteristicas individuais ou colectivas mais proeminentes do sector
extractivo, nomeadamente (IMFE, 2012a):

*  Margem para rendas avultadas. Por um lado, as industrias extractivas constituem
uma base tributaria ideal atendendo a sua relativa dimensao e imobilidade.

*  Por outro lado, também comportam um elevado grau de incerteza
associado a cotagao futura das matérias-primas, a geologia, aos custos de
produgao e aos riscos politicos.

*  Informagao assimétrica. Os investidores (em geral estrangeiros) estao
bastante mais bem informados do que os préprios governos acerca de
aspectos técnicos e comerciais dos seus projectos extractivos.

o Alteracao temporal do equilibrio entre investimento e receita. A partida, o sector
extractivo requer grandes investimentos em imobilizado que numa fase
inicial correspondem a custos irreversiveis. Esse grande gasto inicial
altera o poder negocial a favor do governo. Cria-se assim um incentivo
6bvio a que governo mude as regras do jogo, um facto plenamente
conhecido pelos investidores e que pode desestimular o investimento.

o O amplo envolvimento de empresas multinacionais levanta complexas questoes
fiscais de cariz transfronteirico na maioria dos paises, e o papel central
de empresas estatais nalguns paises pode acarretar outras assimetrias em
termos de informacao, indefini¢ao sobre as responsabilidades tributarias
e de indole diversa, bem como ineficiéncias. Ao mesmo tempo, um
numero limitado de actores podera dar a alguns produtores e investidores
enorme poder de mercado.

* O esgotamento dos recursos naturais podera constituir uma preocupagao ao
nivel do projeto porque numa fase ulterior a extracgao sera forgosamente
menor do que no inicio.

Nestas condi¢oes, nao é facil assegurar uma quota “razoavel” de rendas
econdmicas a favor do governo, e a conce¢ao de um regime fiscal pressupoe
um certo nimero de compensagoes reciprocas. Sem esquecer a necessidade
de equilibrar o esforco or¢amental em relagio a outros objetivos, com o

seja a criagao de emprego e preocupacdes ambientais ou ainda permanecer
competitivo a nivel internacional. Quando se olha apenas para a receita fiscal,
que constitui o objecto do presente capitulo, ndo existe nenhuma defini¢ao
precisa nem universal do que se podera entender por quota “razoavel” de
rendas. Mas, na sua esséncia, o desejo por parte do governo de maximizar

a sua participagao deve ser equilibrado em relagdo a necessidade dos
investidores privados contarem com incentivos adequados a sua pretensao de
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explorar, desenvolver e produzir. Os regimes fiscais devem ser concebidos a
medida das circunstancias e prioridades especificas de cada pais (Tabela 6.1).
As condi¢Oes nacionais variam grandemente consoante a dependéncia de
receitas provenientes do sector extractivo, o grau de exaustao dos recursos

e o tamanho e niumero de exploragdes activas. Variam também as tradicoes
e preferéncias relativas ao grau de participagao estatal e, com destaque,

as capacidades institucionais e administrativas bem como as normas de
governagao variam consoante os paises da AS. Existem ainda diferengas

nas praticas tributarias entre os sectores do petréleo, do gas e da mineracio.
E fundamental levar em conta estes factores quando se determina um regime
fiscal.

O regime fiscal pode influenciar o momento da geragao de receitas e
determinar a correcta partilha de riscos. Em paises onde o acesso ao

Tabela 6.1. Instrumentos fiscais aplicaveis ao sector dos recursos naturais e prioridades
das politicas publicas

Instrumento
Imposto
sobre a
renda dos Imposto
recursos (e sobre a
provisao renda das
para o sociedades
Bonus de Royalty capital (IRS) e IRS Participagao

Prioridade assinatura Royalty fixo degressivo social) variavel estatal
Maximizar a quota do X X
Governo enquanto
vigorar o projecto
Garantir receita X X
antecipada
Garantir incentivos a X X
explora¢ao adequados
Partilhar visivelmente X
do aumento de pregos
das matérias-primas
Criar participaciao X
estratégica
Maximizar a utilizacio X X

dos recursos

Minimizar o carga X X
administrativa e os
riscos

Fonte: “Fiscal Regimes for Extractive Industries—Design and Implementation” (IMF, 2012a).
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mercado do crédito ¢ limitado ou inexistente, situa¢ao que ainda vigora

em muitos dos pafses da AS, ou onde existe uma forte pressio politica

para a rapida obtencao de resultados, os governos poderao mostrar
preferéncia pela coleta de uma parte maior de receitas numa fase inicial

do ciclo do projecto. Além de que, regra geral, os governos estao menos
bem apetrechados do que as empresas para absorver os riscos inerentes.

A eficiéncia econémica exige que mais risco seja suportado pela parte

mais apta a assumi-lo e, nos paises em desenvolvimento, o investidor
multinacional é em geral quem melhor consegue diversificar a sua exposi¢ao.
Em relacao ao regime fiscal, essa afectagao dos riscos pressupde que o0s
impostos sejam menos sensiveis as variacdes dos precos, permitindo ao
investidor ganhar mais quando os pre¢os sobem, mas protegendo o governo
quando os pregos caem. Esta progressividade limitada pode, no entanto,
chocar com o desejo de obter receitas mais avultadas quando os pregos
sobem, e os governos poderao estabelecer prioridades diferentes entre estes
dois objetivos.

Por conseguinte, seja nos paises avancados como nos paises em
desenvolvimento, a concepgao dos regimes fiscais varia muitissimo.
Genericamente, quase todos os paises seguem uma das duas linhas
principais quando se trata do regime fiscal aplicavel ao sector extractivo:
mecanismos contratuais (partilha da producao ou contratos de servico)

e sistemas de tributagao ou royalty articulados com mecanismos de
licenciamento. A partilha da producio significa no essencial que a empresa
extractora, na sua qualidade de empreiteiro, recupera os custos retendo parte
do produto fisico (equivaléncia em valor) e que o produto remanescente
(lucro) ¢é partilhado com o governo. Os impostos ou royalties articulados
com o licenciamento significam que a empresa obtém a exclusividade

da produgao de um recurso (direitos exclusivos) numa dada area por
determinado periodo e paga impostos ou rgyalties com base nos seus
lucros. Uma terceira linha de abordagem, que se poderia tornar fiscalmente
equivalente as outras duas, decorre da participagdo estatal nas industrias
extractivas (ponto salientado no documento do FMI, 2012a). De facto,
alguns paises optaram por esquemas em que os parceiros na atividade
extrativa entregam dividendos ao governo sob a forma de investimentos
em infra-estruturas ou em que o governo criou empresas estatais para agir
em seu nome. Nao ¢é preciso enfatizar demais as diferengas entre estas
abordagens, pois cada uma delas pode ser estruturada para alcangar o
mesmo resultado fiscal e, na pratica, todos recorrem a uma variedade de
ferramentas tributarias:

*  Pagamentos de bonus (igualmente designados bonus de assinatura, bonus

de descoberta e bonus de produ¢io) correspondem ao pagamento
de um tnico (ou por vezes escalonado) montante fixo associado
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a eventos ou realizagoes. Podem ser legislados, negociados ou
determinados por concurso publico, mediante a apresentacao de
ofertas competitivas. A partir do momento em que sejam realizados,
0s pagamentos constituem um custo irreversivel para a empresa
extrativa.

*  Royalties sobre a receita bruta conferem ao Governo um direito de receita
desde o inicio da produgao. Um royalty fixo (sem quaisquer ajustamentos),
que constitui um incremento direto nos custos do investidor, podera
inviabilizar financeiramente alguns projectos. Afinagoes no sentido de
tornar o rgyalty sensivel a rendibilidade (levando em conta fatores como
0 pre¢o, a localizagao ou os niveis de produ¢ao) também lhes imprimem
mais complexidade. Roya/ties que variam em funcao do preco (rgyalty de
escala movel) sdo outra opgao, mas nao variam em fungao dos custos e
podem estar sujeitos a ajustamentos frequentes na sequéncia de erros
previsionais.

* O imposto sobre a renda das sociedades (IRS) é usado com frequéncia
e garante que a rentabilidade dos fundos préoprios seja tributada
normalmente 2 mesma taxa que noutros sectores ou a uma taxa diferente.
A tributagao variavel do rendimento aplica uma taxa de imposto superior
a medida que o racio lucro-receitas brutas aumenta. O principio é
relativamente simples embora possa introduzir distor¢oes (por exemplo,
se uma taxa mais alta se aplicar a elevados “lucros contabilisticos”
mais cedo durante o ciclo do projeto, antes de se materializar uma
rentabilidade) e pode, conjugado com dedugdes de juros, acarretar um
viés para a divida.

*  Participagio estatal no capital é uma solugao usada em muitos pafses para
garantir receita adicional assim como por motivos nao-fiscais, ou seja
quando o Governo pretende ter influéncia e a propriedade directa e
quando ha transferéncia de conhecimentos. Porém, sendo acionistas
minoritarios, os governos tém pouco ou nenhum controlo sobre o
pagamento de dividendos »s. investimento dos lucros.

Muito embora nao haja um modelo ideal de aplicagao universal, da experiéncia
internacional infere-se que um regime que se coaduna a realidade de muitos
paises em desenvolvimento consistiria em combinar um roya/fy modesto,

o IRS padrao e um imposto incidindo explicitamente sobre as rendas
economicas (rents). O royalty garante alguma receita sempre que haja produgio.
O IRS faz com que o rendimento dos capitais proprios seja tributado de
acordo com os escaloes das pessoas coletivas tal como nos demais sectores e
que a empresa extractiva possa pedir o crédito de imposto pago no estrangeiro
caso seja tributada sobre rendimentos mundiais no seu pais de origem.
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O imposto sobre a renda aproveita o potencial especifico de receita do sector
extrativo.

O corpo técnico do FMI desenvolveu uma ferramenta de diagnéstico—o
modelo FARI de analise fiscal do sector de recursos naturais—para estimar

o imposto arrecadado a luz dos diferentes regimes. Esse modelo tem sido
cada vez mais usado pelos técnicos que colaboram com as autoridades do

pais no dominio da gestdo dos recursos naturais (Caixa-texto 6.2). O modelo
FARI assenta numa plataforma Excel e permite uma conce¢ao, modelizacdo e
compara¢ao pormenorizada dos regimes fiscais ao longo do ciclo completo de
cada projeto envolvendo recursos naturais. Podera assim guiar as autoridades
a escolher um regime fiscal para o sector extrativo. O modelo também fornece
contributos importantes enquanto ferramenta previsional para balizar as
politicas macroeconémicas.

O corpo técnico do FMI usa o modelo FARI (Fiscal Analysis of Resource Industries) para
projetar o impacto da extracao de minério de ferro sobre o crescimento, a balanca de
pagamentos e a receita na Libéria. O modelo também foi usado pelas autoridades da
Libéria para se guiarem durante as negociagoes para a concessao da mineragao e medir
o impacto dos diferentes quesitos fiscais sobre a receita. O modelo aplica os quesitos
fiscais do acordo relativo ao projeto a dados especificos ao pais: taxas de extraccio,
investimento e custos de producio para fazer previsoes acerca do efeito orgamental e

Caixa-texto 6.2. 0 modelo FARI do FMI: Libéria

econémico da crescente producao de minério de ferro na Libéria (Figuras 6.2.1
and 0.2.2).

Figura 6.2.1. Preco do minério de ferro, projecoes do WEO, 2011-16
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Fonte: FMI, World Economic Ontlook (WEO).
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Caixa-texto 6.2. (continuo)

Figura 6.2.2. Libéria: Rendimento permanente do projecto Yekepa
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Fonte: FMI, World Economic Outlook (WEO).

Uma vantagem do modelo FARI é que fornece estimativas realistas do impacto do
sector mineiro sobre a receita, o PIB, as importacOes, as exportacoes e os fluxos de
entrada e saida de capital comparativamente aos modelos padrio de produgdo agregada
simplificada, porque considera a heterogeneidade transversal aos projetos (nos quesitos
fiscals, nos precos, nos custos, etc.) e no tempo (diferentes fases de produgao com
distintas taxas de imposto efectivo). Consequentemente, o modelo também ajuda a
fazer uma estimagao mais fina dos rendimentos permanentes do minério de ferro, logo
ajuda a calibrar a sustentabilidade das politicas or¢amentais.

Para além disso, o FARI permite cotejar rendimentos fiscais entre o regime fiscal
aplicavel ao sector mineiro na Libéria, actuais acordos de concessao e regimes mineiros
comparaveis. Conforme ilustrado na Figura 6.2.3, a receita de imposto efectiva inerente
a diferentes projectos na Libéria varia significativamente. Esses diferentes niveis de
receita reflectem, em particular, a heterogeneidade dos riscos transversais aos projectos
e a falta de capacidade do governo para tratar desses riscos no caso de alguns projectos.
Acresce que o acesso limitado ao mercado de capitais internacional e as elevadas taxas
de desconto sobre o consumo levam a uma preferéncia marcada por receitas iniciais,
como boénus de assinatura e royalties, no regime tributario.

Apesar de ser um modelo de boa utilidad, os dados referentes aos projectos que o
FARI requer podem nao ser de facil obten¢ao, como foi o caso na Libéria por causa das
suas limita¢oes de capacidade. Ademais, os resultados do FARI sao sensiveis a erros de
previsao relativamente aos pregos supostos para o minério de ferro, ao faseamento do
investimento, aos custos de produgdo e a capacidade de exportagdo, visto a Libéria ter
infra-estruturas fracas; convém, portanto, interpretar os seus resultados com cuidado.
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Caixa-texto 6.2. (continuo)

Figura 6.2.3. Rendimento fiscal efectivo em diferentes condicoes fiscais
Guinea (Mining Code 2011)*
Liberia (Revenue Code 2010)*
Liberia (ArcelorMittal)?
Sierra Leone (NMA 2009)
Indonesia
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Liberia (China Union-Bong)?

Liberia (BHP-Billiton)?

T T T T T T

0.0 0.1 0.2 0.3 0.4 0.5 0.6 0.7
Rendimento fiscal médio efectivo, percentagem

Fonte: Estimativas do corpo técnico do FMI.

I Rendimento fiscal com base no cédigo de receitas.

2 Rendimento fiscal com base em contratos de empresas especificas.

Desafio de politica: Reforcar a administracao tributaria

A eficacia e transparéncia da administracao das contribui¢cdes e impostos,
embora fundamental quer numa 6ptica de receitas quer de confianga dos
investidores, ¢ frequentemente inferior na AS. Nao ha razio nenhuma para
que a administracao tributaria das industrias extrativas seja mais complexa

do que noutros sectores de atividade; pelo contrario, a extragao de recursos
habitualmente envolve um numero bastante reduzido de atores a tributar

face a generalidade da populacdo potencialmente contribuinte. Embora direto
desde o ponto de vista conceptual, organizar a colecta de receita das industrias
extractivas afigura-se mais problematico na pratica, tanto que muitos pafses em
desenvolvimento ricos em recursos naturais ttm mau desempenho nessa area:
muitas vezes padecem de regimes fiscais excessivamente complexos sujeitos a
graus de interpretagao variaveis e a abuso e, paralelamente, deparam-se com
debilidades na capacidade de desempenhar fungdes administrativas rotineiras
(tais como processar e reportar, e fazer executar a liquidacao) (FMI, 2012a).

A fraca capacidade administrativa geral ¢ uma razao da débil administracao
tributaria. Uma adequada contabilizagao das receitas provenientes dos
recursos naturais constitui uma tarefa basica e essencial, sobretudo num

61



EXPANSAO, CONTRAGAO OU PROSPERIDADE? A GESTAO DA RIQUEZA DE RECURSOS NATURAIS

cenario de governanca deficiente. Face a debilidade das suas capacidades
administrativas, nos paises em desenvolvimento essas tarefas vacilam
frequentemente, tal como acontece no cumprimento das obrigacoes contributivas
e o cabal acompanhamento dos processos. Esses problemas agravam-se com
frequéncia dado a responsabilidade da coleta tributaria estar repartida por
ministérios, agéncias, reguladores e empresas estatais ativas no sector extrativo.
Esta sobreposi¢ao acaba por perturbar a responsabiliza¢ao e prestacao de contas
e desafiar a coordenagio. Tendencialmente nem os reguladores nem as empresas
estatais tém por habito fazer auto-avaliacao e carecem de capacidades de auditoria
(Caixa-texto 6.3), além do conflito de interesses 6bvio que surge do facto de as
empresas estatais terem responsabilidades tributarias e comerciais (FMI, 2012a;
Daniel, Keen e McPherson, 2010).

Por conseguinte, ¢ crucial refor¢ar a administragao tributaria para garantir

uma coleta efectiva. Essa melhoria depende de alguns passos, mormente
relacionados com o refor¢o da administracao publica em geral de varias
maneiras: melhorando a gestao das finangas publicas, dotando a administra¢ao
geral de meios humanos e técnicos adequados (pessoal e equipamento) e
implantando uma lideranca forte. Podera também englobar a racionalizacao e
reafectacao de responsabilidades, o que podera suscitar fortes resisténcias devido
aos interesses adquiridos. De igual modo, ¢ essencial garantir a transparéncia
para reforgar a prestacao de contas e a boa governanca (Capitulo 7).

O FMI faculta uma vasta assisténcia técnica na gestao das finangas publicas,
politicas fiscais e administracao tributaria. Em 2010 foi criado um fundo
fiduciario especializado envolvendo multiplos doadores com vista a fornecer a
assisténcia técnica a paises de renda baixa ou media ricos em recursos naturais,
para adquirirem capacidades em matéria de regimes fiscais e administracao da
receita relativamente as industrias extrativas, politicas macro-fiscais e gestao
das financas publicas, gestao de ativos e passivos e estatisticas relativas aos
recursos naturais. Até a data, oito paises da AS beneficiaram dessa assisténcia
técnica financiada pelo referido fundo fiduciario e muitos outros receberam
assisténcia técnica sobre essas matérias por parte do FMI através de outras
fontes de financiamento. Em conjunto, o fundo fiduciario especializado e o
apoio bilateral duplicaram os recursos financeiros disponiveis para fins de
assisténcia técnica em questoes referentes a indudstria extractiva.

Convém ainda dar atencao a assuntos internacionais referentes as industrias
extractivas. A dimensao internacional da tributacdo nao diz apenas respeito
as actividades do sector extractivo, mas atendendo a importancia relativa
das receitas do sector extractivo a par com uma capacidade administrativa
geralmente débil em muitos paises da AS, a questao dos impostos
internacionais assume uma pertinéncia particular. De entre os exemplos
internacionais a considerar incluem-se (Daniel, Keen e McPherson, 2010):
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Caixa-texto 6.3. Maximizar a receita: Exercicio pleno dos direitos de auditoria do Estado

Depois de adoptar um bom regime fiscal, outro passo importante para as autoridades
consiste em maximizar a receita proveniente dos recursos naturais do pais fazendo
pleno exercicio dos seus direitos de auditoria. Os impostos sobre os recursos naturais
baseiam-se normalmente em auto-avaliagdes e autodeclaragdes: as companhias

calculam aquilo que devem, declaram-no a autoridades tributarias e procedem a
liquidagao do imposto. O sistema permite que a administragao fiscal ponha em questao
essas declaragdes, para se certificar que nao houve erros ou, no pior dos casos, se
tenham evitado impostos. Os contratos e os regimes fiscais oferecem habitualmente
aos governos um poderoso conjunto de direitos de auditoria. Infelizmente, em

muitos paises esses direitos sao subutilizados—nao se fazem auditorias ou ficam
incompletas—levando por vezes a avultadas perdas de receita.

Verificar impostos e custos sao as principais ferramentas da receita orgamental.

A auditoria fiscal verifica que a declaragao fiscal cumpre a lei bem como todos os
requisitos contratuais. A auditoria aos custos ¢ um pré-requisito da auditoria fiscal: a
sobredeclaracao dos custos—deliberada ou acidental—significa subdeclarar lucros,
portanto perdas em termos de contribui¢oes. Quanto mais alta a taxa de imposto
marginal—e para lucros excedentarios a taxa pode ultrapassar os 50%—maior sera a
tentagao das companhias sobrevalorizarem os custos. Um modo insidioso de o fazer é
através dos precos de transferéncia abusivos.

O direito de auditoria esta contemplado nas legislacdes nacionais ou nos contratos (ou
em ambos). Geralmente o governo pode solicitar qualquer informacao que entenda
ser pertinente. As companhias devem manter todos os registos nas suas instala¢oes,
mas apenas por um periodo de tempo limitado. Findo esse periodo, torna-se muito
mais oneroso e pesado realizar uma auditoria; os direitos de auditoria podem mesmo
caducar. Por conseguinte, a auditoria dos projetos referentes a recursos naturais deve
comegar logo na fase da exploracio e de desenvolvimento. E durante essas fases que
ocorrem os maiores encargos, a serem deduzidos das receitas muitos anos depois,
quando ja pode ser demasiado tarde proceder a auditoria. Mas as companhias também
gozam de direitos: quando termina o exercicio da auditoria, mesmo que imperfeito, os
direitos de auditoria caducam.

Uma auditoria intransigente a uma companhia sofisticada, bem apetrechada, que

opera a nivel internacional, constitui um grande desafio para governos dos paises

em desenvolvimento. Desde logo, um desafio sao os recursos humanos. E dificil
desenvolver e reter pessoas competentes e experientes que possam corresponder ao
nivel dos especialistas ao servico da companhia. Pode-se argumentar que seria preferivel
colocar funcionarios nacionais talentosos para melhorar a despesa, onde criam
vantagens comparativas, do que manté-los na arrecadacao de receitas provenientes dos
recursos naturais segundo regras internacionais. Subcontratar firmas especializadas com
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Caixa-texto 6.3. (continuo)

uma soélida reputac¢ao internacional seria a solucio logica, linha seguida por Angola.
Podera parecer uma opg¢io cara, mas atendendo a receita que se pode recuperar podera
ser altamente rentavel. Os funcionarios da administracao fiscal deveriam ser formados
para organizar a subcontratagao e ser capazes de fazer o seguimento junto

da companhia de recursos naturais dos pareceres de auditoria emitidos, pagamentos
insuficientes ou outras questoes contenciosas. Os auditores deveriam respeitar as
Normas Internacionais de Auditoria (ISA).

Outro desafio prende-se, como sempre, com a deficiente governagao. As auditorias
poderio ser descuradas quando as agéncias do Estado e as companbhias se associam.
Por exemplo, uma repartigao publica poderia fazer auditorias mesmo nao estando
qualificada para tal, simplesmente para receber os honorarios inerentes para o seu
pessoal, ¢ havera companhias que encorajam esse comportamento. E, por conseguinte,
crucial a transparéncia e o envolvimento do Parlamento, da sociedade civil e de outras
partes interessadas. Os governos poderiam publicar regularmente relatorios sobre a
forma como exercem os seus direitos de auditoria referentes ao sector dos recursos
naturais e quais sao os resultados alcan¢ados.

*  Concorréncia entre impostos sobre a renda das sociedades. Observou-se um
acentuado declinio das taxas de IRS na maioria das regioes deixando
transparecer que existe uma crescente concorréncia fiscal em virtude
da globalizaciao. Keen e Mansour (2009) mostram que na AS ocorreu
o mesmo fenémeno no periodo 1980-2005, ainda que ligeiramente
menor comparado com outras regioes. Poder-se-ia pensar que paises
ricos em recursos seriam menos afetados pela concorréncia fiscal dado
os proprios recursos serem activos imobilizados até a sua extragao,
mas outros motivos de preocupacao poderio existir, nomeadamente a
competi¢ao entre paises ricos em recursos pela aquisi¢ao de competéncias
técnicas e de gestao bem como pelo investimento estrangeiro em
projectos envolvendo recursos naturais. A ameaga de concorréncia fiscal
e um nivelamento por baixo podem, em certa medida, ser atenuadas pela
cooperag¢ao internacional a nivel regional, por exemplo através de codigos
de conduta, tratados ou meramente troca de informagao. O Cédigo
mineiro comum desenvolvido pela Unido Econémica e Monetaria da
Africa Ocidental (CDEAO o UEMOA) é um exemplo recente desse
género de cooperagio.

*  Erosao das retengies na fonte pelos acordos de tributagao. Na negociagao dos
acordos de tributagdo, um pais podera negociar retengoes diversas de
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imposto com diferentes parceiros ao abrigo do acordo. Esses impostos
diferenciados poderio tornar-se problematicos, em particular nos
paises em desenvolvimento, a0 negociar com investidores do sector dos
recursos que procurarao a menor taxa disponivel de entre os diversos
acordos firmados pelo pais anfitrido.

Pregos de transferéncia. Por pregos de transferéncia entende-se a fixacdo
do preco dos bens e servigos fornecidos entre duas partes relacionadas,
por exemplo entre uma filial e a firma que a detém. Ocorre uma
fixagdo abusiva dos pregos quando esses pregos de transferéncia sio
distorcidos para transferir a fonte dos lucros para a outra parte que
goza de disposi¢oes fiscais mais vantajosas. Pode ser dificil detetar e
prevenir esse comportamento, sobretudo em paises cuja capacidade
administrativa é limitada. Na atividade extrativa, é possivel atenuar o
problema com o uso de pregos de referéncia e praticas transparentes.
A OCDE estabeleceu um conjunto de orientacdes relativas a
transferéncia de precos (OCDE, 2010).

Tratamento das mais-valias na transferéncia dos direitos de extragao. O argumento
segundo o qual o pais anfitrido deve ganhar com a venda dos ativos dos
recursos naturais parece 6bvio. Menos 6bvia é a forma sob a qual esse
ganho se deveria manifestar e como deveria ser concebido o respetivo
enquadramento juridico. Presume-se que a venda de determinado ativo
reflecte a perspectiva de rendas futuras, e se estas forem adequadamente
tributadas talvez nao seja necessario tributar a venda do ativo; alias
fazé-lo pode redundar numa dupla tributagao. Os paises desenvolvidos
escolheram solugdes diferentes para este problema. Por exemplo,

a Noruega arrecada impostos apenas sobre a renda e nao sobre os
proventos da venda do ativo, a0 passo que outros paises tiram proveito
da venda do ativo com base em regras nao raro muito complexas. Depois
de se determinar se a tributagao incide ou nao sobre o ativo, a questao

¢ saber a quem cabera coletar o imposto. Dado ser frequente estas
transacoes envolverem empresas nao residentes, a resposta a segunda
pergunta tao pouco € clara. As quantias envolvidas nestas transagoes

sao em geral significativas, sobretudo no contexto de um pais em
desenvolvimento, e as questdes envolvidas tém muitas vezes uma carga
politica.

Dupla tributacao e crédito pelo imposto pago no estrangeiro. Um pais onde o
contribuinte reside tem duas opg¢oes para tributar um rendimento de
fonte externa auferido pelos residentes no pais. A primeira opgao é uma
tributacao sobre o rendimento #niversal ou da residéncia, ao abrigo da qual
o rendimento auferido no estrangeiro € sujeito a imposto no pafs onde
o contribuinte reside. Um crédito de imposto podera ser concedido
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pelos impostos liquidados no pais de origem. A segunda opgao aponta
para a tributagao ferriforial em que a receita ¢ sujeita a imposto apenas

no pafs de origem. A existéncia de dois sistemas significa que as firmas
internacionais que operam num pais onde vigora a tributagao territorial,
mas cujo pais de origem aplica a tributag¢ao universal, podera estar

sujeito a uma tributacdo mais elevada no respetivo pais de origem ou, na
auséncia de créditos de imposto, a uma dupla tributagao. Diversos tipos
de acordos de dupla tributacao poderao desempenhar um papel de relevo
para solucionar estas questoes.
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CapiTuLo

Salvaguarda do interesse publico

A boa governanga ¢ fulcral para garantir que o Estado obtém um rendimento
financeiro justo pela utilizacao dos seus recursos naturais mas também para
que a receita deles proveniente seja usada de forma efectiva e equitativa.
Apesar dos efeitos devidos ao desperdicio e uso abusivo dos bens publicos
serem particularmente grandes nas economias em desenvolvimento e ricas
em recursos naturais, a capacidade destas de prevenir ou punir esses excessos
tende a ser limitada. As oportunidades de corrupcao sao ampliadas pelo
namero limitado de atores envolvidos perante a complexidade técnica das
operagdes referentes aos recursos naturais e a dimensao das rendas economicas
que podem ser obtidas. Por outro lado, a perda dessas receitas pode travar a
politica de desenvolvimento e expor a economia a volatilidade externa.

Salvaguardar o interesse o publico requer a¢oes que abarquem toda

a cadeia de valor da industria extrativa. Desde a outorga dos direitos

de desenvolvimento e exploragdo a partilha de rendas e lucros e o
monitoramento da subsequente despesa ou poupanga publica, as autoridades
nacionais tém de cercear activamente as oportunidades de corrupg¢ao e abuso.
Por exemplo, a falta de competi¢do na outorga de direitos de mineraciao nao
s6 limita a possibilidade do Estado garantir a eficiéncia da produ¢ao como
também cria oportunidades de corrupgao através do abuso de informagao
privilegiada. De igual modo, nao fornecer dados adequados a administra¢ao
tributaria deixa o campo aberto a produtores bem informados para aproveitar
as lacunas fiscais. Essas deficiéncias podem nao ser evidentes para a
generalidade da populagao uma vez que, se a receita proveniente dos recursos
naturais trouxer beneficios positivos e visiveis, menos atengao recaira sobre
oportunidades perdidas ou desperdicios.

Desafio de politica: Credibilizar e Apoiar a mudanca institucional

O compromisso com a transparéncia e a prestacao de contas é geralmente
a chave para melhorar a governanga. Realce-se mais uma vez que esse
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compromisso se deve aplicar a cadeia de valor na sua totalidade. Antes de
iniciar o processo de extrac¢ao, a implementagao de um sistema de concurso
aberto e competitivo para a outorga dos direitos de exploracio e produgao,
dando pleno acesso aos dados relevantes, atraira os operadores mais
eficientes e limitara favorecimentos politicos ou luvas quando da adjudicacio
ou celebragao de contratos. Mais adiante no processo, a publicagao de
reconciliagdes autenticadas entre os pagamentos efectuados pelas empresas
ao governo e o recebimento efectivo de receitas pelo governo, ajudara a fazer
com que o dinheiro nao seja empregado indevidamente ou desviado para
outros fins (Caixa-texto 7.1). Para promover uma utilizagao eficiente e justa
das receitas, a existéncia de meios de auditoria interna e externa adequados, a
par de um escrutinio aberto dos relatérios de auditoria pela esfera parlamentar,
restringira a margem para despesas inuteis ou pagamentos fraudulentos.

A comunidade internacional fornece cada vez mais apoio para reforcar as
capacidades no campo da transparéncia e da governanga.

*  Um desses elementos refere-se a codificagao de boas praticas nesta
area, conforme sintetizadas no manual do FMI intitulado Guia para a
Transparéncia da Receita dos Recursos Naturais (FMI, 2007b) e que se tornou
a principal fonte de referéncia para os pafses ricos em recursos naturais,
que nele encontram orientagoes e exemplos. A Carta dos Recursos
Naturais (Natural Resource Charter, 2010) também tem o propésito de
englobar as melhores praticas.

¢ Uma segunda linha ¢ a prestacao de assisténcia técnica, em particular
sobre matérias como politica fiscal, contratos, regulagao, gestao de
financas publicas e gestio de ativos.!

*  Uma terceira abordagem visa incentivar o apoio entre congéneres
conforme ¢ configura pela Iniciativa para a Transparéncias das Industrias
Extrativas (ITIE), a qual ja tinham aderido 37 paises ricos em recursos
em Marco de 2013, dos quais 20 sao da AS.

¢ Uma quarta dimensdo reconhece explicitamente que as empresas
internacionais e os governos padecem das mesmas deficiéncias em
termos de governanga e sao igualmente responsaveis por facilitar praticas
corruptas e restringir o acesso a informagao acerca das suas atividades
e pagamentos. Leis que visam coibir os abusos e incentivar a publicagao
dos registos de pagamentos estao a ganhar popularidade nos paises
importadores de recursos naturais. F de destacar, a esse respeito, a Lei
Dodd-Frank, nos Estados Unidos.

IO Fundo Fiduciario Especifico para a Gestio da Riqueza dos Recursos Naturais (MNRW-TTF, na sigla
original inglesa), constituido recentemente com a ajuda de multiplos doadores, permitiu ao FMI aumentar
substancialmente a assisténcia prestada nesta area.
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Caixa-texto 7.1. Certificacao das receitas petroliferas: Republica do Congo

As receitas petroliferas da Republica do Congo representam quase 80% do total da
receita publica. Para fazer face as deficiéncias na maioria das areas relativas a gestao
petrolifera do pafs e, em particular, no monitoramento da produgao e das receitas
relacionadas com o petréleo, as autoridades congolesas criaram um processo de
certificagao trimestral, conduzida por auditores externos. O processo de certificacao
nao é uma “auditoria” no sentido estrito do termo, mas trata-se antes de um relatério
preparado por uma firma de auditoria independente contratada pelo governo e
publicado na Internet.

O processo de certificagao envolve a utilizagao de um modelo mensal de receita
petrolifera, desenvolvido pela primeira firma contratada pelas autoridades ha varios
anos. O modelo usa parametros fiscais (impostos, royalties, dividendos, etc.) encontrados
em todos os contratos de partilha de produgiao no Congo, assim como 0s custos
efetivos de producao petrolifera e pregos do petréleo vigentes, para gerar um fluxo
preciso de receitas devidas ao Estado. Ao utilizar o modelo, o auditor também 1)
compara o volume de petréleo devido ao governo (com base nos contratos de

partilha de produ¢iao) com os montantes declarados pelas companhias petroliferas e
comenta quaisquer discrepancias; e 2) identifica montantes de receitas liquidas que
deveriam entrar para os cofres do Estado congolés. Os relatérios de certificagao
tentam verificar toda a informacao confrontando-a com fontes independentes: extratos
bancarios e demonstragdes financeiras dos operadores de terminais, documentos

de transporte, informagao da SNPC (companbhia petrolifera estatal) e companhias
petroliferas privadas, informacao do Tesouro, relatérios independentes de embarque e
armazenamento e taxas de cambio internacionais, sem porém dissecar sistematicamente
as transag¢oes individuais. Os relatérios de auditoria realgam as diferengas que nao
podem ser explicadas como “discrepancias”.

Em principio, o processo de certificacao petrolifera no Congo pode ser um bom modelo
para outros paises com capacidades insuficientes e preocupagoes de governanca. Porém,
a efetividade do processo nao depende apenas da qualidade e da independéncia da

firma de auditoria e da exatidao da informacio fornecida, mas também do activo
acompanhamento critico pelo governo, porque os contratos petroliferos podem mudar
frequentemente. Sem essa informagao, nao sera possivel conhecer a natureza das
discrepancias e, mais importante, os dados em falta diluiriam a utilidade do processo.

Alguns governos colocaram a transparéncia na vanguarda das disposi¢oes
relativas a gestao de novas receitas provenientes dos recursos naturais. A
Libéria, que foi o primeiro pais da AS a estar em conformidade com a ITIE,
consagrou em lei o seu compromisso em relacao a ITIE tao logo recuperou da
guerra civil. Na Asia, Timor-Leste decidiu completar a sua conformidade
antecipada a ITIE adotando cinco pilares da transparéncia (ver Caixa-texto 7.2).
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Caixa-texto 7.2. Timor-Leste: Cinco principios para a governanca e transparéncia na
gestao dos recursos naturais

Em 2010, Timor-Leste foi o primeiro pais de Asia e o terceiro do mundo a merecer a
plena conformidade com a ITIE (Caixa 7.3). Desde entao, o pais decidiu estender o
seu compromisso formal para melhorar a gestao das receitas provenientes dos recursos
naturais e torna-la mais transparente e inclusiva, adotando o modelo de transparéncia
que assenta em cinco pilares:

A adesao ds normas internacionais inclui a total conformidade com os requisitos de
participac¢ao e verificagao das receitas da ITIE. Todas as receitas oriundas de impostos
e royalties sobre a extragao petrolifera sao transferidas para o Fundo do Petréleo de
Timor-Leste. Para fornecer uma prestacao de contas total dos recursos, o influxo de
fundos e a sua correspondéncia com os pagamentos declarados pelas companhias
extratoras sao monitorados por um conselho onde tém assento representantes de
outros paises, doadores, companhias extrativas, organizagdes da sociedade civil,
investidores e organismos internacionais.

A aplicacao de melhores priticas na gestao da rigueza soberana é assegurada pelas regras que regem
o Fundo do Petréleo e pelo quadro orcamental nos termos descritos na Caixa-texto 3.4 do
Capitulo 3.

A edncagao e a informagao sio fomentadas pela transmissao radiofénica e televisiva
(cerca de metade da populagio é analfabeta) dos 13 dias de debate parlamentar sobre
o orcamento do Estado, em que os ministros propoem e defendem os seus pacotes
orcamentais.

A prestagdo de contas e a acessibilidade sio garantidas pela cria¢ao do portal da Transparéncia
em Timor-Leste (www.transparency.gov.tl), que da acesso a quatro portais especializados
dedicados a transparéncia do orgamento, do aprovisionamento, dos resultados do
governo (progresso financeiro e fisico dos principais projetos de acordo com as
prioridades do Plano de Desenvolvimento Estratégico nacional) e da gestao da ajuda
(informagao sobre o apoio dos doadores no passado, no presente e no futuro).

A comunicagao e a boa governanga sao reforcadas gracas a publicacdo de todas as decisoes
do Conselho de Ministros (a mais alta instancia do processo decisério do pais) no
portal oficial do governo, dois dias ap6s a reuniao semanal do Conselho.

Desafio de politica: Reforcar a governanca e a transparéncia

Em que aspectos deveriam os decisores politicos dos paises exportadores de
recursos naturais focar os seus esforcos para reforgar a governanga e

a transparéncia? As prioridades de acgao poderao variar muito de um pafs
para o outro. Os novos ingressantes no sector dos recursos naturais, por
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exemplo, poderdo concentrar-se em clarificar o quadro juridico da extracao
mineira, enquanto os paises exportadores de petréleo mais estabelecidos dario
porventura mais aten¢ao ao fomento do debate publico sobre op¢des fiscais
alternativas a medida que as receitas baixam. As abordagens também serdo
distintas em funcao da histéria, cultura e quadro juridico. Contudo, identificam-
se alguns temas comuns por areas de agao conexas em torno dos quatro pilares
da transparéncia nas finangas publicas: 1) clarificar papéis e responsabilidades,
2) encetar processos para determinar a colecta e utilizagao da receita, 3) divulgar
ativamente a informacao sobre as contas publicas, ¢ 4) reforcar a fiscalizagao.

Papéis e responsabilidades

O ponto de partida ¢ um quadro juridico claro que estabelece qual a entidade
detentora dos recursos naturais e quais os poderes de adjudicag¢ao, arrecadagao
e regulagao pelos varios escaloes do governo. Para restringir eventuais abusos
devido a papéis e responsabilidades pouco explicitos e claros, convém tomar
as seguintes medidas:

*  Os procedimentos de adjudicacao de licencas e celebragao de contratos
devem ser abertos e nao discricionarios. Qualquer candidato potencial
deve ter acesso total a informacao técnica relevante e conhecimento do
regime fiscal em vigor. Angola e a Nigéria, por exemplo, abriram as
suas rondas de licenciamento publicando projetos de contratos e fazendo
a adjudicacao de pelo menos algumas propostas na base de ofertas de
variavel unica. No rol das boas praticas apela-se a publica¢do de todos os
contratos, um processo seguido em certas alturas pela Republica do Congo.

¢ Uma empresa nacional do sector dos recursos naturais com competéncias
politicas e regulatérias nao se deveria envolver em atividades comerciais.
Embora alguns paises minimizem potenciais conflitos de interesse
separando as responsabilidades dentro da referida empresa, é sempre
dificil convencer parceiros operacionais ou concorrentes que nao ha
abuso em virtude da posigao privilegiada da empresa nacional.

* Se o governo detém participagdes no sector dos recursos naturais, devera
explicar como estas contribuem para um equilibrio de controlo efetivo,
para uma maximizac¢ao da receita e a eficiéncia do sector.

*  Quaisquer exigéncias impostas as empresas de recursos naturais, privadas
ou nacionais, para levarem a cabo atividades ndo comerciais em nome
do governo sem reembolso deverdo ser claramente identificadas. Essas
atividades podem referir-se a formacio, ao desenvolvimento de infra-
estruturas ou apoio a comunidade. Salvo quando vém explicitadas no
or¢amento, essas atividades podem obscurecer as prioridades de despesa
do governo e a afetacao de recursos.
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Arrecadacao de receita, despesa e poupanca

Pressoes para gastar receitas provenientes dos recursos naturais mal sejam
recebidas e suspeitas de que o pais recebe menos do que deveria, sao duvidas
que hao-de estar sempre presentes. Explicar cuidadosamente o porqué da
prudéncia do governo face aos recursos naturais, volateis e sujeitos a exaustao,
e publicar dados concretos acerca da gestdo efetiva e ajustada dessa riqueza
podera dissipar essas preocupagoes:

* O quadro or¢amental do governo deve contemplar uma defini¢do clara
do papel das receitas provenientes dos recursos naturais, reconhecendo
a sua volatilidade e exaustao, bem como das regras e estruturas
institucionais que promovem a sustentabilidade or¢camental, conforme
descrita no Capitulo 4. Apresentar claramente os objetivos e as regras
ajudara a preservar a riqueza proveniente dos recursos naturais de
pressoes de pilhagem a curto prazo.

¢ Deve-se dedicar atengdo especial a administracao fiscal e aos sistemas de
gestao das finangas publicas devido as tensoes induzidas por fluxos de
receitas grandes e concentrados.

+  E recomendavel que o Governo produza regularmente relatérios
indicando todas as receitas associadas a extracao de recursos € como
sao arrecadadas e geridas. Para precaver o furto dos impostos de uma
empresa e de outros pagamentos antes de entrarem nos cofres do
Tesouro, a participagao na iniciativa I'TIE disponibiliza aos paises uma
estrutura util para reconciliar os pagamentos efectuados e recebidos
(Caixa-texto 7.3).

¢ Convém submeter os mecanismos destinados a investir e gerir os
proventos da actividade extrativa—quer sejam activos financeiros
(tais como fundos soberanos) ou investimentos fisicos (infra-
estruturas publicas inclusive)—a regras operacionais transparentes
que proporcionem incentivos de gestao bem definidos e plenamente
integrados na politica orgamental.

Disponibilizacao da informacao

A publica¢io das propostas de or¢amento do governo constitui uma boa
oportunidade para real¢ar a prestagao de contas relativamente as receitas
provenientes dos recursos naturais. Se a esfera legislativa, a sociedade civil
e o publico em geral tiverem uma visdo clara e completa das contribuigoes
oriundas do sector extrativo, a par das propostas e perspectivas politicas,
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Caixa-texto 7.3. Iniciativa para a Transparéncias das Industrias Extrativas (ITIE)

Em Marco de 2013, cerca de 20 paises da Africa subsariana integravam a iniciativa
ITIE, sete dos quais sao ou tornar-se-ao a breve trecho grandes produtores de petréleo.
Os restantes paises, cujas reservas conhecidas de hidrocarbonetos sio mais limitadas,
perspectivam recursos naturais como os metais, as pedras preciosas ou a madeira como
fontes de receitas, correntes ou futuras.

A ITIE fornece aos paises participantes mecanismos crediveis para informar os
respetivos cidadaos e a comunidade internacional das suas receitas anuais provenientes
dos recursos naturais. Trata-se de uma iniciativa pioneira de varias partes interessadas a
nfvel multilateral e foi langada em 2002, com o envolvimento de governos, empresas e
a sociedade civil. A ITIE propoe uma metodologia padrao para compilar dados sobre
aquilo que os governos alegam receber pela extracio dos recursos naturais e aquilo
que as empresas dizem pagar aos governos. Através de relatérios regulares por pais,

a ITIE explora todas as diferencas aparentes entre os dados fornecidos pelo governo

e os dados fornecidos pela empresa e divulga informagao de base acerca de sectores
extrativos relevantes.

Designam-se os participantes na ITIE por paises “candidatos” ou “cumpridores”. Para
obter a conformidade a ITIE, os paises devem submeter-se, com aproveitamento, a
um mecanismo de validagao que estabelece normas minimas relativas aos relatérios
ITIE, nomeadamente frequéncia, abrangéncia, verificagdo dos dados e envolvimento
da sociedade. Em Marco de 2013, 11 paises da AS ja satisfaziam esses requisitos. Os
relatorios da ITIE podem ser consultados no endereco www.eiti.org.

Os paises cumpridores da I'TTE na Africa subsariana (em Marco de 2013) eram o
Burkina Faso, a Republica Centro Africana, a Republica do Congo, o Gana, a Libéria, o
Mali, Mogambique, o Niger, a Nigéria, a Tanzania e a Zambia.

Os paises candidatos a ITIE na AS (em Marco de 2013) eram! os Camardes, o Chade,
a Cote d’Ivoire, a Repuiblica Democratica do Congo, a Guiné, Madagascar, Sio Tomé e
Principe, a Serra Leoa e o Togo. Os paises candidatos implementam a I'TIE, mas ainda
nao preenchem todos os requisitos.

1 Madagéscar ¢ a Serra Leoa foram suspensos temporatiamente do seu estatuto de candidato até que “se resolva a atual

situacio internacional” em Madagascar e “sejam tomadas medidas correctivas para cumprir as regras” na Serra Leoa.

aumentam as possibilidades de corrigir erros e considerar alternativas validas.
Em prol da total divulgacao de dados deve-se:

* Disponibilizar informacao de fundo acerca de todas as transagoes
passadas e demonstracdes de resultados referentes aos recursos naturais,
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incluindo créditos (e respetivas garantias se for o caso), reservas (fundos
ou depdsitos e riqueza no solo) e atividades parafiscais.

e Fazer um reporte pormenorizado por empresa nacional activa no sector
dos recursos naturais dos seus objetivos, actividades, governangao,
finangas, relagdes com o sector privado e contribui¢des para a receita do
Estado.

¢ Examinar de que forma os futuros desenvolvimentos previstos, incluindo
passivos contingentes e outros riscos, suportarao os objetivos e a politica
do governo e contribuirdo para a sustentabilidade orcamental.

e Emitir relatérios intercalares para preservar a transparéncia e permitir
o acompanhamento continuo dos desenvolvimentos. Esses relatorios
deveriam incluir a publicagao regular de dados sobre a extragao mineral,
os precos e o pagamento de receitas (pelo menos mensalmente no caso
da produgio de hidrocarbonetos). A companhia petrolifera nacional da
Nigéria publica os nimeros relativos a produgao em base mensal, ainda
que com atrasos.

¢ Proceder a reconciliagoes, verificadas por uma entidade independente,
dos pagamentos de receitas efetuados pela empresas do sector de
recursos naturais em relagao as receitas recebidas pelo Estado, de
preferéncia em documentacgao or¢camental. Os relatérios ITIE constituem
um meio de reconciliagao ideal. A divulgacao de toda essa informagao
pode fazer-se através da Internet, da imprensa, da televisao, da radio e
de publicagbes internacionais. No Burkina Faso, a informagao sobre as
contas publicas é amplamente disseminada.

Fiscalizacao

Sem sistemas competentes e integros de gestao das finangas publicas e
administragao das contribui¢oes e impostos, as receitas provenientes dos
recursos naturais serao alvo de pilhagem e desperdicio. Para fortalecer esses
sistemas, deve-se dispor de:

*  Controlos internos e processos de auditoria que fornegam uma primeira
linha de defesa. Devem abranger sistematicamente a cadeia das receitas,
as empresas de recursos naturais e a gestao dos ativos. Agéncias
autéonomas como a Comissao da Criminalidade Econémica e Financeira
da Nigéria podem complementar esse trabalho. Qualquer margem de
discricionariedade por parte dos funcionarios tributarios deve ser limitada
e claramente entendida.

e Disposi¢oes externas que possam ser um suplemento util aos
mecanismos nacionais de fiscalizagao independente, como um gabinete
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nacional de auditoria, que muitas vezes dispde de capacidade e autonomia
limitadas. Empresas internacionais podem, por exemplo, ser usadas para
realizar auditorias independentes da eficacia e dos aspetos financeiros. O
processo da ITIE fornece um quadro reconhecido internacionalmente
para o reporte do pagamento de receitas pelas empresas.

e Empresas de recursos naturais (nacionais inclusive) que apliquem
as normas contabilisticas e de auditoria internacionalmente aceites,
inclusivamente no que respeita a publicagao. O pais de origem de muitas
empresas de recursos naturais internacionais também define normas de
combate a corrupgao. De referir os requisitos de reporte relativos aos
pagamentos de receitas que estao a ser legislados nos Estados Unidos,
mediante as disposi¢oes contidas na Lei Dodd-Frank de 2010 de reforma
financeira e protec¢ao dos consumidores, bem como na Europa.
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Leituras recomendadas

A principal fonte de boas praticas para a salvaguarda dos interesses publicos nas
economias ricas em recursos naturais ¢ o Guia para a Transparéncia da Receita dos Recursos
Naturais (FMI, 2007b). Trata-se de um guia que abrange extensamente questoes de
governacao em toda a cadeia de valor do sector extractivo, desde a adjudicagao do
contrato e da licenca até a gestao da despesa, passando pela arrecadacio de receita. Esta
organizado de acordo com o Cddigo de Boas Priticas para a Transparéncia Fiscal do FMI
(FMI, 2007a) e identifica as necessidades de clareza nos papéis e responsabilidades,
processos or¢amentais, disponibilidade publica de informagao e garantias de
integridade. A Carta dos Recursos naturais (Nazural Resource Charter, 2010) trata das
mesmas questoes, incluindo um guia das melhores praticas para governos que lidam
com grandes descobertas de recursos naturais.

A ITIE publicou importantes materiais contendo dados sobre aferimento e
reconciliagao das receitas provenientes dos recursos naturais, nomeadamente o EIT]
Sonrce Book (EITT, 2006) e Advancing the EITI in the Mining Sector (EITT, 2009). E possivel
aceder aos relatorios da ITIE na Internet, no endereco www.eiti.org. Muitos grupos da
sociedade civil que apoiam a ITIE, de entre os quais Revenue Watch Institute e Global
Witness, produziram eles proprios materiais analiticos e de referéncia do maior relevo.

EITIL, 2011, EITI Rules (Oslo: EITI International Secretariat), available at http://eiti
.org/document/rules.

EITI, 2009, Advancing the EITI in the Mining Sector (Oslo, EITI International Secretariat),
available at. http://eiti.org/document/mining.

Global Witness, 2004, Time for Transparency: Coming Clean on Oil, Mining and Gas Revenues
(Washington: Global Witness Publishing, Inc.). http://reliefweb.int/report/angola/
time-transparency-coming-clean-oil-mining-and-gas-revenues.

International Monetary Fund, 2007a, Code of Good Practices on Fiscal Transparency

(Washington: International Monetary Fund), available at www.imf.org/external/np/
pp/2007/eng/051507c.pdf.

International Monetary Fund, 2007b, Guide on Resource Revenne Transparency (Washington:
International Monetary Fund), available at wwwimf.org/external/np/fad/trans/guide.htm.

International Monetary Fund, 2007c, “The Role of Fiscal Institutions in Managing the Oil
Revenue Boom,” IMF Policy Paper (Washington: International Monetary Fund). www
revenuewatch.org/ training/ resourcecenter/ role-fiscal-institutions-managing-oil-revenue-boom.

McPherson, Chatles, and Stephen MacSearraigh, 2006, “Corruption in the Petroleum Sector”
in The Many Faces of Corruption: Tracking Vulnerabilities at the Sector 1evel, ed. By Campos, J.
Edgardo, and Vinay Bhargava (Washington: World Bank). www.u4.no/recommended-
reading/the-many-faces-of-corruption-tracking-vulnerabilities-at-the-sector-level /.
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Natural Resources Charter http://naturalresourcecharter.org

Revenue Watch Institute, 2010-2012, Briefings, Fact Sheets, and Index (New York: Revenue
Watch Institute). www.revenuewatch.org,

World Bank, 2009, “Extractive Industries Value Chain,” African Region,
Working Paper No. 125 (Washington: World Bank). www.eisourcebook.org/511_
worldbankextractivevaluechain.html.
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