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GOVERNO QUER HIPOTECAR AS RECEITAS DO
GAS EM DETRIMENTO DE RESPONSABILIZAR OS

AUTORES POR DETRAS DAS DiVIDAS OCULTAS

O Governo continua a tomar decisdes sem informar os Mocambicanos

I. Contexto

No dia 20 de Marco de 2018 o Governo de Mocambique mandou uma missao a Londres, Reino
Unido, para discutir com credores um possivel perddo de 50% dos juros em atraso (e possiveis
penalizacdes) e do capital (até ao momento acumulando USS 636 milhdes em atraso), reducdo dos
juros e alargamento do tempo de maturidade de reembolso das dividas ocultas.

Um documento preparado pelo Ministério da Economia e Finangas, com assisténcia dos conselheiros
financeiros e legais Lazard Freres SAS e White & Case LLP. respectivamente, dirigido acs credores
da divida external, tinha como objectivo apresentar a situacdo macrofiscal do pais, a analise da
sustentabilidade da divida publica e as potenciais propostas de cenarios de reestruturacdo para
convencer os credores a aliviarem o servico da divida externa nos proximos anaos.

Depois de uma analise detalhada, o Centro de Integridade Publica (CIP) observa que continua patente
a falta de interesse do Governo de partilhar o conteudo da proposta que levou aos credores do
pals com os Mocambicanos e, portanto, com a sociedade civil, antes de o submeter ao grupo dos
credores. Persistemn graves falhas de comunicacao e prestacéo de contas.

Esta proposta de reestruturacdo hipoteca o bem-estar dos Mocambicanos no presente e no futuro,
mas ainda assim em nenhum momento passou por alguma consulta junto do Parlamento e ou
outros mecanismos de representacdo do cidadao pagador de impostos, sabendo que a proposta
apresentada tem impacto sobre a economia do pais e sobre as geracdes futuras. E uma proposta
especialmente preparada para os credores, ignorando todo o resto da sociedade mogambicana —
e o CIP considera que isto demonstra que a promessa deste Governo de mais transparéncia nos
assuntos e ‘letra morta’.

Para o CIP esta proposta levada pelo Governos acs credores mostra de forma categorica que o Governo
ja assumiu as dividas da Pro-Indicus e MAM como dividas publicas, contrariando os pronunciamentos
de que seriam as empresas que contrataram as mesmas dividas a se responsabilizarem por elas.

De acordo com os diferentes melios de comunicacao social, apos a proposta de perddo de 50% da
divida atrasada, o representante do grupo de investidores que detém mais de 80% do total dos 7275
milh&es de dolares emitidos em 2016 disse que a proposta tinha sido rejeitada.

1 Presentation to Creditors - March 20, 2018, Republic of Mozambique.



1.1 Quais sGo os argumentos macrofiscais apresentados pelo
Governo aos credores?

O Governo apresenta perspectivas de recuperacao gradual do PIB real de 3% em 2017-2018 para 4.4%
até 2022. Dentre outras perspectivas apresentadas pelo Governo destaca-se:

» Que o crescimento real do PIB permaneca significativamente abaixo da media historica, numa
meédia de 34% entre 2016 e 2022 versus 74% entre 2005 e 20152

« Que o potencial de crescimento economico decorrente do Gas Natural Liquefeito (GNL) deva
comecar a partir de 2023.

O documento debruga-se sobre 0s ganhos da politica monetaria restritiva implementada pelo Banco
Central no que tange a desaceleracao da inflagcdo (taxa homologa de 26,4% em Novembro de 2016
para 2,9% em Fevereiro de 2018) e a relativa estabilidade da taxa de cambio (situando-se no intervalo
de 57-63 MZN/USD durante os ultimos 8 meses contra 76 MZN/USD em Novembro de 2016).

Mas no que tange a politica fiscal, de repente o Governo so fala de ac¢des que se vao tomar, ndo de
medidas ja tomadas, por exemplo, nas areas acima mencionadas. Logo, o documento do Governo
anuncia que espera alcancar um saldo primario ate 2022 de 0,0% do PIB, partindo de um défice
primario de 4,5% do PIB®.

Caixa 1. O que é saldo primario?

O saldo primario mede a robustez fundamental da situacgdo fiscal. Em termos aritméticos, € a diferencga entre as receitas
totais (sem donativos) e as despesas totais, excluindo juros, investimento com recursos externos e empréstimos liquidos
com recursos externos. Em termos de andlise, o saldo primario € utilizado para medir a responsabilidade/falta de
responsabilidade da politica fiscal.

Como o saldo primario exclui pagamentos dos juros da divida (tanto interna como externa), um saldo primario inferior a
zero (zero ou negativo, quer dizer, menor que 0s juros internos e externos) indicaria que o Govermo teria que fazer novos
emprestimos so para pagar a divida existente — sem falar de recursos para financiar o investimento interno.

SO um saldo primario positivo, num montante igual ou superior aocs pagamentos dos juros, implicaria que Nao € preciso
que o Governo se endividasse com novos empréstimos exclusivamente destinados a pagar o servico da dividal. Desde
esse ponto de vista, um saldo de 0,0%, como projecta o Governo para 2022, ndo € suficiente. Se, como ¢ evidente, era
a intencdo do Governo apaziguar os credores com esta projec¢do, o executivo ficou limitado — e, de facto, os credores
concluiram que as medidas do Governo para corrigir a situacdo fiscal ndo eram suficientemente fortes.

E do entender do CIP que as medidas citadas pelo Governo nio sio crediveis, porque enfatizam
medidas administrativas referentes a: (1) receitas — que em nenhum pais se conseguem de forma
antecipada; (2) medidas genéricas quanto as despesas com o pessoal; e (3) outras medidas
administrativas de pouco impacto. Ademais, estas ‘medidas” so teriam lugar a partir de 2019 — depois
das eleicbes???

Porém, o Governo insiste no seu documento que ja tomou medidas nesta direccao: a apresentacao
cita uma tabela na pagina 7 com exemplos das medidas tomadas. SO que aplicam comparacdes que
ndo convencem. Por exemplo, o Governo diz que ja ha contencdo nas despesas com o pessoal. Mas
o Orcamento do Estado 2018 prevé um aumento de 19,2% dessas despesas, muito além da inflacdo
e de qualquer outra medida realista’ — o Governo ainda néo entendeu que contencao implica um
crescimento que ndo deteriora as variavels macroeconomicas, como a inflacéo e a taxa de cambio.

Tambem mencionam a eliminacédo do subsidio ao combustivel e a farinha de trigo — medidas
tomadas ha muito tempo atras que ja tiveram impacto e que n&o vao trazer nova poupanca.

2 As causas da queda da actividade economica (Produto Interno Bruto, PIB) em 2016, dentre outros aspectos, prendem-se com
os desenvolvimentos adversos no mercado das commodities, condicdes climatericas e ambiente politico.
3 Cabe enfatizar que o Governo néo acha suficientemente importante apresentar esta definicdo de saldo para os Mogambicanos.

Em publicacdes anteriores, o CIP instou o Governo a introduzir o saldo primario nas suas contas fiscais, dado que € uma ferramenta
fundamental para as politicas fiscais

4 O OE 2018 apresenta uma reducéo das despesas com o pessoal em relagdo ao PIB. SO que isto é baseado num crescimento
real do PIB de 5,3%, quando o proprio Governo ja admitiu no seu documento que so vai ser de 2,8%!



Neste aspecto também se deve enfatizar (tal como o CIP o fez numa publicacéo recente)® que as
altas taxas de juros prejudicam a actividade econoémica:

‘As altas taxas de juros reduzem a possibilidade de as empresas obterem crédito, o que, portanto,
decresce a actividade economica. Apesar de a inflacao ter voltado a nivels manejavels, 0 ambiente
economico continua desfavoravel — e o custo de vida dos mogcambicanos aumentou emconsequéncia
das altas taxas de juro.

Ora vejamos: as empresas tém que fechar as portas porque n&o aguentam o peso do crédito a taxas
de juros altas, resultando na perda de empregos e diminuindo, assim, o rendimento das familias.
Podemos verificar tambeém que a queda do poder aquisitivo da populacdo resultou numa queda de
importacdes, aumentando as dificuldades para muitas empresas manterem os niveis de emprego
(circulo vicioso).”

Caixa 2. Recursos naturais

No sector de Petroleo e Gas, o Governo apresentou os avancos ocorridos nas Areas 1 e 4 da Bacia do Rovuma e o ponto
de situacdo no ano corrente com destaque para: i) negociacdes da Anadarko com potenciais clientes que poderdo levar
a deciséo final de investimento até fins do primeiro trimestre; ii) aprovacdo do plano de desenvolvimento da ENI para
o projecto de plataforma flutuante de gas natural liquefeito (FGNL) na area 4 e iii) assinatura de contrato para a terminal
de GNL entre a ENI, Anadarko e o Governo. Como impacto destes desenvolvimentos, © documento perspectiva que os
projectos de GNL irdo promover melhorias no crescimento do PIB e contas externas.

As exportacdes do Gas poderdo atingir 18 bilides de metros cubicos ate 2024, gerando acima de 7 bilides de dolares em
exportacdes liquidas de GNL;

O crescimento real do PIB é esperado que atinja um intervalo de 8-10% até 2023.

Contudo, o documento aponta que na melhor das hipoteses as receitas do Governo que advém da producéo de
GNL ndo seré&o significativas até finais da década de 2020 e inicio de 2030. E aponta como principais factores os
riscos operacionais, mudanga de ambiente de investimento para mega projectos e excesso de oferta de GNL a nivel
Internacional.

O Governo tem expectativas optimistas em relacdo a arrecadacdo de receitas provenientes do Gas Natural Liquefeito
que podem ou nao se efectivar, dada a volatilidade dos precos deste tipo de recursos. Se acontecer que as mesmas se
efectivem, € bom numa perspectiva de que provavelmente o pais podera honrar os seus compromissos de reembolso
destas e de outras dividas (porque néo se pode esquecer das dividas contraidas com o aval do Estado a favor das
empresas publicas). SO que o compromisso de luta contra a pobreza sera mais uma vez adiado.

O PIB vai continuar a ter altos niveis de crescimento, mas associados a baixos niveis de desenvolvimento social. Portanto,
quantitativamente o pais podera voltar aos niveis de crescimento de 2005-2014 (uns 7.5% anuais) a custa de provimento
de maus servicos de transporte publico, educacado, saude, agua e saneamento e infra-estruturas (qualitativamente).

Il. Ponto de Situacdo das Negociacoes em Londres

2.1 Os credores rejeitaram a proposta de reestruturacdo

De acordo com os diferentes melios de comunicacao social, apos a proposta de perddo de 50% da
divida atrasada, o representante do grupo de investidores que detém mais de 80% do total dos 7275
milhdes de dolares emitidos em 2016 disse que a proposta tinha sido rejeitada.

De ponto de vista logico, naturalmente que esta seria a postura de um grupo de detentores de
divida comercial. Além do mais, esta proposta mostra optimismo exagerado por parte do Governo
mocambicano ao esperar que 0s credores tomassem uma postura diferente.

5 https://www.cipmoz.org/index.php/pt/financas-publicas/859-porque-a-politica-fiscal-do-governo-esta-a-defraudar-o-povo-
mocambicano, pagina 2.




A recusa da reestruturacdo da divida pelos credores significa que Mocambique continua com a
classificacéo de “lixo’, dada pelas agéncias internacionais de notacdo de crédito quanto a fiabilidade
de crédito do pais. Isto €, o impacto que a classificacdo de “lixo” podera causar no futuro proximo e no
medio/longo prazo, em termos reais na vida das pessoas, vai ser aparente tanto no sector financeiro
Como no sector real da economia (producdo tangivel). No sector financeiro, porque os investidores
vao pedir juros mais altos para comprar titulos do Governo (ja o preco dos titulos emitidos pelo
Governo no exterior caiu 9,5%, o que implica aumento de juros). No sector real da economia, porque
ndo havera progresso no combate pela reducéo da pobreza, ja que o Governo ndo tem recursos para
Investimentos.

Caixa 3. Reestruturacio da divida de Mocambique

Mocambique ja se beneficiou de varias iniciativas de perddo de dividas. Uma delas remete-nos a Junho de
1999 de cerca de 1.7 bilido de dolares no ambito da iniciativa HIPC (High Indebted Poor Countries), langada
pelo Banco Mundial e Fundo Monetario Internacional dado o reconhecimento da gravidade do problema de
endividamento nos paises pobres?.

Esta iniciativa tinha pré-condicionalismos como a implementacéo do plano de reducdo da pobreza, reformas
no sector publico do ponto de vista legal e regulatorio — facto que inicialmente parecia facil de resolver mas
que a posterior foram surgindo constrangimentos.

COMENTARIOS FINAIS

"Em economia n&o ha almoc¢os gratis”. A pergunta que ndo quer calar €: a que pré-condicionalismos
o Governo esta a se submeter para propor um perdao da divida de mais de 300 milhdes de dolares
aos credores? E nosso entendimento que os credores querem também tirar beneficios da exploracdo
do gas e, subsequentemente, fazer parte do "banquete” que provavelmente sera patrocinado pelas
receitas do gas natural. Para o CIP, qualguer que seja o pré-condicionalismo existente, a proposta
levada pelo Governo a Londres podera resultar em prejuizo para © povo mocambicano.

De acordo com a proposta, € nosso entendimento que o Governo ja néo esta a cumprir a palavra
de que estas dividas sdo das empresas e nado do Estado Mocambicano. Sendo assim, cabe ao
Governo, em sede da Assembleia da Republica, dizer por que esta a tomar uma decisdo contraria
a posicdo anterior e ainda € sua obrigacdo proporcionar detalhes cruciais de qualquer proposta de
reestruturacdo da divida aos Mogcambicanos.

Outrossim, as propostas de reestruturacao so confirmam a estratégia do Governo de hipotecar o
futuro econdmico de Mocambiqgue (veja Anexo 1) em detrimento de identificar a ma gestao dos
recursos publicos de um grupo de individuos que levou o pais a bancarrota. Se sao dividas publicas,
como admite o Governo, por que ndo houve qualquer avanco no que diz respeito a responsabilizacdo
criminal dos autores das mesmas? Porqué se prefere proteger um punhado de pessoas em detrimento
do bem-estar de uma nacao inteira?

Com esta atitude o Governo continua a proteger um grupo de individuos e autores deste
endividamento, pautando pela ndo responsabilizacdo dos donos das dividas, a custa do sacrificio
presente e futuro dos mocambicanos.

Finalmente, o que deve preocupar a nos Mocambicanos é o facto de o Governo, nesta apresentacao
para os credores, colocar todas as esperangas de recuperacdo da economia num recurso extractivo,
sem se preocupar em criar ligacdes entre outros sectores produtivos para alavancar a economia e
contar com fontes diversificadas de arrecadacdo de receitas.

Urge ndo marginalizar os outros sectores da economia uma vez que o Governo esta a hipotecar os
ganhos do sector extractivo para proteger accdes maioritariamente corruptas



ANEXO 1

Qual Foi a Situacéo da Divida e Pressupostos de Reestruturacdo
Apresentados pelo Governo?

Os contratos originais dos emprestimos a Pro-Indicus e MAM ndo séo de conhecimento publico.
Também o CIP ndo conhece outras propostas anteriores as propostas apresentadas em Londres
referentes a uma reestruturacdo das dividas. Portanto, o CIP esta impossibilitado de comparar as
propostas feitas em Londres com as condi¢cdes iniciais destes empreéstimos.

O Governo no seu documento apresentou, em relacdo a divida, o seguinte:

» A divida em percentagem do PIB cresceu de 88% para 128% entre 2015 e 2016 e decresceu para
112% em 2017 devido a estabilizacdo da taxa de cambio;

» A divida comercial representa 13% do total do stock da divida em 2017 e 40% do servico da divida.

De acordo com o ponto de situacdo da analise da sustentabilidade da divida publica de Mocambique
versus limites de sustentabilidade definidos pelo FMI, no final de 2017 os indicadores de Mocambique
(ver Quadro 1) encontravam-se todos acima dos limites (com a excepcéo do servico da divida face
as exportacdes, se considerarmos as ferramentas da analise da sustentabilidade da divida para paises
em vias de desenvolvimento com inicio em Julho de 2018).

Quadro 1. Limites do FMI para paises na posicdo média da avaliacdo

institucional e de politicas de pais (CPIA)3

Indicador Nivel Ferramenta | Nova
(2017) | Actual Ferramenta

Valor Actual da Divida/PIB 67 40 40

Valor Actual da Divida/Exportacdes 177 150 180

Valor Actual da Divida/Receitas Publicas 266 250 250

Servico da Divida/Exportacdes 18 20 15

Servico da Divida/Receitas 27 20 18

Quadro 2. Ponto de situacdo das prestacdes em atraso da divida comercial

até 20 de Marco de 2018 (em milhées de USD):

Instrumento

Pagamentos em Atraso

Total Capital Taxa de Juro
Mozam 2023 (EMATUM) 136 0 136
MAM 345 268 78 (Aprox)
PROINDICUS 154 799 35 (Aprox)
Total 636 387 249

Fonte: Governo de Mocambique




O CIP considera que a apresentacdo destas cifras resultou na rejeicdo dos credores das propostas do
Governo: as cifras apresentam uma trajectoria de insustentabilidade da divida a medio prazo, apesar
do ajustamento fiscal dos pressupostos da reestruturacao:

» Taxas de juro baixas ate 2023;

» Taxas de juro moderadas a partir de 2023 devido aos constrangimentos do servico da divida;

» 50% de perdao das taxas de juro e possiveis penalizacdes do passado;

» Amortizacdo limitada do capital até 2028;

« Titulos em moeda local a ser oferecidos aos detentores nacionais de titulos em moeda estrangeira.

Quadro 3. Opcées de reestruturacdo apresentadas pelo Governo

Moeda Racio de Maturidade | Reembolso Cupao Frequéncia de
conversao pagamento
do montante de cupiao
elegivel

Opgdo 1l | USD 1 16 anos PrestacOes | Ate ano 5: | Semi-anual
lguais de | 2%
capital  nos
anos 14,1516 | Entre ano 5
e 10: 3%
ApOsS O ano
10: 6%
Opcéo 2 | USD 09 12 anos Prestacdes | Até ano 5: | Semi-anual
lguais de | 1,5%
capital  nos
anos 10,1112 | Apds o ano
5: 5%
Opcao 3 | USD 08 8 anos Prestacdes | 2.8% Semi-anual
lguais de
capital  nos
anos 6,7 8

1 Tecnicamente este ritmo de empréstimos é designado como "efeito de bola de neve” (‘snowball effect”), porque o Governo néo pode parar de endividar-se. E mais: sem politicas correctivas

os empréstimos para financiar o défice orgcamental aumentariam ano apos ano - que é o caso de Mogambique.

2 http://www.iese.acmz/lib/saber/fd_249.pdf

3 Country Policy and Institutional Assessment.
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