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l. Porque Falar sobre financiamento
do Estado?

« Alta Probabilidade de declinio da ajuda externa dada a
insustentabilidade politica e financeira: Alternativas de
financiamento do Investimento publico?

* Reflecte escolha de politica e relaciona-se com o Padrao
de crescimento.

* Questao de cidadania (prestacdo de contas, flexibilidade
do Estado, sustentabilidade).



ll. Contextualizagao

— Défice orcamental (DO) a mais de duas décadas e meia

« fontes de financiamento concentradas a volta de ajuda
externa (em média, 50% da despesa publica e 97% do DO
(1985-2010))

« fraca capacidade de auto financiamento do Estado



% do Défice Orgamental

ll. Contextualizagao (cont.)

Fontes de Financiamento do Défice Orgamental (1985-2011)
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ll. Contextualizacao (Cont.)

Fontes de Financiamento da Despesa Publica (1985-2011)
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ll. Contextualizacao (Cont.)

— Ineficacia do crescimento econdémico no alargamento da
base fiscal

« crescimento lento das receitas
* Incentivos fiscais generosos aos mega projectos

— Padrao de acumulagao
* mega-projectos minerais e energeéticos (70% do PIB)
« fraca capacidade retencao da riqueza gerada



lll. Divida Publica no Financiamento do
Estado

Reflecte as caracteristicas da economia, traduzidas pela fraca arrecadagao de
receitas, e surge como alternativa a insuficiéncia ou auséncia de donativos

— contraida junto das instituicdes financeiras multilaterais (BM, FMI,
BAD) e bilaterais.

— maior fonte de financiamento do DO (32% em média, 1985-2010)
depois dos donativos

— reducao nos ultimos anos quer em valor absoluto e como
proporcao receitas publicas e do PIB (actualmente 217% das
receitas e 36% do PIB)

— actuais niveis de sustentabilidade devem-se principalmente a
iniciativas de perddes da divida (ex: iniciativa HIPC)

— previséo do aumento nos proximos anos (divida comercial no
valor de 900 milndes USD).



Divida Publica (cont.)

Stock da DPE em milhdes de Meticais (1985-2009)
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% do PIB e das Receitas Publicas

Stock da DPE em Percentagem do PIB e das Receitas Publicas (1985-
2009)
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Divida Publica (cont.)

— contraida junto dos agentes economicos domesticos
(bancos comerciais, empresas e particulares) e constituida
essencialmente por OT's e BT's

— usada para cobrir 0s atrasos no desembolso, ou 0 nao
desembolso, de ajuda externa por parte dos doadores e
credores

— Indexada as taxas de Bilhetes de tesouro

— Emissao a partir de 1999 (60 milndes MT) e crescimento
rapido a partir de 2000, cerca de 6 mil milhdes de MT em
2004 e uma previsao de cerca de 16 mil milndes para 2010.

— 22% como proporcao das Receitas publicas e 4% do PIB



% PIB e das Receitas Publicas

Divida Publica (cont.)

Stock da DPIM em milhées de Meticais e em percentagem do PIB e das
Receitas Publicas (1999 - 2010)
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Milhoes de Meticais
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Divida Publica (cont.)

Juros da Divida Publica em Milh6es de Meticais (1999-2011)
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Problemas

Pressao que o servigo da divida pOe sobre os restantes recursos

competicao por recursos financeiros entre o Estado e o sector
privado (aumento taxa de juro)

Incentivo ao sistema financeiro para se concentrar em actividades
financeiras especulativas, em detrimento de actividades
directamente produtivas (taxa de remuneragdo das OT's e BT's
ronda a uma média de 16% - Dados Banco Mog.)

capacidade de gestao da divida dentro dos limites de
sustentabilidade

Tendéncia de concentracao da despesa publica em projectos de alto
retorno financeiro a curto prazo e médio prazo em detrimento do
retorno social mais alargado.



IV. Desafios

Sustentabilidade da divida no contexto de dependéncia e
de porosidade da economia,

A probabilidade de reducao dos fluxos de ajuda externa
(principal fonte de financiamento do DO),

Expansao da base fiscal: reducao de incentivos fiscais e
renegociacao dos contratos com mega-projectos

Endividamento como forma de ampliar e diversificar a base
produtiva e social do pais?

PPPs como forma de endividamento: até que ponto sao
eficazes do ponto de vista de sustentabilidade social, fora
do interesse do grande capital?
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