Capitulo 8

Financiamento do
desenvolvimento em

o
Africa
Este capitulo analisa o financiamento do
desenvolvimento em Africa face a crise mundial do
coronavirus (COVID-19) e destaca as principais areas
de politica para assegurar a sua sustentabilidade.
A primeira secgao apresenta uma perspetiva geral
sobre as tendéncias e dindmicas recentes no que
diz respeito as principais fontes de financiamento
do desenvolvimento antes do surto da COVID-19 em
2020. A segunda seccao analisa as consequéncias
da COVID-19 para a economia mundial em termos
de mobilizacdo de recursos internos, salientando
as perspetivas associadas a adocdo de tecnologias
digitais para melhorar as receitas publicas em Africa.
A terceira seccao analisa os riscos relacionados com
a diminuicao dos fluxos financeiros externos para as
economias africanas. Identifica, igualmente, as areas
de acao prioritarias para impulsionar as remessas, o
investimento direto estrangeiro e a ajuda publica ao
desenvolvimento para Africa. A ultima sec¢do aborda
a necessidade urgente de reestruturacao rapida das
dividas, para libertar financiamentos cruciais para o
desenvolvimento, e das reformas de gestdo da divida,
a fim de garantir a sua sustentabilidade futura.




8. FINANCIAMENTO DO DESENVOLVIMENTO EM AFRICA

As principais fontes de financiamento de Africa
j& estavam a diminuir antes do surgimento da crise
sanitaria e econémica provocada pelo coronavirus
(COVID-19), em 2020. Prevé-se que OS recursos
internos (incluindo poupancas privadas brutas
e impostos), que representam a maior fonte de
financiamento do desenvolvimento em Africa, sejam
duramente atingidos pela diminuicao da atividade
econémica mundial e local. No entanto, os governos
africanos podem impulsionar a transformacao
digital para mobilizar estes recursos a médio e longo
prazo.

A crise econémica internacional estd a restringir
a entrada de fluxos financeiros externos. A reducao
do custo das transferéncias dos migrantes (envios de
fundos de expatriados ou remessas) é fundamental,
num momento em que as remessas estdo a registar
uma diminui¢do sem precedentes. O abrandamento
do investimento internacional estd a penalizar as
economias africanas de maiores dimensoes e menos
diversificadas, mas a implementacdo de politicas
poderd ajudar a aproveitar novas oportunidades
decorrentes da reorganizacao das cadeias de valor
mundiais. A cooperacdo internacional desempenha
um papel fundamental na preservacdo da ajuda
publica ao desenvolvimento e no apoio a recuperagao
econdémica, em especial nos paises de baixos
rendimentos.

Os governos africanos necessitam urgentemente
de reestruturar a sua divida, com a participagdo dos
credores privados, por forma a libertarem recursos
para financiar o desenvolvimento e regressarem a
trajetéria de crescimento. Em média, os governos
africanos estdo a gastar mais no servico da divida
do que no combate a crise sanitdria e econémica. As
reformas da gestdo da divida e das finangas publicas
sdo indispensaveis para manter o acesso ao crédito
comercial e assegurar a sustentabilidade da divida a
longo prazo.
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Indicadores de financiamento do desenvolvimento em Africa

Tabela 8.1. Fontes de financiamento do desenvolvimento em Africa

Contribuigdes financeiras por ano

Fonte Em mil milhdes de USD Em % do PIB
2014 2015 2016 2017 2018 2014 2015 2016 2017 2018

Entradas de investimento direto estrangeiro 53.9 56.9 46.5 414 45.9 21% 2.5% 2.1% 1.9% 2.0%
Investimento de carteira 30.4 22.2 6.2 57.1 36.5 1.2% 1.0% 0.3% 2.6% 1.6%
Remessas de migrantes 71.8 71.4 67.5 77.6 84.2 2.9% 3.2% 3.2% 3.6% 3.7%
Ajuda publica ao desenvolvimento (total liquido) ~ 54.1 50.1 50.4 53.8 55.3 2.1% 2.2% 2.3% 2.4% 2.4%
Total de fluxos de entrada externos 2101 200.5 1705 229.83 221.8 8.4% 8.8% 7.9% 10.6% 9.7%
Receitas piblicas (excluindo subsidios) 524.7 438.2 394.2 4259 483.6 20.7% 18.9% 18.0% 19.2% 20.7%
Poupanca privada 507.0 419.6 408.2 415.6 427.8 20.4% 18.5% 19.1% 19.3% 18.9%

Fontes: Calculos dos autores com base em dados do FMI (2020a), World Economic Outlook (base de dados), www.imf.org/external/
pubs/ft/weo/2020/01/weodata/index.aspx; OCDE-CAD (2020a), Estatisticas do Desenvolvimento Internacional (base de dados),
www.oecd.org/dac/stats/idsonline.htm; OCDE-CAD (2020b), Ajuda programdvel por pais (base de dados), https:/www.oecd.

org/dac/financing-sustainable-development/development-finance-data/idsonline.htm; CNUCED (2020a), World Investment
Report 2020; e Banco Mundial (2020a), KNOMAD Remittances Data (base de dados), https:/www.knomad.org/data/remittances.

Figura 8.1. Evolugéo, em termos reais, do financiamento do desenvolvimento
per capita em Africa (2010 = 100)
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Fontes: Calculos dos autores com base em dados do FMI (2020a), World Economic Outlook (base de dados), www.imf.org/
external/pubs/ft/weo/2020/01/weodata/index.aspx; OCDE-CAD (2020a), Estatisticas do Desenvolvimento Internacional (base de
dados), www.oecd.org/dac/stats/idsonline.htm; OCDE-CAD (2020b), Ajuda programdvel por pais (base de dados), www.oecd.

org/dac/financing-sustainabledevelopment/development-finance-standards/cpa.htm; CNUCED (2020a), World Investment
Report 2020; e Banco Mundial (2020a), KNOMAD Remittances Data (base de dados), www.knomad.org/data/remittances.
StatLink = https://doi.org/10.1787/888934204137

A situagdo das financas publicas em Africa ja se tinha deteriorado antes da
crise sanitaria e econémica de 2020

Os recursos financeiros per capita disponiveis para o desenvolvimento em Africa
tém vindo a diminuir desde 2010 (Figura 8.1). Os recursos disponiveis per capita
provenientes das receitas internas e dos fluxos financeiros externos diminuiram 18%
e 5%, respetivamente, no periodo de 2010-18. Desde 2016, com a descida acentuada dos
precos dos produtos de base e os niveis de financiamento num minimo histérico, as
receitas internas mantiveram-se relativamente estagnadas e apenas os fluxos de entrada
externos regressaram a niveis anteriores. Em 2018, as receitas publicas dos paises de

268

DINAMICAS DO DESENVOLVIMENTO EM AFRICA 2021: TRANSFORMAGAO DIGITAL E EMPREGOS DE QUALIDADE © AUC/OECD 2021



https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2020/01/weodata/index.aspx
https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2020/01/weodata/index.aspx
http://www.oecd.org/dac/stats/idsonline.htm
https://www.oecd.org/dac/financing-sustainable-development/development-finance-data/idsonline.htm
https://www.oecd.org/dac/financing-sustainable-development/development-finance-data/idsonline.htm
https://www.knomad.org/data/remittances
https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2020/01/weodata/index.aspx
https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2020/01/weodata/index.aspx
http://www.oecd.org/dac/stats/idsonline.htm
http://www.oecd.org/dac/financing-sustainabledevelopment/development-finance-standards/cpa.htm
http://www.oecd.org/dac/financing-sustainabledevelopment/development-finance-standards/cpa.htm
https://www.knomad.org/data/remittances
https://doi.org/10.1787/888934204137

8. FINANCIAMENTO DO DESENVOLVIMENTO EM AFRICA

Africa ascenderam, em média, a 384 USD per capita, em comparacdo com 2 226 USD nos
paises da América Latina e das Caraibas, 1 314 USD nos paises em desenvolvimento da
Asia e mais de 15 000 USD nos paises europeus e outros paises de rendimento elevado.
Os governos africanos nao dispdoem apenas de menos fontes de financiamento, como
também sdo volateis, frequentemente devido a dependéncia de muitas economias
africanas relativamente ao mercado mundial de produtos de base e a entrada de fluxos
financeiros externos.

As remessas dos emigrantes tornaram-se a maior fonte de financiamento externo
de Africa e, de longe, a mais estavel. Os montantes enviados para os paises de origem
pela didspora africana aumentaram quase todos os anos desde 2010, passando de
54.9 mil milhdes USD em 2010 para 84.2 mil milhdes USD em 2018. O Egito e a Nigéria
representavam 60% do total das remessas em Africa, em 2019, e o peso das remessas no
produto interno bruto (PIB) ultrapassou os 5% em 15 paises. Muitas vezes de natureza
contraciclica, estas transferéncias desempenham um papel fundamental na mitigacao
de riscos, na salvaguarda da seguranca alimentar e na satisfacdo de outras necessidades
imediatas das familias africanas, para as quais constituem uma fonte de rendimento
muito importante. De acordo com o Afrobarémetro (2019), quase 22% dos agregados
familiares inquiridos em Africa referem estar, pelo menos, um pouco dependentes das
remessas de familiares ou amigos que vivem no estrangeiro. Ao representarem uma parte
significativa das reservas de divisas para muitos paises africanos, as remessas também
contribuem para a estabilizacdo do ambiente macroeconémico.

No periodo até 2020, Africa atraiu um volume crescente de investimento direto
estrangeiro (IDE), embora os fluxos de entrada de IDE se tenham mantido significativamente
inferiores aos de outras regides do mundo. Entre 2000 e 2019, os fluxos de investimento
direto estrangeiro para Africa aumentaram mais de quatro vezes, com uma taxa de
crescimento anual composta de 8.5%. Tal deveu-se a crescente procura de alguns produtos
de base, bem como a um investimento continuado em servicos. Em 2019, Africa recebeu
454 mil milhoes USD em fluxos de IDE. Contudo, estes valores sao ainda demasiado
baixos face a outras regides. Em 2017-19, Africa atraiu apenas 2.9% dos fluxos mundiais
de IDE, muito atras da Asia (31.1%) e da América Latina e Caraibas (9.9%) (Figura 8.2).

Figura 8.2. Fluxos mundiais de IDE por regido, 1990-2019 (em mil milhdes de USD)
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Fonte: Célculos dos autores com base em dados da CNUCED (2020a), World Investment Report 2020, tabelas do anexo estatistico,

https://unctad.org/en/Pages/DIAE/World%20Investment%20Report/Annex-Tables.aspx.
StatLink Sa=m https://doi.org/10.1787/888934204156
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A ajuda publica ao desenvolvimento (APD) para Africa aumentou nos dltimos anos,
mas ficou aquém dos compromissos internacionais. Os fluxos de APD destinados a Africa
cresceram consideravelmente no inicio da década de 2000, através da Iniciativa para os
paises pobres altamente endividados (PPAE), e estabilizou em cerca de 53 mil milhdes USD
por ano, entre 2014 e 2018. No entanto, expressos em termos per capita, os fluxos de APD nao
acompanharam o ritmo de crescimento demografico do continente, tendo diminuido de
52USD em 2013 para 44 USD em 2018. Além disso, a maioria dos doadores que sdo membros
do Comité de Ajuda ao Desenvolvimento (CAD) da OCDE - a excec¢do da Dinamarca, do
Luxemburgo, da Noruega, do Reino Unido e da Suécia - ndo cumpriu a ambicéao coletiva de
consagrar 0.7% do rendimento nacional bruto (RNB) a APD, estabelecida na Agenda 2030
para o Desenvolvimento Sustentavel e reiterada na Agenda de Acdo de Adis Abeba, de
2015 (OCDE, 2020a).

Africa estd a enfrentar a pandemia de COVID-19 com um espaco orcamental
limitado

No inicio de 2020, a divida publica dos governos africanos aumentou e atingiu o nivel
mais elevado desde 2002. Em 2008, a divida soberana, a divida publica e a divida de garantia
publica dos governos nacionais atingiram um minimo de 28% do PIB, depois de diminuir
no inicio da década de 2000, devido a uma combinacéo de forte crescimento do PIB, de
alivio da divida e de moderacdo do recurso ao crédito. Em 2019, a divida soberana tinha
duplicado para 56% do PIB, apds um periodo durante o qual o total da divida dos governos
tinha quase triplicado. Por conseguinte, em 2019, a divida total de Africa em percentagem
do PIB do continente estava préoxima dos niveis de 2000 (Figura 8.3). Atualmente, as receitas
anuais, que antes de 2008 ultrapassavam as despesas, sao sistematicamente inferiores.

Figura 8.3. Total da divida, défices, receitas e despesas gerais dos governos africanos,
em percentagem do PIB, 2000-20
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Fonte: Célculos dos autores com base em dados do FMI (2020a), World Economic Outlook (base de dados), www.imf.org/external/

pubs/ft/weo/2020/01/weodata/index.aspx.
StatLink sa=m https://doi.org/10.1787/888934204175

O aumento da divida desde 2008 reflete uma maior confianga nas economias
africanas e uma conjuntura internacional favoravel. Os mercados de divida soberana de
Africa ganharam a confianca dos investidores gracas aos seus rendimentos relativamente
elevados, a melhoria da gestdo macroeconémica e ao aumento do espago orcamental na
sequéncia da iniciativa PPAE. Ao mesmo tempo, as condi¢des mundiais eram conducentes
a emissdo de obrigagdes internacionais, com uma forte procura por parte dos investidores
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e uma reducao dos diferenciais de risco percecionados entre os mercados emergentes e
os mercados desenvolvidos, o que indica a sua “procura de retorno” (Calderén e Zeufack,
2020). Neste contexto favoravel, a aceleracdo da acumulacao de divida desde 2015 reflete,
em parte, o agravamento do défice orcamental dos paises produtores de petréleo,
negativamente afetados pela descida sustentada dos precos dos hidrocarbonetos. As
despesas totais nos paises ricos em petréleo ultrapassaram as receitas em 8.7 pontos
percentuais do PIB em 2016, contrariamente a situacdo registada dez anos antes, altura
em que as receitas excediam as despesas em 13 pontos percentuais do PIB.

Virios paises africanos de rendimento médio emitiram divida em moeda estrangeira.
Ovolume total da divida em moeda estrangeira quase duplicou entre 2008 e 2018, passando
de 11% para 20% do PIB, e introduzindo novos riscos. Nos ltimos anos, as Eurobonds tém
vindo a ganhar importancia em Africa, alcangando 100 mil milhdes USD em termos de
valor, em 2019, ap6s um aumento de 27.1 mil milhdes USD no ano anterior. Alguns paises
estdo a contrair empréstimos sindicados. No entanto, a contracdo de empréstimos em
moeda estrangeira pode enfraquecer a moeda do pais devedor — que tem de dispor de
quadros monetdrios e orcamentais robustos para evitar o ciclo de realimentacao entre
desvalorizacoes da moeda e saidas de capitais em caso de recessao financeira.

Vdarios paises africanos ja estavam a ter dificuldade em cumprir os seus compromissos
em matéria de divida antes da crise do coronavirus (COVID-19). Em 30 de novembro
de 2019, de acordo com o Fundo Monetério Internacional (FMI), 8 paises em Africa
encontravam-se em situacdo de sobre-endividamento e 11 estavam em risco elevado
de sobre-endividamento. Em marco de 2020, apés a descida da notacdo da Africa do Sul
no final de 2019, apenas o Botswana, Marrocos e as Mauricias mantinham uma notagéo
de solvabilidade elevada (Reuters, 2020). Os governos africanos comecaram também a
recorrer as suas reservas, que diminuiram em proporgoes histéricas, passando de 22% do
PIB em 2009, para 14% em 2018.

Os paises africanos estdo a mobilizar menos recursos internos, mas a
aceleragao da transformacgao digital associada a pandemia de COVID-19 abre
novas oportunidades para aumentar as receitas fiscais

E provavel que a mobilizacio de recursos internos possa ser afetada pela
diminuicao da atividade econémica e dos pregos dos produtos de base

A pandemia de COVID-19 perturbou fortemente as receitas fiscais dos paises de
Africa desde o inicio de 2020. De acordo com o FMI (2020b), prevé-se que estas diminuam,
em média, 1.3 pontos percentuais do PIB (10%) entre 2019 e 2020, em 22 paises da Africa
Subsariana. Comparativamente, entre 2007 e 2010, na altura da crise financeira mundial,
o rdcio médio impostos/PIB diminuiu 0.8 pontos percentuais (5%) nos 26 paises de Africa
para os quais existiam dados disponiveis (OCDE, 2020b).

O colapso da atividade econdémica interna e do comércio internacional, bem como o
custo da interrupgdo do turismo, suprimem duas importantes fontes de receitas fiscais
para a maioria dos paises africanos. Em junho de 2020, as proje¢des do FMI (2020c)
apontavam para uma contracio de 3.2% do PIB real na Africa Subsariana em 2020. De
acordo com a Organizacdo Mundial do Comércio (OMC, 2020), projeta-se uma redugao
do comércio mundial entre 12.9% e 31.9%, reduzindo assim os direitos aduaneiros e de
importacdo para os governos africanos, que representavam 10.7% das receitas publicas em
2018. A Associagao Internacional do Transporte Aéreo (IATA, 2020) estima que a atividade
no setor contribui, normalmente, com 55.8 mil milhoes USD para a economia africana
(2.6% do PIB do continente), apoiando 6.2 milhoes de empregos. No entanto, no primeiro
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trimestre de 2020, as companhias aéreas africanas perderam 4.4 mil milhdes USD de
receitas, devido a reducdo do nimero de voos internacionais e do turismo.

A crise estd também a afetar as receitas ndo fiscais, ao diminuir a procura de
produtos de base, o que se traduz em menores rendimentos nos paises exportadores de
matérias-primas. Num continente em que as receitas do petrdleo representavam 4.5%
do PIB em 2017, o choque dos precos do petrdleo no primeiro semestre de 2020 estd a
desestabilizar os orcamentos dos paises exportadores. A Comissao Econémica das Nacgoes
Unidas para Africa (UNECA, 2020a) estima as perdas totais associadas a queda dos pregos
do petrdleo, em todo o continente africano, em 65 mil milhdes USD. No anterior episédio
de descida acentuada dos precos dos produtos de base, em 2014 e 2015, 26 paises africanos
registaram uma diminuicdo das suas receitas nao fiscais equivalente a uma média de
1.4 pontos percentuais do PIB (OCDE/ATAF/CUA, 2019). Embora precos do petrdleo mais
baixos possam ser positivos para os paises africanos que sdo importadores liquidos
de petroleo, dado que esta situagdo origina uma redugao da fatura das importacoes,
estes paises sdo, contudo, negativamente afetados pelos precos mais baixos de outras
matérias-primas e pelo abrandamento geral da atividade econémica.

Os governos africanos implementaram ativamente uma série de medidas or¢gamentais
para fomentar a recuperacdo econdmica, a custa de um aumento das despesas publicas
e de uma diminuicdo das receitas. O Centro de Politica e Administragdo Fiscal da
OCDE acompanhou 58 medidas de curto prazo para enfrentar a crise do coronavirus
em 13 paises africanos, envolvendo quase todas uma redugao das taxas de imposto ou
diferimentos (Tabela 8.2). No entanto, tendo em conta a incerteza em torno da gravidade
e da duracgdo da recessdo econémica provocada pela pandemia, é muito provavel que o
montante dos impostos nao arrecadados e o impacto das despesas associadas ao combate
ao coronavirus nas financas publicas sejam superiores ao previsto.

Tabela 8.2. NUmero de medidas orcamentais aplicadas em resposta
a pandemia de COVID-19, 2020

Medidas de politica fiscal Margo Abril Maio
Alteracao da taxa do IVA 1 0 0
Isencoes fiscais 1 0 1
Reducao da taxa do imposto sobre o rendimento das pessoas singulares 1 0 0
Redugdo da taxa do imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas 2 0 0
Diferimento do pagamento de impostos 4 7 6
Prorrogacao dos prazos de declaragao 0 1 0
Prorrogagdo dos prazos de declaragdo combinada com diferimento do pagamento de impostos 0 1 0
Maior flexibilidade no pagamento de dividas fiscais 1 2 0
Melhoria ou extensao dos critérios de elegibilidade para os subsidios de desemprego 0 1 0
Melhoria do reembolso de impostos 2 1 0
Transferéncias de dinheiro para as familias 1 2 0
Subsidios salariais pagos aos empregadores 2 1 0
Regime de empréstimos ou de garantias 0 1 0
Outros 6 8 5
Total de medidas 21 25 12

Fonte: OCDE-CTP (2020), Overview of Country Tax Policy Measures in Response to COVID-19 Crisis (base de dados),
www.oecd.org/tax/covid-19-tax-policy-and-other-measures.xlsm.

A pandemia de COVID-19 estd a prejudicar a poupanga privada em Africa. A
curto prazo, os dados disponiveis sugerem que a diminui¢do dos rendimentos sera
suficientemente grave para obrigar os africanos recorrerem as suas poupancas (Jorda,
Singh e Taylor, 2020). Em abril de 2020, o FMI previa uma diminui¢do das poupangas
internas nos paises africanos de 17.8%, entre 2019 e 2020, contrariamente as previsoes
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anteriores de um aumento de 7.7%. A longo prazo, contudo, os choques exbgenos como
esta pandemia poderdo conduzir a um aumento das poupancas por motivos de precaugao
e, por conseguinte, das poupangcas das familias.

Caixa 8.1. O papel da Unido Africana no combate
aos fluxos financeiros ilicitos em Africa

Os fluxos financeiros ilicitos (FFI) continuam a retirar ao continente africano um volume
significativo de recursos financeiros, o que compromete seriamente a realiza¢dao dos
objetivos de desenvolvimento de Africa. Consequentemente, Africa ndo tem conseguido
recuperar ou repatriar os ativos detidos em jurisdicoes estrangeiras.

A Uniao Africana (UA) tem desempenhado um papel significativo no combate a
corrupcao financeira e as saidas ilicitas de capitais do continente. Adotou, em especial:
i) as recomendacdes do Relatério do painel de alto nivel sobre fluxos financeiros ilicitos, ii) as
conclusoes da agao de 2018 sobre “Ganhar o combate contra a corrupgao: uma via
sustentavel para a transformacédo de Africa”, e iii) a Declaracdo de Nouakchott sobre o
combate a corrupg¢ao, elaborada na sequéncia da 31.% sessao ordinaria da Conferéncia da
Uniao Africana, em 1 e 2 de julho de 2018 (UA, 2018). Em fevereiro de 2020, o Conselho
ConsultivodaUA sobre corrupgao e outros parceiros desenvolveram uma posicao africana
conjunta sobre a recuperacgdo de bens ilicitos, com vista a dispor de um instrumento
para eliminar os obsticulos internos e externos a recuperagao de bens roubados.

Com o contributo dos Estados membros e de intervenientesinternacionais, como o Centro
de Desenvolvimento da OCDE e o FMI, a Comissao da Unido Africana (CUA) publicou um
relatério sobre a mobilizacdo de recursos internos e a luta contra os fluxos financeiros
ilicitos e a corrupgao (CUA, 2019). O relatério apresenta uma série de recomendagoes
para uma estratégia continental, com orienta¢des para o desenvolvimento e reforco
das estratégias nacionais. A CUA trabalha, também, em estreita colabora¢do com o
Férum Africano para a Administracao Fiscal (ATAF) no sentido de desenvolver e reforcar
a capacidade dos Estados membros da UA, especialmente no dominio da reforma
das politicas fiscais, da digitalizacdo dos servicos tributdrios e do intercambio de
informacoes para efeitos fiscais.

Além disso, a CUA publica, em cooperagao com o Férum Mundial para a transparéncia
fiscal, um relatério anual com vista a combater a corrupgdo, a evasao fiscal, o
branqueamento de capitais, a fraude e o enriquecimento ilicito. A edi¢do de 2020 do
relatério “Transparéncia fiscal em Africa” destaca os progressos alcancados através do
intercambio de informacao transfronteiras, por via das rela¢des bilaterais entre paises
africanos. Atualmente, o nimero destas relagoes alcancou 3 263, por comparagao com
2 523 em 2018 - um aumento que se traduziu em receitas fiscais adicionais significativas
para os paises. Mais paises africanos podem agora recorrer ao intercimbio de
informacoes transfronteiras no ambito das suas investigacdes em matéria fiscal.

Os governos africanos podem aumentar as suas receitas fiscais adaptando-se
a transformacao digital

A transformacao digital acelerou durante a pandemia, abrindo novas oportunidades de
mobilizagdo das receitas publicas em Africa, a médio e longo prazo. O capitulo 1 abordou,
de forma aprofundada, as diferentes formas como a transformacao digital melhora a
resiliéncia dos paises. As tecnologias digitais permitem, simultaneamente, respeitar
o distanciamento social, limitando a propagacdo do virus, e preservar a produtividade
de determinados trabalhadores — sem esquecer os servigos bancarios online — reduzindo
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assim o custo econémico do confinamento. Muitos jovens empreendedores africanos
estdo prontos para aproveitar as novas oportunidades associadas a transformacéao digital.
A digitalizac@o est4 a alterar as bases tributdrias em Africa, bem como as formas de
cobrancga e gestao dos impostos. Contudo, a tributacdo dos lucros da economia digital é
ainda mais complexa do que a do consumo digital e requer a cooperacao internacional.

A digitalizago est4 a alterar a base tributéria e cobranga de impostos em Africa

A transformacdo digital representa uma fonte de desafios e oportunidades para
as financas publicas em Africa. As oportunidades sdo particularmente evidentes na
administracao fiscal, onde esta evolucao pode melhorar a aplicagdo e o cumprimento da
regulamentacao, aliviando simultaneamente os encargos. A digitalizacdo pode também
aumentar a transparéncia e a responsabiliza¢do do sistema tributdrio e, por conseguinte,
melhorar a confianga no sistema e no cumprimento das obrigagoes. Mas estas vantagens
envolvem uma série de desafios. £ necessario que os governos adaptem as suas bases
tributarias a economias onde um ntimero crescente de bens e de servigos é adquirido ou
consumido de forma virtual e em que as empresas ja ndo precisam de estar fisicamente
presentes num pais para participarem no mercado local.

Abordar estes desafios e oportunidades exige uma combinacdo de respostas a nivel
nacional e internacional. Os impostos sdo, essencialmente, uma questdo de politica interna
e a aplicagao de leis e capacidades nacionais eficazes continuard a ser a pedra angular da
tributacdonaeradigital. Alegislacdodeve também promoverosdireitoshumanos,incluindo
a liberdade de expressao, em conformidade com a Carta Africana dos Direitos Humanos
e dos Povos. Mas a dimensdo internacional dos impostos adquirird importancia, pelo que
a partilha de experiéncias e de boas praticas entre as administracoes fiscais pode ajudar a
beneficiar rapidamente da transformacao digital. A cooperacgao internacional em matéria
de fiscalidade é essencial para tributar de forma eficaz as empresas altamente digitalizadas.

Espera-se que o rapido crescimento do comércio eletrénico alargue a base tributéria do
imposto sobre o valor acrescentado (IVA). O IVA é a principal fonte de receitas fiscais em
Africa, representando 29.4% das receitas em 2017 (OCDE/ATAF/CUA, 2019). Uma cobranca
eficaz doIVA sobre transagoes digitais representard um elemento importante para garantir
a competitividade do regime de IVA e a sustentabilidade dos recursos arrecadados. Em
Africa, o mercado do comércio eletrénico ascende j& a 27 mil milhoes USD, prevendo-se
que cresca mais de 14% por ano e alcance 47 mil milhdes USD em 2024 (Statista, 2020).
Embora a maioria resulte de novos padroes de consumo de uma classe média africana em
crescimento, haverd também uma transicdo do comércio fisico para o comércio digital,
conforme registado no resto do mundo. A cobranca do IVA sobre as vendas online é, por
conseguinte, fundamental quer para gerar receitas a partir desta nova atividade, quer para
preservar as receitas das atividades atuais que, com o tempo, transitarao para formatos
online. Os paises africanos podem aprender com experiéncias internacionais recentes
sobre a forma de tributar as transacoes online para compensar as perdas de receitas de IVA.

A cobranca de IVA sobre o comércio online envolve dificuldades, em especial, quando
a sede do fornecedor se localiza numa outra jurisdicdo. As regras tradicionais em matéria
de IVA tornam dificeis e complexas a organizacdo, gestdo e aplicacdo do IVA sobre as
vendas online de produtos e servicos digitais (aplicacoes, televisdo a pedido, etc.), em
particular quando se trata de transagoes entre consumidores particulares e fornecedores
estabelecidos no estrangeiro. Em muitos paises, néo existe legislacdo ou procedimentos
estabelecidos para cobrancga de IVA sobre as vendas efetuadas por fornecedores sem
presenca fisica no pais do consumidor. O volume de importac¢des de bens sem grande valor
adquiridos online continua a aumentar. Os procedimentos aduaneiros tradicionais nao sao
verdadeiramente adequados para a cobranca de IVA sobre estas transacoes, o que resulta

274

DINAMICAS DO DESENVOLVIMENTO EM AFRICA 2021: TRANSFORMAGAO DIGITAL E EMPREGOS DE QUALIDADE © AUC/OECD 2021




8. FINANCIAMENTO DO DESENVOLVIMENTO EM AFRICA

numa perda significativa de receitas. Tal pode também criar uma pressdo concorrencial
desleal sobre as empresas locais, que sdo obrigadas a cobrar IVA sobre as suas vendas, ao
passo que as importacdes de baixo valor estdo, com frequéncia, isentas desse pagamento.
Além disso, os produtos de elevado valor comercializados por fornecedores estrangeiros
sao propensos a uma subavaliacdo e a erros de classificacdo na nomenclatura.

As normas internacionalmente acordadas, da OCDE, oferecem solucGes para os
paises africanos preocupados com uma cobranca eficaz do IVA sobre o comércio online. O
Férum Mundial da OCDE sobre o IVA (que retine mais de 100 paises) desenvolveu normas
para abordar os desafios de cobranca do IVA face a transformacao digital da economia.
Estas normas foram aplicadas, ou estdo a ser aplicadas, num grande ntimero de paises
(OCDE, 2019a ; OCDE, 2017a)". A Africa do Sul é um dos mais de 50 paises que adotaram
normas em matéria de servicos digitais transfronteiras, com um aumento acentuado
das receitas (entre junho de 2014 e setembro de 2019, o pais recuperou mais de 5 mil
milhdes ZAR, ou seja, cerca de 276 milhdes USD). Reconhecendo que as plataformas de
comércio eletrénico facilitam grande parte das compras digitais, a OCDE recomenda o
envolvimento destes intervenientes no processo de cobranca de IVA. Os paises africanos
podem beneficiar da experiéncia internacional neste dominio. A maioria das principais
plataformas (responsaveis pela maior parte das vendas online) j& desenvolveu sistemas e
processos para cumprir estas normas.

A economia digital de Africa necessita de novas politicas fiscais e de uma cooperagio
internacional reforgcada

A tributagdo dos lucros das empresas que operam na economia digital é uma operacgao
complexa que exige cooperagdo internacional. A medida que a economia mundial se torna
mais digitalizada, algumas pessoas mostraram preocupacgdo relativamente a incapacidade
de as regras tradicionais refletirem a substéncia das transacoes e a criacdo de valor. Estas
regras baseiam a tributacdo na presenca fisica numa jurisdicdo e afetam os lucros de
acordo com o “principio da plena concorréncia”. As empresas altamente digitalizadas
que podem operar a distancia e as que dependem fortemente das interagdes com os
mercados ou com os utilizadores e os seus dados, ndo sao, por conseguinte, afetadas pelas
regras tradicionais. A resposta a estas preocupagdes requerera uma mudancga radical
da abordagem em matéria de tributagdo das empresas multinacionais. Serd necessario
celebrar acordos internacionais para evitar a proliferacdo de medidas unilaterais, que
levariam inevitavelmente a um aumento dos litigios, a praticas de dupla tributacdo e a
uma maior incerteza para as empresas.

O Quadro inclusivo sobre a erosdo da base tributdria e transferéncia de lucros [Base
erosion and profit shifting - BEPS] reline mais de 135 paises e jurisdicGes, incluindo 23 paises
africanos, com vista a desenvolver solugdes fiscais adaptadas a transformagéao digital da
economia. As negociagoes, que reiinem todos os membros em pé deigualdade, prosseguem
em 2020 e centram-se em dois pilares: o primeiro introduzird um novo direito fiscal para
as jurisdicoes de mercado, simplificando simultaneamente a tributagdo de determinadas
funcoes de rotina das empresas multinacionais (OCDE, 2020c); o segundo assegurard que
os lucros das empresas multinacionais sejam sujeitos a uma taxa minima de tributacao,
para reduzir o incentivo de as empresas adotarem estratégias agressivas de evasao fiscal.
Estes dois pilares representam potenciais beneficios para Africa. Embora seja dificil prever
com rigor o impacto até estas solucdes estarem explicitamente definidas, estima-se que,
em termos relativos, os paises de baixos rendimentos beneficiarao da adogao destes dois
pilares (OCDE, 2020d).

Alguns paises africanos estdo a testar abordagens alternativas para tributar segmentos
essenciais da economia digital. Nomeadamente, tendo em conta que os servicos de
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pagamento e comunicacoes moéveis registaram um desenvolvimento acentuado no
continente, varios paises propuseram ouintroduziramimpostos especificos pararecuperar
parte do valor produzido. Tal inclui a tributacdo das transa¢des de pagamentos méveis e
da utilizacdo de determinadas aplica¢des de comunicagoes através da internet. Em média,
a Africa Subsariana apresenta o nivel mais elevado de impostos e taxas no setor das
comunicag¢des moéveis (ODI, 2020), ndo obstante alguns serem controversos. Os impostos
sobre os servigos de pagamentos moéveis foram acusados de abrandar o progresso da
inclusdo financeira, ao passo que os impostos sobre as comunicagoes através da internet
podem constituir um pretexto para restri¢des a liberdade de expressao (Brookings, 2019;
Ratcliffe e Samuel, 2019). Acresce que estes impostos acabam, frequentemente, por ser
imputados aos consumidores e ndo as empresas digitais, tornando-os impopulares e
impedindo a concretizagdo dos objetivos politicos que justificaram a sua introducao.

Os paises africanos terdo de encontrar um equilibrio na politica fiscal entre o
aumento das receitas com lucros a curto prazo e o fomento de uma digitalizagdo mais
rapida e alargada, com beneficios a mais longo prazo. Os governos africanos terdo de
tributar os intervenientes da economia digital por diversas razodes: i) de uma perspetiva
financeira, para mobilizar os tdo necessarios recursos internos, uma vez que uma parte
cada vez maior da economia opta pelo digital; ii) de uma perspetiva de equidade, de modo
a assegurar um nivel de igualdade de condices e de tratamento entre as empresas; e
iii) por ultimo, de uma perspetiva politica, para dar resposta as questoes dos cidadaos
sobre o facto de as empresas estrangeiras estarem a ter lucro com os seus dados pessoais.
No entanto, os governos devem refletir cuidadosamente sobre estes novos impostos para
nao penalizar os consumidores, em especial os mais pobres, ou prejudicar a inovagao
ou a generalizacao dos beneficios desta digitalizacdo. Embora todos os paises do mundo
tenham de fazer tais compromissos, estes podem ser sentidos de forma mais acentuada
em Africa. Por conseguinte, serd importante identificar e dar prioridade aos novos setores
da economia digital em que os lucros sao mais elevados, que distorcem a concorréncia ou
que exploram conscientemente as lacunas do sistema fiscal. Um envolvimento continuado
a nivel internacional pode ajudar os paises africanos a aprender com outros parceiros e a
garantir que as novas normas internacionais refletem as suas necessidades.

As tecnologias digitais estdo a melhorar a cobranga e administracéo fiscais

Embora a transformacdo digital imponha uma série de desafios a politica fiscal,
abre perspetivas interessantes para a administragdo fiscal. Muitas administragoes
tributarias consideram que a sua eficiéncia e eficacia aumentaram apés a introdugdo de
procedimentos online e da utilizacdo de novas ferramentas tecnolégicas, que melhoram
o cumprimento por parte dos contribuintes e facilitam os seus procedimentos (OCDE,
2019b). As novas opgoes digitais e a disponibilidade de software normalizado podem
ajudar os paises africanos a progredir rapidamente.

Alguns paises africanos estdo a realizar bons progressos na digitalizacdo da sua
administracido fiscal, embora muitos outros ainda ndo tenham realizado plenamente os
beneficios desta evolugdo. A comunicacdo de informacdes fiscais online estd a tornar-se
rapidamente a norma em todo o mundo, incluindo em alguns paises de Africa. No exercicio
fiscal de 2017 e de acordo com o Inquérito internacional as administracdes fiscais (ISORA),
seis paises africanos comunicaram uma taxa de declaracoes online de, pelo menos, 70%
para o imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas e o IVA, enquanto cinco paises
comunicaram uma taxa superior a 50% para o imposto sobre o rendimento das pessoas
singulares?. De acordo com este inquérito, a maioria dos paises africanos introduziu algum
tipo de disposi¢oes em matéria de declaragdes online, mas cerca de um quarto ainda néao se
envolveu neste dominio. De um modo mais geral, a maioria dos paises de Africa est ainda
longe de explorar todo o potencial das ferramentas digitais para melhorar o cumprimento
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das obrigacoes fiscais, com apenas metade a oferecer ferramentas e calculadores online e
20% a disponibilizar aplica¢gdes moéveis (OCDE, 2019b).

Algumas dificuldades podem impedir os governos africanos de tirar pleno partido
da transformacao digital na administracdo fiscal. Estas incluem a fiabilidade da internet,
a disponibilidade de meios para investir nas tecnologias da informagao e comunicagao
(TIC) nos servigos tributdrios, bem como a compreensao e a capacidade de acesso dos
contribuintes aos procedimentos online (em especial, nas zonas rurais ou onde existe
caréncia de competéncias) (Wilton Park, 2017). S6 uma resposta abrangente permitira
assegurar um acesso fidvel a internet, estando as outras dificuldades associadas, em
altima andlise, a questdes de estratégia e de gestdo da digitalizagao.

A aprendizagem entre pares entre administragées fiscais pode ajudar a eliminar
alguns destes obstaculos. As licoes retiradas dos sucessos e fracassos de outros paises
podem ser Uteis em dominios como a adequacgdo das solugdes digitais a maturidade
informatica dos contribuintes, a elaboracao de orcamentos adequados ao médio prazo,
o desenvolvimento de solucdes para a manutencdo e atualizacdo de ferramentas
tecnolégicas, e a realizacdo de andlises custo-beneficio para verificar se deve ser dada
preferéncia a solugoes “internas” ou subcontratar o desenvolvimento de um software fiscal.
O Férum africano de administracdo fiscal [African Tax Administration Forum — ATAF]
constitui uma rede regional para 38 administracdes fiscais em Africa, disponibilizando
formacao, aconselhamento e investigacdo em todos os aspetos da administragao
tributdria, incluindo a digitalizacdo. Os paises africanos também podem inspirar-se na
experiéncia de paises de outros continentes, que ja implementaram esta mudanca, para
acelerar e otimizar a digitalizacdo das suas préprias administragoes fiscais.

As politicas publicas e a cooperagao internacional podem ajudar a mitigar
a previsivel diminuigao dos fluxos financeiros externos devido a COVID-19

A reducao dos custos do envio de remessas é essencial num contexto de previsivel
queda destes fluxos para Africa

As remessas dos emigrantes para Africa podem néo resistir tdo bem a pandemia da
COVID-19 como em crises anteriores. Os africanos que trabalham noutros continentes tém
sido particularmente afetados pela perda de rendimentos. As medidas de confinamento
decididas para conter a propagacao do virus (Guermond e Kavita, 2020; Morris, 2020)
reduziram a sua margem financeira para transferir fundos para os seus paises. Em 2017,
por exemplo, 36% das remessas para Africa eram provenientes de Estados membros da
Uniao Europeia, onde muitos paises estiverem em confinamento durante boa parte de 2020.
O Banco Mundial (2020b) estima que as remessas para a Africa Subsariana diminuam
23.1% em 2020, passando para 37 mil milhoes USD, o nivel mais baixo desde 2016.

A reducdo do custo do envio de remessas serd decisiva durante a crise do coronavirus
e posteriormente. No primeiro trimestre de 2020, o custo médio de uma transferéncia de
200 USD para a Africa Subsariana era de 8.9% do total, por comparacdo com 5% para a Asia
do Sul e 6% para a América Latina e as Caraibas. Para alguns corredores intra-africanos
de transferéncias, o custo de uma transacdo pode ascender a 20%, o mais elevado do
mundo (Banco Mundial, 2020b). Estes valores estdao longe da meta estabelecida pelos
objetivos de desenvolvimento sustentavel (ODS 10.c), que insta a uma reducdo do custo
das transferéncias para menos de 3% e a eliminacdo de corredores com uma taxa superior
a 5%. A reducdo dos custos permitiria aumentar o volume de recursos para os paises
beneficidrios e economizar cerca de 14 mil milhdes USD por ano (Ratha et al., 2016). De
acordo com estimativas do Banco Mundial, as transferéncias da didspora africana poderao
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atingir 200 mil milhdes USD por ano, ao longo da préxima década, desde que ndo sejam
tao dispendiosas.

O aumento da concorréncia entre os operadores de transferéncias de fundos poderia
reduzir o custo das remessas. Trés operadores de transferéncias de fundos (MoneyGram,
Ria e Western Union) representam 25% do mercado mundial, uma percentagem que é
bastante mais elevada em alguns corredores bilaterais (FIDA, 2017). As autoridades de
regulacdo podem reforcar a concorréncia combatendo as cladusulas de exclusividade
e promovendo um acesso justo e equitativo as infraestruturas de mercado. Do mesmo
modo, o acesso nao discriminatério dos operadores de transferéncias de fundos as
infraestruturas dos sistemas de pagamento, bem como as plataformas de redes méveis,
aumentaria a eficiéncia destas transacoes e melhoraria os servicos oferecidos aos
consumidores (Banco Mundial, 2018). Depois de o Gana e Marrocos terem incentivado os
bancos, os mercados cambiais e os correios a trabalharem com varios operadores, o custo
das remessas diminuiu e os clientes - tanto nos paises de origem como nos de destino -
passaram a dispor de uma gama mais vasta de servigos.

As novas tecnologias digitais, tais como os servigos de pagamentos moéveis e de
blockchain, estdo a fazer diminuir o custo das transferéncias. De acordo com o Banco
Mundial, as transagdes digitais ja reduziram o custo médio de envio de remessas para
3.3% e a GSMA espera uma reducao do custo médio até 1.7%, gracas aos servigos de
pagamentos moéveis (Banco Mundial, 2020c; GSMA, 2018). Muitos modelos baseados na
tecnologia financeira (fintech) oferecem agora esse tipo de servigos no continente africano.
No Gana, a Zeepay visa um mercado de mais de 150 milhdes de utilizadores de servigos
de pagamentos méveis em 20 paises de Africa e comecou, recentemente, a colaborar
com a MoneyGram. Na Nigéria, a Sure REMIT cobra entre 0% e 2% de comissao sobre as
transferéncias de fundos que ndo em numeréario. Em vez de numerario, os beneficidrios
recebem criptofichas com base na blockchain. Estas podem ser utilizadas para uma
variedade de efeitos, como adquirir e enviar vales, comprar créditos de comunicagao,
pagar faturas ou comprar alimentos.

E essencial, igualmente, orientar as remessas para investimentos produtivos de mais
longo prazo. Uma vez que os fundos provém das poupancgas pessoais do remetente, os
seus beneficidrios tendem a utilizd-los mais para o consumo do agregado familiar do
que a investi-los. No entanto, as remessas podem tornar-se uma fonte de capital para as
pequenas empresas e as empresas familiares, ou serem utilizadas como financiamento
inicial das start-ups, desde que os governos africanos adotem politicas que incentivem os
membros da didspora africana a adotarem esta orientacdo. De acordo com um inquérito
da OCDE realizado em 2017, os beneficidarios destas remessas na Coéte d'Ivoire e em
Marrocos tinham maior probabilidade de investir estes fundos em ativos agricolas e na
gestao de uma empresa nao agricola (OCDE, 2017b). No Senegal, a probabilidade de uma
familia ter contraido um empréstimo aumenta 11.8 pontos percentuais se for beneficiaria
de remessas (Mbaye, 2015). Para fomentar uma utilizacdo mais eficiente destes fundos,
é necessario melhorar a literacia financeira e as competéncias empreendedoras da
populacado, em especial das mulheres em comunidades com uma emigracao elevada.
Em Marrocos, por exemplo, 42% dos agregados familiares que recebem remessas sao
liderados por mulheres, por comparagao com 12% agregados familiares ndo beneficidrios
deste tipo de fundos (OCDE, 2017b).

As obrigacdes da didspora podem constituir uma fonte de financiamento de projetos
de grandes dimensdes, mas devem ser concebidas de forma a atrair investidores. Desde
2000, somente cinco paises (Etiépia, Gana, Nigéria, Quénia e Ruanda), que representam
apenas 12% do total dos emigrantes africanos, emitiram obriga¢des da didspora, com
resultados maioritariamente dececionantes®. Em termos prospetivos, as taxas de juro
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persistentemente baixas nos mercados de rendimentos elevados poderao reforcar a
atratividade destes produtos. Para ser bem-sucedida, a emissdo de obrigacdes da didspora
exige um planeamento rigoroso, uma aprovacao regulamentar das principais jurisdi¢oes
dos paises de elevados rendimentos onde vivem grandes popula¢des de migrantes, bem
como umadefinicao de precos competitiva. Combase nestes principios, a Nigéria conseguiu
mobilizar 300 milhdes USD, em 2017, para financiar diversos projetos de infraestruturas.
A confianca dos investidores na economia nigeriana e a estrutura inovadora desta
obrigacdo a cinco anos levou a uma subscricdo excedentaria, na ordem dos 130%, apesar
de uma baixa taxa de juro (5.6%). Para incentivar os membros da didspora africana a
adquirir este titulo e eliminar preocupacgdes sobre os riscos das taxas de cambio, o governo
nigeriano denominou-o em délares norte-americanos (USD) e registou igualmente a
operagao nas jurisdicdes do Reino Unido e dos EUA (Rustomjee, 2018). As organizacoes
internacionais podem também apoiar a emissdo de obrigacoes da didspora pelos paises
africanos, ajudando-os a avaliar a poupanca disponivel e o potencial de investimento
e, a0 mesmo tempo, criando novos instrumentos de mitigacdo dos riscos (ibid.).

O abrandamento do investimento internacional penaliza as economias africanas,
mas a reorganizacdo das cadeias de valor abre novas oportunidades

As economias menos diversificadas em Africa serdo particularmente afetadas pelo
abrandamento do investimento internacional na sequéncia da pandemia de COVID-19

A diminui¢do dos fluxos de IDE devido a pandemia de COVID-19 terd efeitos
particularmente prejudiciais para as economias africanas menos diversificadas. Prevé-se
que os fluxos de IDE para Africa diminuam entre 25% e 40% em 2020 devido a crise mundial
do coronavirus. Espera-se uma reducdo semelhante na Asia, ao passo que os fluxos de
investimento para a América Latina e Caraibas deverdo diminuir para metade em 2020
(CNUCED, 2020b). As trés principais economias de Africa (Egito, Nigéria e Africa do Sul)
encontravam-se entre os cinco principais recetores de IDE no continente, entre 2017 e
2019, com percentagens de 18%, 10% e 9%, respetivamente. A fraca diversificagdo setorial
do IDE expde os paises a menores fluxos de investimento. No Egito, por exemplo, os fluxos
de IDE registaram a maior diminuicéo de Africa* entre 2007 e 2009, em resultado da crise
financeira mundial (CNUCED, 2020a). O IDE para a Africa do Sul é mais diversificado, com
cerca de dois tercos orientados para o setor da industria transformadora e dos servicos
(em especial, financas e transportes) no final de 2018, podendo, por conseguinte, ser mais
resiliente as consequéncias da crise (South African Reserve Bank, 2020). Em contrapartida,
o IDE para a Republica do Congo e Mocambique ascende a mais de 20% do seu PIB® e esta
maioritariamente centrado nos setores petrolifero e mineiro, o que torna estes paises
mais vulneraveis a uma queda acentuada dos precos do petrdleo e a uma interrupgao
prolongada da atividade dos investidores.

As politicas de apoio ao investimento e de facilitagdo do comércio podem ajudar
a mitigar esta diminuicdo do investimento associada a recessdo mundial de 2020. A
curto prazo, deve ser dada prioridade as medidas de mitigacdo das perturbacdes das
cadeias de abastecimento, através de apoio financeiro ou or¢camental aos fornecedores
nacionais, assegurando um acompanhamento e apoio aos atuais investidores durante
a crise e facilitando as reconversoes industriais®. As politicas de facilitacdo do comércio
tém também um papel a desempenhar, uma vez que as empresas estrangeiras podem
ser penalizadas por proibi¢coes de exportacdo, impostas em muitos paises por razdes de
satide publica e de seguranca nacional. A Comunidade de Desenvolvimento da Africa
Austral (SADC) implementou varias iniciativas neste sentido, incluindo a prioridade
dada ao desalfandegamento e transporte de bens e servigos essenciais, a apresentagao
e aprovacdo automaticas de documentos comerciais, e a aceleracdo da utilizacdo de
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plataformas online para a apresentacao de pedidos, renovacao de licencas comerciais, etc.
(Banco Mundial, 2020c).

O IDE em Africa estd a passar do setor extrativo para o setor terciario, ao passo
que a percentagem da industria transformadora permanece globalmente estavel. O
IDE nos setores extrativos diminuiu de 51.4% do total, no periodo 2003-05, para 12.3%
no periodo 2017-19. Simultaneamente, a percentagem de IDE nos servicos aumentou de
9.8% para 41.5%, nos mesmos periodos (Figura 8.4). Nos ultimos anos, o surgimento de
novas tecnologias e o dinamismo dos mercados de consumo interno atrairam IDE em
busca de novas oportunidades em Africa, nos setores do retalho, das TIC, de servigos
financeiros e de outros servicos aos consumidores. Um niimero crescente de investidores
pretende aproximar-se dos mercados africanos em pleno crescimento e relocalizar as suas
atividades para melhorar a eficiéncia destes setores. Em contrapartida, os investimentos
no setor da industria transformadora tém dificuldade em arrancar, principalmente devido
a tarifas elevadas, aos altos custos de realizar negécios e de producao, e a insuficiéncia
das infraestruturas comerciais (CNUCED, 2016a). A Etiépia é uma excecdo, em que o IDE
ainda estd cada vez mais concentrado no setor da industria transformadora, como os
téxteis, sendo os investidores atraidos, em grande medida, pelos parques industriais do
pais (EIC, 2019).

Figura 8.4. Despesas de capital no IDE em Africa, por setor de atividade
(em percentagem)

I IndUstrias transformadoras 2 IndUstrias extrativas [ Servigos I Construgao

A. 2003-05 B. 2017-19

&

Nota: Percentagem do total das despesas de capital em IDE; média para o periodo considerado.

Fonte: Calculos dos autores combase em dados da fDi Markets (2020), fDi Markets (base de dados), www.fdimarkets.com.
StatLink sa=m https://doi.org/10.1787/888934204194

A reorganizagdo das cadeias de valor mundiais pode abrir novas perspetivas de
investimento

£ provavel que as empresas multinacionais revejam a distribuicdo geografica e setorial
das suas atividades no estrangeiro na sequéncia da pandemia de COVID-19. A crise do
coronavirus levou as empresas a terem mais em consideragdo a resiliéncia aos choques
mundiais e locais (como pandemias ou altera¢des climaticas) nas decisoes de localizagdo
da sua producao (Seric et al., 2020). Num inquérito recente do Férum Econémico Mundial
(FEM) aos quadros superiores de empresas multinacionais em todos os setores, entre
as prioridades apds a crise surgiram regularmente trés elementos: “maior visibilidade”,
“melhor avalia¢do dos riscos” e “maior flexibilidade face a evolugdo da procura” (FEM,
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2020). Simultaneamente, os altos responsdveis politicos das economias avancadas
instaram as empresas a ponderarem a relocalizagao de parte das atividades de producao
em setores-chave para os seus paises de origem’.

As economias africanas poderiam beneficiar com a atragio de novo IDE, apés a
reorganizagdo das estruturas de fornecimento mundiais. Na sequéncia do choque de
fornecimento provocado pela crise do coronavirus, algumas empresas multinacionais
podem desejar diversificar as suas redes mundiais de fornecimento, a fim de aumentarem
a resiliéncia face a choques localizados. Ao mesmo tempo, a reorganizacdo das redes
mundiais de producao, induzida pela pandemia da COVID-19, podera levar as empresas
multinacionais aencurtarassuas cadeias de fornecimento nos paisesem desenvolvimento,
com consequéncias negativas para a industrializacdo dos paises menos desenvolvidos. A
criacdo de um mercado Unico africano, a competitividade em termos de custos e uma
populacdo ativa em crescimento poderdo tornar Africa num destino potencialmente
atrativo para as empresas multinacionais que pretendam diversificar-se para além das
cadeias de produgdo orientadas para a China (Paterson, 2020). No entanto, os fornecedores
locais em Africa necessitardo de apoio para melhorar os seus niveis de produtividade e de
capacidade, a fim de estabelecer relag¢des significativas com as empresas multinacionais
lideres e facilitar as transferéncias de tecnologia.

O crescente dinamismo nos setores da satde e da fintech poder4 tornar Africa mais
atrativa para o IDE. Africa depende de fornecedores externos para mais de 90% dos seus
medicamentos. O fabrico local de produtos farmacéuticos e a melhoria dos cuidados
de salde poderdo atrair novos investidores estrangeiros em busca de oportunidades
e, possivelmente, mais dispostos a integrar-se nas economias locais. No Senegal, por
exemplo, a DiaTropix estd a desenvolver kits de rastreio do coronavirus com o apoio de
uma empresa britanica, a Mologic. O seu processo de fabrico conjunto poderia ser alargado
para satisfazer a procura de todo o continente (CNUCED, 2020c). O gigante africano do
comeércio eletrénico, Jumia, comunicou um aumento da procura de produtos e material
meédico, devido as restri¢des pandémicas, e propds aos governos africanos a utilizagdo da
sua rede de distribuicao ao nivel “do dltimo quilémetro” para fornecer os centros de satde
e o pessoal médico (Bright, 2020). E provével que a crise sanitaria acelere a tendéncia para
investir em fintech, uma vez que obriga cada vez mais a que as pessoas permanec¢am em
casa e facam a gestdo das suas finangas a distancia (African Business, 2020).

A implementacdo de politicas complementares pode orientar o IDE no periodo
p6s-COVID para os objetivos de desenvolvimento

Os governos africanos, os parceiros de desenvolvimento e as empresas multinacionais
podem coordenar uma politica de investimento em resposta a crise. A resposta deve
centrar-se em setores altamente estratégicos para reforcar a resiliéncia no futuro
(cuidados de satde, industria farmacéutica, educacao, TIC, etc.), bem como em setores
com forte potencial de exportacdo (agroindistria, industria automoével, téxteis, etc.). A
criacdo de plataformas com multiplos intervenientes e que associam o setor privado, os
governos africanos, a sociedade civil e os parceiros internacionais podera facilitar esta
coordenacao do IDE e de outras contribuicoes financeiras a favor dos diferentes setores e

paises de Africa.

Emresposta a pandemia, a Unido Africana e os seus paises membros poderdo introduzir
imediatamente medidas de facilitacdo do comércio para bens essenciais e, ao mesmo
tempo, acelerar a implementa¢do do Acordo de Comércio Livre Continental Africano.
De acordo com a Brookings (2020), a implementacdo imediata do acordo relativo a Zona
de Comércio Livre Continental Africana (que implica a eliminacdo de 90% dos direitos
aduaneiros intra-africanos), combinada com uma reducdo de 10% do custo do comércio
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entre paises de Africa, poderd atenuar em 3.6 pontos percentuais a diminuicéo prevista
do PIB durante a crise do coronavirus. Ao abrigo deste acordo, a eliminacdo dos direitos
aduaneiros pode favorecer o IDE na procura de mercados, uma vez que os investidores
estrangeiros terdo acesso a um mercado mais vasto e cada vez mais integrado. Uma maior
integracao comercial estimularia, em especial, o IDE de raiz, que representa atualmente
apenas 7% do investimento total em Africa, por comparacdo com 50% na Asia e 14% na
América Latina e Caraibas (CUA/OCDE, 2019).

A crise do coronavirus acelerou as iniciativas em determinados setores, incluindo
as relacionadas com os servigos de pagamentos méveis, a saide digital e a educagdo
online. Os bancos centrais permitiram a isencado de tarifas nos pagamentos digitais, para
fomentar a utilizacdo destes meios de pagamento em vez de numerdrio, e surgiram
plataformas de aprendizagem online em Africa com o apoio dos governos e das empresas de
telecomunicacdes (Reiter, 2020)%. As parcerias publico-privadas e as novas perspetivas de
investimento devem agora materializar-se, para intensificar o alcance destas iniciativas e
melhorar a inclusdo digital no ambito dos servigos essenciais.

O reforgo da cooperagéo internacional serda fundamental para preservar a ajuda
publica ao desenvolvimento

A manutencao da APD é essencial para ultrapassar os problemas relacionados com a
crise do coronavirus. No passado, os orcamentos da APD demonstraram a sua resiliéncia
face arecessoes: por exemplo,em 2009 e 2010 registou-se um aumento da APD, ndo obstante
a crise financeira mundial de 2008. A APD bilateral para Africa ascendeu a 27 mil milhdes
USD em 2009 (e a 29.3 mil milhdes USD em 2010), o que representa um aumento de 3%
em termos reais relativamente a 2008 (e de 3.6% por comparacao com 2009) (OCDE, 2010;
OCDE, 2011). Em abril de 2010, os paises do CAD da OCDE comprometeram-se a proteger
os orcamentos da APD, a promover outros fluxos financeiros para apoiar os governos e
as comunidades dos paises parceiros, e a convidar os seus parceiros de cooperacao para
o desenvolvimento a seguirem este exemplo (OCDE/CAD, 2020b). £ pouco provavel que
o impacto negativo da pandemia nos or¢camentos dos doadores e as suas consequéncias
para a APD sejam imediatos, uma vez que a maior parte dos or¢camentos de 2020 tinha
sido finalizada antes do inicio da crise (OCDE, 2020Db).

A APD representa uma importante fonte de financiamento para muitos paises de
Africa, especialmente para os paises menos avangados (PMA). Com efeito, os paises menos
desenvolvidos tém poucas alternativas de financiamento para além da APD. Em 2018,
por exemplo, esta representou 52.6% dos fluxos financeiros externos de todos os paises
menos avancados de Africa e, para 13 destes, mais de 10% do PIB. No caso dos paises em
situacgdo de fragilidade, como a Republica Centro-Africana, a Soméalia ou o Sudéo do Sul,
a APD ascendeu a mais de 25% do PIB nesse mesmo ano. Em contrapartida, representou
apenas 11% do total dos fluxos financeiros recebidos pelos paises de rendimento médio,
embora 41% dos fluxos liquidos de APD tenham sido canalizados para esses paises. Face
a crise do coronavirus, os doadores terdo de assegurar que a APD é canalizada para os
paises com maiores necessidades.

A luz da crise atual, as instituicdes de financiamento do desenvolvimento poderéo
propor estratégias alternativas para reduzir a percegdo do risco dos investimentos
privados em Africa. O financiamento concessional misto (que associa, por exemplo, fundos
concessionais disponibilizados por instituicoes financeiras para o desenvolvimento [IFD]
e financiamento comercial do setor privado) poderia ser utilizado para atrair investidores
nos setores mais afetados, como a agricultura, a saude, a 4gua e saneamento, ou para
projetos com um elevado impacto no desenvolvimento, como as infraestruturas. Em 2018,
as IFD mobilizaram 1.1 mil milhdes USD de financiamento concessional para desbloquear
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mais de 8.7 mil milhoes USD de projetos privados nos paises em desenvolvimento (IFC,
2019). A médio e longo prazo, sera fundamental realizar uma reavaliagdo dos atuais
modelos de financiamento misto para aumentar o apoio ao desenvolvimento sustentavel,
dada a grande quantidade de financiamento privado que pode ser mobilizada. Estima-se
que a implementacao de uma regulamentacao financeira adequada poderia desbloquear
cerca de 12 bilides USD de oportunidades de mercado comercialmente vidveis e contribuir
significativamente para a realizacdo dos objetivos de desenvolvimento sustentavel
(Business and Sustainable Development Commission, 2017).

A cooperacdo com novos doadores podera mudar radicalmente apds a crise do
coronavirus. Alguns novos doadores, como os paises do Golfo e a ndia, podem enfrentar
dificuldades financeiras devido ao impacto dos baixos precos dos produtos de base e
a pandemia da COVID-19. A China tem vindo a desempenhar um papel cada vez mais
importante nos dltimos anos, nomeadamente em Africa. A iniciativa chinesa “Nova
Rota da Seda” envolve 44 paises africanos. O IDE chinés em Africa alcancou um nivel
recorde de 5.4 mil milhdes USD em 2018, mais do que na América Latina e Caraibas
(1.9 mil milhdes USD) e no Médio Oriente (2 mil milhdes EUR) (The Economist, 2020).
Paralelamente a este aumento, a comunidade internacional é cada vez mais critica. Lin
e Wang (2017) apontam, por exemplo, a falta de transparéncia, o recurso sistematico a
ajuda ligada, a falta de oportunidades de emprego a nivel local e as fracas normas laborais
e ambientais associadas aos investimentos chineses. No futuro, o aproveitamento do
pleno potencial destas oportunidades financeiras exigird um planeamento estratégico
e uma abordagem coordenada por parte dos governos africanos, de modo a garantir que
os africanos nao ficam vinculados a compromissos de longo prazo contrarios aos seus
interesses nacionais (Calabrese, 2019, Calabrese e Xiaoyang, 2020).

A reestruturacao e as reformas da divida sdo necessarias para libertar
financiamento essencial para o desenvolvimento a curto prazo e para
assegurar a sustentabilidade futura da divida

A reestruturacao da divida é fundamental para que os governos africanos
disponham de espaco orcamental suficiente para enfrentar as consequéncias
sanitarias e econémicas da pandemia de COVID-19

Os governos africanos enfrentam um duplo desafio imediato de financiar a resposta
sanitdria a pandemia e de atenuar a crise econémica, apoiando simultaneamente os
meios de subsisténcia das populagdes. E provavel que a recuperacdo demore anos, tendo
em conta a escala global e a longa duracao da pandemia — com perturbagoes ao nivel das
populacoes, dos fluxos de capitais e das cadeias de fornecimento, para nao mencionar
o provavel prolongamento das restrigoes as viagens internacionais e outras restricoes
comerciais que se manterao por um periodo prolongado (Hughes, 2020).

A deterioracdo das condicbes financeiras, um menor espaco or¢camental e a contragao
da procura externa decorrentes da crise do coronavirus limitardo a capacidade de os
governos mitigarem o seu impacto econémico. O FMI projeta um aumento do défice
orcamental na Africa Subsariana de 4.4% do PIB em 2019 para 7.6% em 2020, devido &
erosdo das receitas fiscais combinada com um aumento das despesas publicas para fazer
face aos efeitos da crise — uma evolugdo que afetard tanto os paises exportadores de
petréleo como os paises importadores (FMI, 2020c). Além disso, a pandemia interrompeu
a procura privada de titulos de divida africana. O investimento privado estagnou, alguns
investidores estrangeiros retiraram os seus investimentos no inicio de 2020 e as taxas
de rentabilidade das obrigagdes africanas recuperaram. Os confinamentos nas grandes
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economiasbloquearam a atividade nas cadeias de valor mundiais, eliminando a procura de
produtos de base africanos e obrigando a suspenséao de grandes projetos de investimento.

A curto prazo, a reestruturagio da divida é fundamental, porque muitos paises estdo
a gastar mais no reembolso das suas obrigac¢des de divida (nomeadamente, através do
servigo da divida) do que para atenuar os efeitos da crise. Em junho de 2020, os governos
africanos anunciaram pacotes orcamentais correspondentes a uma média de 3% do PIB,
das quais um quarto é afetado as despesas de saude. Por contraste, os paises africanos
gastaram uma média de 3.9% do seu PIB no servico da divida, em 2018. Nesse ano, pelo
menos 15 paises africanos tiveram de suportar custos do servigo da divida superiores a
um quarto das suas receitas (Figura 8.5). Angola e o Sudao do Sul pagaram mais custos
de servico da divida do que receberam em receitas, nesse ano. Além disso, as recentes
desvalorizacoes de moeda, decididas na sequéncia da pandemia, tornam o servico da
divida em moeda estrangeira ainda mais oneroso. Somente a cooperagao internacional
permitird aliviar o 6nus deste encargo financeiro para os governos, de modo a que estes
disponham dos meios necessarios para fazer face as consequéncias imediatas da crise
sanitdria e econémica.

Figura 8.5. Divida publica bruta em percentagem do PIB e servigo da divida em
percentagem das receitas, 2018
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Fonte: Célculos dos autores com base em dados do FMI (2020a), World economic outlook (base de dados), www.imf.org/external/
pubs/ft/weo/2020/01/weodata/index.aspx.
StatLink Sa=m https://doi.org/10.1787/888934204213

E necesséria uma reestruturagio da divida atempada para garantir a sustentabilidade
da divida dos paises africanos, ou seja, a sua capacidade de cumprir as suas obrigagoes
de servigo da divida. O racio médio divida/PIB nos paises da Africa Subsariana devera
aumentar 7.3 pontos percentuais em 2020, passando para 64.8% do PIB devido, em grande
medida, a défices orcamentais mais elevados, as desvalorizacoes da moeda e as contragoes
do PIB na maioria dos paises (FMI, 2020c). Se os paises africanos implementassem
as mesmas medidas de politica orcamental que as tomadas pelas maiores economias
da Unido Europeia durante a crise até marco de 2020, “mantendo-se todas as outras
condicbes inalteradas, o racio divida/PIB dos governos africanos aumentaria para
cerca de 85%” (OCDE, 2020e). Uma reestruturacao rapida poderia impedir que os paises
sobre-endividados aumentem a sua divida até ao ponto em que ja ndo estarem em
condicbes de a reembolsar, devido a falta de acesso a financiamento e a fuga de capitais.
Além disso, medidas proativas e atempadas poderiam ajudar a conter o impacto da
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crise sanitaria e econdémica, promovendo assim uma recuperagao mais rapida - o que
permitiria aos paises reembolsar mais rapidamente a sua divida.

A natureza da crise do coronavirus significa que ndo existe risco moral de uma
reestruturagio da divida. Através da Agenda de Acdo de Adis Abeba de 2015, Africa e
os seus parceiros de desenvolvimento comprometeram-se com o principio de varias
medidas de reestruturacgao, de reescalonamento e anulacao da divida em caso de grandes
choques, como uma pandemia ou uma catéstrofe natural. Devido ao carater excecional
e ex6geno da pandemia da COVID-19, uma reestruturacao da divida ndo implicara riscos
morais relacionados com o risco de ndo reembolso. Esta ideia estd relacionada com a
doutrina do estado de necessidade, consagrado no direito internacional, que se aplica em
circunstancias particularmente extremas, em que as necessidades urgentes da populacao
tém precedéncia sobre determinadas obrigacoes legais (Bolton et al., 2020).

Africa beneficiara se falar a uma sé voz em caso de reestruturacio da divida. Os
pequenos paises africanos tém pouco peso econdémico nas discussoes sobre reestruturagao
da divida, mas, uma vez que representa 2% a 3% do PIB mundial, o continente no seu
conjunto pode ser ouvido. Em abril de 2020, a Unido Africana nomeou cinco enviados
especiais para negociar a anulagdo da divida com o G20, o FMI, o Banco Mundial, a UE e
outras organizacdes internacionais, em resposta a pandemia. Numa tentativa de aliviar
a pressdo sobre as autoridades orgamentais e monetarias do continente, os ministros das
financas africanos apelaram a suspenséo dos pagamentos de juros sobre a divida publica
e as obrigacdes soberanas em 2020 (UNECA, 2020b). A complexidade e o elevado custo
da reestruturacdo da divida soberana justificam a necessidade de os paises africanos
combinarem recursos®. O papel essencial, mas opaco, dos consultores juridicos e em
matéria de financas soberanas insta a um processo de selecdo rigoroso, inspirado nas
regras relativas a adjudicacao de contratos publicos (CNUCED, 2019). Para tal, é necessario
reforcar as capacidades de os governos e organizacdes africanas disporem dos seus
proéprios peritos juridicos e financeiros, a fim de garantir propostas competitivas.

A reestruturacdo da divida deve incluir credores privados e ndo tradicionais

Os credores privados estdo na base de uma boa parte da divida soberana de Africa, uma
vez que varios paises africanos de rendimento médio mobilizaram fundos nos mercados
internacionais de obrigagoes comerciais. Em 2018, os mutuantes privados representavam
39% dos empréstimos aos governos africanos, por comparagao com 24% em 2008. Este
aumento do crédito privado refere-se, em geral, aos paises de rendimento médio. O total
de divida externa privada da Africa do Sul diminuiu de 57% em 2010 para 41% em 2018,
com paises de rendimento médio-baixo como a Cote d’'Ivoire, o Senegal e a Zambia a
aumentarem o recurso a fontes privadas para contrair empréstimos. Em contrapartida, os
paises de rendimento baixo continuam a depender, sobretudo, de empréstimos publicos e
concessionais (Banco Mundial, 2020d).

Todos os credores, incluindo os credores privados, devem ser incluidos nos programas
de alivio da divida para evitar incentivos perversos e a tentacdo de oportunismo. Sem
a participacao de credores privados, esta assisténcia financeira pode acabar por ser
utilizada para o servico da divida soberana comercial e ndo para satisfazer necessidades
sociais e médicas, enfraquecendo assim o préprio objetivo destes programas. Neste
cenario, os credores privados poderiam “parasitar” o apoio dos credores publicos. Além
disso, se alguns credores nao participarem nestes programas, cada medida de alivio da
divida concedida por um participante poderd aumentar a capacidade do pais devedor
para pagar as restantes dividas, aumentando assim o incentivo financeiro para diferir o
reembolso integral (problema de hold-out).
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A participacdo do setor privado na reestruturagdo das dividas depende do poder de
veto de cada credor ou dos credores minoritdrios nas negociagbes previstas. Em geral,
os credores tendem a manter mais tempo os empréstimos e as obrigacdes de menor
dimensdo que ndo incluem clausulas de agdo coletiva (CAC), ou outro tipo mais antigo
de CACY que sdo menos favoraveis ao pais devedor (Fang, Schumacher e Trebesch, 2020).

Os governos africanos podem utilizar as novas CAC para evitar a oposicdo de
determinados credores. As obrigagcoes de “nova geragao” tendem a permitir que uma
maioria qualificada de subscritores de uma determinada emissdao de obrigagoes
(normalmente 75%) obrigue a minoria a aceitar as condi¢ées de uma reestruturagao.
Dos 62.3 mil milhées USD de obrigagdes soberanas internacionais emitidas por paises
africanos desde outubro de 2014, quase todos (a exce¢do de uma emitida pela Cote d’Ivoire
por 1 000 milhdes USD) estdo cobertos por este tipo de CAC reforcada (Fang, Schumacher
e Trebesch, 2020). Os governos nao devem ser dissuadidos de ativar este tipo de clausula.
Estudos recentes mostram que os investidores privados preferem o processo de resolucao
da divida mais ordenado e eficiente que estas novas CAC possibilitam (FMI, 2019).

Além disso, os paises africanos dispéem de uma série de instrumentos para incentivar
os credores a participar em operagoes de reestruturacdo da divida. A Tabela 8.3 salienta
uma série de incentivos e elementos dissuasores que podem ser implementados para
o efeito. Por exemplo, Valley e Pointier (2020) sugerem que os paises podem oferecer
aos devedores privados a possibilidade de trocarem os titulos que detém por novos
empréstimos a uma taxa inferior e com prazos de vencimento mais longos. Os credores
privados devem usufruir de uma garantia de uma institui¢do ou grupo de institui¢des de
desenvolvimento com uma notacgao de crédito elevada.

Os credores bilaterais néo tradicionais devem ser também envolvidos nas negociagées.
Os empréstimos de credores ndo tradicionais, como a China, a India, a Arabia Saudita,
o Banco Islamico de Desenvolvimento e outras instituicoes financeiras dos paises do
Golfo aumentaram significativamente nos ultimos anos. De acordo com os dados da
China Africa Research Initiative, a China representa cerca de 22% do stock de divida
soberana e 29% do servico da divida de 22 paises africanos de rendimento baixo. Em
sete casos (Angola, Camaroes, Djibouti, Etiépia, Quénia, Republica do Congo e Zambia), os
empréstimos chineses representam mais de um quarto da divida com garantia publica
(CARI, 2020). Estudos recentes mostram que os empréstimos chineses tendem a oferecer
periodos de caréncia e vencimentos mais curtos e taxas de juro mais elevadas do que
as do Banco Mundial - uma situacao que podera expor ainda mais os paises mutudrios
ao risco de sobre-endividamento devido a volatilidade econémica a curto prazo (Morris,
Parks e Gardner, 2020). Desde 10 de julho de 2020, a China aceitou participar na iniciativa
do G20 de alivio da divida, que suspende o servico da divida até ao final de 2020. O pais
também se comprometeu a disponibilizar 2 mil milhées USD nos préximos dois anos,
sobretudo para os paises em desenvolvimento e, presumivelmente, sob a forma de ajuda
externa ao desenvolvimento, para contribuir para a resposta a pandemia da COVID-19 e
para a evolucgao econémica e social dos paises afetados, em especial, no caso dos paises
em desenvolvimento (Brookings, 2020).
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Tabela 8.3. Exemplos de instrumentos de incentivo e de dissuasao
para fomentar a participagdo de credores estrangeiros

Instrumento

Descri¢ao

Exemplo

Instrumentos de incentivo

Numerario ou
equivalente

Numerdrio ou ativos altamente liquidos utilizados para
reembolsar o capital nao pago, juros compostos nao
reembolsados ou taxas de participacdo a credores
associados a reestruturagao

Federac@o da Rissia (2000): substituiu uma divida
detida por um banco publico por Eurobonds de direito
estrangeiro detidas diretamente pelo governo russo

Instrumentos de
recuperacao de
valor investidos

Instrumentos para recuperar parte do sacrificio
financeiro assumido pelos credores privados

Nigéria (década de 1980): propds warrants (titulos
de subscrigdo) indexados aos pregos do petréleo aos
credores envolvidos na reestruturacao através de
obrigagdes Brady

lgualdade de
tratamento
das empresas

Um compromisso de ndo conceder tratamento
preferencial a outros mutuantes

Iniciativa PPAE (1989-ao presente): requer que
0 desconto aplicado a credores comerciais seja
comparavel ao oferecido a credores bilaterais
(em média, 8.3 céntimos por délar americano)

Modalidades de
reintegragao
do capital

Dispositivos que permitem aos mutuantes renegociar 0s
seus créditos iniciais se um pais devedor procurar outro
ciclo de reestruturacao da divida que conduziu a crise
da divida anterior

Seicheles (2010): concordou em restituir o capital aos
seus credores em caso de incapacidade de execugdo do
programa do FMI

Melhoria
do crédito

Melhoria do valor das obrigagdes reestruturadas através
de uma garantia parcial dos montantes devidos no
ambito de obrigacdes ou titulos de garantia emitidos por
um terceiro com uma notagao elevada ou pelo governo
que contrai o empréstimo

Seicheles (2010): constituiu uma garantia parcial as suas
obrigag0es recentemente reestruturadas emitidas pelo
Banco Africano de Desenvolvimento

Melhorias
contratuais

Instrumento que permite alterar as protecdes juridicas
associadas ao instrumento de divida inicial que esté a
ser reestruturada

Grécia (2012): propds novas obrigagdes aos subscritores
participantes, ao abrigo da legislagao do Reino Unido em
vez da legislacao local

Instrumentos de dissuasao

Clausulas de
acao coletiva

Clausulas que permitem que uma maioria qualificada
de subscritores de uma determinada emissdo de
obrigagdes (normalmente 75%) obrigue a minoria a
aceitar as condig0es de uma reestruturagdo

Uruguai (2003): autorizou, através de uma CAC
agregada, que todos os subscritores dos instrumentos
em questdo votassem uma proposta de reestruturagao,
mantendo simultaneamente o voto para cada emissao
obrigacionista, mas com um limiar inferior de 66.6%
em vez de 75%, desde que 85% de todas as emissdes
afetadas concordassem com a troca

Estruturas
fiduciarias

Centralizagdo dos poderes coercivos nas maos de um
mandatério

A escala mundial: diz respeito a emissdo da maior parte
das obrigacdes soberanas internacionais, quer regidas
por um entendimento comum entre agentes financeiros,
quer por estruturas fiduciarias

Protecao de
ativos

Protegdo contra a apreensao de bens de um pais por
credores judiciais

Iraque (2003): beneficiou de uma resolugdo do Conselho
de Seguranca das Nagdes Unidas que protege todas as
vendas de petréleo iraquiano, mas também os produtos
da venda desse petréleo, contra qualquer forma de
apreensao, arresto ou outros meios de execugao

Fonte: Adaptado de Buchheit et al. (2019), «<How to restructure sovereign debt: Lessons from four decades».

As reformas da gestdo da divida e das financas publicas sdo essenciais para

assegurar a sustentabilidade da divida a longo prazo

Os paises africanos beneficiariam de uma melhor gestao da divida e de uma maior

transparéncia

E necessario que os governos africanos reforcem a capacidade de gestdo das suas
dividas. De acordo com a avaliacdo do desempenho de gestdo da divida do Banco Mundial,
menos de metade dos 22 paises africanos avaliados cumprem os requisitos minimos que
atestam a observancia de normas internacionais sélidas no &mbito do quadro juridico da
gestao da divida. Até a data, a auséncia de dados comparaveis e de transparéncia dificulta

DINAMICAS DO DESENVOLVIMENTO EM AFRICA 2021: TRANSFORMAGAO DIGITAL E EMPREGOS DE QUALIDADE © AUC/OECD 2021

287



8. FINANCIAMENTO DO DESENVOLVIMENTO EM AFRICA

a andlise da sustentabilidade da divida e a avaliagao dos riscos or¢camentais, aumentando
a probabilidade de vulnerabilidade da divida. Neste contexto, as institui¢cdes financeiras
internacionais, como o Banco Mundial e o FMI, poderdo prestar assisténcia técnica e
desenvolver instrumentos para ajudar os paises africanos a reforcar as suas capacidades
para registar, monitorizar e reportar as suas dividas.

A transparéncia da divida é indispensavel para reduzir a fraude e a corrupcéao e ajudar
as autoridades africanas a avaliar a sustentabilidade da sua divida. Os recentes casos de
dividas ocultas em Mogambique, na Republica do Congo e no Togo revelaram lacunas nos
quadros juridicos e nos processos de reporte e monitorizacao da divida. Horn, Reinhart
e Trebesch (2020) estimam que determinados paises africanos tenham ocultado 50% dos
empréstimos contraidos a China nas suas declaragoes ao FMI ou ao Banco Mundial. Com
as caracteristicas da divida em rdpida mudanca (por exemplo, os mutuantes publicos
nao membros do Clube de Paris e os mutuantes privados estdo a desempenhar um papel
cada vez mais importante, com uma dependéncia crescente de empréstimos garantidos
complexos), as autoridades de gestdo da divida tém de avaliar melhor o seu custo total e
os riscos associados.

Alguns paises, como o Chile na América Latina e o Botswana, introduziram regras
orcamentais e de endividamento que obrigam os decisores politicos a prevenir as flutuagoes
nos ciclos econémicos, mas a eficacia destas regras depende do contexto. O Chile baseia
as suas decisbes em matéria de despesas em previsdes de receitas alisadas, para evitar
que choques temporarios sobre os precos dos produtos de base tenham uma influéncia
indevida na sua economia (Konuki e Villafuerte, 2016). O Botswana adotou uma regra
que exige que apenas as receitas nao mineiras financiem as despesas correntes, ao passo
que as receitas mais volateis da atividade mineira se destinam a financiar investimentos
ou a contribuir para um fundo de poupanca (o fundo Pula) gerido pelo banco central. No
entanto, para serem eficazes, estas regras exigem um forte compromisso politico por
parte dos governantes e a adesdo dos partidos politicos e das institui¢oes, que dependem
das relacoes de confianca e do alinhamento dos interesses das diferentes partes.

Alongo prazo, os paises africanos beneficiariam da passagem de uma gestdo da divida
para uma gestdo de balango do setor publico, a fim de controlar os ativos e passivos nao
relacionados com a divida publica. Uma melhor gestdo dos ativos publicos e dos passivos
financeiros ndo relacionados com a divida (tais como pensoes) teria diversas vantagens.
Por um lado, melhoraria a politica or¢camental e reforcaria a eficiéncia dos investimentos
publicos, uma vez que os paises poderiam prever as pressdes e riscos orcamentais
futuros. No contexto da crise do coronavirus, por exemplo, as obrigacdes financeiras das
empresas publicas poderiam ser inscritas no balango do governo central como passivos
contingentes e aumentar a carga da divida. Por outro lado, os paises com balancos mais
saudaveis beneficiariam de custos de contracdo de empréstimos mais vantajosos. De
facto, dados recentes mostram que os mercados financeiros tém em conta os ativos do
governo e os niveis de endividamento ao decidir o custo da concessao de empréstimos
(Hadzi-Vaskov e Ricci, 2016; Henao-Arbelaez e Sobrinho, 2017). No entanto, a melhoria da
gestao do balanco sé serd possivel se se dispuser de dados de qualidade e da metodologia
adequada para avaliar o valor dos ativos publicos, e desde que os governos concordem em
ser sujeitos a um escrutinio mais rigoroso destes elementos.

A manutencao do acesso ao mercado da divida comercial, a médio prazo,
exige uma estratégia coordenada

O acesso aos mercados financeiros internacionais envolve uma série de vantagens
para os paises emitentes de obrigagoes, especialmente quando se preveem taxas de juro
ainda baixas a médio prazo nos paises de rendimentos elevados. Este acesso aos mercados
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melhora, por exemplo, a capacidade de mobilizar grandes volumes de capital num curto
periodo de tempo, diversificando, simultaneamente, as fontes de investimento. Além
disso, ajuda as economias africanas a criarem um historial de crédito nestes mercados.
Em termos prospetivos, espera-se que a procura de taxas de rentabilidade nos mercados
emergentes prossiga, uma vez que os paises de rendimentos elevados deverdo manter a
sua politica de taxas de juro baixas.

E necessério que os paises africanos abordem outros fatores estruturais responsaveis
pelo aumento dos prémios de risco sobre a sua divida soberana'. Para além de uma
gestdo da divida e uma transparéncia mais sélidas, os paises africanos dispoem de
trés alavancas para manter a confianca dos investidores na sequéncia da pandemia de
coronavirus:

» preparar emissées de obrigagdes com um quadro juridico sélido, incluindo
clausulas de agdo coletiva reforgadas, que estabelecam um processo de resolugio
de divida ordenado e eficaz que justifique, por conseguinte, precos mais elevados
nos mercados financeiros, uma vez que os riscos de ndo reembolso em caso de
dificuldades por parte do devedor sdao atenuados (Chung e Papaioannou, 2019);

» adaptar os prazos de vencimento dos empréstimos ao ciclo de vida dos projetos,
de modo a que os empréstimos contraidos ndo causem problemas de tesouraria
quando os reembolsos sao devidos;

« limitar a concessdo de empréstimos a investimentos conducentes ao crescimento
- eminfraestruturas,nasatdeounaeducagao, porexemplo, paraque osempréstimos
nao acabem por ter, a longo prazo, um efeito negativo liquido sobre a riqueza do pais.

O reforco da gestdo dos investimentos em infraestruturas é importante para garantir
a sustentabilidade das dividas associadas a infraestruturas. Este tipo de divida representa
uma percentagem importante da divida comercial em Africa. A adocéo da lei-modelo do
PIDA (Programa de Desenvolvimento de Infraestruturas em Africa) para o investimento
em infraestruturas, apresentada na Cimeira da Unido Africana em janeiro de 2018, pode
ajudar a promover um ambiente mais favoravel e a tranquilizar os investidores privados
e institucionais quanto a continuidade das politicas (Ashiagbor et al., 2018). Os decisores
politicos podem, igualmente, melhorar a qualidade dos investimentos, selecionando
uma carteira de projetos de infraestruturas que visam o crescimento e refor¢ando a
capacidade do governo de planear, atribuir e executar programas de desenvolvimento de
infraestruturas publicas.

Os governos africanos podem trabalhar com as agéncias de notagdo de crédito para
avaliar melhor o risco soberano e proteger os investidores. Os paises podem incentivar
ativamente as agéncias de notacdo de crédito a reforcarem a sua presenca no terreno.
Atualmente, por exemplo, a Standard & Poor tem apenas um escritério no continente.
Uma melhor avaliacdo do crédito pode ajudar a dissipar os preconceitos negativos dos
investidores em relagao aos riscos associados ao continente. De facto, a avaliagdo anual
dos empréstimos para financiamento de projetos, realizada pela equipa Moody’s Investors
Service, demonstra o desempenho mais elevado desses empréstimos em Africa: a taxa de
incumprimento dos projetos de infraestruturas em Africa entre 1983 e 2017 situou-se, em
média, em 5.5%, inferior & da América Latina (12.9%), da Asia (8.8%), da Europa de Leste
(8.6%), da América do Norte (7.6%) e da Europa Ocidental (5.9%) (Moody’s Investor Service,
2019, citado em OCDE/ACET, 2020: 42). No entanto, podera ser necessdria regulamentacao
parareforcar a transparéncia das notagdes, limitar os conflitos de interesses e aumentar a
qualidade do processo de notacao. A crise financeira de 2008 revelou as falhas das agéncias
de notacdo de crédito no que se refere a avaliacdo adequada dos riscos de mercado. Por
conseguinte, a Comissdo Europeia criou, em 2011, o seu préprio quadro regulamentar,
através da Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados. O objetivo era
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melhorar a integridade e a qualidade das atividades de notag@o de crédito, através do
registo e do acompanhamento de todas as agéncias de notagdo de crédito que operam
na Unido Europeia. Por dltimo, medidas como as metodologias de avaliacdo e de notagéo,
bem como o tratamento das reclamacgdes recebidas dos participantes no mercado, podem
contribuir para reforcar a protecéo dos investidores em Africa.

Os governos africanos podem desenvolver gradualmente o mercado de obrigagoes
soberanas na moeda local

Os paises africanos poderiam beneficiar do desenvolvimento de mercados de
obrigacoes em moeda local. As obrigagoes em moeda local proporcionam aos paises uma
forma de contrair empréstimos protegida de riscos, como a inflacdo, os choques cambiais
ou a desvalorizacao da moeda. Em caso de desvalorizacao, por exemplo, os racios divida/
PIB tendem a aumentar mais lentamente nos paises com uma maior percentagem da
divida denominada em moeda local (Panizza e Taddei, 2020). As obrigacdoes em moeda
local também permitem atenuar os desfasamentos cambiais para os mutudrios. Estas
obrigacoes sao fundamentais para o desenvolvimento de um sistema financeiro nacional:
servem de garantia as transacoes financeiras e fornecem uma base de referéncia para
outros instrumentos financeiros.

A criacdo de mercados de divida em moeda local pode exigir uma intervencao
deliberada dos intervenientes publicos. Os paises que pretendam atrair investidores
estrangeiros tém de manter condi¢cdes macroeconémicas estdveis e ser prudentes na
liberalizacdo das contas de capital. Para o efeito, tém de adotar praticas de mercado
normalizadas, melhorar as suas infraestruturas materiais e imateriais de mercado, criar
mercados de cobertura, reforcar aliquidez e assegurar que as suas obrigacoes sao incluidas
nos indices mundiais. Além disso, é essencial um sistema eficaz de monitorizacdo dos
fluxos e participacoes de investidores estrangeiros, incluindo por montante e datas de
vencimento (FMI e Banco Mundial, 2020; CNUCED, 2016b). As organiza¢oes internacionais
podem prestar assisténcia técnica e financeira para apoiar o desenvolvimento dos
mercados internos locais. Por exemplo, em 2018, o Banco Africano de Desenvolvimento e
o MCB Capital Markets participaram na criagao do Fundo africano interno de obrigagoes
[African Domestic Bond Fund], o primeiro fundo multi-jurisdicional de titulos soberanos de
rendimento fixo negociado em bolsa. Este fundo melhorou a definicdao de precos (quando
compradores e vendedores determinam os seus precos) e refor¢ou a transparéncia em
vérios mercados de titulos de rendimento fixo em Africa (FMI e Banco Mundial, 2020).

Nos tltimos anos, a divida africana denominada na moeda local tem vindo a aumentar
rapidamente. A mediana situa-se agora em 29% do PIB. A divida denominada em moeda
local aumentou com maior rapidez do que a divida em moeda estrangeira (10 e 7 pontos
percentuais, respetivamente, entre 2013 e 2018). A maior parte deste aumento pode ser
atribuida aos paises de rendimento médio e aos paises produtores de petréleo que se
orientaram para os seus mercados locais para compensar as repercussdes or¢camentais da
queda dos precos do petroleo (Calderén e Zeufack, 2020).

A contragdo de empréstimos em moeda local ndo protegeu totalmente as economias
emergentes das depreciacbes de moeda e das saidas subitas de capital provocadas pela
crise do coronavirus. Com o desaparecimento de fontes financeiras internas e externas
na sequéncia do surto de COVID-19, as taxas de rentabilidade das Obrigacoes do Tesouro
locais e em moeda estrangeira atingiram maximos na Africa do Sul, no Egito e na Nigéria.
Este aumento das taxas de rentabilidade das obriga¢des nos mercados secundarios nao
influenciou o custo do servico da divida existente, mas significa que a obtencéo de novos
capitais no atual mercado de divida serd mais cara para os governos.
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Os bancos centrais podem ter de alargar o seu leque de instrumentos financeiros para
reequilibrar a economia face a escala sem precedentes da pandemia. Os bancos centrais
africanos podem atuar como “mutuantes de ultimo recurso” para tentar compensar os
ajustamentos macicos inevitaveis nos mercados obrigacionistas nacionais. Para além dos
instrumentos macroprudenciais tradicionais e do recurso as reservas cambiais, os bancos
centrais podem injetar liquidez direcionada, atuar como intermedidrios no mercado dos
acordos de recompra, ou adquirir obrigacdes nacionais (Hofmann, Shim e Shin, 2020).
Embora a Reserva Federal dos EUA e o Banco Central Europeu tenham tomado medidas
similares com éxito, os resultados poderao diferir em paises com uma moeda instével,
uma base monetdria estreita, uma governacdo deficiente ou uma forte dependéncia de
moeda estrangeira para as transagoes internas. Todavia, a dimensao dos desafios que
o coronavirus representa instou os bancos centrais dos paises em desenvolvimento,
nomeadamente, na Africa do Sul, na Colémbia, na Indonésia e nas Filipinas, a lancarem
programas de compra de obrigagoes. O banco central da Tailandia criou, igualmente, uma
facilidade de liquidez para os operadores de fundos mutualistas. Dependendo do contexto
local especifico, este tipo de programa ndo conduz necessariamente a um aumento da
inflacdo. No entanto, um aumento continuo da massa monetaria poderd conduzir a
um aumento da inflacdo num momento em que o crescimento estd novamente em
recuperacéo, pelo que tem de ser cuidadosamente regulamentado. E provével que estes
instrumentos sejam mais raros nos paises de rendimento baixo, que dependerdo das
instituicOes financeiras internacionais para os ajudar a converter uma parte razoavel dos
seus empréstimos internacionais em moeda local (ODI, 2020).

A participac¢do dos fundos de pensdes e das companhias de seguros nacionais nos
mercados de obrigagoes em moeda nacional pode ser incentivada para aumentar a
procura deste tipo de produtos. No Quénia, por exemplo, os investidores nacionais fora
do setor bancario representam atualmente 45% das obriga¢oes em moeda local (CNUCED,
2016b). No entanto, a percentagem de ativos africanos geridos por estas instituicoes
continua a ser baixa, conforme demonstrado pela campanha Agenda 5%. Lancada pela
Nova Parceria para o Desenvolvimento de Africa (NEPAD), esta campanha visa aumentar
para 5% os pagamentos efetuados pelos detentores de ativos africanos as infraestruturas
em Africa, por comparagdo com uma percentagem atual que ronda os 1.5% (NEPAD, 2018,
OCDE/ACET, 2020).

Notas

1. Estesincluem os Principios orientadores internacionais relativos ao IVA, os “Mecanismos para
a cobranga eficaz do IVA/imposto sobre prestacdes de servigos quando o fornecedor néo esta
localizado na jurisdicgéo fiscal” e o relatério “O papel das plataformas digitais na cobranca do
IVA/imposto sobre prestacoes de servigos nas vendas online”.

2. O Inquérito Internacional a Administracdo Fiscal (ISORA) é o resultado de uma iniciativa
conjunta do Centro Interamericano de Administragdes Tributarias (CIAT), da Organizacao
Intraeuropeia das Administragoes Tributdrias (IOTA), do FMI e da OCDE. Recolhe informacoes
pormenorizadas junto das administracoes fiscais de mais de 150 paises. Os dados dos 53 paises
membros do Férum da Administracdo Tributdria da OCDE podem ser consultados em:

www.oecd.org/tax/forum-on-tax-administration/database/.

3. Por exemplo, a primeira emissdo da Etidpia, em 2008, ndo conseguiu atrair um nimero
suficiente de membros da didspora, devido aos elevados limiares minimos de compra e a
falta de confianca na capacidade de o governo garantir o investimento. Além disso, a oferta
ndo tinha sido registada na U.S. Securities and Exchange Commission, o que limitou a sua
comercializac¢do e conduziu a uma coima de 6.5 milhdes USD por violagao da legislacdo dos EUA
em matéria de valores mobiliarios.

4. O IDE desceu para 4.8 mil milhées USD, ou seja, 42% (CNUCED, 2020a).

5. Durante o periodo 2014-18, as entradas de IDE em ambos os paises representaram mais de 20%
do PIB (Banco Mundial, 2019).
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6. Na Africa do Sul, a U-Mask converteu a sua atividade de producdo de méscaras da indastria
mineira e agricultura para a producdo de méscaras médicas. Por seu lado, o governo do Gana
estd a colaborar com empresas locais da industria transformadora para desenvolver a producao
de equipamento de protec¢ao individual (Primi et al., 2020).

7. Por exemplo, o Ministro da Economia e das Finangas francés convidou os governos da Unido
Europeia a repensar a sua abordagem as cadeias de valor, a fim de garantir um fornecimento
“soberano” e “independente”.

8. Durante a pandemia de COVID-19, por exemplo, a Vodacom Tanzéania assegurou aos estudantes
acesso gratuito a Shule Direct, uma plataforma interativa de aprendizagem do ensino
secundario (GSMA, 2020).

9. De acordo com os registos judiciais, os custos em processos de divida soberana podem atingir
milhdes de délares, quando avaliadas nos tribunais dos EUA. Em média, este tipo de litigios
dura quatro anos e meio (CNUCED, 2019).

10. Em 2014, o FMI aprovou reformas contratuais para a emissao de obrigacdes, a fim de facilitar
eventuais operagoes de reestruturacdo das dividas soberanas e limitar a capacidade dos
credores hold-out de as comprometer. Tal envolveu a revisdo de uma cldusula pari passu
para excluir a obrigacdo de o emitente reembolsar de forma proporcionada. A reforma dizia
igualmente respeito ao reforco da clausula de agao coletiva, que oferece ao devedor trés opcoes
de voto: i) um mecanismo de votagdo Unica agregada single limb que permite a reestruturacao
das obrigagdes num Unico voto para todos os instrumentos em causa, ii) um mecanismo de
votagdo agregada two-limb, e iii) um mecanismo de votacdo de série em série.

11. De acordo com Olabisi e Stein (2015), os governos africanos estdo sujeitos a taxas de juro
nominais que sdo 2.9 pontos percentuais mais elevadas do que os fatores de risco habituais
durante o periodo 2006-14 permitiam pressupor.
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