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GUINE-BISSAU

B OS CUSTOS DA FRAGILIDADE NA GUINE-BISSAU:
INSTABILIDADE POLITICA CRONICA!

A Guiné-Bissau é um dos paises mais frageis do mundo. Subjacente a sua fragilidade ha uma histéria
de instabilidade politica crénica na sua forma mais extrema: quebras recorrentes da ordem
constitucional através de golpes de Estado. Esta nota visa identificar alguns dos principais canais de
transmissdo pelos quaisa instabilidade politica alimenta e fomenta a fragilidade, e oferece uma
estimativa do "hiato de fragilidade” que assombra a sociedade Bissau-Guineense.

A. Introducao

1. Embora os especialistas concordem que a fragilidade prejudica as perspetivas de
crescimento e desenvolvimento, a sua definicao nao é simples. Fragilidade é um conceito dificil
de ser definido, principalmente pela sua natureza multidimensional. Por exemplo, um pais pode ser
fragil devido a sua dimensdo (e.g. uma pequena ilha), situagdo geografica pouco privilegiada

(e.g. sujeita a terramotos ou furacdes), estrutura da sua economia (e.g. pouca diversificagdo), baixo
nivel educacional dos seus habitantes, infraestrutura e servicos publicos deficientes, instituicdes
fracas, conflitos internos, etc. De acordo com Naudé e McGillivray (2011), as principais causas de
fragilidade de um Estado sdo conflitos, baixo nivel de desenvolvimento, vulnerabilidade e auséncia
de um estado de desenvolvimento. Além disso, a importancia de cada fator varia ao longo do
tempo para um determinado pais e entre paises, e muitos podem agir ao mesmo tempo. De
maneiramais importante, embora alguns fatores requeiram muito tempo para serem enfrentados ou
superados, outros, em principio, podem ter uma resolugdo mais rapida. Apesar da diversidade de
conceitos de fragilidade, todos levam a mesma conclusdo: a fragilidade prejudica as perspetivas de
crescimento e de desenvolvimento.

2. Para combater a fragilidade na Guiné-Bissau é util analisar tanto as suas causas como
os seus custos. A Guiné-Bissau é um dos paises mais frageis do mundo. Em consequéncia,
praticamente ndo tem progredido nas Ultimas décadas, sobretudo quando comparado aos seus
pares. Para que um pais fragil consiga ultrapassar esta situacao é fundamental identificar ndo
apenas as principais causas subjacentes a sua fragilidade, mas também avaliar os seus custos. Os
ultimos podem ser vistos como o custo de oportunidade para uma reforma do sector da seguranca
mal sucedida.

3. Este documento argumenta que, até agora, devido a instabilidade politica crénica, a
Guiné-Bissau tem estado presa a uma onerosa armadilha de fragilidade. Este documento
analitico considera que o principal fator subjacente a fragilidade da Guiné-Bissau tem sido a

! Esta nota foi preparada por Tito Nicias Teixeira da Silva Filho.
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GUINE-BISSAU

instabilidade politica crénica. Ele também revela alguns dos principais canais de transmissdo da
instabilidade politica a fragilidade e apresenta estimativas simples sobre o custo da instabilidade.

B. Fragilidade e Conflito

4, A literatura sobre as causas e os custos da fragilidade tem dado atencao especial ao
conflito violento como uma de suas principais causas. A maioria da literatura foca nos custos de
conflitos violentos, normalmente, guerras civis. Sem dulvida, as consequéncias negativas dos
conflitos violentos séo, evidentes, seja na destruicdo de capital fisico ou na perda de iniUmeras vidas.
A esse respeito, Abadie e Gardeazabal (2003) estimaram os custos do terrorismo no Pais Basco e
concluiram que, ao longo de 30 anos, o PIB per capita da regido poderia ser 10 por cento superior.
Lopez e Wodon (2005) concluiram que, caso o genocidio de 1994 nao tivesse ocorrido, o PIB do
Ruanda (em 2001) poderia ter sido 25 por cento superior. Collier (1999) estimou que, em média, a
taxa anual de crescimento da economia diminui cerca de 2,2 por cento durante os conflitos civis.
Além disso, Bigombe et al. (2000) concluiram que, na Africa, existe uma probabilidade de 50 por
cento de recorréncia de conflito civil nos dez anos apds a paz ser alcancada. Por seu lado, Akkaya et
al. (2011) estimaram os custos monetarios para a Palestina decorrentes do longo conflito israelo-
palestiniano e concluiram que eram muito significativos.

Figura 1. Guiné-Bissau: Um Perfil Grafico da Instabilidade Politica Sistémica

Desde a independéncia, h presid concluiu o seu mandato na Guiné-Bissau. De 1974 a 2014, o pais teve cinco
presidentes eleitos, cinco presidentes interinos, um presidente de transicdo, e quatro golpes de Estado.
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5. Contudo, existe outro tipo de conflito — muitas vezes sem envolver qualquer perda de
vidas — que também impoe custos elevados sobre a economia e o tecido social de um pais.
Esse tipo de conflito decorre da instabilidade politica nas suas formas mais extremas: um golpe de
Estado. Os seus custos ndo sao tdo explicitos como aqueles oriundos de conflitos violentos
prolongados, mesmo assim constituem-se em poderoso entrave ao crescimento. Ele se destaca por
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GUINE-BISSAU

trés principais razdes. Primeiro, a semelhanga das guerras civis, os golpes de Estado sdo eventos
discretos que podem causar importantes retrocessos nas perspetivas de crescimento e
desenvolvimento. Segundo, ao contrario das guerras civis, os seus verdadeiros custos ndo sao
Obvios para a populacdo em geral, o que torna mais dificil para a sociedade criar uma tecnologia
social eficaz (ou consenso) para os evitar. Terceiro, apesar disso, como as guerras civis, a
instabilidade politica crénica esta sujeita a paradas subitas caso surja uma compreensao interna
abrangente sobre os seus efeitos nocivos.

6. A instabilidade politica cronica tem sido uma caracteristica da sociedade da
Guiné-Bissau (Figura 1). Um obstaculo importante subjacente a fragilidade, a instabilidade politica
crénica, pode, em principio, ser superada ndo no periodo de uma geragdo mas em periodo de
tempo muito mais curto. Infelizmente, apesar dessa possibilidade teorica, a analise realizada por
Bigombe et al. (2000) relativa a elevada probabilidade de recorréncia de guerras civis também se
provou valida para golpes de Estado. De facto, pelo menos no caso da Guiné-Bissau, os golpes de
Estado e tentativas de romper a ordem constitucional tém sido omnipresentes.

Figura 2. Instabilidade Politica Cronica na Guiné-Bissau

Antes do golpe de 2012, a Guiné-Bissau ja era classificada Em 2014, a Guiné-Bissau encontrava-se nos ultimos
entre os paises cujos governos eram mais vulnerdveis a lugares no que se refere a percecéo da probabilidade de
instabilidade social e politica. instabilidade politica.
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Em 2014, a Guiné-Bissau foi considerada como tendo um
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7. A Guiné-Bissau é um dos paises politicamente mais instaveis do mundo. Conforme
mostraa Figura 2, em 2010, ou seja, antes do Ultimo golpe de Estado, o pais ja era classificado entre
os 20 paises mais vulneraveis a instabilidade politica (painel A). Além disso, outras proxies de
instabilidade mostram que a situagéo se deteriorou ainda mais nos Ultimos anos. Desde o inicio da
década de 2000 verifica-se aumento na avaliacdo da probabilidade de instabilidade politica (painel
B) e, no ano passado, a Guiné-Bissau foi considerada como estando entre os 10 por cento de paises
com niveis de paz mais baixos.

C. Instabilidade Politica Cronica e Fragilidade

8. Os golpes de Estado recorrentes levam a um Estado fracassado. As razdes pelas quais a
instabilidade politica — na forma de golpes de Estado recorrentes — é tdo nociva reside no facto de a
motivacdo subjacente a violacdo da ordem constitucional ser a pior possivel. Golpes de Estado
recorrentes refletem uma sociedade na qual a procura implacavel pelo poder, e de rendas a
qualquer preco, é disseminada, levando ao desmantelamento do Estado ou, em outras palavras, a
um Estado fracassado. Eles refletem a auséncia de facto de qualquer contrato social compulsério e
relevante.

9. O periodo de transicao apds um golpe de Estado é particularmente nocivo. A partir do
momento em que ocorre um golpe de Estado até a retomada da normalidade democratica, a
corrupgao e a procura de rendas disparam, os interesses ocultos prevalecem, a governanca se
despedaca e as instituicdes fracas se deterioram ainda mais. Durante este periodo de transicao, a
selecdo adversa funciona no seu melhor (ou, melhor, no seu pior). A corrup¢do torna-se endémica e
se materializa de vérias formas, desde simples roubos dos recursos publicos a falta de cumprimento
da lei (e.g. menos fiscalizagdo). Além disso, leis e regulamentos sdo mudados ou ignorados em
beneficio de grupos e individuos (e.g. isen¢des fiscais e amnistia fiscal).

10. Os incentivos por tras dos governos de transicdo nao estao alinhados aos da
populacao. A governanga deteriora-se fortemente durante os periodos de transicdo, pois
independentemente de o governo realizar um bom trabalho ou néo, ele ndo tem direito a reeleigao.
De facto, um governo de transi¢do bem-sucedido é precisamente aquele de curta duragédo, mas a
agenda subjacente a um golpe de estado é permanecer no poder. A prestacdo de contas também é
prejudicada dado que o governo de transicdo nao foi eleito por votacdo. Por ultimo, a instabilidade
politica cronica significa que as politicas publicas sdo, muitas vezes, interrompidas, o que afeta as
reformas e o planeamento de longo prazo.

11. Com frequéncia, os periodos de transicao sao prolongados. A (auto) selecdo adversa e
incentivos perversos ajudam a explicar porque os governos de transicdo ficam tanto tempo no
poder. O periodo de transicdo mais recente na Guiné-Bissau durou mais de dois anos, enquanto o
pais se afundava lentamente. Eles também ajudam a compreender da baixa eficacia de algumas
respostas defendidas para lidar com a fragilidade. Por exemplo, uma sugestdo encontrada na
literatura é a de que a comunidade internacional deve investir na capacita¢do do Estado. No
entanto, a experiéncia recente da Guiné-Bissau demonstrou que mesmo assisténcia técnica intensa
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é incapaz de ajudar a construir instituicdes” num ambiente onde o baixo capital humano se funde
com institui¢cdes frageis, busca generalizada de rendas e corrupgao.

12. A Guiné-Bissau nao consegue fornecer servicos publicos basicos aos seus cidadaos. A
Figura 3 mostra evidéncias marcantes do fracasso de um Estado fragil em fornecer servigos publicos
basicos aos seus cidadaos. A Guiné-Bissau continua ndo apenas a ser um dos paises mais frageis do
mundo (painel A), mas também ndo tem sido capaz de acompanhar os seus pares. A pobreza
aumentou na Ultima década, em contraste acentuado com as evidéncias regionais (painel B).
Consequentemente, o desenvolvimento humano estagnou e o pais cada vez mais fica apra tras
relativamente aos seus pares (painel C). Os resultados acima sdo ainda mais significativos quando se
constata que estas classificagdes também incluem paises envolvidos em guerras. Neste momento ja
deve estar claro que a Guiné-Bissau ndo ird cumprir os Objetivos de Desenvolvimento do Milénio.

2 Ver os resultados dos relatérios da assisténcia técnica de Kone et al. (2014); Pialarissi et al. (2014); Russell e Calvet
(2014).
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GUINE-BISSAU

Figura 3. A Fragilidade Prejudicou Gravemente o Desenvolvimento Social na Guiné-Bissau

A Guiné-Bissau encontra-se entre os paises mais frageis
do mundo e a fragilidade aumentou nos ultimos anos.
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Em consequéncia, a pobreza registrou aumento nos
ultimos anos, um fato que coloca a Guiné-Bissau em
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13.

O PIB per capita da Guiné-Bissau estagnou-se desde 2000. Dado que o progresso social
depende do desempenho econémico, é de se esperar valores muito modestos do crescimento do
PIB da Guiné-Bissau. Desconsiderando a forte queda e a recuperagdo acentuada devido a guerra
civil de 1998-1999, o crescimento do PIB real per capita tem-se mantido préximo de zero desde
2000 (Figura 4). Note-se, mais especificamente, que a maior instabilidade em 2000 teve influéncia
clara no crescimento e a perda de PIB associada ao golpe de 2012 foi significativa.
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Figura 4. Instabilidade Politica Cronica e Crescimento do PIB per Capita
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D. Instabilidade Politica Cronica: Principais Canais de Transmissao

14. A instabilidade politica cronica é prejudicial ao crescimento de varias formas, mas a
sua quantificacao é um desafio. Alguns canais, pela sua propria natureza, sdo dificeis de se
mensurar, tais como os recursos desperdicados devido a corrupcdo e a procura de renda, ou a
ineficiéncia provocada por decisdes nao 6timas decorrentes da mé governanga. Corrupcdo, ma
governanca e descontinuidade de politicas constituem poderosos entraves as reformas. No seu
relatério sobre reformas estruturais nas alfandegas, Russell e Calvet, (2014) advertem: “Esta missdo
nao pode observar quaisquer progressos na resolucdo de problemas recorrentes identificados
desde 2012 [o ano do ultimo golpe] ".” Os efeitos sobre o crescimento da ndo implementacdo de
reformas sdo dificeis de se medir apesar da sua grande importancia para o desempenho econémico.
Por outro lado, outros canais sdo mais faceis de captar.

15. Financiamento e investimento sao dois importantes canais de transmissao da
instabilidade politica a fragilidade. Em periodos de grande instabilidade politica, as receitas
internas e os donativos diminuem, em particular os Ultimos (Figura 5, painéis A e B). Em
consequéncia, reduz-se ainda mais a ja limitada capacidade do governo de gastar e investir (painel
C). A diminuigdo do investimento publico é particularmente acentuada nos trés anos apdso golpe
de 2003. Além disso, depois de um periodo de recuperacao, o investimento publico diminuiu
fortemente de novo durante o turbulento periodo de 2008-2013. Embora a dinamica do
investimento privado ndo seja tdo atempada quanto a do investimento publico é de salientar que o

3 Traducéo do autor.
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GUINE-BISSAU

seu nivel permaneceu baixo ao longo do periodo de andlise, refletindo a incerteza endémica que os
empreendedores enfrentam na Guiné-Bissau. Além do mais, a microeconomia dos dois tipos de
investimento ¢ diferente. A dindmica do investimento publico depende basicamente mimetiza a
disponibilidade de recursos (ou seja, donativos); enquanto, por outro lado, esperarar-se-ia que o
financiamento do investimento privado diminuisse antes de sua retracdo.*

A. A instabilidade politica afeta negativamente a presséo
fiscal e o financiamento externo...
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C. Consequentemente, os rdcios de investimento
permanecem baixos a medida que a incerteza néo se
dissipa durante periodos de instabilidade politica crénica.
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Figura 5. Instabilidade Politica Cronica e Fragilidade: Canais de Transmissao

B. ... pois o apoio or¢camental e os donativos para projetos
s@o bastante afetados durante episédios de grande
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12%

10%

8%

6%

4%

2%

0%
o o
o o o
o
- - -

1997
1999
2001
2007
2013

=) -
o -
o (=]
N N

2003
2005

Golpes Mal-Sucedidos
—— Donativos a Projetos

B Supostas Tentativas de Golpe
N Golpes de Estado
= Apoio Orgamentdrio

Fonte: FMI

4 . . ~ , . . . . P . ’
Existem limitagcdes sérias de dados uma vez que o investimento privado é frequentemente obtido como resido.
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E. O Custo da Instabilidade Politica Cronica

16. Até agora, a Guiné-Bissau tem estado presa em uma armadilha de fragilidade.

O crescimento econdémico estagnou desde 2000. Este facto é per se uma evidéncia dramatica. No
entanto, ele ndo diz nada sobre o desempenho relativo da Guiné-Bissau ou, em outras palavras,
sobre o verdadeiro custo econémico da instabilidade politica. A Figura 6 compara o desempenho
econdmico da Guiné-Bissau ao das antigas coldnias portuguesas na Africa. Enquanto outras antigas
coldnias conseguiram crescer, a Guiné-Bissau ficou estagnada.

Figura 6. PIB Per Capita (Precos Constantes; 1990 = 100):

Antigas Colénias Portuguesas na Africa’
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1. Os dados de Sdo Tomé comecam em 2000 e foram equiparados aos da Guiné-Bissau nesse ano.

Fontes: Banco Mundial e FML

17. A trajetoria de desenvolvimento da Guiné-Bissau poderia ter sido similar a de outras
antigas coldnias portuguesas Africanas. Obviamente, embora cada pais tenha a sua prépria
historia e caracteristicas, essas diferengas podem aprimorar esta avaliacdo qualitativa, e importa
salientar algumas. Em primeiro lugar, a Guiné-Bissau foi a primeira colénia portuguesa na Africa a
conquistar a independéncia. Seria de se esperar que isso tivesse efeito positivo no crescimento.
Segundo, embora Sdo Tomé e Principe e Cabo Verde ndo tenham tido guerras civis — o que
naturalmente ajudou no seu desenvolvimento — Angola e Mogambique viveram guerras civis muito
longas e destrutivas, ao passo que a guerra civil da Guiné-Bissau durou apenas onze meses.” Além
do mais, ao contrario da Guiné-Bissau, depois de a guerra terminar, esses dois paises comegaram a

> Por outro lado, Sd0 Tomé e Principe é uma ilha muito pequena, o que certamente prejudica as suas perspetivas de
crescimento.

12 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL



GUINE-BISSAU

crescer rapidamente, recuperando-se relativamente aos seus pares.® Na Guiné-Bissau, depois do
final da guerra civil, o crescimento, que ja era fraco antes da guerra, deteriorou-se ainda mais.

18. Qual poderia ter sido o desempenho econémico na Guiné-Bissau na auséncia de
instabilidade politica cronica? Uma resposta confidvel é muito dificil, mas dois exercicios contra
factuais simples e factiveis podem ser muito Uteis para dar uma ideia da magnitude do “hiato de
instabilidade”. O primeiro presume que o PIB real per capita da Guiné-Bissau poderia ter crescido,
em média, ao mesmo ritmo do crescimento médio do PIB real per capita das outras antigas coldnias
portuguesas no periodo de 2000-2013. O segundo presume taxa média de crescimento igual a
alcancada pelos paises chamados de baixa renda. Esse é um contra factual factivel, dado que esses
paises enfrentaram varias restricdes e desafios que sdo relevantes para a Guiné-Bissau. Eles devem
fornecer uma estimativa plausivel do intervalo do que poderia ter sido o crescimento médio na
Guiné-Bissau na auséncia de instabilidade politica cronica no periodo de 2000-2013.

Tabela 1. Estimativas do Custo da Instabilidade Politica Cronica
para o PIB Per Capita no periodo de 2000-2013

(percentagem)
. Custo do Custo do
Crescimento do . .
PIB crescimento crescimento
anual total
Efetivo -0,3 por cento - -
Contrafactual 1 4,3 por cento 4,7 por cento 89,5 por cento
Contrafactual 2 3,3 por cento 3,6 porcento 65,2 por cento

P

19. A estimativa do “hiato de instabilidade” é substancial (Tabela 1). Na ausénciade uma
historia de instabilidade politica crénica, o PIB per capita da Guiné-Bissau a precos constantes de
2013 poderia ter sido superior entre 65 por cento e 90 por cento. Vale salientar que esse intervalo
reflete uma diferenca construida desde 2000 (i.e. ap6s o final da guerra civil). A perda de
crescimento do PIB teria sido ainda mais significativa se, na estimativa, tivéssemos incluido também
os efeitos da guerra civil.

F. Conclusao

20. Até agora, a Guiné-Bissau tem estado presa numa armadilha de fragilidade. Embora a
fragilidade seja uma condicao multidimensional, a instabilidade politica cronica — na forma de
golpes de Estado recorrentes — tem sido entrave importante ao crescimento e progresso social na
Guiné-Bissau. O PIB per capita tem estado estagnado ha mais de duas décadas. Ndo deve causar
surpresa o fato que paises comparaveis estejam deixando a Guiné-Bissau cada vez mais para tras.

¢ 0 desempenho econémico de Angola tem beneficiado das descobertas de petréleo.
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21. Os incentivos subjacentes aos golpes de Estado recorrentes sao os piores possiveis. Eles
refletem uma sociedade na qual a procura implacavel pelo poder e por rendas a qualquer preco é a
norma. Existe um problema claro de (auto e forcada) selecdo adversa. Apds longo periodo de
transicdo — que revela verdadeiramente os principais motivos por tras dos golpes de Estado — a
Guiné-Bissau encontra-se, de novo, em momento decisivo: podera desta vez romper com o seu
passado de instabilidade?

22, As estimativas baseadas em pressupostos razoaveis revelam que, considerando apenas
o periodo do pés-guerra, na auséncia de instabilidade politica crénica, o PIB real per capita da
Guiné-Bissau poderia ter sido, no minimo, dois tercos superior ao seu nivel de 2013. Essa
avaliagdo mostra a importancia crucial da reforma do sector da seguranca (e de outras reformas que
melhorem a governanca e inibam a procura de rendas). Também demonstra que o custo atual
estimado da reforma do sector da seguranca é comparativamente modesto, uma vez que pde em
perspectiva seus custos monetarios — que sdo faceis de calcular e, em grande parte, ocorrem no
curto prazo — vis-a-vis seus beneficios abrangentes e profundos, que nao séo tao explicitos e se
acumulam ao longo do tempo.
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I AVALIACAO DA ESTABILIDADE EXTERNA®

Apos pressoes fortes sobre o balango de pagamentos em 2012 e 2013 devido a queda dos pre¢os
internacionais do caju, o principal produto de exportacéo da Guiné-Bissau, combinadas com a
incerteza politica apés o golpe de 2012, as exportacdes se recuperaram e o apoio dos parceiros
internacionais regressou. Embora as importacées também té sido fortes, o aumento significativo das
transferéncias correntes moderou o défice em transacoes correntes em 2014, e o balango de
pagamentos registou excedente global. No médio prazo, as necessidades de investimento aumentaréo
significativamente dado que se projeta que os termos de troca se deteriorem e a demanda de
importacbes permaneca forte devido a continuacgéo de um crescimento robusto e ds grandes
necessidades de investimento em infraestrutura — principalmente de financiamento oficial. A taxa de
cambio efetiva real parece estar em termos gerais em linha com os fundamentos no curto prazo. A
economia permanece vulnerdavel a choques devido a elevada concentracdo das exportacbes e ao
estado de fragilidade do pais. O ambiente de negodcios continua dificil. Para salvaguardar a
estabilidade externa no médio prazo, as politicas orientadas para a diversificacGo da economia
combinadas com a melhoria da competitividade néo relacionada a pregos seréo fundamentais.

A. Desenvolvimentos Econdmicos Recentes e Perspetivas

1. As pressoes sobre o balanco de pagamentos da Guiné-Bissau moderaram
significativamente em 2014 (Figura 1). Apds as pressdes severas externas devido a queda dos
precos da castanha de caju em mais de 40 por cento entre 2011 e 2013, os termos de troca da
Guiné-Bissau melhoraram mais de 30 por cento em 2014 e as exportaces recuperaram. As
importacSes cresceram também consideravelmente (quase 31 por cento em termos reais),
impulsionadas por resultados de crescimento mais favoraveis e pela demanda substancial de
combustiveis. Por conseguinte, o défice comercial passou de 7,7 por cento do PIB em 2013 para
9,7 por cento em 2014. As transferéncias correntes mais do que duplicaram em termos nominais
face ao seu nivel de 2013 e atingiram 7 por cento do PIB devido ao forte aumento de donativos
orcamentais e a continuacao robusta das transferéncias privadas. Consequentemente, estima-se que
o défice em transac¢des correntes incluindo donativos tenha diminuido de 4,4 por cento, em 2013
para 1,2 por cento do PIB em 2014. O balanco de pagamentos registou um excedente significativo.

2. Espera-se que as necessidades de financiamento aumentem no médio prazo,
impulsionadas pelo aumento do investimento publico e enfraquecimento dos termos de troca
(Figura 2). Grandes investimentos publicos, financiados através de donativos para projetos e de
empréstimos concessionais, assim como a continuidade do aumento do crescimento real para cerca
de 5 por cento, deverdo impulsionar as importagdes no médio prazo. Embora os valores das
exportacdes devam aumentar significativamente devido a perspetivas favoraveis para os precos do

! preparado por Monique Newiak.
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caju em 2015, permanecerao relativamente inalterados no médio prazo. O défice em transac¢bes
correntes aumentara para uma média superior a 5 por cento do PIB ao ano durante o periodo
2015-2019. O défice em transac¢des correntes serd causado, em média, sobretudo pelo hiato publico
poupanca-investimento, ao passo que o hiato privado poupanga-investimento também diminuira.

3. A posicao externa da Guiné-Bissau mantém-se vulneravel a uma série de riscos. Uma
situacdo politica e de seguranca estavel é condigdo necessaria para uma posicao externa
sustentavel. Em termos macroecondmicos, a alta concentracdo de exportagdes em castanha de caju
(85 a 99 por cento das exportacdes) representa o principal risco para a estabilidade externa, uma vez
que deixa o pais vulneravel as flutuagdes dos precos internacionais. Um aumento dos pregos do
petroleo, atualmente favoraveis, exerceria pressdo nas transa¢des correntes, uma vez que a
economia é altamente dependente da importacdo de produtos petroliferos. No médio prazo, serdo
necessarios fluxos continuos de donativos e acesso a empréstimos concessionais para financiar as
enormes necessidades de investimento em infraestrutura que, por sua vez, constituem a condicdo
prévia ao desenvolvimento da base de exportacdes da Guiné-Bissau.

B. Avaliacao da Sustentabilidade Externa

Com base na avaliagdo do equilibrio externo para mercados em desenvolvimento e emergentes (EBA-
lite), a taxa de cdmbio efetiva real da Guiné-Bissau parece estar em termos gerais em linha com os
fundamentos nacionais.

4. Para avaliar a estado das transacoes correntes da Guiné-Bissau, esta nota usa a
metodologia “EBA-lite” (Figura 3). Os valores ajustados resultantes deste exercicio captam bem a
dinamica do défice em transacdes correntes, mas existem diferencas significativas entre transacdes
correntes efetiva em percentagem do PIB face aos niveis implicitos na regressao. Nos ultimos anos,
os niveis implicitos ultrapassam os niveis efetivos, o que implica que paises com caracteristicas
similares, tais como demografia, instituicbes e dimensao das transferéncias privadas e publicas,
assim como posicao fiscal, abertura ao comércio e movimentos dos termos de troca, tém, em média,
registado défices em transagdes correntes ligeiramente mais baixos.

5. Com base na abordagem EBA-lite, a situacao das transacoes correntes da Guiné-Bissau
em 2015 pode ser decomposta da seguinte forma:

TC efetiva = Hiato daTC + (TC Ajustada — Hiato dg Politica)
'l

Normada TC

na qual o Hiato em TC é o desalinhamento das transacGes correntes, TC Ajustada é o valor previsto
da regressdo acima e Hiato de Politica relaciona as politicas efetivas de um pais ndo apenas com as
suas politicas ideais, mas também com o desalinhamento politico médio no resto do mundo.

6. Para a maioria das politicas, o corpo técnico nao espera hiatos de politica para a
Guiné-Bissau em 2015. Em nivel nacional, esta nota presume que a posicao fiscal ciclicamente
ajustada projetada, o grau de controlos de capital e a acumulacdo de ativos externos liquidos
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oficiais estejam em linha com as recomendacdes do corpo técnico, de modo que quaisquer hiatos
de politica incorporados na abordagem provenham de diferencas nas politicas em comparacdo com
o resto do mundo. No entanto, no que se refere ao nivel de crédito ao sector privado relativamente
ao PIB, um nivel de referéncia de 22 por cento foi definido como a variavel de “politica” ideal, em
conformidade com o seu nivel de referéncia obtido na Seccao Il relativa a estabilidade financeira,
profundidade e inclusdo, a qual é consideravelmente superior ao nivel projetado do crédito do
sector privado face ao PIB, nomeadamente de 11 por cento do PIB em 2015.

7. A abordagem EBA-lite sugere que a taxa de cambio efetiva real da Guiné-Bissau
estaria, em termos gerais, em termos gerais em linha com os seus fundamentos em 2015. O
valor de referéncia das transagdes correntes implicita na abordagem EBA-lite é de -2,7 por cento do
PIB, dos quais -1,5 por cento do PIB decorrem do hiato de politica e outros -1,2 por cento dos
fundamentos macroeconémicos da Guiné-Bissau. Projeta-se que o défice trem transagdes corrente
atual aumente para 3,6 por cento do PIB em 2015. O desalinhamento implicito das em transacbes
correntes é, por conseguinte, de -0,9 por cento do PIB, o que envolve uma sobrevalorizagdo da taxa
de cambio efetiva real de 6,5 por cento, que é insignificante em termos estatisticos.” Considera-se
gue esta sobrevalorizacdo se encontre dentro da margem de erro e a taxa de cambio efetiva real
parece, assim, em termos gerais, em linha com os fundamentos da Guiné-Bissau.

8. Uma vez que a Guiné-Bissau faz parte de uma unido monetaria, a sua taxa de cambio
deve ser também encarada no contexto da estabilidade externa da UEMOA, no seu conjunto
(FMI, 2015b). Como membro de uma unido monetaria e sendo o seu menor participante, a posi¢ao
externa da Guiné-Bissau depende também do desempenho dos outros membros da UEMOA. Uma
avaliagdo da UEMOA, no seu conjunto, sugere que a posicdo externa permanece sustentavel,
embora as vulnerabilidades tenham aumentado. A taxa de cambio da regido parece, em termos
gerais, em linha com os fundamentos, mas suas reservas externas tém encolhido: as reservas
internacionais brutas do Banco Central dos Estados da Africa Ocidental (BCEAO) diminuiram de

6,6 meses de importacdes em 2010 para 4,6 meses de importagdes em 2014; a posicdo cambial
liquida dos bancos comerciais diminuiu significativamente em 2014 e registou valores negativos. O
nivel de reservas internacionais brutas é inferior ao ideal com base em métricas-padréo (5 a

12 meses de importa(;E)es).3 No entanto, as reservas internacionais brutas sao ainda
significativamente superiores ao piso que funciona como sinal de aviso nos termos do acordo
monetario da zona celebrado com a Francga (84 por cento do agregado monetario restrito
comparativamente a 20 por cento).

2 -3,6 - (-2,7) = -0,9. A elasticidade presumida da transacGes correntes relativamente aos movimentos da taxa de
cambio real é de -0,13.

? Tendo em conta o compromisso de Franca de apoiar a convertibilidade do franco CFA, esta métrica ndo se aplica
inteiramente a UEMOA. Para mais pormenores sobre a métrica, consultar Dabla-Norris, Kim e Shorono (2011):
"Optimal Precautionary Reserves for Low-Income Countries: A Cost-Benefit Analysis”, Fundo Monetario
Internacional, Working Paper WP/11/249.
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C. Competitividade nao Relacionada com os Precos

9. O ambiente de negdcios na Guiné-Bissau permanece dificil (Figuras 4 e 5). A posicao
relativa da Guiné-Bissau na classificacdo Doing Business (fazendo negocios) deteriorou-se face a
Ultima avaliacdo; somente 10, entre189 paises, avaliados estdo atualmente pior classificados.* Acesso
a eletricidade, abrir uma empresa e o cumprimento de contratos sdo areas que representam um
desafio particular face a outros paises da UEMOA e a um grupo de referéncia de economias
africanas de crescimento rapido.’ As instituicdes e politicas da Guiné-Bissau sdo também
consistentemente classificadas como mais fracas que em outros paises da UEMOA na Avaliacdo
Institucional e de Politicas Nacionais. Tendo em conta que a Guiné-Bissau ndo pode desvalorizar a
sua moeda porque integra uma unido monetaria, as melhorias nestas areas serdo ainda mais criticas
para o desenvolvimento do sector privado e a diversificagdo da economia, que sdo as condi¢des
necessarias para tornar a economia da Guiné-Bissau mais resistente a choques (Sec¢do IV).

D. Conclusoes

10. A taxa de cambio efetiva real parece, em termos gerais, em linha com os fundamentos;
contudo, para salvaguardar a estabilidade no médio prazo, sao necessarias melhorias na
competitividade nao relacionada com os precos. Com base na avaliacdo do equilibrio externo de
mercados em desenvolvimento e emergentes (EBA-lite), a taxa de cdmbio efetiva real da
Guiné-Bissau parece estar, em termos gerais, em linha com os fundamentos do pais. Contudo, a
economia permanece exposta a choques devido a elevada concentracdo de exportagdes e ao
estado de fragilidade do pais, e 0 ambiente de negdcios continua dificil. Para salvaguardar a
estabilidade externa no médio prazo, as politicas orientadas para a diversificacdo da economia
combinadas com a melhoria da competitividade nao relacionada com os precos serdo, por
conseguinte, fundamentais.

* Os indicadores Doing Business devem ser interpretados com cautela devido ao nimero limitado de inquiridos, &
cobertura geogréfica limitada, aos pressupostos padronizados relativos as restricdes aos negdcios e a
disponibilidade de informacdo.

> Estas referéncias incluem o Gana, Lesoto, Quénia, Ruanda, Tanzania, Uganda, e Zambia.
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Figura 1. Guiné-Bissau: Desenvolvimentos Externos Recentes

Apds queda acentuada nos ultimos dois anos, as
exportacbes de castanha de caju se recuperaram em
2014...
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Estima-se que o saldo em transacbes correntes tenha
melhorado substancialmente devido a maiores
transferéncias correntes, ...
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Com o aumento do financiamento oficial (outros
investimentos), o balanco de pagamentos registou um
excedente substancial, ...
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... mas a balanca comercial deteriorou-se ligeiramente
devido a maiores importacbes impulsionadas por maior
crescimento e financiamento externo.

Balanga comercial, 2011-2014
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... Impulsionadas sobretudo pela retomado do apoio de
parceiros internacionais oficiais.
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... de modo que os ativos liquidos oficiais imputados
aumentaram significativamente na Guiné-Bissau, bem como
os ativos externos liquidos dos bancos comerciais.

Ativos externos liquidos, 2011-2014
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Figura 2. Guiné-Bissau: Perspetivas Externas

Espera-se que o financiamento externo e os planos de
investimento associados registem forte aumento no médio
prazo...
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O valor das exportacées de caju deverd permanecer
inalterado dado os termos de troca um pouco mais fracos.
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(Variagdo percentual e mil milhdes de FCFA)

160 35
140 S~ - 30
\\‘\
< 120 S 25 &
u =1
2 £
5 100 20 g
o ——Export. de castanha de caju o
3 80 \ 15 &
£ \ 8
E 60 \ ==-Termosde troca (dir) F10 g
= \ 5
S 40 \ F5 =
Vv me———-
20 VeomommmmTTT 0
0 -5
2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fontes: Autoridades guineenses e estimativas/projegdes do corpo técnico do FML

.. com as pressées surgindo sobretudo do sector publico,
mas também devido a queda do hiato privado entre
poupanca e investimento .

Impulsores do défice da balanga corrente, 2014-2019
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.. impulsionando as importacées de bens de capital para o
pats.

Importagdes de bens, 2014-2019
(Em percentagem do PIB)
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Consequentemente, o défice em transacbes correntes
deverd aumentar substancialmente no médio prazo, ...

Saldo da balanca corrente, 2014-2019
(Em percentagem do PIB)
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O excedente ddo balango de pagamentos deverd diminuir.

Fontes de financiamento, 2014-2019
(Em percentagem do PIB)
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A regressdo EBA-lite se ajusta bastante bem a dindmica
das transacgbes correntes.

Balancga corrente, 2009-2015

(Em percentagem do PIB)
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Espera-se que as transagdes correntes da Guiné-Bissau
estejam em termos gerais em conformidade com os
fundamentos em 2015.

Decomposicao da balanca corrente, 2015

(Em percentagem do PIB)
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Figura 3. Guiné-Bissau: Avaliacao da Estabilidade Externa

Os termos de troca, abertura, crédito privado e fluxos de
ajuda encontram-se entre os determinantes principais das
transacbes correntes.

Impulsores da balanca corrente, 2015
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O hiato de politica é impulsionado pelo baixo crédito ao
sector privado e pela orientacdo orcamental relativamente
ao resto do mundo.

Impulsores do hiato de politicas
(Em percentagem do PIB)
Controlos de capital
Crédito privado

Var. nas reservas I

Politica orcamental

-0.5 0 05 1 15
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Figura 4. Guiné-Bissau: Fazendo Negdcios e Acesso a Infraestrutura de Comunicacao

A classificacdo da Guiné-Bissau no indice "Doing Business" ... sendo pior do que a de outros paises da UEMOA em
deteriorou-se, ... praticamente todas as dimensées avaliadas.

indice Doing Business 2015
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Fonte: Banco Mundial, Doing Business 2015. Fonte: Banco Mundial, Doing Business 2015.

O cumprimento de contratos é relativamente mais barato
do que em outros paises da UEMOA, mas na Guiné-Bissau
demora mais tempo.

Obter acesso a eletricidade é ainda mais dificil do que no
resto da regiéo da UEMOA.

Esforco necessério para a execugdo de contratos Esforgo necessario para obter acesso a eletricidade
(Em dias e custo como percentagem do pedido) (Em dias e nimero de procedimentos)
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Fonte: Banco Mundial, Doing Business 2015. Fonte: Banco Mundial, Doing Business

O custo e tempo necessdrios para registar propriedade

. P O acesso a infraestrutura de comunicac@o é baixo.
sd@o, em média, inferiores aos da UEMOA. f ¢

Registo de propriedade Linhas telefénicas e utilizadores de Internet, 2013
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Figura 5. Guiné-Bissau: Avaliacdo das Politicas e Instituicoes Nacionais
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I ESTABILIDADE, INCLUSAO E APROFUNDAMENTO
FINANCEIROS"

O sector financeiro da Guiné-Bissau permanece incipiente, enfrenta grandes desafios e o acesso a
servigos financeiros é baixo. A maioria dos indicadores de solidez financeira aponta para
vulnerabilidades no sistema financeiro da Guiné-Bissau e a profundidade financeira parece ser inferior
ao nivel implicito as caracteristicas do pais, sendo o acesso a servicos financeiros limitado. Os bancos
comerciais sdo, em média, menos rentdveis e menos liquidos, enfrentam maiores créditos malparados
e cumprem menos os principais rdcios prudenciais do que os bancos de outros paises da UEMOA.
Embora a intermediacdo financeira tenha recuperado recentemente, o crédito ao sector privado
permanece inferior ao implicito nos fundamentos nacionais. O acesso aos servicos financeiros na
Guiné-Bissau é baixo e o sector bancdrio contribui apenas em termos marginais para os programas de
investimento das empresas. Esta nota analisa o estado da estabilidade financeira e a incluséo e
defende que: i) as questdes de estabilidade financeira tém de ser abordadas a nivel nacional e
regional, ii) a despesa social e os investimentos em infraestrutura sGo fundamentais para aprofundar o
mercado financeiro e iii) embora o recurso a servicos de pagamento mdveis pudesse tornar os servicos
financeiros acessiveis a uma populacéGo mais vasta no curto prazo, a inclusdo financeira mais forte no
médio prazo ird requerer melhorias importantes no ambiente de negdcios e na literacia financeira.

A. Estabilidade do Sector Financeiro

1. Os indicadores de estabilidade financeira mostram um sector bancario vulneravel; o
risco de concentracio constitui o principal problema (Figura 1). A semelhanca de outros paises
da UEMOA, o sector financeiro na Guiné-Bissau é dominado pelo sector bancario. O sector bancario
engloba atualmente quatro bancos cujos ativos representam quase 32 por cento do PIB da Guiné-
Bissau. Embora o sector esteja, em média, bem capitalizado, com racios de solvéncia médios acima
dos niveis médios da UEMOA, existe uma heterogeneidade consideravel entre os bancos e a maioria
dos indicadores de rentabilidade e liquidez é mais fraca do que noutros paises da UEMOA. A
concessao de crédito estd concentrada em poucos sectores. Em particular, a exposi¢ao ao sector do
caju é muito elevada e, dado que somente algumas poucas empresas sdo constituidas na Guiné-
Bissau, o risco deste sector estd concentrado em aproximadamente 20 agentes bancarios.

2. Desde que os precos internacionais do caju comecaram a descer em 2012, e motivados
pela incerteza politica devido ao golpe de 2012, os créditos malparados aumentaram
significativamente. Uma vez que a economia da Guiné-Bissau esta altamente concentrada na
atividade do caju (mais de um terco do PIB e mais de 90 por cento das exportacdes estao
relacionados a atividade do caju), os choques negativos para o sector podem ter impactos
significativos nos balangos dos bancos comerciais. Os riscos de concentragao relacionados a outros

! Preparado por Monique Newiak.
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sectores sdao também elevados nalguns bancos. Quando o preco do caju desceu de quase USD
1400/tonelada em 2011 para menos de USD 800/tonelada em 2013, os créditos malparados de dois
bancos com a maior exposicao ao sector do caju aumentaram para 60 por cento e 74 por cento em
setembro de 2014. Em média, o racio de créditos malparados em relagédo ao total de créditos
aumentou de 6,5 por cento no final de dezembro de 2011 para 37,7 por cento em junho de 20142
Em conformidade com a regulamentagao existente ao nivel da UEMOA, as provisdes tém sido
lentas. No final de dezembro de 2014, existia uma heterogeneidade consideravel no nivel de
créditos malparados nos bancos (Figura 2).

3. Esta em curso uma solucao baseada nas melhores praticas internacionais e no mercado
para conter os créditos malparados e para a recapitalizacao e, assim, o Governo conseguiu
com sucesso, evitar recorrer aos escassos fundos publicos para este efeito. Na sequéncia das
recomendacdes da assisténcia técnica do FMI, o Governo absteve-se de atribuir fundos publicos aos
bancos que registam niveis elevados de créditos malparados. Pelo contrario, os bancos afetados
comecaram a usar as garantias e um banco concordou com a Comissdo Bancaria relativamente a um
aumento de capital faseado de CFA 5 mil milhdes para 20 mil milhdes. Em termos prospetivos, sera
importante para os bancos liquidarem também as suas garantias.

4, A conformidade relativa a outros indicadores prudenciais é também fraca na
Guiné-Bissau (Figura 2). A conformidade com as normas prudenciais manteve-se fraca em junho de
2014, mesmo quando comparada aos modestos racios de conformidade na UEMOA. Igualmente
devido a fraca diversificacdo da economia da Guiné-Bissau, somente um de quatro bancos cumpriu
o limite de exposicdo individual que ja é elevado de acordo com padr&es internacionais (75 por
cento face a 25 por cento). Metade dos bancos ndo cumpriu o requisito minimo de capital de FCFA
5 mil milh&es, o racio de adequacdo de fundos proprios de 8 por cento, o teto a concesséo de
crédito a partes ligadas, o racio de liquidez e o racio de transformacao.

5. E forcoso melhorar a conformidade com os principais racios prudenciais para
salvaguardar a estabilidade financeira (FMI 2015a). Para isso, € necessario tomar medidas a nivel
regional e nacional. Os esforgos recentes de criacdo de capacidade na Comissdo Bancaria tém de ser
intensificados através do reforco das ferramentas e processos de supervisdo baseada no risco.

A este respeito, o fornecimento atempado de dados nacionais do BCEAO as autoridades de
supervisdo sera essencial. Devera ser implementado um quadro de medidas corretivas mais forte
para reduzir a complacéncia regulamentar e aplicar melhor a conformidade as normas prudenciais,
incluindo através de medidas corretivas atempadas e eficazes contra bancos fracos e/ou ndo
conformes. A transicdo para as normas de Basileia II/IIl requerera tempo mas constituird uma
oportunidade para aproximar as regras prudenciais as normas internacionais. Entretanto, as
autoridades regionais devem fomentar a aplicagdo das regras em vigor, bem como comecar a ser

? Por questdes de consisténcia da comparacéo entre a Guiné-Bissau e a UEMOA, a fonte de todos os indicadores de
solidez financeira usados nesta nota é a sede do BCEAQ; estes indicadores de solidez financeira podem diferir aos
referidos no relatério do corpo técnico, anexo.
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mais rigorosas na aplicacao de determinadas regras nos casos em que as melhorias séo mais
urgentes, por exemplo, risco de concentracdo e provisdo de créditos malparados.

Figura 1. Indicadores de Solidez Financeira

Os indicadores de solvéncia mantém-se elevados, mas
encobrem grandes variagées nos quatro bancos comerciais
do pais.

Racios de solvéncia, junho de 2014
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A rentabilidade dos bancos comerciais é, em média,
inferior a da UEMOA.

Indicadores de lucros e rendibilidade,
dezembro de 2013
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Os rdcios de créditos malparados sGo muito elevados, ...

Empréstimos malparados, junho de 2014
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A maioria dos rdcios de liquidez é inferior as médias
regionatis.

Indicadores de liquidez, junho de 2014
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A concessdo de crédito estd concentrada em poucos
sectores.

GNB: Distrib. sectorial dos empr., junho de 2014
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... em particular apés o recente choque sobre o preco do
principal produto da Guiné-Bissau.
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Figura 2. Conformidade com as Principais Normas Prudenciais, junho de 2014
(Em percentagem de bancos
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Fonte: BCEAO,

Capital acionario: capital aciondrio minimo de FCFA S mil milhdes. Récio de adequagio do capital: racio minimo entre o capital
regulamentar e os ativos ponderados pelo risco, 8%. Limite de exposigdo individual: exposicdo a um tnico tomador oua um
grupo de tomadores ligados, ndo superior a 75% do capital regulamentar. Limite de exposigio total: soma de todas as
exposigoes ponderadas pelo risco, cada uma superior 3 25% do capital regulamentar, ndo superior a 8 vezes o capital
regulamentar. Empréstimos a partes ligadas: total de empréstimos a partes ligadas, ndo superior a 20% do capital regulamentar.
Réacio de transformacgdo: racio dos fundos a longo prazo (capital e depdsitos e passivos a longo prazo) sobre os usos de fundosa
longo prazo (investimentos em imoveis, agdes e participagdes, além de empréstimos e ativos a longo prazo), minimo de 50%.
Récio de liquidez: racio entre os ativos de curto prazo e passivos de curto prazo, minimo de 75%.

B. Profundidade do Crédito ao Sector Privado

6. O crescimento do crédito ao sector privado abrandou recentemente, nio obstante
aumento substancial na intermediacao (Figura 3). Embora o crescimento do crédito a economia
esteja numa tendéncia ascendente desde 2004, diminuiu acentuadamente em 2012, em
consequéncia da incerteza politica apds o golpe de Estado e das dificuldades do sector do caju
devido a descida dos precos internacionais do caju; o crescimento do crédito passou para valores
negativos em 2013 com o choque adicional sobre os precos do caju. Os bancos comerciais
entendem o risco de crédito como muito elevado e consideram os investimentos em titulos de
divida publica da UEMOA ou a detencdo da sua liquidez no BCEAO como uma opgdo mais segura.

7. O racio de crédito ao sector privado relativamente ao PIB permanece abaixo do nivel
implicito nos fundamentos da Guiné-Bissau (Figura 4). Seguindo a metodologia em Al Hussainy
(2011) e Barajas et al. (2013), esta nota calcula um racio de referéncia do crédito ao sector privado
relativamente ao PIB com base numa série de fatores estruturais num painel de mais de 120 paises
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emergentes e em desenvolvimento para o periodo de 1986 a 20132 Os valores ajustados destas
regressdes servem como referéncia do sector privado face ao PIB. No caso da Guiné-Bissau, este
nivel de referéncia é muito superior ao nivel atual de crédito privado em percentagem do PIB, o que
implica que a profundidade financeira esta desfasada em relagdo ao nivel implicito nas
caracteristicas estruturais do pais.

Figura 3. Crescimento do Sector Privado e Intermediacao Financeira

O crescimento do crédito ao sector privado diminuiu ... apesar do aumento da intermediacdo financeira.
recentemente e diverge da trajetéria média regional, ...
Crescimento do crédito ao sector privado Moeda em sentido lato, 2000-2014
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Fontes: BCEAO e estimativas do corpo técnico do FML Fontes: BCEAO e estimativas do corpo técnico do FML
8. Uma série de politicas poderia ajudar a Guiné-Bissau a aumentar o crédito ao sector

privado face a referéncia (Figura 5, Tabela 1). Uma regressdo do hiato financeiro (crédito efetivo ao
sector privado relativamente ao PIB menos a sua referéncia) em relacdo as variaveis
macroecondmicas, institucionais e politicas ajuda a identificar os impulsionadores dos desvios a
referéncia para 2004-2013. A Tabela 1 realga os fatores que ajudam a aumentar o crédito ao sector
privado relativamente a referéncia (ver também FMI 2015b, inspirado por Barajas et al. 2013). Para
avaliar o impacto de alteragdes viaveis aos fatores subjacentes, a Figura 5 indica a reducdo implicita
no hiato financeiro se, mantendo constantes todas as outras variaveis, os fatores subjacentes fossem
definidos no nivel do pais da UEMOA com o melhor historial em cada categoria. Embora a
casualidade seja dificil de estabelecer neste exercicio e os efeitos representem principalmente
associacOes, 0 aumento da abertura comercial, a despesa (social) com saude, fluxos de IDE e uma
infraestrutura melhorada no pais da UEMOA com melhor desempenho poderia estreitar o hiato
financeiro em 4,5, 3, 1,75 e 1,25 pontos percentuais, respetivamente.

? Calcula a regressdo do racio do crédito ao sector privado face ao PIB com base em: i) o logaritmo do PIB per capita
e a sua raiz quadrada, ii) o logaritmo da populagdo como representacdo da dimensao do mercado, iii) o logaritmo
da densidade populacional como representacéo da facilidade de provisdo de servigos, iv) o logaritmo do racio de
dependéncia dos idosos para explicar as tendéncias demogréaficas e o comportamento de poupanca relacionado,
v) um modelo de exportadores de petréleo e modelos temporais para controlar os fatores globais.
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Figura 5. Fatores que Colmatam o Hiato
Financeiro (Aumento do ajuste de cada fator ao pais

Figura 4. Guiné-Bissau: Crédito Efetivo e
Implicito ao Sector Privado

(Em percentagem do PIB)
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Tabela 1. Determinantes dos Hiatos de Inclusao Financeira, 2004-2013
1 2) 3) “4) (5)
Ambiente econémico
Crescimento -0,004 *** -0,004 ***
(-3.08) (-3.04)
Taxa dos fundos federais dos EUAY 0,003 0,008 **
(0.69) (2.17)
Orientacdo externa
IDE/PIB 0,002 *** 0,002 ***
(2.92) (3.17)
Abertura comercial 0,209 *** 0,217 ***
(3.49) (3.40)
Controlos de capital 0,076 *** 0,115 ***
(3.96) (5.73)
Politicas
Saldo orgamental (corr. das var. ciclicas)/PIB -0,185 ** -0,247 **
(-2.16) (-2.52)
Inflacéo -0,004 *** -0,003 ***
(-5.50) (-4.48)
Regime cambial 0,007
(1.15)
Gastos com saude/PIB 1,575 *** 1,202 ***
(3.61) (2.57)
Instituicdes e infraestruturas
Instituicdes (ICRG) 0,295 *** 0,234 ***
(4.38) (3.14)
Linhas telefénicas 0,000 *** 0,000 ***
(11.44) -11,74
Uso da Internet 0,001 ** 0,001 *
(2.01) (1.75)
Abrangéncia da informacao de crédito -0,002
(-0.69)
Constante 0,019 * -0,119 *** -0,033 -0,183 *** -0,308 ***
(1.76) (-5.03) (-1.17) (-5.74) (-7.38)
Numero de observacdes 1055 1055 1055 1055 1055
R-quadrado 0,01 0,04 0,04 0,09 0,18

1 Representa o ambiente externo.

Estatisticas t robustas entre parénteses; niveis de significancia a 10% (*), 5% (**) e 1% (***), respetivamente.
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C. Acesso aos Servicos Financeiros

9. O acesso financeiro na Guiné-Bissau é baixo de acordo com a maioria das medidas.
A Figura 6 compara diferentes indicadores de acesso financeiro na Guiné-Bissau face a outros paises
e grupos da UEMOA de crescimento rapido e a paises de referéncia asiaticos.* Demonstra que:

e A provisdo de infraestrutura financeira basica, tal como a densidade de caixas multibanco e o
numero de filiais bancarias na Guiné-Bissau &, em média, inferior a UEMOA - ela prépria
atrasada relativamente a outros grupos de referéncia.

e O numero de pessoas com depdsitos em bancos comerciais é baixo. Somente cerca de 6 por
cento dos adultos da Guiné-Bissau tinham depdsitos junto de um banco comercial em 2013,
comparativamente a cerca de 13 por cento na UEMOA e a cerca de 30 por cento nos paises de
referéncia africanos de crescimento rapido. No entanto, a recente iniciativa do Governo para
realizar os pagamentos de todos os salarios dos funcionarios publicos através do sistema
bancario aumenta consideravelmente o nimero de adultos com uma conta bancéria e pode
levar a um aumento do niumero de depositantes, bem como de empréstimos, ao longo do
tempo.

e Os depositos em percentagem do PIB sdo também inferiores a média da UEMOA, observando-
se atualmente niveis de depdsitos mais baixos somente na Nigéria. Ascendendo a 17 por cento
do PIB, os empréstimos por liquidar de bancos comerciais sdo os mais baixos da regigo.

10. A contribuicao do sector bancario para os programas de investimento das empresas
também parece limitada (Figura 7). No que se refere aos anos mais recentes disponiveis (2006), os
inquéritos as empresas indicam que, embora mais de metade das empresas na Guiné-Bissau
disponha de uma conta bancaria, menos de 5 por cento das empresas detém um empréstimo ou
uma linha de crédito por comparagdo com menos de 30 por cento na maioria dos paises da
UEMOA. A maioria dos empréstimos requer niveis elevados de garantias e a aceitacao de ativos
locais é, muitas vezes, problematica. Os empréstimos dos bancos constituem apenas uma pequena
fragcdo do financiamento do investimento das empresas, ao passo que os fundos préprios parecem
ser a fonte dominante de financiamento dos investimentos. O mais recente inquérito as empresas
confirma este cenario, tendo a maioria dos inquiridos identificado o acesso financeiro como uma
das principais limitagdes aos seus negoécios, em particular se operarem na industria transformadora.

11. As taxas de empréstimo dos bancos comerciais permanecem elevadas mas em linha
com as médias regionais e com variacao relativamente pequena entre bancos; uma melhor
execucao de contratos ajudaria a diminuir as taxas (Figura 8). A taxa média de referéncia e a taxa
maxima de empréstimo nos bancos da Guiné-Bissau situaram-se em 9,5 por cento e 14 por cento,
respetivamente, em dezembro de 2014, em linha com a média da UEMOA. No entanto, a variacao
destas taxas entre bancos tem sido inferior a de outros paises da UEMOA, devido, provavelmente,
ao numero limitado de bancos no pais. Uma melhor execucdo de contratos, tal como a possibilidade
de recuperagdo mais rapida de garantias, podera ajudar a diminuir estas taxas.

* As médias ou faixas da UEMOA s&o fornecidas para a maioria dos indicadores. As referéncias mais ambiciosas
incluem o Gana, Lesoto, Quénia, Ruanda, Tanzania, Uganda e Zambia em Africa e o Bangladesh, Camboja, India,
Laos, Nepal e Vietname na Asia.
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O grau de penetragdo das caixas multibanco estd em
linha com outros paises da UEMOA, mas é baixo face a
referénciais mais ambiciosas.

Numero de caixas multibanco (ATMs), 2013
(Por mil quilémetros quadrados e 100 mil adultos)
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Fonte: FMI, Inquérito sobre o Acesso Financeiro.

A parcela de populacéo com depésitos junto aos bancos
comerciais aumentou, mas mantém-se entre as mais
baixas na regido.
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Fonte: FMI, Inquérito sobre o Acesso Financeiro.

Somente cerca de 6 por cento dos adultos séo depositantes
junto aos bancos comerciais, o menor valor entre paises
comparavelis, ...
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Figura 6. Acesso aos Servicos Financeiros

Embora em crescimento, o numero de filiais bancadrias
permanece comparativamente baixo.

Filiais dos bancos comerciais
(Por 100 mil adultos)
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Fonte: FMI, Inquérito sobre o Acesso Financeiro.

Os empréstimos por liquidar séo inferiores a qualquer
outro pais da UEMOA.

Empréstimos dos bancos comerciais
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Fonte: FMI, Inquérito sobre o Acesso Financeiro.

... € 0 rdcio é ainda inferior no caso das familias.

Familias com depésitos nos bancos comerciais
(Por mil adultos)
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Fonte: FMI, Inquérito sobre o Acesso Financeiro.
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Figura 7. Acesso das Empresas aos Servigos Financeiros

Embora a maioria das empresas tenha conta bancdria, o
acesso ao crédito é negligenciavel e o mais baixo na regido.

Empresas com contas ou crédito*
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Fonte: Banco Mundial, Inquéritos as Empresas.
*GNB: 2006, outros paises: ultimos dados disponiveis.

As empresas identificam o acesso financeiro como uma
das principais limitagoes...

% das empresas que identificam o acesso ao
financiamento como uma das principais limitacoes*
(Em percentagem dos inquiridos)
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Comparativamente a outros paises na regido, a maioria
do financiamento de investimento é gerada através de
fontes internas na Guiné-Bissau, ...

Fontes de financiamento do investimento*
(Em percentagem do montante investido)
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Fonte: Banco Mundial, Inquéritos as Empresas.

*GNB: 2006, outros paises: Gltimos dados disponiveis.

Praticamente nenhuma empresa recorre a banca para
financiar o investimento ou o capital circulante.

Empresas que utilizam a banca para financiar

o investimento ou o capital circulante*
(Em percentagem das empresas)
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Fonte: Banco Mundial, Inquéritos as Empresas.
*GNB: 2006, outros paises: Ultimos dados disponiveis.

... em especial na industria transformadora.

Guiné-Bissau: % das empresas que identificam o acesso ao
financiamento como uma das principais limitacoes
(Em percentagem dos inquiridos, por tipo de empresa)
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Fonte: Banco Mundial, Inquéritos as Empresas, 2006.

...ao passo que a quantidade de capital circulante obtido
através dos bancos foi inferior a 1 por cento .

Fontes de capital circulante*
(Em percentagem do capital circulante)
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Fonte: Banco Mundial, Inquéritos as Empresas.
*GNB: 2006, outros paises: Ultimos dados disponiveis.
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Figura 8. Custo do Crédito na Guiné-Bissau

A taxa média preferencial de empréstimos e a taxa mdxima de empréstimo dos bancos sdo similares das cobradas noutros
paises da UEMOA. A variagéo de taxas entre bancos €, contudo, inferior na Guiné-Bissau do que no resto da regido.

Taxas de referéncia, dezembro de 2014* Taxas maximas de empréstimo, dezembro de 2014*
(Em percentagem) (Srsﬁ percentagem)
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*min e max refere-se as taxas de referéncia mais baixa e mais alta *min e max refere-se as taxas mais baixa e mais alta cobradas no
cobradas no respetivo pais a nivel da banca. respetivo pais a nivel da banca.

12. No curto prazo, os servicos de pagamentos moveis podem ajudar a aumentar a
inclusao financeira (Figura 9, Caixas 1 e 2). Embora o contacto direto com a infraestrutura
financeira permaneca baixo, em particular para as camadas mais vulneraveis da populacéo, a
penetracdo do telemoével aumentou rapidamente nos Ultimos anos. Tendo em conta que as taxas de
assinatura devem ser descontadas uma vez que os assinantes na Guiné-Bissau possuem, em média,
dois cartdes SIM (Banco Mundial, 2014b), nUmeros recentes sugerem que cerca de 36 por cento da
populacdo possui, pelo menos, um cartao SIM. Atualmente, na Guiné-Bissau, operam dois
fornecedores de pagamentos méveis, com igual quota de mercado. O desenvolvimento de servicos
financeiros moveis pode, assim, servir como meio para aumentar a inclusdo financeira da populagdo
sem banco. Além disso, a dimensdo das remessas na Guiné-Bissau sugere um mercado consideravel
para pagamentos moveis transfronteiras. A Caixa 1 sintetiza os principais pilares do sucesso do
M-Pesa no Quénia, tal como um uso econdmico e flexivel de tecnologia, um ambiente
macroecondmico favoravel, infraestrutura bancaria preexistente, apoio do Banco Central e medidas
de gestao de risco.

13. A Caixa 2 aponta os principais meios para mitigar o risco relacionado aos pagamentos
moveis através do estabelecimento de um quadro de supervisao. Estes incluem requisitos
minimos de entrada no sector, controlos de integridade financeira, salvaguarda de fundos,
resiliéncia operacional e estabilidade do sistema de pagamentos.
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A penetragdo dos telemdveis aumentou ...e 0 mercado de pagamentos transfronteiras é
acentuadamente nos ultimos anos... significativo.
Assinaturas de telemoéveis Remessas pessoais, 2012 ou ultimos dados disponiveis
(Por 100 pessoas) (Em percentagem do PIB)
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Fonte: Indicadores do Desenvolvimento Mundial 2014. Fonte: Banco Mundial, Indicadores de Desenvolvimento Mundial.

Figura 9. O Potencial dos Pagamentos Méveis
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Caixa 1. Expandir os Pagamentos Méveis: Experiéncia do M-PESA no Quénia
(com base em FMI, 2012)

A rapida propagacédo do M-Pesa apés a sua introdugdo no Quénia em 2007 ajudou a reduzir os custos das
transacoes, facilitou a transacéo pessoal e contribuiu para a utilizacdo de servicos de intermediarios
financeiros. Com base em FMI (2012), esta caixa sintetiza as principais determinantes do sucesso do M-Pesa,
bem como questdes de gestao de risco.

Determinantes do sucesso do M-Pesa. Embora a rapida expansao da utilizacdo dos telemoveis tenha
contribuido para o sucesso dos desenvolvimentos do sector, é provavel que os seguintes fatores estruturais
o tenham tornado possivel:

Uso econdémico e flexivel de tecnologia. A presenca generalizada da Safaricom trouxe consigo uma
grande rede de revendedores de tempo de comunicagdo que se tornaram agentes do M-Pesa. Com
base nas localiza¢bes fisicas, os agentes estdo organizados em grupos com ou sem um agregador
centralizado, tal como um banco.

Ambiente macroeconémico. Reservas excedentarias invulgarmente elevadas detidas pelos bancos
comerciais junto do banco central levaram a procura de linhas de negdcio alternativas.

Infraestrutura bancdria. A crescente disponibilidade de filiais bancarias favoreceu as transferéncias
com base em teleméveis.

Politicas do Governo. O Banco Central do Quénia (CBK) permitiu a Safaricom operar o M-Pesa como
um sistema de pagamentos paralelo, requerendo apenas que os fundos do cliente fossem
depositados numa instituicdo financeira requlamentada, ao passo que os depdsitos e juros obtidos
da Safaricom sdo colocados numa conta fiduciéria sem fins lucrativos. O CBK também introduziu
limites as dimensdes das transacdes para mitigar os riscos de branqueamento de capitais.

Questoes de gestao de risco. O aconselhamento do FMI relativo a prevencdo de risco do M-Pesa e as

medidas tomadas incluiram:

Uma formalizacéo das operacdes do M-Pesa na Lei Nacional relativa aos Sistemas de Pagamentos
para assegurar a base juridica as operacdes do M-Pesa e garantir a protecdo do consumidor,
mesmo quando ndo associadas a uma conta de depdsito.

Cobertura dos riscos operacionais através de regulamentos que abordem pormenorizadamente as
capacidades tecnoldgicas e processos de controlo para assegurar a seguranca.

Incorporagdo explicita de riscos de crédito, de liquidez e operacionais associados as transferéncias
M-Pesa relativos a instituic6es de microfinanciamento, bem como para protecéo do consumidor.

Monitorizacdo estreita dos riscos relacionados com os pagamentos moveis transfronteiras.
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Caixa 2. Componentes de um Quadro de Supervisio de Pagamentos Moéveis
(de FMI 2015b)

Os servicos de pagamentos méveis promovem a inclusao financeira, mas envolvem uma série de
riscos que podem ser mitigados por um quadro de supervisdo com as seguintes componentes:

. Requisito minimo de entrada no sector. Requisitos de entrada, tais como requisitos minimos de
capital para prestadores de servicos méveis ndo bancéarios, podem ajudar a reduzir o risco de
incumprimento porque os operadores terdo de demonstrar que dispdem de capacidade financeira
para fornecer os servicos de pagamentos moveis. Essa protecdo é particularmente importante tendo
em conta que os servicos de pagamentos moveis se dirigem sobretudo as camadas mais
vulneraveis da populacéo.

. Controlos de integridade financeira. Os pagamentos moveis podem aumentar a complexidade dos
pagamentos e dar origem a riscos de branqueamento de capitais e de financiamento do terrorismo.
Por conseguinte, estes servicos devem ser sujeitos a supervisdo adequada ao nivel do combate ao
branqueamento de capitais e ao financiamento do terrorismo (CBC/FT) baseada no risco por parte
da Comisséo Bancéaria da UEMOA. Os seus fornecedores devem implementar eficazmente medidas
preventivas de CBC/FT e reportar transa¢des suspeitas as unidades de inteligéncia financeira.

. Salvaguarda de fundos. Uma vez que os servicos de pagamentos méveis se destinam
maioritariamente a pessoas no limiar mais baixo da distribuicdo de rendimentos devem incluir
alguma forma de garantia ou seguro para cobrir fundos em caso de incumprimento do fornecedor
de servigos financeiros moveis. Tal garantia pode ser sob a forma de cobertura de companhias de
seguros ou da inclusdo desses servicos no ambito de sistemas de seguro de depdsito aplicaveis
nalguns paises. Para a Guiné-Bissau, isso implica a necessidade de desenvolver um sistema de
seguro de depdsito.

. Resiliéncia operacional. Os servicos de pagamentos méveis podem envolver riscos operacionais
consideraveis, em particular quando funcionam numa infraestrutura fraca ou limitada. Por
conseguinte, os planos de recuperacdo de desastres dos fornecedores de pagamentos méveis
devem ser regularmente testados quanto a sua viabilidade e eficacia.

J Estabilidade do sistema de pagamentos. O elevado nimero de transa¢des associado aos
pagamentos moveis pode criar risco de liquidacdo que se pode traduzir em riscos de liquidez e de
crédito, ambos afetando potencialmente a estabilidade financeira. Por isso, os servicos de
pagamentos moveis, em particular os realizados por entidades nado bancarias, devem ser sujeitos a
um sistema de compensacéo e liquidacdo muito robusto, aproveitando o sistema usado para
transagdes bancarias.

14. No médio prazo, serdao necessarias melhorias no ambiente juridico e de negdcios para
melhorar o acesso a servigos financeiros (Figura 10). As autoridades tém de abordar as questdes
de transparéncia fraca, ambientes judiciais e de negdcios subdesenvolvidos, competéncias
financeiras limitadas e tributacdo distorcida (tal como a isencdo fiscal sobre as receitas de juros de
titulos de divida publica, ao passo que outras receitas de juros ndo estdo isentas), regimes
prudenciais subaproveitados e complacéncia regulamentar, que continuam a ser os principais
obstaculos ao desenvolvimento do sector financeiro. Menores requisitos de garantias decorrentes
de um melhor ambiente juridico e maiores normas contabilisticas podem aumentar o acesso das
empresas ao financiamento e fomentar o investimento e o PIB.
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Figura 10. Facilidade de Fazer Negécios (Doing Business)

A classificacdo da Guiné-Bissau no indice Doing Business ... sendo a pior classificacdo da UEMOA, com apenas 10
deteriorou-se entre 2013 e 2014, ... paises classificados como tendo um ambiente de negdcios
menos favoravel.
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A execucdo de contratos, o acesso a eletricidade e a ... e a cobertura dos registos de crédito é baixa.
abertura de empresam representam problemas

particulares ...
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D. Conclusoes

15. Os grandes desafios no sector financeiro da Guiné-Bissau requerem uma atencao no
curto e médio prazo. O sector financeiro da Guiné-Bissau permanece superficial, o acesso aos
servicos financeiros é baixo e o sector bancério contribui apenas em termos marginais para os
programas de investimento das empresas. Para abordar estes desafios no curto e médio prazo, sdo
necessarias medidas em varias frentes, em particular:

e Estabilidade. As questdes da estabilidade financeira tém de ser abordadas a nivel nacional e
regional. Por exemplo, a conformidade com e a aplicacdo dos principais racios prudenciais tém
de melhorar a nivel regional, e a apresentagdo atempada de dados pelas filiais nacionais do
BCEAO as autoridades de supervisao é fundamental a este respeito.
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Aprofundamento. A despesa social e investimentos em infraestrutura serdo essenciais para
aprofundar o mercado financeiro.

Inclus@o. Uma maior inclusao financeira no médio prazo ira requerer grandes melhorias no
ambiente de negdcios e na literacia financeira, ao passo que a utilizacdo de servicos de

pagamentos moveis podera tornar os servicos financeiros mais acessiveis a uma populacdo mais
vasta no curto prazo.
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DIVERSIFICACAO ECONOMICA*

O crescimento na Guiné-Bissau tem sido decepcionante e altamente volatil. Com as exportacdes e o
crédito aos bancos comerciais dominados pelo sector da castanha de caju, a Guiné-Bissau é altamente
vulnerdvel a choques exdgenos tais como flutuacdes nos pregos internacionais do caju. A maioria da
populacdo do pais estd empregada na agricultura de baixa produtividade centrada na produgéo de
caju, que substituiu a producdo de arroz. Para reduzir a exposi¢do da economia a choques, as politicas
devem centrar-se em explorar medidas de “sucesso rdpido” sobre a diversificacdo econémica, tais
como a reforma ou a extingdo do FUNPI, no curto prazo. Para diversificar ainda mais a economia no
médio a longo prazos, as politicas devem centrar-se no alivio das principais restricbes em dreas-chave,
como infraestrutura, educagéo e ambiente de negdcios. Tendo em conta a importéancia do sector
primdrio na Guiné-Bissau e a biodiversidade do pais, as politicas econémicas devem também orientar-
se para atividades especificas, como o cultivo de arroz e a mineragéo, conforme previsto no plano
estratégico do Governo.

A. Crescimento, Volatilidade e Produtividade

1. O crescimento na Guiné-Bissau tem sido fraco e altamente volatil nas ultimas décadas
(Figura 1). De 1995 a 2014, o PIB real cresceu, em média, 2,3 por cento ao ano, conduzindo o PIB

real per capita do pais para um nivel mais baixo

j ] T Figura 1. Guiné-Bissau: Crescimento Real
em 2014 do que ha duas décadas. Além disso, o

(percentagem)
desempenho da Guiné-Bissau em termos de
. . . 20
crescimento tem sido caracterizado por grande s 0B real
-— rea
volatilidade: A Figura 1 salienta o efeito 10 ——-PIB real per capita
catastréfico mais notavel da guerra civil (1998- 5

1999), mas também outros episédios de 0
instabilidade, como através das tentativas ou da
concretizacdo de golpes militares (ver a Seccdo 1
sobre o custo da fragilidade). O pais permanece
vulneravel a choques exdgenos, tais como 25
flutuacbes dos pregos internacionais do caju, que

1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013

Fontes: Autoridades nacionais e estimativas do corpo técnico do FML

se somam ao efeito negativo para o crescimento
decorrente do golpe de 2012.

2. A baixa acumulacao de capital fisico e humano e de produtividade total dos fatores
representam grande obstaculos ao crescimento (Figura 2). Na Figura 2, a taxa de crescimento real
da Guiné-Bissau é decomposta em contribui¢cdes de capital, trabalho, educacdo e produtividade
total dos fatores. Os "hiatos” dos fatores deste simples exercicio sugerem que, embora as melhorias

! preparado por Monique Newiak. A Parte C desta Seccio C baseia-se fortemente nas recomendacées do Banco
Mundial (2014) e do FMI (2014a).
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na educacdo e o crescimento da forca de trabalho tenham, em média, contribuido positivamente
para o crescimento, o lento crescimento de capital e a produtividade total dos fatores tém
representado um obstaculo importante a atividade econdmica, dado que o investimento enquanto
percentagem do PIB tem sido menos de metade do observado noutros paises da UEMOA. O
desempenho da Guiné-Bissau na avaliacdo do seu ambiente de negdcios é fraco, e 0 acesso a
eletricidade, abertura de empresas e execucao de contratos representam desafios particulares.
Enquanto as medidas de educagdo basica, tais como taxa de alfabetizacdo, sdo comparaveis as de
outros paises na regido, sdo ainda baixas em termos absolutos, e a disparidade entre géneros na
taxa de alfabetizacdo é muito superior comparativamente aos paises da Africa Subsariana e da Asia,
que alcancaram elevadas taxas de crescimento nas Ultimas décadas.

Figura 2. Guiné-Bissau: Determinantes do Crescimento Econémico
Baixo investimento e baixa produtividade limitaram Os niveis de investimento tém sido baixos.
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3. Sao necessarias politicas para estimular o crescimento econémico em varias frentes.
Investimentos significativos para colmatar o hiato de capital e de infraestrutura do pais sdo
necessarios para aumentar o crescimento econémico no médio prazo. As politicas que visam o
acesso, a qualidade e a inclusdo da educacdao podem aumentar a contribuicdo do capital humano
para o crescimento. As reformas na gestdo das finangas publicas (GFP) e na governanga podem
melhorar a eficiéncia do investimento publico e privado, e melhorias no ambiente de negdcios,
nomeadamente através de uma execucdo de contratos mais forte e do fornecimento de eletricidade
mais eficiente e fidvel, serdo essenciais para aumentar a produtividade. O programa de emergéncia
do Governo para restaurar a eletricidade através da contratagdo de uma empresa privada para
instalar geradores operados a diesel demonstrou ja um impacto positivo, mas investimentos
significativos, conforme descrito no plano estratégico do Governo, e a restruturacdo da EAGB, a
empresa de eletricidade e agua, serdo fundamentais para melhorar a situagdo energética no médio
prazo.

B. Tendéncias Recentes na Estrutura da Producao e das Exportacoes

4. Nao existem grandes evidéncias de mudanca estrutural na Guiné-Bissau ao longo do
tempo, em claro contraste com as economias de crescimento rapido da Africa Subsariana.

A Figura 3 salienta que a transformacao estrutural da economia da Guiné-Bissau tem sido limitada,
se ndo orientada para tras, com o crescimento dominante do sector agricola, tendo mesmo a
contribuicdo da industria transformadora, da constru¢do, bem como dos sectores grossista e
retalhista diminuido um pouco nas Ultimas duas décadas. A quota do sector terciario, no entanto,
aumentou ligeiramente desde meados de 1990. O aumento da quota do sector agricola contrasta
com a tendéncia observada na UEMOA, onde a quota se manteve estavel, ainda mais por
comparacdo com o grupo de referéncia dos paises de crescimento rapido da Africa Subsariana, nos
quais o sector agricola se tornou, em média, menos dominante desde 2000.

Figura 3. Guiné-Bissau: Diversificacao da Producao

A estrutura de producdo alterou-se um pouco ao longo ... e a concentracdo na agricultura até aumentou.
das duas ultimas décadas...
Guiné-Bissau: Estrutura de producao Quotas da producao agricola
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5. A diversificacao das exportacoes também diminuiu e a Guiné-Bissau tornou-se mais
dependente dos seus parceiros de exportacdo dominantes (Figura 4). A diversificacdo das
exportacoes, conforme definida na Caixa 1, tem sido constante ao longo das Ultimas duas décadas
na UEMOA, e aumentou fortemente nos paises de crescimento rapido da Africa Subsariana. Em
contrapartida, as exportagdes tornaram-se mais concentradas na Guiné-Bissau, onde o caju
representa 85 por cento a 99 por cento das exportagdes todos os anos. Os nimeros mais recentes
sobre a diversificacdo das exportagdes sugerem que a Guiné-Bissau tem a base de exportagdes
menos diversificada da UEMOA. Além disso, as exportacdes tornaram-se cada vez mais
concentradas para a India, onde se realiza o processamento da castanha de caju. Isto tem limitado o
numero de parceiros de exportacdo da Guiné-Bissau, ao passo que a diversificacdo nos parceiros de
exportacdo aumentou nos paises de referéncia.

6. Em geral, a qualidade relativa das exportacoes diminuiu e as exportacoes sao
altamente concentradas em exportacoes de qualidade relativamente baixa (Figura 5). Embora a
qualidade da castanha de caju da Guiné-Bissau seja elevada, a maioria das castanhas é exportada
ndo processada, sem melhoria relativa na qualidade da exportacdo ao longo da ultima década.

O ultimo painel na Figura 5 retrata a qualidade da exportagdo, conforme medida pelo valor unitario
de exportacao ajustado pelas diferencas no custo de producéo, distancia ao parceiro comercial e
desenvolvimento dos paises (Caixa 1), para os maiores sectores (CTCI de 2 digitos) em cada pais da
UEMOA. Isso sugere que, enquanto alguns paises foram bem sucedidos em alcangar uma elevada
qualidade do produto em, pelo menos, um dos seus principais sectores de exporta¢des, em muitos
paises, a concentracdo de exportagdes continua elevada em sectores de qualidade relativamente
baixa. Este é o caso particular na Guiné-Bissau, onde as exportacdes estdo concentradas em
produtos de qualidade relativamente baixa.

7. O aumento da diversificacao e melhorar a qualidade poderiam contribuir para ganhos
significativos em termos de crescimento e estabilidade. Com base nas estimativas obtidas em
FMI (2014a) relativamente a paises de baixos rendimentos, aumentar a diversificacdo das
exportacdes na Guiné-Bissau para os niveis observados na UEMOA ao longo do periodo de 2001 a
2010 poderia ter resultado num aumento da taxa média de crescimento real da Guiné-Bissau de
cerca de 1 ponto percentual. Em um exercicio hipotético que aumenta a diversificagdo na
Guiné-Bissau para a dos paises de crescimento rapido da Africa Subsariana ou da Asia, estima-se
que estes ganhos fossem de cerca de 1,5 pontos percentuais.
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Caixa 1. Diversificacao e Qualidade das Exportacoes
(FMI 2014a e Henn et al,, 2013)

A diversificacdo do produto das exportacdes é capturada pelo indice Theil que pode ser decomposto
num subindice “entre” e “dentro”:
1 Valor de exportagio; Valor de exportagao;

Indice Theil = —
nace Thel =y — Valor médio de exp. Valor médio de exportacio
L

= Theilenire+ Theilgentro,

em que { é o indice de produto e N o nimero de produtos. O indice “entre” de Theil capta a margem
extensiva da diversificagcdo, ou seja, o niUmero de produtos, ao passo que o indice “dentro” de Theil capta a
margem intensiva (quotas de produto).

Diversificacao dos parceiros de exportacao. O indice de Theil esta também disponivel entre parceiros
de exportacdo. Neste caso, { e N na relacdo acima representam o indice de parceiros de exportacdo e o
ndmero de parceiros de exportacdo, respetivamente.

A qualidade da exportaciao é medida pelo valor unitario de exportacdo ajustado pelas diferencas no
custo de producao, distancia relativa ao parceiro comercial e o desenvolvimento de um pais através da
seguinte relagdo:

Preco de trocay, = ay + a4 Inqualidade observavel,,,, + a, Inrend.c.p. .+ a3 In Distancia,, + ET70pyy,

na qual os subelementos m, x e t denotam o importador, o exportador e o periodo de tempo,
respetivamente.
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Figura 4. Guiné-Bissau: Diversificacao do Produto e Parceiros de Exportacoes

As exportagdes tornaram-se mais concentradas na ultima
década.

Guiné-Bissau: Concentracao de prod. de export.
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Figura 5. Guiné-Bissau: Qualidade das Exportacoes

A qualidade agricola relativa tem sido inferior a da ... a semelhanga da qualidade das exportagGes de
UEMOA e dos paises africanos de crescimento rdpido... matérias-primas durante os periodos em andlise.
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C. Fomentar a Diversificacio Econémica na Guiné-Bissau
8. Para incentivar a diversificacao, as politicas devem centrar-se em enfrentar as

debilidades que prejudicam a entrada em novas linhas de atividade econémica (Caixa 2; FMI
2014a). As debilidades sdo muitas na Guiné-Bissau, em particular em termos de fornecimento de
infraestrutura, do ambiente regulamentar e institucional, da acumulacao de capital humano e da
disponibilizacdo de financiamento. Dados de comparacdes entre paises e estudos de casos
individuais sugerem que as politicas que visam estas areas podem ter sucesso no fomento da
transformacao e diversificacdo estruturais, ao passo que a evidéncia é mais diversa no que se refere
ao sucesso de medidas mais especificas orientadas para determinados sectores (Caixa 2). No
entanto, tendo em conta o seu dominio em termos de contribui¢des para o PIB e para o emprego,
bem como o potencial de melhorias de produtividade e de qualidade, o sector agricola e, em
particular, o sector da castanha de caju, requer uma atencao especial na Guiné-Bissau.

Os paragrafos seguintes centram-se, por conseguinte, no sector do caju.
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Caixa 2. Reformas que Fomentam a Transformacao Estrutural
(com base em FMI 2014a)

Embora ndo exista nenhuma solugdo magica para fomentar a transformagao estrutural, as seguintes politicas
gerais surgiram de estudos de casos nacionais de sucesso e de evidéncias entre paises (FMI 2014a, FMI
2013). Varias destas politicas podem ser abordadas a nivel nacional e regional:

° Estabilidade macroeconémica. No Vietname, Ruanda, Malasia e Tanzania, o sucesso da diversificacdo
coincidiu com politicas macroecondmicas mais fortes e um maior grau de estabilidade.

o Entrada no mercado. Barreiras reduzidas a entrada podem motivar os empreendedores a
expandirem as suas atividades. No Vietname, a coletiviza¢do foi invertida, levando ao surgimento de
um sector agricola mais diverso. No Ruanda, um grande desinvestimento em empresas publicas
estimulou a atividade do sector privado, e na Tanzania, o desmantelamento do sistema de
distribuicdo publico afetou também positivamente os sectores privados. A liberalizacdo do mercado
da eletricidade foi igualmente associada a graus mais elevados de transformacao estrutural.

. Educacdo. A educacdo tem sido associada a niveis mais elevados de diversificacdo e qualidade das
exportacdes. No Vietname, os anos de ensino aumentaram em cerca de 50 por cento em apenas
duas décadas. No Ruanda, o ensino foi alargado através de um nono ano para todos os estudantes.

o Instituicbes e ambiente de negdcios. Henn et al. (2013) refere que um aumento de um desvio-padrao
na qualidade institucional estad associado a um aumento de 0,3 na melhoria da qualidade. No
Bangladesh, a desburocratizacdo esteve associada a grandes investimentos nas zonas francas
industriais para a exportacao.

o Politicas industriais. O apoio a indUstrias especificas mostrou resultados diversos. Na Malasia e no
Bangladesh, a orientacdo para indUstrias especificas foi bem-sucedida, mas os sectores visados
tornaram-se dominantes, diminuindo a diversificacdo das exportacdes. Nas economias dominadas
pelos recursos naturais, contudo, essa orientacdo pode ajudar a diversificar a economia.

“Sucessos Rapidos” no sector agricola: Reformar o FUNPI

9. Contexto: O fundo de desenvolvimento de agronegécios nao conseguiu alcancar os
seus objetivos (FMI, 2014c). O FUNPI (Fundo para a Promocéo da Industrializacdo dos Produtos
Agricolas) foi criado em 2011 para promover os agronegocios através do alivio das restricdes ao
financiamento num momento em que as exportacdes de caju da Guiné-Bissau estavam a alcancgar
niveis maximos histéricos. Foi financiado pelas sobretaxas de cerca de USD 100 por tonelada de
exportacdes de castanhas de caju em bruto, adicionais aos impostos sobre as exporta¢des. No
entanto, o FUNPI enfrentou grandes problemas de implementacao:

e A incerteza do nivel de sobretaxas todos os anos resultou em ineficiéncias devido a possibilidade
limitada de planear a estacdo, ao comportamento especulativo em matéria de decisdes
financeiras, armazenagem e calendéario de vendas.

e Divergéncia da utilizagdo dos fundos relativamente ao objetivo previsto. As receitas do FUNPI
foram parcialmente utilizadas pelo Governo de transicdo para aliviar a situagdo orcamental
apertada.
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e Aumento da pobreza. Os agricultores, a maioria dos quais é pobre, foram os mais
sobrecarregados pela taxa regressiva do FUNPIL, uma vez que o imposto foi repassado
diretamente para eles.

e Contrabando. A criacdo da sobretaxa aumentou também o contrabando e, por conseguinte, as
perdas de receitas, tendo o Banco Mundial estimado as perdas de receitas fiscais e taxas
portuéarias/custos de frete em USD 6,6 milhdes (Banco Mundial, 2014).

10. As autoridades concordaram com uma auditoria internacional ao FUNP], cujo
resultado ira ajudar a restruturar ou a encerrar o Fundo. Os resultados desta auditoria, a ser
concluida em setembro de 2015 com a ajuda do Banco Mundial, estabelecerdo os fundamentos
para uma nova estratégia de promocao do sector da castanha de caju e de redugdo da pobreza nas
areas rurais. A extingdo da taxa do FUNPI, em particular, aumentaria as receitas dos agricultores
pobres e reduziria a pobreza e a pobreza extrema em 2 a 3 pontos percentuais, respetivamente. Em
combinagdo com controlos aduaneiros melhorados, reduziria o contrabando, estimulando assim a
base de receitas do Governo. Parceiros de desenvolvimento, como o Banco Mundial, estdo também
disponiveis para apoiar o sector do caju através de crédito, fundos de garantia e assisténcia técnica.

Estratégias de Médio Prazo’

11. Embora a expansao de outros sectores, como o arroz, a mineracao e o turismo, seja
essencial, o desenvolvimento de uma industria de transformacao do caju pode fomentar o
emprego e a transformacao estrutural. De acordo com estimativas recentes do Banco Mundial,
poderia-se criar um posto de trabalho, aproximadamente, para cada trés toneladas de castanha de
caju transformadas, sobretudo nas areas rurais (Banco Mundial, 2014). A expansdo do sector do caju
para a transformacao resultaria igualmente numa menor dependéncia da india, enquanto parceiro
de exportacdes, e reduziria, assim, a vulnerabilidade da economia a choques através da
diversificacdo dos destinos de exportacdo. Tendo em conta o atual hiato de infraestrutura, a
transformacao de caju poderia minimizar a pressédo nas estradas, diminuindo os volumes de
transportes na exportacdo da castanha de caju. Isto envolveria um maior valor acrescentado,
estimulando assim o crescimento e apoiando o balan¢o de pagamentos.

12. O desenvolvimento do sector do caju ird necessitar que varios desafios sejam
ultrapassados, nomeadamente no financiamento, ambiente de negoécios e infraestrutura.

O sector bancario prefere atualmente financiar as exporta¢des de castanha de caju em bruto em vez
da transformada. Encara também o crédito ao sector privado, em geral, como arriscado, dado que a
obtencao de informagdes sobre solvabilidade é muito dificil e a execucdo de contratos é
relativamente fraca (ver a Seccdo 2). Uma execucdo de contratos mais forte, por exemplo, através da
oportunidade de recuperacado rapida de garantias, poderia ajudar muito a estimular a concessao de
crédito e a reduzir os custos de empréstimos. Os riscos para a estabilidade politica e o ambiente de

2 Esta seccdo beneficiou grandemente da andlise do Banco Mundial (2014).
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negdcios complexo criam obstaculos ao investimento estrangeiro, tornando a reforma do sector da
seguranca nado apenas essencial de uma perspetiva global da estabilidade, mas também para o
financiamento da atividade econdmica. A capacidade empresarial tem de ser reforcada no médio a
longo prazo com vista a implementagdo de melhores praticas na transformacéao do caju (e.g.
importacdo de castanha de caju para utilizar as instalacdes de transformacao de caju também fora
da temporada). Serdo necessarios grandes investimentos em estradas para facilitar o transporte,
uma vez que o acesso viario &, atualmente, dificil durante a estagdo das chuvas. Uma orientacdo
particular no sentido de atrair investimento estrangeiro para instalacdes de transformacao de
dimensdo média e de criar instalagdes de transformacgéo ao nivel das comunidades ajudaria a tornar
os resultados dessas atividades mais inclusivos em termos de crescimento.

D. Conclusoes

13. As politicas de curto e médio prazo para diversificar a economia da Guiné-Bissau
ajudariam o pais a romper com um historial de crescimento fraco e volatil. Com as exportacdes
e o crédito dos bancos comerciais dominados pelo sector da castanha de caju, a Guiné-Bissau esta
altamente exposta a choques exdgenos, tais como flutuagdes nos precos internacionais do caju. No
curto prazo, para reduzir a exposicao da economia a choques, as politicas devem centrar-se em
explorar “avancos rapidos” no sentido da diversificagdo econdmica, tais como a reforma ou a
extingdo do FUNPL Para diversificar ainda mais a economia no médio a longo prazo, as politicas
devem centrar-se no alivio das principais restricdes em areas-chave, como infraestrutura, educacdo
e ambiente de negdcios. Tendo em conta a importancia do sector primario na Guiné-Bissau e a
biodiversidade do pais, as politicas econdmicas devem também orientar-se para atividades
especificas, como o cultivo de arroz e a mineracdo, conforme previsto no plano estratégico do
Governo.
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