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Resumo

O presente documento tem por objectivo analisar a contribui¢do
para a Ajuda Publica ao Desenvolvimento (APD) portuguesa das
actividades tradicionalmente a cargo do Ministério das
Finangas, e que decorrem do papel que a este é atribuido a nivel
da gestdo dos activos financeiros do Estado, bem como de outras

contribuigées e transferéncias de cardcter igualmente financeiro.

Como principais instrumentos de cooperagdo nesta drea podem-
se apontar a reestrutura¢do e cancelamento da divida, a
conversdo da divida em investimento, os empréstimos directos
do Estado, as linhas de crédito concessionais, as contribuigdes
para ajuda ao or¢amento, a cooperagdo técnica institucional e a
participagdo em institui¢ées financeiras multilaterais de
desenvolvimento. Estes instrumentos poderdo ser utilizados de
forma a contribuir para a prossecu¢do dos objectivos assumidos
por Portugal e pela comunidade internacional em termos de
refor¢co da APD (pelo menos 0,51% do Rendimento Nacional
Bruto até 2010, e 0,70% até 2015). Em 2007 este valor ndo
ultrapassou os 0,22% em Portugal, o que vem confirmar a
dificuldade que o pais terd em atingir o0s objectivos
internacionalmente comprometidos, tendo em considera¢do o

enquadramento restritivo a nivel orcamental.

O instrumento que assumiu um peso mais significativo na APD
financeira entre 1991 e 2007 foi a reestruturag¢do da divida,
representando 57,4% do total. O peso da APD financeira na
APD global portuguesa tem apresentado uma trajectoria
descendente, a qual se deve essencialmente a redugdo gradual do

volume das acgoes de reestruturagdo da divida.
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Cada um dos instrumentos acima referidos tem implicagoes
diferenciadas em termos de défice or¢camental e de divida ptiblica.
Embora o reforco da ajuda passe necessariamente por um
incremento equilibrado das vdrias modalidades de cooperagdo,
haverd que ter em conta as consequéncias financeiras especificas
de cada uma delas, dando prioridade aquelas que permitam um
aumento substancial da APD sem consequéncias directas sobre os
indicadores de finangas publicas, particularmente no que diz

respeito ao défice or¢camental.
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1. Introducgao

O presente documento tem por objectivo analisar a
contribuicdo para a Ajuda Publica ao Desenvolvimento
(APD) portuguesa das actividades tradicionalmente a
cargo do Ministério das Finangas, e que decorrem do papel
que a este é atribuido a nivel da gestdo dos activos
financeiros do Estado, bem como de outras contribuicées e
transferéncias de caracter igualmente financeiro.

Pretende-se assim analisar os diferentes instrumentos de
cooperacdo disponiveis nesta 4area, bem como as
respectivas consequéncias a nivel de volume de APD e de
custos para o Estado. Procurar-se-4 determinar de que
modo aqueles instrumentos poderdo ser utilizados de
forma a contribuir para os objectivos assumidos por
Portugal e pela comunidade internacional em termos de
Desenvolvimento.

reforco da Ajuda Pdblica ao
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2. Definicio de "Ajuda Publica ao
Desenvolvimento"

A defini¢do do conceito em causa é da responsabilidade
da Organizacdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento
Econémico (OCDE), a qual estabelece que "Ajuda
Puablica ao Desenvolvimento" é constituida por fluxos a
favor de paises e territérios em desenvolvimento ou de
institui¢cbes multilaterais que apoiem estes paises, desde
que obedecam as seguintes condigdes:

= Sejam providenciados por entidades oficiais,
incluindo as administra¢ées regionais e locais, ou

pelas suas agéncias executivas;

= Tenham por objectivo principal a promocgido do
desenvolvimento econémico e do bem-estar dos
paises receptores;

= Tenham um caracter concessional, isto &,
comportem um elemento de perdio implicito de pelo
menos 25% (calculado com base numa taxa de
actualizagdo anual fixa de 10%).

De acordo com a classificagio da OCDE, os paises
actualmente considerados como potenciais receptores de
ajuda ao desenvolvimento s@o os que, no ano de 2004,
apresentaram um Rendimento Nacional Bruto per
capita inferior a USD 10 065, a excepgédo de alguns dos
paises em transicio de economias planificadas,
nomeadamente a Federacido Russa.

No que diz respeito aos doadores, a OCDE procede a
recolha anual de dados junto dos membros do Comité de
Ajuda ao Desenvolvimento (CAD) daquela instituigéo, o
qual compreende os paises da UE-15 e ainda a Suiga,
Noruega, EUA, Canadd, Japido, Australia e Nova
Zelandia.

Da defini¢do acima indicada resulta que os fluxos de
APD poderao materializar-se sob a forma de doagoes ou
de empréstimos, desde que neste ultimo caso os mesmos
comportem um elemento de perddo implicito de pelo
menos 25%.

Por elemento de perddo implicito de um empréstimo
entende-se a diferenca entre o seu valor nominal e o
valor actualizado (calculado a uma taxa de actualizacio
anual fixa de 10%) do servi¢o da divida a pagar durante
o periodo de vida do mesmo, expresso em percentagem
do valor nominal. No caso de empréstimos com
prestacbes de capital constantes, a situacdo mais

habitual na ajuda ao desenvolvimento, o elemento de
perddo implicito é calculado de acordo com a seguinte

formula:
1 B 1
EPE = 100 (1 - ”—pj ST R (R it
a a(pM - pC)
em que:
EPE = Elemento de perddo implicito expresso em

percentagem do valor nominal do empréstimo
r = Taxa de juro anual do empréstimo / 100
p = Numero de prestacgoes anuais

a = Taxa de actualizagao, isto é, (1+d/100)? - 1, sendo d
= 10% = taxa anual composta (fixa)

C = Periodo de caréncia (segundo a definicdo do CAD
da OCDE), ou seja, intervalo entre a data de
compromisso e a data do 1° reembolso, deduzido do

intervalo entre 2 reembolsos sucessivos

M = Maturidade, isto é, periodo total de duracédo do
empréstimo

A férmula indicada reflecte o facto de o valor actualizado
dos pagamentos resultantes de um empréstimo, de
montante V e com n prestagdes, com reembolsos de
capital constantes, corresponder a soma de 3 factores:

i) O valor actualizado dos juros devidos durante o

periodo de caréncia:
n=pC
(r/p)V

(1+a)"
n=1

il) O wvalor actualizado dos reembolsos de capital

previstos:
n=pM

V/(pM-pQ)
(1+a)
n=pC+1

iii) O valor actualizado dos juros devidos apds o periodo
de caréncia:
nspM r (1 ~ n—pC—1j
p pM-pC

(1+a)”
n=pC+1

Verifica-se portanto que existe uma relagido positiva
entre o elemento de perddo implicito e:
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= A taxa de actualizacéio (a);
= O periodo de caréncia de capital (C); e
= O periodo total de reembolso do empréstimo (M).

Pelo contrario, constata-se uma relagdo negativa entre o
elemento de perddo implicito e:

= A taxa dejuro (v); e,

= O namero de prestagdes anuais (p).

Sera portanto possivel alcancar um mesmo elemento de
perddo implicito com multiplas combinacées alternativas
de periodos de caréncia, reembolso e taxas de juro,
conforme se exemplifica no quadro abaixo:

Quadro 1 - Hipéteses alternativas para a concessio de um empréstimo com um EPE de 50%

Duragf?lo 'total do Pex:iod'o de Taxa de juro N°de pr(.asta(;(")es Ta.xa d~e pe]faeggigf;lﬁﬁ ‘o
empréstimo (M) caréncia (C) anual (r) anuais (p) actualizacao (a) (EPE)

20 anos 10 anos 3,448% 1 10% 50%

20 anos 5 anos 2,702% 1 10% 50%

30 anos 10 anos 4,018% 1 10% 50%

30 anos 5 anos 3,5645% 1 10% 50%

20 anos 5 anos 2,557% 2 10% 50%

30 anos 5 anos 3,415% 2 10% 50%

De salientar que para a contabilizagdo da Ajuda Publica
ao Desenvolvimento ndo é indiferente a concessdo de
doagbes ou empréstimos, jA que neste ultimo caso os
reembolsos futuros de capital (excluindo-se portanto o
pagamento de juros) deverdo ser registados como APD
negativa. Naturalmente que para empréstimos com
grande periodo de caréncia, no curto e médio prazos os
efeitos em termos de valor de APD serdo semelhantes
aos das doagbes, uma vez que o reembolso de capital, e
consequente APD negativa, apenas se iniciara no longo
prazo.

No que diz respeito a taxa de actualizacdo de 10%, a
qual se tem mantido fixa desde a década de 70, tem sido
questionada a possibilidade da sua alteracgio, tendo em
conta o enquadramento global de baixas taxas de juro
numa perspectiva histérica, o que poderia fazer com que
alguns empréstimos a taxas de mercado (logo néo
concessionais) fossem qualificados como APD devido aos

longos periodos de reembolso e caréncia. Todavia, as
discussdes no ambito da OCDE acabaram por concluir
pela manutencio daquela taxa fixa, em virtude dos
seguintes factores:

= Normalmente os periodos de caréncia e reembolso
s@lo mais relevantes para os devedores do que a taxa
de juro, em termos de analise da sua capacidade de
pagamento futura;

= A taxa de actualizagdo devera reflectir ndo apenas
as taxas de mercado mas sobretudo o custo de
oportunidade para os doadores da néo realizacdo de
investimentos internos alternativos;

= A volatilidade das taxas de mercado podera fazer
com que empréstimos nas mesmas condi¢des sejam
incluidos ou excluidos da APD em diferentes anos, o
que colocaria sérios problemas de consisténcia e
continuidade estatistica.
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3. Objectivos e situagao internacional

No ambito das Nagées Unidas, foi definido como
objectivo que cada doador despendesse o equivalente a
0,70% do seu Rendimento Nacional Bruto em Ajuda
Publica ao Desenvolvimento.

Neste quadro, a Unido Europeia definiu como objectivo
intermédio para 2006 uma meta colectiva de 0,39%,
sendo que em qualquer caso nenhum dos estados-
membros (da UE 15) deveria apresentar um valor
inferior a 0,33%. Da mesma forma foi definido que até
2010 deveria ser atingida uma meta colectiva de 0,56%,
devendo cada um dos paises apresentar um valor
minimo de 0,51%.

No que diz respeito aos paises que aderiram a Unido
Europeia apés 2002, estes comprometeram-se a alcangar
um valor de pelo menos 0,17% até 2010.

Finalmente, foi reafirmado o compromisso de, até 2015,
os paises da UE-15 alcangarem um valor de 0,70%,
enquanto os membros mais recentes deverdo atingir os
0,33%.

Os varios objectivos e a respectiva calendarizacio

encontram-se sistematizados no quadro 2 abaixo:

Quadro 2 - Objectivos em Termos de Racio "Ajuda
Publica Desenvolvimento / Rendimento Nacional

Bruto"
2006 2010 2015
UE 15 (global) 0,39% 0,56% 0,70%
UE 15 (cada pais) 0,33% 0,51% 0,70%
Paises do alargamento 0,17% 0,33%

A data-limite de 2015 para a prossecucdo dos objectivos
prende-se com a Declaragio das Nagdes Unidas relativa
aos chamados "Objectivos de Desenvolvimento do
Milénio", adoptada no ano 2000, segundo a qual, até ao
ano de 2015, os estados-membros se comprometiam a:

=  Reduzir para metade a proporcdo de pessoas a viver
com menos de 1 Délar por dia ou em situacio de
sub-alimentacéo;

=  Assegurar a educacio primaria universal;

= Eliminar a disparidade de géneros na educacio
priméria e secundéria;

= Reduzir em dois tercos a taxa de mortalidade
infantil;

*  Diminuir em trés quartos o racio de mortalidade

maternal,;

= Reverter a incidéncia da SIDA, malaria e outras
doencas;

=  Assegurar a sustentabilidade ambiental;

= Promover uma  parceria global para o
desenvolvimento.

Os ultimos dados disponiveis (conforme Quadro 3
abaixo), relativos ao ano de 2007, mostram que a Unido
Europeia, em termos colectivos, e a grande maioria dos
estados-membros, ja ultrapassaram os objectivos
previstos para 2006. Exceptuam-se neste caso Portugal,
Italia e Grécia, os quais ainda apresentam valores
significativamente inferiores aos objectivos tragados.
Quadro 3
AJUDA PUBLICA AO
DESENVOLVIMENTO EM 2007

Em percentagem do

Rendimento Em milhdes de

Nacional Bruto Euros
Noruega 0,95 2723
Suécia 0,93 3166
Luxemburgo 0,90 267
Dinamarca 0,81 1872
Holanda 0,81 4540
Irlanda 0,54 869
Austria 0,49 1313
Bélgica 0,43 1427
Espanha 0,41 4196
Finlandia 0,40 711
Franca 0,39 7 261
Alemanha 0,37 8961
Suica 0,37 1227
Reino Unido 0,36 7 247
Australia 0,30 1805
Canada 0,28 2 865
Nova Zelandia 0,27 230
Portugal 0,22 344
Italia 0,19 2870
Japao 0,17 5618
Grécia 0,16 366
EUA 0,16 15 891
TOTAL - CAD 0,28 75769
Total - Paises da UE 0,40 45 410

pertencentes ao CAD

No caso portugués, constata-se que o valor apurado em
2007 (0,22%) situou-se apenas marginalmente acima do
minimo registado desde 1991 (0,21%), ano em que o pais
pela primeira vez assumiu a condi¢io de doador (Gréafico
1 abaixo).
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Grafico 1

Ajuda Piblica ao Desenvolvimento portuguesa total - 1991/2007
(em percentagem do Rendimento Nacional Bruto)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

Tal situagdo vem confirmar a dificuldade que Portugal
tera em atingir os objectivos internacionalmente
comprometidos. Partindo do pressuposto de um
crescimento anual do Rendimento Nacional Bruto de 4%
(em termos nominais), constata-se que em 2010 seria
necessaria uma APD de 898 milhdes de Euros para
atingir o racio de 0,51%, valor que ascenderia a 1499
milhées de Euros em 2015, tendo em conta o objectivo de
0,70% (Quadro 4). Tal situacao significaria, pressupondo
uma evolu¢io gradual e constante, que a APD deveria
crescer a um ritmo anual de 37,7% entre 2008 e 2010, e
de 10,8% no periodo compreendido entre 2011 e 2015.

Quadro 4 - Projeccéao de
Objectivos para a APD Portuguesa

em Valor
Situacéo actual (2007) 344 0,22%
Objectivo para 2010 898 0,51%
Objectivo para 2015 1499 0,70%

No ponto 7 abaixo procurar-se-do identificar formas de
apoio que permitam a Portugal aproximar-se deste
objectivo, sem prejudicar a prossecu¢do de outros
objectivos concorrentes a nivel de saldo orgcamental.

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

4. Principais instrumentos da cooperag¢ao na
area financeira em Portugal

A Ajuda Publica ao Desenvolvimento comporta uma
grande diversidade de ac¢des e instrumentos, de onde se
podem apontar a cooperacgido técnica, a ajuda alimentar,
a ajuda humanitdria e o apoio a Organizacoes Nao
Governamentais para o Desenvolvimento, entre muitas
outras. Conforme acima foi referido, neste documento
apenas se pretende fazer referéncia aquelas que estéo
ligadas a actividades decorrentes da funcdo financeira
do Estado.

4.1. Reestruturagao e cancelamento da divida

4.1.1. Origem da divida

Ao contrario da percepgdo publica que por vezes se faz
notar relativamente a esta questdo, importa salientar
que a maior parte da divida dos paises em
desenvolvimento nao resulta de empréstimos destinados
a fins pouco claros ou de utilizacdo duvidosa. Na
realidade, a principal fonte da divida desta categoria de
paises, incluindo a Portugal, prende-se com a concessio
dos chamados créditos a exportacao.

Trata-se de operagdes de aquisi¢io de bens ou servigos, a
crédito, por parte dos paises devedores, normalmente
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com garantia dos respectivos Estados. Da parte do
doador, o crédito resultante da transaccido pode ser
assumido directamente pelo exportador ou transmitido a
uma institui¢do financeira. Dado o elevado risco
habitualmente associado a esta categoria de paises,
aquele tipo de créditos apenas se torna possivel se for
também concedida uma garantia do Estado do pais
credor, caso contrario, a taxa de juro a aplicar seria
praticamente proibitiva.

Verifica-se assim que este tipo de créditos desempenha
também um papel relevante para o pais credor a nivel da
promocédo das suas exportagdes, uma vez que as mesmas
nédo se concretizariam caso esses créditos garantidos néo
estivessem disponiveis, dadas as enormes dificuldades
que muitos paises em desenvolvimento teriam em
contrair crédito em condigdes aceitaveis para
financiamento das suas importacgoes, particularmente de
bens de equipamento.

Todavia, por se tratarem de créditos ndo concessionais,
prevendo normalmente periodos de caréncia nulos ou
bastante reduzidos e taxas de juro de mercado (ainda
que com margens suavizadas pela existéncia de garantia
soberana do credor), a sua acumulac¢io acabou por gerar
situagdes de excesso de endividamento, levando entéo a
necessidade de celebracio de acordos de reestruturacéo.

4.1.2. Caracteristicas dos acordos de reestruturagao

Um acordo de reestruturacio da divida visa alterar as
condigdes inicialmente definidas para um ou varios
créditos  originais, nomeadamente através da
modificagdo dos periodos de caréncia ou reembolso e da
taxa de juro, podendo também implicar a consolidac¢ao de
varios créditos num tnico.

A celebracdo deste tipo de acordos gera fluxos de Ajuda
Pablica ao Desenvolvimento quando prevé a
transformacédo de créditos ndo concessionais (isto é, com
um elemento de perddo implicito inferior a 25%) em
créditos concessionais (ou seja, com um elemento de
perdido implicito igual ou superior a 25%). Desta forma,
as reestruturacoes efectuadas em termos nao
concessionais, ou que apenas incluam créditos ja
anteriormente concessionais, ndo gerardo fluxos
adicionais de APD (excepto neste dltimo caso no que
resulte da eventual capitalizacao de juros).

As reestruturacbées concessionais podem implicar um
perdio implicito (em virtude do aumento dos periodos de
reembolso e caréncia, bem como da reducio da taxa de
juro), um perddo efectivo (quando existe um
cancelamento do capital em divida) ou uma combinacio
de ambos. Desta forma, quando determinado credor
reestrutura uma divida com um elemento de perdao
implicito de x%, tal situa¢io podera implicar as
seguintes alternativas extremas:

= Nido concretizar qualquer perddo efectivo,
reestruturando 100% da divida elegivel com um
elemento de perddo implicito de x% (tal como
definido no ponto 2 acima), mediante o alargamento
dos periodos de reembolso e caréncia efou
diminuic¢ao da taxa de juro;

» Perdoar efectivamente x% da divida elegivel,
reestruturando os restantes (100-x)% em termos nao

concessionais.

A nivel internacional, as dificuldades de pagamento por
parte dos paises endividados sdo solucionadas mediante
a concretizacdo de acordos para a reestruturacido da
divida, normalmente celebrados no quadro do Clube de
Paris. Trata-se de um grupo informal de 19 Estados
credores, os quais apresentam ao devedor uma posigio
comum, de forma a garantir um tratamento equivalente
entre todos, evitando assim uma proliferacio de
negociagoes bilaterais que poderia conduzir a aplicagdo
de condigdes bastante diferenciadas entre os diversos

credores.

O Clube iniciou a sua actividade em 1956, tendo ja
estabelecido 404 acordos de reestruturacéio relativos a 85
paises endividados. Desde 1983, o montante de créditos
coberto ascende a USD 506 mil milhdes. Normalmente, a
existéncia de um programa entre o devedor e o Fundo
Monetario Internacional é considerada como condi¢do
essencial para que o Clube pondere a hipdtese de
celebrar um acordo de reestruturacao.

Embora ndo seja membro permanente do Clube,
Portugal tem-se associado pontualmente a alguns dos
acordos nele estabelecido.
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4.1.3. A Iniciativa de Reducgdo da Divida dos Paises
Pobres Altamente Endividados (Iniciativa HIPC)

A acumulacdo de divida externa por muitos paises de
baixo rendimento durante as décadas de 70 e 80,
combinada com o baixo crescimento, a queda dos precos
das matérias-primas e outros choques externos, fez com
que muito deles tivessem atingido situacées
consideradas insustentaveis.

Para responder a esta conjuntura, foi lancada em 1996
pelo Banco Mundial e FMI a "Iniciativa de Reducéo da
Divida dos Paises Pobres Altamente Endividados (HIPC
Initiative)", a qual abrangeria potencialmente os 41
paises de baixo rendimento numa situacio de
endividamento tida como insustentavel, ou seja, aqueles
que indicativamente apresentassem um racio "Valor
actualizado liquido da divida externa / Exportacées"
superior a 200% ou "Servico da divida externa /
Exportagoes" superior a 20%. Em 1999 o limite para o
primeiro destes racios foi reduzido para 150%, para além
de se ter introduzido um método de andlise mais
casuistico, passando a ter em conta a situacio especifica

de cada economia.

Para um pais se poder qualificar para a Iniciativa, ou
seja alcancar o chamado "Ponto de Decisao", teria de
obter um  desempenho econdémico considerado
satisfatério num programa com o Banco Mundial ou o
FMI, apés o que beneficiaria imediatamente de um alivio
da divida interino, isto é, reportado apenas a divida a
vencer durante um determinado periodo temporal e nio
a totalidade do stock. As caracteristicas deste alivio
eram determinadas no ambito do Clube de Paris.

Depois de alcancar o "Ponto de Decisdo", é estabelecida
uma lista de objectivos que permitirdo ao pais atingir o
"Ponto de Conclusio", altura em que o alivio da divida
incidira sobre a totalidade do stock elegivel e assumira
um caracter de irrevogabilidade. Estes objectivos
incluem o desempenho positivo num programa com o
FMI, a implementacio durante pelo menos um ano de
uma "Estratégia de Redugdo da Pobreza" e
possivelmente outros progressos a nivel de saude,
educacgao, boa governacéo ou luta contra a corrupgao. Os
paises que alcancem esta fase poderdo obter um
cancelamento da divida muito préximo dos 100%, caso
tal seja necessario para que se enquadrem nos limites de
sustentabilidade definidos. Varios credores,
nomeadamente os paises da Unido FEuropeia, ja

anunciaram inclusivamente o perddo de 100% da divida

de todos os paises que alcancem aquele ponto,
independentemente dos racios de sustentabilidade.

Até ao primeiro trimestre de 2008, 33 paises tinham
beneficiado da Iniciativa, dos quais 23 j4 haviam
atingido o Ponto de Conclusao.

Entretanto, em 2006 foi criada a chamada "Iniciativa de
Reduc¢do da Divida Multilateral - MDRI", através da
qual se pretende cancelar a divida, dos paises que
atingiram o "Ponto de Conclusio" da Iniciativa HIPC, a
VAarios organismos multilaterais (Associagao
Internacional para o Desenvolvimento - Grupo do Banco
Mundial, Fundo Africano de Desenvolvimento, Fundo
Monetario Internacional e Banco Interamericano de

Desenvolvimento).

As andlises efectuadas por grupos independentes tém
demonstrado que nos paises beneficidrios de alivio da
divida se verificou um aumento da despesa com
programas sociais e com investimentos destinados a
reducio da pobreza. De forma a evitar o regresso a uma
situacio de insustentabilidade da divida, o Banco
Mundial e o FMI procedem agora a uma andlise
especifica da situacio de cada pais, emitindo
recomendacdes aos devedores e credores quanto ao
volume de divida a contrair / conceder e particularmente
quanto a concessionalidade minima a que a mesma
devera obedecer. Desta forma, e particularmente no que
se refere aos Paises Pobres Altamente Endividados
(HIPC), é recomendada a atribui¢édo exclusiva de crédito
concessional (de ajuda), por contraponto ao crédito a
exportacdo em condi¢des de mercado que era a pratica
mais corrente no passado.

41.4. Impacto em termos de Ajuda Publica ao
Desenvolvimento

Conforme foi referido no ponto 4.1.2. acima, as
reestruturagoes de divida que transformem créditos néao
concessionais em créditos concessionais geram fluxos de
APD a contabilizar no momento em que os respectivos
acordos sdo celebrados. Naturalmente que esta situacgio
faz com que exista um desfasamento real entre o
momento em que o pais receptor beneficiou da entrada
efectiva de fundos (na altura ainda néo concessionais) e
o momento em que, em virtude da reestruturacio, os
mesmos sdo classificados como APD.
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Exemplo desta situac¢do verificou-se em 2005, ano em
que a APD global dos paises da OCDE aumentou
substancialmente (31,4%) devido aos acordos de alivio da
divida para o Iraque e Nigéria celebrados no ambito do
Clube de Paris, envolvendo montantes excepcionalmente
elevados (USD 19 mil milhdes). Sem estes montantes, o
aumento da APD em 2005 teria sido de apenas 8,7%.

Caso semelhante ocorreu com Portugal em 2004, ano em
que, em virtude da celebracdo de um acordo de
reestruturagdo da divida com Angola, a APD portuguesa
passou de 283 para 830 MEUR, atingindo o valor
excepcional de 0,63% do Rendimento Nacional Bruto,
enquanto no ano anterior nio tinha ultrapassado os
0,22%.

Nos trés casos acima apontados, bem como na
generalidade das restantes situagdes de reestruturagio,
verifica-se que o aumento da APD num determinado ano
néo correspondeu a um incremento real de recursos para
os paises receptores nesse mesmo ano, dado que a maior
parte da divida reestruturada dizia respeito a atrasados
acumulados em anos anteriores, altura em que de facto
os devedores haviam beneficiado dos bens e servicos
financiados pelos créditos em causa.

Naturalmente que com a reestruturagio ou perddo em
termos concessionais, verificar-se-4 uma diminui¢do do
servi¢o da divida a pagar futuramente, no entanto, por
vezes tal beneficio acaba por ser relativizado em virtude
dos paises devedores ja ndo estarem a integrar esses

pagamentos nas suas projecc¢oes financeiras.

4.2. Conversao da divida em investimento

Trata-se de operagdes em que os créditos sobre um pais
em desenvolvimento sido vendidos, habitualmente com
um desconto substancial relativamente ao seu valor
nominal, a empresas que os pretendam utilizar para
criar ou adquirir activos produtivos no pais devedor,
desde que aprovados pelas respectivas autoridades
competentes. Tem-se assim que:

V = Valor nominal da divida a converter

a = Coeficiente de valorizacio da divida tendo em vista

a transaccdo entre credor e investidor

aV = Valor da venda pelo credor ao investidor

(1-a) = Desconto aplicado a operacdo de venda
(relativamente ao valor nominal)

em que 0O<a<l

Apébs a efectivacdo desta venda, os investidores ficam
detentores de um crédito, em moeda local, sobre o pais
devedor, no montante de (a+b)V, sendo que o valor do
coeficiente b dependera dos critérios de valorizagio
utilizados pelas autoridades desse pais, os quais poderao
em particular relevar factores como a entrada de
recursos adicionais sob a forma de investimento. Este
crédito poderd ser satisfeito com pagamentos em
dinheiro (a pronto ou a prazo) ou com a entrega de
activos. Desta forma:

(a+b)V = Valor do crédito que o investidor passa a
deter sobre o devedor (equivalente em moeda local)

b = Coeficiente adicional de valorizagdo atribuido pelo
devedor, em funcio de critérios a definir internamente

em que 0<a<l1, 0<b<1, O<a+b<1l

A presente modalidade de conversdo gera vantagens
para todas as partes envolvidas, uma vez que o credor
recupera no imediato uma parte dos seus créditos (que
normalmente sfo ja de muito longo prazo e tém
reduzidas taxas de juro), o investidor obtém um ganho
resultante da diferenca entre o preco de compra da
divida ao credor (aV) e o montante a receber do devedor
(aV+bV) e o devedor vé abatida um parcela substancial
da sua divida (V-aV-bV) e o restante convertido em
moeda local, para além de beneficiar com a entrada de
fluxos de investimento directo estrangeiro:

V - (a+b)V = Reducgéo no valor nominal da divida para
o pais devedor (em moeda local)

V = Reducéo no valor nominal da divida para o pais
devedor (em divisas)

bV = Ganho em valor nominal para o investidor
(equivalente em moeda local)

4.3. Empréstimos directos do Estado

Este instrumento de apoio envolve a celebra¢io de um
acordo de empréstimo Estado-a-Estado entre credor e
devedor, sendo que, para ser classificado como Ajuda
Puablica ao Desenvolvimento, o mesmo deverda comportar
um elemento de perddo implicito de pelo menos 25%,
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conforme critério referido no ponto 2 acima. As despesas
com este tipo de empréstimos sdo normalmente
suportadas por verbas inscritas nas rubricas de activos
financeiros do Or¢camento de Estado.

No que diz respeito a finalidade, os mesmos poder-se-ao
agrupar essencialmente em duas grandes categorias:

i)  Apoio ao orcamento de caracter genérico;

i) Apoio a projectos especificos pré-designados de
aumento do stock de capital no pais beneficiario,
nomeadamente no que se refere a criacido de infra-
estruturas, e que necessitem de bens de
equipamento ou servigos produzidos no exterior.

A atribuicdo de empréstimos concessionais, em virtude
dos longos periodos de reembolso e caréncia e baixas
taxas de juro, ¢é particularmente adequada ao
financiamento de projectos de investimento publico em
infra-estruturas, os quais normalmente tém um periodo
de retorno financeiro bastante alargado, ou que
inclusivamente néo dispéem do mesmo mas ainda assim
geram um retorno econémico positivo.

De notar que este tipo de financiamentos gera fluxos de
APD aquando do seu desembolso efectivo, e ndo aquando
da assinatura dos contratos de empréstimo, altura em
que apenas existe a assumpc¢do de um compromisso de
desembolso futuro. Havera também que ter em conta
que o posterior reembolso do capital em divida gerara a
correspondente APD negativa. Ndo obstante, uma vez
que o pagamento de juros ndo é contabilizado como fluxo
negativo, e dados os extensos periodos de caréncia de
capital envolvidos, estes efeitos contrarios em termos de
APD apenas se manifestardo no muito longo prazo.

4.4. Linhas de crédito concessionais

Tendo em consideracdo que o recurso aos empréstimos
directos apresenta limita¢des em termos de volume, visto
implicar a utiliza¢do efectiva de verbas a inscrever no
Orcamento de Estado (com consequéncias que se
detalham no ponto 7 abaixo), uma hipétese alternativa
de financiamento passaria pela abertura de linhas de
crédito por parte da banca comercial, as quais se
destinariam a aquisicido de bens de equipamento e
servicos por parte do pais beneficiario. Esta opcgéo
permitiria assim a mobilizacgio de montantes
substancialmente mais elevados do que aqueles que

estariam disponiveis através de empréstimos directos do
Estado.

De forma a viabilizar esta modalidade, torna-se
necessaria a concessio de garantias por parte do Estado,
uma vez que dificilmente a banca comercial estaria
disposta a conceder crédito a maior parte dos paises em
desenvolvimento. Por outro lado, de forma a que as
linhas possam ser classificadas como Ajuda Publica ao
Desenvolvimento, as suas condi¢bes em termos de
reembolso, caréncia e juros teriam de respeitar o
elemento de perdéo implicito minimo exigido pela OCDE
(conforme referido no ponto 2), para além de deverem ser
concedidas por institui¢des financeiras maioritariamente
publicas. Assim, para além da atribui¢do de garantias
pelo Estado, tornar-se-ia também necessario que o
mesmo concedesse bonificagdes de juros que permitissem

ao devedor suportar apenas a taxa concessional.

Nestas circunstancias, seria possivel um reforco
significativo do valor da APD portuguesa, uma vez que o
montante global das utiliza¢des das linhas de crédito
poderia ser classificado como tal (ao contrario das
despesas com bonificac¢des, as quais j4 ndo poderiam ser
registadas por constituirem uma duplicagio de valores).
Verifica-se portanto uma apropriacdo para a APD de
verbas exteriores ao Or¢amento de Estado, situacdo que
se afigura como bastante positiva para a prossecucéo dos
objectivos definidos. De notar no entanto que, a
semelhanga do que ocorre com os empréstimos directos
do Estado, o reembolso futuro de capital dara origem ao
registo de APD negativa, embora tal situagdo s6 tenha
efeitos a longo prazo.

A atribuicdo de linhas de crédito bancarias, por
contraposi¢cio a concessdo de financiamentos para
projectos especificos, permite aos receptores uma maior
flexibilidade e previsibilidade na utilizagdo de fundos,
tal como é preconizado pelas boas praticas da ajuda
recomendadas pela OCDE. Com efeito, ao dispor de uma
linha de crédito, o pais beneficiario pode escolher, dentro
dos parametros acordados, quais os projectos a imputar
a mesma. Por outro lado, uma vez que normalmente as
linhas tém definido um horizonte de utilizacao
plurianual, a previsibilidade no acesso aos fundos é
maior, permitindo assim um acrescida capacidade de
programacio orcamental e macroecondémica.
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4.5. Contribuigdes para ajuda ao orgamento

Nesta categoria de financiamentos estdo em causa
contribuicdes, normalmente sob a forma de doacées, para
apoio genérico ao Orgamento de Estado do pais
beneficidrio, podendo revestir-se de cardcter geral ou
sectorial, caso esteja em causa o apoio a uma Aarea
especifica. Trata-se de wum tipo de accio que
habitualmente é concretizado em coordenacdo com
outros doadores bilaterais e instituigées financeiras
multilaterais.

Por proporcionar uma maior flexibilidade na utilizacéo
de fundos e por assentar na capacidade de gestdo dos
mesmos por parte do receptor, a sua aplicacdo s6 é
recomendada a paises que disponham de programas de
ajustamento ou redugdo da pobreza acordados com
institui¢des multilaterais, e cujo nivel de governagdo no
que diz respeito a boa gestdo das financas publicas seja

considerado adequado.

Para a prossecucio deste tipo de apoio torna-se
necessario o recurso a verbas a inscrever nas rubricas de
transferéncias correntes para o exterior do Orgamento
de Estado do pais doador.

4.6. Cooperagao técnica institucional

Este tipo de cooperacgdao tem por objectivo o reforco da
capacidade dos organismos e recursos humanos dos
servicos homélogos dos paises beneficiarios, mediante a
transferéncia de experiéncias e conhecimentos técnicos
especializados na drea da gestdo das finangas publicas.
Pode assumir a forma de estagios, seminarios,
consultorias, visitas de estudo, ac¢des de formacéo, troca
de informacéo, utilizacdo de software e equipamentos,
etc.

Entre as areas potencialmente elegiveis encontram-se as
decorrentes de fungdes tradicionalmente a cargo dos
Ministérios das Financas, designadamente: alfandegas,
impostos, tesouro, patriménio, orcamento, divida
publica, estudos e planeamento, inspecgdo, informaética,
e administragao publica.

Recorde-se que a boa gestdo das financas ptblicas é um
dos elementos considerados indispensaveis a boa
governacio, devendo ser prestada 4 mesma uma atengéo
prioritaria por parte dos paises doadores.

4.7. Participagcdo em instituicbes financeiras
multilaterais de desenvolvimento

Os montantes despendidos pelos Estados dos paises
doadores com a participacdo em instituicées financeiras
multilaterais que actuam nos paises em
desenvolvimento sdo classificados como APD. Estas
institui¢cbes tém habitualmente como accionistas tanto
os paises doadores como os paises beneficidrios, sendo
que a propor¢do da participagdo de cada um deles

resulta fundamentalmente da sua dimensao econémica.

De salientar que as principais institui¢des financeiras
multilaterais que actuam nos paises em
desenvolvimento dispéem de organismos adjacentes,
destinados especificamente aos beneficidrios de menor
rendimento, os quais concedem financiamentos em
condicoes mais favoraveis do que os disponibilizados pelo
organismo principal. Tal situagdo é ilustrada no quadro
seguinte, onde sdo referidas as principais institui¢bes
multilaterais e os respectivos fundos concessionais
associados:

Quadro 5 - Institui¢cées Financeiras Multilaterais
e Fundos Concessionais Associados

Fundos concessionais

Instituicoes
associados

Banco Mundial / Banco
Internacional para a Associacéo Internacional para o
Reconstrucio e Desenvolvimento (AID)

Desenvolvimento (BIRD)

Fundo Africano de
Desenvolvimento (FAD)

Banco Africano de
Desenvolvimento (BAD)

Banco Interamericano de Fundo de Operacgoes Especiais
Desenvolvimento (BID) (FOE)

Fundo Asidtico de
Desenvolvimento (FAsD)

Banco Asidtico de
Desenvolvimento (BAsD)

Uniao Europeia / Fundo
Europeu de Desenvolvimento
(FED)

Com a separacio das operacdes de caracter concessional
das restantes, pretende-se preservar o0s racios
financeiros das institui¢es principais, as quais
normalmente recorrem ao mercado internacional de
capitais para assegurar o financiamento regular da sua
actividade.

Verifica-se assim a existéncia de duas categorias
distintas de despesa por parte dos paises doadores:
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= As participagbes no capital das instituicbes
financeiras multilaterais, as quais dizem respeito a
custos com activos financeiros suportados por

rubricas orcamentais especificas;

= As contribui¢ées para os recursos dos fundos
concessionais associados, as quais ja néo séo
consideradas como activos financeiros mas antes
como doacdes a favor do exterior, sendo portanto
suportadas por rubricas do Orgamento de Estado

relativas a transferéncias correntes.

De salientar ainda que, ao contrario do que acontece com
a ajuda bilateral, o registo das participagbes e
contribui¢des multilaterais a nivel da APD é efectuado
aquando da assumpc¢io dos respectivos compromissos
(desde que concretizados, designadamente, pela emissao
de notas promissérias) e nido aquando do desembolso

efectivo dos montantes em causa.

Para além dos objectivos a nivel de APD, a participacgao
nestes organismos é também um importante elemento
de promocido das exportacbes de bens e servicos
nacionais, uma vez que estas instituigées lancam um
significativo volume anual de projectos (cerca de USD 40
mil milhdes), sendo que apenas as empresas e
organismos originarios dos paises accionistas poderao

concorrer a sua execugao.

5. Normas internacionais para a concessao

de ajuda financeira ligada a aquisicao de
bens e servigcos

A nivel internacional, a concessdo de créditos de ajuda
aos paises em desenvolvimento é regulada pela chamada
Disciplina de Helsinquia / Consensus, acordada no
ambito da OCDE, e da qual Portugal também ¢é
subscritor. Estas normas visam a regulamentagdo da
atribuicio de créditos que se destinem ao financiamento
da aquisi¢do de bens e servigos, abrangendo portanto, e
em particular, os instrumentos referidos nos pontos
4.3.11 (empréstimos directos do Estado destinados a
projectos especificos) e 4.4. (linhas de crédito

concessionais).

De notar que, no caso da atribuicdo de créditos
concessionais implicar a aquisi¢io no pais credor dos
bens e servicos a financiar (ajuda ligada), os mesmos
tornam-se simultaneamente em instrumentos de Ajuda
Publica ao Desenvolvimento e de promociao das

exportacbes nacionais. Trata-se portanto de operacoes
que geram um volume de transacgoes de bens e servicos
que provavelmente ndo se concretizariam caso o0s
financiamentos concessionais néo estivessem
disponiveis, induzindo efeitos expansionistas a nivel
econdémico no pais doador, mas sem o0 respectivo
acréscimo imediato de despesa orcamental com efeitos

no défice.

Naturalmente que o impacto econdémico no pais doador
serd tanto maior quanto mais elevado for o valor
acrescentado incorporado pelo mesmo, pelo que projectos
que envolvam uma propor¢do significativa de custos
locais (nomeadamente relacionados com trabalhos de
construc¢io) terdo necessariamente um impacto inferior.

Para que a ajuda ligada nio gere efeitos negativos no
receptor, é boa pratica que apenas sejam financiados
projectos que envolvam a aquisi¢do de bens ou servigos
néo passiveis de serem produzidos internamente.

Nos casos em que os financiamentos impliquem a
aquisi¢do ao pais credor dos bens e servicos a financiar
(ajuda ligada), esta disciplina estabelece que:

= Para a categoria dos Paises Menos Avangados
(segundo a classificaggo da ONU), o grau de
concessionalidade minimo é de 50%. Nesta categoria
incluem-se todos os paises africanos luséfonos (a
excepcdo de Cabo Verde) e também Timor-leste.

= Para os restantes paises de baixo e médio
rendimento, o grau de concessionalidade minimo é
de 35%. Para além disso, caso os projectos a
financiar sejam de valor superior a 2 milhges de
Direitos de Saque Especiais, ndo deverdo ser
financeiramente vidveis no prazo padrao de 10 anos,
de forma a evitar a substituicio de créditos em
condi¢des de mercado (que se supde esta categoria
de paises ter ja alguma capacidade de atraccdo).
Assim, apds a notificacdo prévia de um projecto, um
pais membro que considere estar em causa um
projecto viavel podera solicitar ao doador a
apresentacdo de um estudo financeiro que prove a
hipdtese de néo viabilidade. Esta disposi¢édo relativa
a obrigatoriedade de inviabilidade aplicar-se-a
apenas se existirem pelo menos dois paises com
disponibilidade  declarada  para  concederem
financiamentos de montante semelhante em
condig¢des de mercado.
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= Para os paises de rendimento médio-alto, o grau de
concessionalidade minimo aumenta para 80%, de
forma a desincentivar a concessio de créditos de
ajuda aos paises desta categoria de rendimento, em
virtude de terem ja acesso aos mercados
internacionais de capitais.

De notar que o conceito de "grau de concessionalidade"
utilizado no ambito da disciplina da ajuda ligada é
semelhante ao conceito de '"elemento de perdao
implicito" definido no ponto 2 acima, excepto no que diz
respeito ao momento do inicio da contagem de prazos e a
taxa de actualizacdo considerada (varidvel d). Com
efeito, neste ultimo caso é utilizada uma taxa fixa de
10% para todos os prazos e moedas, enquanto no
primeiro caso é utilizada como taxa de actualizagéo
anual composta (d) a DDR (Differentiated Discount
Rate), divulgada pela OCDE e actualizada anualmente.
A DDR é calculada da seguinte forma:

DDR = CIRR média + Margem
em que:

= CIRR (Commercial Interest Reference Rate) média =
Taxa de rendibilidade das Obrigac¢ées do Tesouro a 7
anos para a moeda considerada (média entre 15 de
Agosto do ano anterior e 14 de Fevereiro do ano
corrente), acrescida de 1 ponto percentual

= Margem - Dependera do periodo de reembolso do
empréstimo (M), de acordo com a seguinte tabela:

M (anos) Margem (p.p.)
[0,15] 0,75
[15,20] 1,00
[20,30( 1,15
[30, + oof 1,25

Verifica-se assim que poderdo existir diferencas
significativas entre o "elemento de perdao implicito" de
um empréstimo e o seu "grau de concessionalidade", em
virtude das taxas de actualizagéo utilizadas para o seu
calculo serem substancialmente diferentes. Com efeito,
de referir a titulo exemplificativo, que para um
empréstimo em Euros a 30 anos (incluindo 15 de
caréncia de capital) e taxa de juro de 3,49%, a taxa DDR
em vigor em 2008 seria de 6,5%, o que resultaria num
grau de concessionalidade de 35%, enquanto que

considerando uma taxa de actualizacio de 10%, o
elemento de perdio implicito ascenderia a 57,2%.

De notar no entanto que os dois conceitos tém aplicagoes
diferentes, uma vez que o elemento de perddo implicito
destina-se apenas a determinar se determinado crédito
pode ou néo ser considerado como APD, enquanto o grau
de concessionalidade se aplica a ajuda ligada e tem como
finalidade definir se a mesma respeita as normas
definidas pela OCDE para a sua concessio.

Este ultimo indicador também é utilizado na "Analise da
Sustentabilidade da Divida" (J4& mencionada no ponto
4.1.3.) efectuada pelo Banco Mundial e pelo FMI, e da
qual emanam recomendagdes a nivel do grau de
concessionalidade minimo a aplicar, tendo em conta a
situacio especifica de cada pais.

De mencionar ainda que se encontra em vigor uma
recomendacido do Comité de Ajuda ao Desenvolvimento
da OCDE para o desligamento da ajuda aos Paises
Menos Avancados, a qual preconiza que os bens e
servicos financiados possam ser adquiridos a qualquer
pais, inclusivamente a outro doador. No caso de Portugal
esta Recomendacio é especialmente problematica, uma
vez que a sua ajuda estd altamente concentrada nos
paises luséfonos, sendo que todos eles (com excepgéo de
Cabo Verde) pertencem a categoria dos Menos
Avancados, estando portanto cobertos pela
Recomendacéo.

6. Peso da cooperacao na area financeira na
Ajuda Publica ao Desenvolvimento
portuguesa

No Grafico 2 abaixo é evidenciado o peso da cooperacio
na area financeira na Ajuda Publica ao Desenvolvimento
portuguesa desde 1991, enquanto no Quadro 6 ¢é
apresentada a reparticao desta APD financeira pelas
diferentes categorias de cooperacdo identificadas no
ponto 4 acima.

De notar que os dados referentes a cooperacgio financeira
apresentados excluem os valores relativos a contribuigéo
genérica de Portugal para o orcamento da Comisséo
Europeia, a qual indica aos paises membros a proporc¢ao
que podera ser considerada como APD. A excluséo
justifica-se pelo facto de néo se tratar de uma actividade
suportada pelo orgcamento especifico da cooperacdo do
MFAP e por nédo ser de implementagao voluntaria.
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Grafico 2
Peso da APD do Ministério das Financas e da Administracao
Publicana APD total portuguesa (%)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Quadro 5
REPARTICAO DA AJUDA PUBLICA AO DESENVOLVIMENTO
DO MINISTERIO DAS FINANCAS ENTRE 1991 E 2007
1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | TOTAL
Valor (MEUR) | 61,81| 98,26 69,39 71,13 69,86 52,32 82,29 5081 -31,82[ 2074 21,57 11,53 518 566,05 2,36 1151,48
Reestruturagdo e cancelamento da divida
Peso (%) 736 793| 695 622| 55| 783 752 500 -432| 263 345 138 88 91,4 34 57,4
Valor (MEUR) 2,75 1,63 70,32 74,70,
Conversao da divida em investimento
Peso (%) 24 1,5 95,6 37
Valor (MEUR) 0,17 037 o006 -098 -1,17| 735 88| 426 1733 221 -1,00 -331 13,38 10,80 1336 71,73
Empréstimos directos do Estado (liquidos)
Peso (%) 01 03 01 15 11 72| 121 54| 277 26 17| -05| 194 135 180 36
Valor (MEUR) 2,03| 015 004 0,18 0,04 0,04 001 050 -0,02] -0,01 2,95
Linhas de crédito concessionais
Peso (%) 1,9 02 0,0 02 01 01 0,0 07 0,0 0,0 0,1
Valor (MEUR) 282 594 285 023 o015 11,23 7,04/ 8,09 2,66 241 1046 514 3,65 62,68
Contribuigdes para ajuda ao org
Peso (%) 23 59 2,5 02 02 11,1 96| 103 45 04| 152 64 4,9 31
Valor (MEUR) 039 017 o018 o010 001 003 007 o410 003 009 o018 o015 014 o014 037 058 2,75
Cooperagdo técnica institucional
Peso (%) 05 01 02 01 0,0 0,0 01 01 0,0 01 02 03 0,0 0,2 05 08 0,1
Participagdo em instituiges financeiras Valor (MEUR) | 21,27| 22,12 2355 3525 23,71 11,08] 2672 28,58 1539 41,17| 21,37 67,24] 50,63 52,17 40,19| 62,71 5586 599,02
multilaterais de desenvolvimento Peso (% 53| 179 236| 308 222| 166 244 281| 209 s22| 42| s03| 57| 84| ss4| 785 751 29,9
Valor (MEUR) 048 0028 o081 191 919 408 146 335 367 457 213 257 15| 19 1,79 086 089 41,45
Outros
Peso (%) 0,6 02 08 1,7 8,6 61 1,3 33 50 58 34 31 25 03 2,6 1,1 1,2 2,1
TOTAL GERAL Valor (MEUR) | 83,94 123,84 99,87| 114,37| 106,74| 66,80| 109,38 101,58 73,59| 78,91 62,50 83,77| 59,11 619,36 68,83| 79,86| 74,34| 2006,76

Da anédlise conjunta do grafico e quadro acima

evidenciam-se os seguintes pontos:

= O peso da APD financeira na APD global portuguesa
tem apresentado uma trajectéria descendente, a
qual se deve essencialmente a reducio gradual do
volume das acg¢bées de reestruturagdo da divida
(exceptuando-se apenas o ano de 2004, devido a ja
mencionada reestruturacio excepcional da divida de

Angola). Tal como havia sido referido no ponto 4.1.1.

acima, esta

situacio

resulta

do

facto de,

principalmente na década de 80, terem sido
concedidos créditos a exportacio (em condigdes de
mercado néo concessionais), garantidos pelo Estado
Portugués, os quais posteriormente entraram em
incumprimento devido a incapacidade de pagamento
por parte dos paises beneficidrios. Para regularizar

esta situacéo, foi assinado durante a década de 90
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um namero  significativo de acordos de
reestruturacio, desta feita ja4 em termos
concessionais (e normalmente no quadro do Clube
de Paris e posteriormente da Iniciativa HIPC),
gerando portanto um expressivo volume de APD.
Neste caso verificou-se portanto um importante
desfasamento entre o momento em que a APD foi
registada (os anos da assinatura dos acordos de
reestruturacio, ao longo da década de 90) e o
momento em que os bens e servicos financiados
pelos créditos foram postos a disposicao dos
beneficiarios (década de 80). Naturalmente que a
situagio de incumprimento levou a que,
relativamente aos paises em causa, a concessio de
garantias do Estado a novos créditos a exportacao
em condicoes de mercado fosse suspensa, evitando
assim uma renovada acumulacdo de divida, e
consequentemente diminuindo a necessidade de
acordos adicionais de reestruturacdo e respectiva
APD.

=  Apesar da redugdo do valor das reestruturacgoes da
divida nos anos mais recentes, esta modalidade de
ajuda foi a que assumiu um peso mais significativo
na APD financeira entre 1991 e 2007, representando
57,4% do total.

= A segunda categoria mais importante foi a

participacgéo em instituigoes financeiras
multilaterais de  desenvolvimento, a  qual
representou 29,9% do total, tendo registado um
significativa tendéncia de acréscimo a partir de
2002, em resultado, nomeadamente, da adesido de
Portugal a novas institui¢ées, de onde se destaca o

Banco Asiatico de Desenvolvimento.

= O peso dos empréstimos directos do Estado
(liquidos) e das contribuigbes para ajuda ao
orcamento foi de 3,6% e 3,1%, respectivamente.

= As linhas de crédito concessionals e a cooperac¢ao
técnica institucional apresentaram ainda valores

bastante modestos, ndo ultrapassando 0,1% do total.

7. Impacto dos instrumentos de cooperagao
financeira nas contas publicas

Em face das diferentes modalidades de cooperacao
financeira mencionadas no ponto 4, importa agora
estabelecer de que forma poderdo as mesmas contribuir
para uma aproximac¢do de Portugal as metas
internacionais em termos de racio "APD/RNB", tal como
detalhado no ponto 3 acima. Estas opgdes deverdo
naturalmente ter em conta a minimizac¢ido dos impactos
negativos a nivel de outros objectivos da politica
econdmica, designadamente no que se refere ao défice
orcamental e a divida publica.

No Quadro 7 abaixo apresenta-se de forma sintética o
impacto de cada uma das modalidades de ajuda
financeira sobre aqueles dois indicadores de financas
publicas. Naturalmente que o mesmo apenas reflecte os
impactos directos significativos por referéncia a situagéo
actual, uma vez que qualquer ac¢do que aumente a
despesa presente ou futura, ou diminua a receita
presente ou futura, tera obviamente efeitos nos dois
indicadores.
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Quadro 7 - Impacto das Acc¢oes de Cooperacgido Financeira a Nivel de Financas Publicas

Aumento do défice L. -
. Aumento da divida publica
Impactos directos orcamental
Accgoes . Diferido no . Diferido no
Imediato Imediato
tempo tempo
Reestruturacao e cancelamento da divida
Reestruturagéo Nao Nao Nao Nao
Cancelamento Sim Nao Nao Nao
Conversio da divida em investimento Sim Nao Nao Nao
Empréstimos directos do Estado Nao Sim Sim Nao
Linhas de crédito concessionais Nao Sim Nao Sim
Contribuigcoes para ajuda ao or¢camento Sim Nao Sim Nao
Cooperacéao técnica institucional Sim Nao Sim Nao
Participacao em institui¢coes financeiras
multilaterais de desenvolvimento
Participagoes Nao Sim Sim Nao
Contribuigdes Sim Nao Sim Nao

Relativamente a cada uma das situagdes acima
descritas, ha a salientar os seguintes aspectos:

Reestruturacio da divida

Naéo tem impactos directos imediatos a nivel de aumento
do défice e da divida, embora naturalmente venha a ter
impactos indirectos sobre ambos, em virtude da redugio
de receitas futuras.

Cancelamento da divida

De acordo com as normas contabilisticas em vigor,
devera ser registado nas contas das Administracées
Puablicas como uma transferéncia de capital para o
devedor, gerando portanto um aumento equivalente no
valor do défice. Esta situacdo sé podera ser mitigada
caso exista um acordo entre credor e devedor para que o
cancelamento possa ser efectuado de forma faseada. De
notar ainda que a APD adicional a obter por Portugal
mediante o cancelamento da divida serd meramente
residual, uma vez que praticamente todos os seus
créditos foram ja4  reestruturados em  termos
concessionais no passado, pelo que o seu cancelamento

nio podera voltar a ser registado como APD (embora
elimine a futura APD negativa).

Conversio da divida em investimento

Tem efeitos equivalentes aos do cancelamento, embora
de menor dimensdo, uma vez que o valor da venda ao
investidor néo é considerado.

Empréstimos directos do Estado

Uma vez que se trata de despesa com activos
financeiros, a mesma permite aumentar no imediato a
APD sem afectar directamente o défice orcamental, no
entanto, val causar um aumento de montante
equivalente no valor da divida publica. Havera que
considerar ainda o custo de oportunidade resultante da
imobiliza¢do de capital por longos periodos a taxas de
juro abaixo do mercado.

Linhas de crédito concessionais

Constituirdo uma forma de reforgar significativamente a
APD no curto e médio prazos. Visto envolverem a
concessio de crédito por parte da banca, ndo requerem
recursos or¢amentais imediatos, ndo agravando portanto
a divida publica. No entanto, uma vez que o Estado
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devera assegurar que o devedor apenas suporta uma
taxa concessional, este tipo de ajuda implicara a
realizac¢do de despesas futuras com bonificac¢ées de juros,
sendo portanto os efeitos no défice diferidos no tempo,
até ao final do periodo de reembolso do crédito. Torna-se
portanto necessario negociar com o receptor condi¢oes
que levem a minimizacgio destas despesas. Havera ainda
que ter em conta a necessaria concessio de garantias por
parte do Estado, a qual ird resultar num aumento da
divida garantida e consequentemente numa ponderagéo
da capacidade de pagamento dos beneficiarios.

Contribui¢des para ajuda ao orcamento

Requerem recursos or¢amentais imediatos com efeitos
directos no agravamento do défice orcamental e da
divida publica.

Cooperacio técnica institucional

Requer igualmente recursos orgamentais imediatos com
efeitos directos no défice e divida publica.

Participacio em instituicdes financeiras multilaterais de
desenvolvimento

Uma vez que este tipo de despesa diz respeito a
aquisicdo de partes de capital, sendo portanto um activo
financeiro, ndo tem implicacdes directas a nivel de défice
orgamental, embora tenha efeitos negativos a nivel de
aumento da divida publica. O recurso a esta opcéo esta
limitado por depender dos calenddrios de reestruturacgio
do capital das instituigoes, bem como de acordos a
estabelecer com os restantes accionistas. Para além
disso, ha também que ter em conta que o aumento da
participacdo no capital implicaria um acréscimo nas
contribui¢des para os fundos concessionais associados
(conforme referido no ponto 4.7. acima), as quais por sua
vez ja teriam impacto directo imediato em termos de
défice.

Contribui¢des para institui¢oes financeiras multilaterais
de desenvolvimento

Visto tratar-se de uma modalidade que envolve a
concessio de doacdes a favor destas instituicdes, nao se
tratando portanto de despesas com activos financeiros, a
mesma tem influéncia directa negativa a nivel de
aumento do défice orcamental e da divida publica.

8. Conclusao

Os objectivos assumidos por Portugal a nivel
internacional em termos de aumento do racio "Ajuda
Publica ao Desenvolvimento / Rendimento Nacional
Bruto" (detalhados no ponto 3 acima), afiguram-se de
dificil concretizacdo, tendo em consideracdo o

enquadramento restritivo a nivel or¢amental.

Embora o reforgo da ajuda passe necessariamente por
um incremento equilibrado das varias modalidades de
cooperacdo, havera que ter em conta as consequéncias
financeiras especificas de cada uma delas, dando
prioridade aquelas que permitam um aumento
substancial da APD sem consequéncias directas sobre os
indicadores de financas publicas, particularmente no
que diz respeito ao défice orcamental.
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Abreviaturas

AID - Associagdo Internacional para o Desenvolvimento FAsD - Fundo Asiético de Desenvolvimento

APD - Ajuda Publica ao Desenvolvimento FED - Fundo Europen de Desenvolvimento

BAD - Banco Africano de Desenvolvimento FMI - Fundo Monetério Internacional

BAsD - Banco Asiatico de Desenvolvimento FOE - Fundo de Operagdes Especiais do BID

BID - Banco Interamericano de Desenvolvimento HIPC - Paises Pobres Altamente Endividados

BIRD - Banco Internacional para a Reconstrugdo e Desenvolvimento MEUR - Milh3es de Euros

CAD - Comité de Ajuda ao Desenvolvimento da OCDE MFAP - Ministério das Finangas ¢ da Administragdo Publica

CIRR - Taxa de juro comercial de referéncia OCDE - Or.ganlzac;ao para a Cooperacdo e Desenvolvimento
Econoémico

DDR - Taxa de actualizagdo diferenciada . .
ONU - Organizagao das Nagoes Unidas

EPE - Elemento de perddo implicito ) .
RNB - Rendimento Nacional Bruto

EUA - Estados Unidos da América . )
UE - Unido Europeia
EUR - Euro
USD - Délar dos Estados Unidos da América

FAD - Fundo Africano de Desenvolvimento
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