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SUMARIO EXECUTIVO

Contexto. O governo de coligagdo que tomou posse no dia 12 de Dezembro de 2012
continua plenamente empenhado em prosseguir as politicas judiciosas que estdo a
contribuir para consolidar a estabilidade macroecondmica, apesar do ambiente externo
complexo e das perspectivas mais incertas no sector petrolifero.

Desempenho do programa. O desempenho do programa foi satisfatério de modo
geral. Foram cumpridos todos os critérios de desempenho quantitativos de aplicacdo
continua relativos ao final de Junho de 2013, bem como um dos dois indicadores de
referéncia estruturais para a mesma data; o outro indicador serd cumprido com atraso.
Todavia, serd necessario mais tempo para formular um plano para liquidar os atrasados
cruzados (o indicador de referéncia estrutural para o final de Setembro de 2013 n&o foi
cumprido). A meta quantitativa indicativa sobre as despesas para a reducao da pobreza
foi cumprida, mas as outras duas metas indicativas ndo o foram.

Politicas macroeconémicas e principais politicas estruturais. O quadro de politicas
macroecondmicas das autoridades para 2014 e além reafirma o compromisso com a
prudéncia orcamental em apoio a paridade cambial fixa com o euro e a sustentabilidade
da divida, bem como com politicas financeiras correctas. As autoridades estao
empenhadas em cumprir a meta de 3,0% do PIB para o défice primario interno em 2014,
em linha com as projec¢des do financiamento nao gerador de divida, e em perseguir
uma orientacdo orcamental mais restritiva até 2017, dadas as perspectivas mais incertas
quanto a producéo petrolifera. Para cumprir as metas orcamentais e criar espaco
adicional para as despesas prioritarias com infra-estruturas e para a reducdo da
pobreza, as autoridades fortalecerdo a arrecadacgdo de receitas, nomeadamente
modernizando as administracdes fiscal e aduaneira e alargando a base de tributacdo, e
limitardo as despesas ndo prioritarias. O banco central intensificou a vigilancia ao sector
financeiro através das inspeccdes directas e indirectas aos bancos comerciais, e esta a
reforgcar o cumprimento das exigéncias regulamentares e prudenciais. Diligenciara junto
aos bancos comerciais para aumentar a eficacia do sistema bancério, bem como a sua
rentabilidade e resiliéncia. As autoridades estdo a envidar esforgos para reforcar a
competitividade do pais e reduzir as vulnerabilidades externas, através de melhorias no
ambiente de negdcios e de diversas medidas tendentes a aumentar a produtividade.
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Aprovado por As discussdes tiveram lugar em Sdo Tomé, entre os dias 13 e 26 de
David Owen (AFR) Setembro de 2013, e em Washington, entre os dias 10 e 12 de Outubro
e Dhaneshwar de 2013. A equipa foi composta pelos Srs. Ricardo Velloso (chefe),
Ghura (SPR) Rodgers Chawani e Justin Matz, e a Sra. Ruby Randall (todos do AFR).
O Sr. David Owen (AFR) participou da missao na primeira semana, € o
Sr. Thierry Nguema Affane (OED) acompanhou a missao e esteve
presente em todas as discussdes de politicas. A missdo reuniu-se com o
Primeiro-Ministro, Sr. Gabriel Costa; a Governadora do Banco Central,
Sra. Maria do Carmo Silveira; o Ministro das Financas, Sr. Hélio Almeida;
o Ministro das Obras Publicas, Sr. Osvaldo Abreu; o Ministro da Saude,
Sr. Leonel Pontes; o Ministro da Agricultura, Sr. Anténio Dias, e os
respectivos quadros superiores. A missao reuniu-se também com
representantes da Assembleia Nacional, dos sindicatos, do sector privado
financeiro e ndo financeiro e com os parceiros de desenvolvimento de
Sao Tomé e Principe.
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CONTEXTO

As autoridades continuam plenamente empenhadas em prosseguir politicas judiciosas que estdo a
contribuir para a estabilidade macroeconémica, pese embora o ambiente externo complexo e as

perspectivas mais incertas no sector petrolifero.

1. O novo governo que assumiu o poder em Dezembro de 2012 permanece empenhado
em manter a disciplina orcamental. O governo minoritario anterior sofreu uma mogéo de censura
da Assembleia Nacional no dia 26 de Novembro de 2012 e foi formalmente demitido pelo
Presidente Pinto da Costa a 4 de Dezembro de 2012. Sob a lideranca do Primeiro-Ministro Gabriel
Costa, foi formado um novo governo maioritario de coligagdo, que integra os outros trés partidos
politicos com representagdo na Assembleia Nacional. O novo governo foi empossado pelo
Presidente a 12 de Dezembro de 2012. Desde a posse, o novo governo tem demonstrado o seu
empenho em resistir as pressdes de gastos como os que provocaram a derrapagem da austeridade
orcamental em ciclos eleitorais anteriores (a expectativa é que sejam realizadas elei¢des locais e

parlamentares em Agosto de 2014).

2. O governo esta empenhado em implementar a Estratégia Nacional de Reducao da
Pobreza II e em consolidar a estabilidade macroeconémica e financeira (Caixa 1). O objectivo de
tais politicas é reduzir a pobreza através da criagdo de riqueza, e promover o desenvolvimento
econdmico através da probidade orcamental, estabilidade financeira e criagdo de um ambiente
propicio ao investimento privado e ao crescimento inclusivo. A politica orgamental continuara a
apoiar a estabilidade macroecondmica e os esforcos assiduos para atenuar os riscos para a
sustentabilidade da divida, assegurando que o défice primario interno esteja em linha com o
financiamento ndo gerador de divida, conjuntamente com a mobilizacdo de mais receitas internas
para custear despesas prioritarias em infra-estruturas e para redugédo da pobreza. Tendo em
consideracdo o papel critico de uma adequada gestdo de liquidez e de uma supervisdo bancaria
eficaz para a manutencdo da estabilidade financeira, o banco central continuara a aperfeicoar as
suas competéncias em matéria de previsao de liquidez, e a realizar diligentemente as inspeccdes in

situ aos bancos comerciais planeadas.

3. A recente decisdo da petrolifera francesa Total de retirar-se da exploracao do Bloco 1
da Zona de Desenvolvimento Conjunto (ZDC) com a Nigéria é comparavel a um choque
externo significativo, que exige o fortalecimento das politicas macroeconémicas e financeiras,
dadas as perspectivas mais incertas sobre a producao de petréleo (Caixa 2). O inicio da

producdo de petréleo no Bloco 1 da ZDC estava projectado para 2015. Embora as autoridades
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continuem optimistas quanto as perspectivas a longo prazo de produgao de petroleo, referindo o
interesse manifestado por diversas petroliferas de médio porte em assumir o lugar da Total,
reconhecem também a necessidade de fortalecer as politicas macroecondmicas e financeiras. Em
especial, a incerteza crescente em torno do cronograma e volume da produgéo de petréleo
apontam para a necessidade de aplicar uma politica orcamental gradualmente mais restritiva e
reduzir a dimensdo do sistema bancario — de modo a aumentar a eficiéncia, rentabilidade e
resiliéncia do sistema —, bem como promover de forma ainda mais activa o desenvolvimento de

sectores prioritarios ndo petroliferos, nomeadamente o turismo, a agricultura e as pescas.

4, O seguimento das principais recomendacdes das tltimas discussdes de consulta ao
abrigo do Artigo IV tem sido relativamente positivo (Caixa 3). Os Administradores salientaram a
necessidade de manter a prudéncia orcamental e estabilizar o défice primario interno em linha com
os fluxos disponiveis ndo geradores de divida, em simultaneo a mobilizacdo de mais receitas fiscais
através da reducdo das isencGes. Recomendaram também a adopcao de reformas visando a
eliminacdo dos atrasados cruzados." Para além disso, referindo ao elevado risco de
sobreendividamento de Sdo Tomé e Principe, os Administradores aconselharam as autoridades a
intensificar o uso de donativos e financiamento em condi¢des altamente concessionais. Tais
recomendacdes ja foram adoptadas ou estdo a ser estudadas no contexto do programa apoiado
pelo acordo ECF, apesar de ndo se perspectivarem ainda progressos tangiveis na eliminagdo dos

atrasados cruzados.

DESENVOLVIMENTO ECONOMICOS RECENTES E
PERSPECTIVAS

A aderéncia a uma politica orcamental prudente no contexto do regime de taxa de cdmbio fixa ajudou
a promover a estabilidade macroeconémica, ndo obstante a vulnerabilidade do pais a choques

conjunturats.

5. Apos um periodo de intensa volatilidade do crescimento econémico real e inflacao
elevada até 2009, o crescimento estabilizou, e a inflacdo baixou recentemente para um digito
(Tabela 1 e Gréfico 1). Contudo, o crescimento econdmico real caiu para 4% em 2012, como reflexo

da reducéo do financiamento de projectos e do investimento directo estrangeiro, uma vez que

! Atrasados internos entre: o Tesouro e a empresa publica de Agua e Electricidade (EMAE); entre a EMAE e a empresa
importadora de combustiveis (ENCO); e entre a ENCO e o Tesouro (pagamentos em atraso do imposto sobre os
combustiveis).
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muitos dos principais parceiros de Sdo Tomé e Principe foram fortemente afectados pela
desaceleracdo da economia mundial. Projecta-se que o crescimento permaneca estacionario em 4%
em 2013, dadas as incertezas persistentes resultantes da complexa conjuntura externa e das fracas
perspectivas de financiamento externo. Nao obstante a vulnerabilidade de Sdo Tomé e Principe a
choques na oferta, a inflagdo continuou a diminuir apds a adopcdo da paridade cambial com o euro
em Janeiro de 2010 e a manutengdo da disciplina nas contas publicas desde entdo (ver abaixo).
Embora a inflagdo anual tenha atingido os 10,5% no final de 2012, na sequéncia de chuvas
excepcionalmente intensas que prejudicaram a oferta de produtos pereciveis, as pressoes
inflacionistas diminuiram no inicio de 2013 e a inflagdo anual caiu para 6,5% em Agosto de 2013, o

seu nivel mais baixo em duas décadas.

6. A orientacao da politica orcamental tem sido prudente nos tltimos anos (Tabelas 2 e 3
e Grafico 2). Apés uma derrapagem inicial em 2009, verificou-se uma melhoria constante do défice
primario interno, gracas aos esforcos para alargar as receitas fiscais e conter as despesas de capital
financiadas com recursos internos, bem como os gastos com bens e servicos. Contudo, as
autoridades tiveram dificuldades em manter o esforco tributario, que caiu de 16,5% do PIB

em 2010-11 para apenas 14% do PIB em 2012. Embora este resultado prociclico tenha decorrido da
influéncia do abrandamento da economia sobre a cobranga de direitos aduaneiros e de impostos
sobre o consumo e os lucros, a mobilizagdo de receitas também foi prejudicada pela base de
tributacdo ainda estreita e a persisténcia dos atrasados cruzados, entre eles os do imposto sobre

combustiveis.

7. O desempenho orcamental até ao final de Junho de 2013 apresentou-se satisfatorio,
mas o problema dos atrasados cruzados agravou-se. As autoridades compensaram o
desempenho menos favoraveis das receitas fiscais (devido ao enfraquecimento da economia e a
acumulacdo de pagamentos em atraso de impostos sobre os combustiveis) e 0 aumento da massa
salarial (devido a adopg¢do de um novo plano de carreira no sector da seguranca nacional e do
pagamento de horas extraordinarias aos professores que ndo estava previsto no orcamento) com o
aumento das receitas ndo fiscais e a reducdo dos gastos discricionarios. Em especial, a antecipacao
de dividendos das empresas publicas e de licencas de pescas, bem como a taxas de licenciamento
associados a venda da participagao do Estado na STP Cabo a uma empresa angolana de
telecomunicacdes, elevaram as receitas nao fiscais, enquanto reduziu-se a execucdo dos
pagamentos de transferéncias e despesas de investimento financiadas com recursos internos, bem

como os gastos com bens e servigos.

8. Apos a adopcao do regime de cambio fixo, a expansao dos agregados monetarios tem

sido coerente com a manutencao da credibilidade da paridade cambial (Tabelas4 e 5 e
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Figura 3). O crescimento da massa monetaria acelerou em 2012, em decorréncia da acumulagao
maior do que o previsto de activos externos, mas abrandou desde entdo. O crescimento homdlogo
da massa monetaria abrandou de uma média de 1834% no segundo semestre de 2012 para 16¥2%
no primeiro semestre de 2013, e actualmente encontra-se em linha com o crescimento do PIB
nominal. Tal evolugéo reflecte igualmente a atenuacdo do crescimento do crédito ao sector privado,
face aos niveis recorde de endividamento das familias e a falta de oportunidades adequadas de
investimento bancario, ndo obstante o facto de que alguns bancos mantém reservas no banco

central em niveis muito superiores ao exigido.

9. A solidez financeira do sistema bancario foi prejudicada pela rapida expansao do
crédito até 2011, num contexto de praticas deficientes de gestao de risco e de concessao de
empréstimos (Tabela 6 e Figura 3). Os dados revelam niveis de rentabilidade baixos de modo geral,
uma percentagem elevada e crescente de empréstimos mal parados e uma tendéncia de rapido
declinio dos racios de fundos proprios/activos ponderados pelo risco de crédito. No lado positivo, a
dolarizacao do sistema bancario continua a cair, o que reflecte as medidas tomadas para difundir o
uso da moeda nacional, bem como a maior confianca do publico na paridade cambial a medida que
a inflacdo converge para niveis internacionais. Em Abril de 2013, o banco central assumiu as
operacoes do Island Bank apés este pequeno banco comercial, que responde por apenas 5% dos
depdsitos do sistema, ndo ter cumprido os requisitos de supervisdo e nao ter apresentado um plano

de medidas correctivas.

10. O défice da conta corrente externa continua a cair e as reservas internacionais do
banco central, a subir (Tabelas 7, 8 e 9 e Figura 4). O enfranquecimento da actividade econémica
levou a uma reducao das importagdes de bens e servicos e a uma melhoria do saldo da conta
corrente externa. Apods cair para menos de trés meses de importacbes em meados de 2013, a
acumulagdo de reservas internacionais pelo banco central aumentou consideravelmente. Tais
reservas, que foram reforcadas pelas receitas de privatizacdo com a venda da STP Cabo e com
donativos do Banco Mundial e de Timor-Leste, situavam-se proximas dos 5,5 meses de importagoes
no final de Setembro de 2013.

11. O panorama econémico para Sao Tomé e Principe dependera do aumento da
resiliéncia da economia em face da diminuicao das perspectivas para o petréleo no curto
prazo (Caixa 4). A melhoria dos indicadores orcamentais e da sustentabilidade da divida externa
devera ser mais lenta apos o anuncio inesperado da saida da Total do Bloco 1 da ZDC.

As autoridades terdo de continuar a depender de donativos e de financiamentos em condigoes
altamente concessionais por varios anos, e as perspectivas mais dificeis de financiamento do

or¢amento exigirdo uma orientacao mais restritiva da politica orcamental. Os bancos comerciais
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também terdo de adaptar-se a nova realidade, e os que entraram no mercado atraidos, sobretudo,
pelas perspectivas petroliferas terdo de alterar a sua estratégia de mercado e reforgar os seus
balancos, inclusive recorrendo a recapitalizacdes adicionais. Também é necessario reestruturar e
fortalecer o sistema bancario, procedendo a fusédo e/ou ao fechamento de bancos em dificuldades e
frageis. Por Ultimo, as autoridades precisardo promover, de forma ainda mais activa, o
desenvolvimento de sectores nado petroliferos prioritarios, como o turismo, a agricultura e as pescas,
inclusive melhorando o ambiente de negdcios e reabilitando as infra-estruturas do pais com o apoio

do sector privado.

12. O panorama para 2014 continua a ser afectado pela dificil conjuntura mundial.

O crescimento do PIB real foi corrigido em baixa, de 5,5% para 5%, o que reflecte a incerteza
persistente em torno da economia mundial, as perspectivas fracas de financiamento externo para
projectos de investimento e a mudanca das perspectivas do petréleo.” As projeccdes indicam que a
inflacdo deve atingir os 6% até ao final de 2014, uma vez que as expectativas inflacionistas
continuam ancoradas por uma orientacao prudente da politica orcamental e pela paridade da dobra
com o euro. O défice da conta corrente externa deve diminuir mais, com o enfraquecimento da
actividade econdmica ainda maior que o projectado, levando a um crescimento mais lento das
importacdes, enquanto as reservas internacionais do Banco Central devem permanecer

confortavelmente acima dos 3,5 meses de importagdes (o novo nivel minimo do programa).

13. Nao obstante, os riscos para as perspectivas sao geriveis. Entre os riscos de deterioracao
figuram derrapagens significativas nas despesas no periodo que antecede as elei¢cdes locais e
parlamentares do préoximo ano, considerando que em ciclos eleitorais anteriores a probidade
orcamental derrapou. As autoridades, porém estdo plenamente empenhadas em resistir as pressoes
de gastos. As perspectivas também poderiam ser afectadas pela materializagdo de choques na
oferta (levando a um aumento da inflacdo e a desaceleragdo do crescimento), pela repercussao de
uma nova deterioracdo das condi¢des financeiras na Europa (resultando em atrasos na execucao de
projectos devido a insuficiéncia de financiamento) e por atrasos na reestruturacdo do sector
bancério do pais (o que levaria a manutencdo da baixa rentabilidade no sector e a estagnacdo do
crédito). Do lado positivo, existe a possibilidade de o crescimento fortalecer-se na Europa, da

inflacdo em 2013 ser mais baixa do que o projectado e da producdo de petroleo arrancar.

2 0 inicio projectado da producdo de petréleo no cendrio alternativo descrito na ASD foi adiado para 2019.
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N DESEMPENHO AO ABRIGO DO PROGRAMA APOIADO
PELO ACORDO ECF

A implementacdo do programa até ao final de Junho de 2013 foi satisfatéria na generalidade, mas os

desafios inerentes provocaram atrasos em algumas reformas estruturais.

14. O desempenho no ambito do programa até ao final de Junho de 2013 apresentou-se
satisfatorio (Tabela 1 do MPEF). Todos os critérios de desempenho quantitativos e de aplicacao
continua foram cumpridos, mas duas das trés metas indicativas ndo o foram. As autoridades
cumpriram, por uma larga margem, os critérios de desempenho sobre o saldo primario interno e as
reservas internacionais do banco central. Contudo, o aumento maior do que o programado das
reservas internacionais liquidas contribuiu para o incumprimento, por uma ligeira margem, da meta
indicativa sobre a base monetaria.> A meta indicativa sobre os atrasados internos do governo central
ndo foi cumprida, sobretudo em decorréncia do ressurgimento do problema dos atrasados
cruzados, mas a meta indicativa sobre as despesas para a redu¢do da pobreza foi cumprida, apesar

das condicGes dificeis de financiamento.

15. As reformas estruturais avancaram, embora a um rimo desigual (Tabela 2 do MPEF). Um
dos dois indicadores de referéncia estruturais para o final de Junho de 2013 foi cumprido, tendo
sido realizados progressos constantes para a implementacdo dos trés indicadores de referéncia
estruturais para o final de Dezembro de 2013, relativos as melhorias nas administracdes fiscal e
aduaneira e no aperfeicoamento do indice de precos no consumidor. A inspeccdo in situ do maior
banco comercial do pais foi concluida antes da data-limite do final de Junho de 2013, a despeito das
limitagdes de pessoal do banco central devido a intervencdo administrativa no Island Bank. As
contas publicas de 2010 foram finalizadas e submetidas ao Tribunal de Contas em Junho de 2013

(a primeira vez em mais de duas décadas que as contas do Governo foram elaboradas e submetidas
a revisdo). As autoridades estdo agora a trabalhar nas contas publicas de 2011 e 2012, mas a
elaboragdo destas usando o recurso de contabilidade do SAFE-e levard mais tempo do que
inicialmente esperado, em virtude de atrasos na prestacdo de assisténcia técnica e capacitacdo nessa
area. A formulagdo de um plano para a eliminagédo dos atrasados cruzados entre a ENCO, a EMAE e

o Tesouro e para evitar que voltem a recorrer ainda estd em suspenso. Um elemento bésico dessa

A previsdo da base monetéria em Sdo Tomé e Principe tem sido dificultada pela magnitude dos fluxos de divisas
em relacdo ao tamanho da economia e pelas limitadas op¢des de esterilizacdo de que dispde o Banco Central. No
entanto, as fortes oscilagbes de crescimento da base monetaria (Figura 3, grafico central do lado esquerdo) parecem
ter tido um impacto limitado na inflagdo desde a adopgdo da paridade cambial com o euro no inicio de 2010.
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estratégia é a melhoria do fluxo de caixa da EMAE. As autoridades solicitaram recentemente ao
Banco Mundial e a CFI que apresentem op¢des para a solucdo deste problema, o que pode incluir a

contratagao dos servicos de uma operadora externa iddénea para assumir a gestao da EMAE.

I POLITICAS A CURTO E MEDIO PRAZO

As discussoes centraram-se na necessidade de manter a prudéncia orcamental no periodo que
antecede as eleicoes locais e parlamentares programadas para 2014 e de formular uma reacgéo de
politica apropriada as perspectivas mais incertas da producdo de petréleo. Foi consensual que a
probidade orcamental deveria ser mantida e que a orientacdo da politica orcamental deveria ser
gradativamente mais restritiva no médio prazo, em vista do risco elevado de sobreendividamento e da
disponibilidade mais limitada de financiamento néo gerador de divida num cendrio sem petrdleo. As
autoridades salientaram que os esforcos para fortalecer a gestéo da liquidez monetdria e a
fiscalizac@o e regulamentacgéo do sector financeiro seriam redobrados, e que o banco central
diligenciaria junto aos bancos comerciais para aumentar a eficiéncia, rentabilidade e resiliéncia do

sistema.

A. Fortalecimento das Financas Publicas

16. As autoridades estdao no bom caminho para alcancar a meta para o défice primario
interno de 3,1% do PIB em 2013. A meta para o défice primario interno permanece inalterada,
apesar da elevacao projectada dos custos com pessoal (um aumento de cerca de 37 mil milhes de
dobras, ou %% do PIB em relacao ao montante orcado) em virtude dos custos da adopcao de novos
planos de carreira nos sectores da saude, educagao e seguranga, bem como do aumento de 10%
nos salarios dos professores (a partir de Agosto de 2013). A arrecadagdo de receitas sera superior ao
programado gragas ao refor¢o da receita nao fiscal decorrente das taxas de licenga associadas a
venda da participacdo do Governo na STP Cabo, ao passo que o racio impostos/PIB permanecera
inalterado (em relacdo a 2012), uma vez que os esfor¢os para fortalecer as administragdes fiscal e
aduaneira e alargar a base de tributacdo devem compensar os efeitos adversos da desaceleracao do
crescimento econdmico sobre a arrecadagdo de impostos. Por Ultimo, as despesas correntes
excluindo juros devem permanecer em linha com as projecgdes anteriores, apesar do aumento dos
gastos com pessoal acima referido, em decorréncia da reformulagdo das prioridades e contencdo

das despesas correntes nao salariais e das despesas de capital financiadas com recursos internos.

17. O programa orcamental para 2013 e 2014 continua inteiramente financiado. A entrada
de fluxos externos adicionais mais do que compensou o atraso dos donativos para bolsas de estudo

da Nigéria, que agora sao esperados em 2014. Os fluxos de entrada imprevistos em 2013
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abrangeram: o aumento do apoio ao orgamento pelo Banco Mundial (um adicional de

USD 1,3 milhdo); o apoio ao orcamento por parte de Timor-Leste (USD 7 milhdes) e o produto da
venda da participagdo do Estado na STP Cabo (USD 6,4 milhdes). A entrada desses fluxos adicionais
financiou uma recuperagdo da execugao de projectos em relagdo ao primeiro semestre do ano, e os
recursos serao usados para liquidar atrasados do Tesouro com a EMAE até ao final de 2013

(indicador de referéncia estrutural).

18. O orcamento de 2014 mantera a austeridade orcamental durante o ano de eleigdes.
Tera como meta um défice primario de 3,0% do PIB, o que é plenamente compativel com o
financiamento nao gerador de divida proveniente do Banco Mundial, da Nigéria e de transferéncias
da Conta Nacional do Petréleo. Os ganhos decorrentes do alargamento da base de tributagédo e da
melhoria da segmentacdo dos contribuintes (concebida para reforcar o cumprimento das
obrigacdes por parte dos grande contribuintes) devem resultar num ligeiro aumento do esforco de
arrecadacgao fiscal. Do lado da despesa, as autoridades estao totalmente empenhadas em conter o
crescimento da massa salarial do sector publico, em linha com a projec¢do da inflagdo média.

A eliminacao (em 2013) e a nao acumulagao (a partir de 2014) de atrasados do Tesouro com a EMAE
deve servir para catalisar a reducdo dos atrasados da EMAE com a ENCO e facilitar a eliminacdo dos

pagamentos em atraso de impostos sobre os combustiveis pela ENCO.

19. Perspectiva-se que a consolidacdo orcamental sera implementada gradativamente, a
fim de limitar o seu impacto contraccionista. Um ajustamento acumulado do défice primario
interno de 1,0% do PIB sera aplicado ao longo de trés anos, a contar do ano apds as elei¢des locais
e parlamentares. Tal permitira as autoridades fazer face ao impacto negativo inicial da decisdo da
Total e fazer o ajustamento fiscal tdo logo a recuperacdo econdémica internacional esteja em curso.
Em vista do nivel relativamente baixo de despesas correntes e despesas de capital financiadas com
recursos internos, a margem para uma contencao ainda maior das despesas é limitada. Assim, ndo
obstante os esforcos ora em andamento para fortalecer a priorizagdo das despesas e a gestdo das
finangas publicas, o ajustamento fiscal necessario pesara mais sobre o reforco das receitas,
abarcando uma combinacao de reformas administrativas nos dominios aduaneiro e fiscal, além de

medidas de politica fiscal, conforme necessario.

20. Embora as autoridades tenham reiterado o seu compromisso com a prudéncia
orcamental, tém algumas reservas quanto as projeccoes de receitas a médio prazo.

As autoridades expressaram preocupacao com tais projec¢des que, como referiram, dependem em
certa medida da resolucédo dos atrasados entre a EMAE e a ENCO. O corpo técnico ressaltou que as
projecgoes de receitas pressuponham, de facto, a regularizagdo dos pagamentos do imposto sobre

combustiveis pela ENCO. Referiu também que as projeccdes de receitas eram coerentes com o
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desempenho do pais em anos anteriores em matéria de receitas, bem como com as melhorias
esperadas nas administragdes fiscal e aduaneira gragas a vasta assisténcia técnica prestada pelo FMI,

entre outros.
Reformas estruturais para fortalecer as financas publicas

21. As realizacoes especificas em 2013 na area da reforma orcamental foram as seguintes:

o Criagdo de uma unidade macro-orcamental, com representantes do Ministério do Plano e
Financas, BCSTP e Instituto Nacional de Estatistica (INE), que deu inicio aos trabalhos

preliminares visando a implementagdo de um cenario orcamental de médio prazo.

) Medidas para que o sistema de administracdo financeira do Estado (SAFE-e) esteja em pleno

funcionamento, com a activacdo do médulo de contabilidade do sistema.
22. Entre as reformas ja em curso ou previstas para comecar em 2014 figuram:

) Adopcao de uma solucao abrangente para o problema dos atrasados cruzados. O plano
para eliminar os atrasados cruzados entre o Tesouro, a EMAE e a ENCO e para evitar a sua
recorréncia deve agora ser finalizado até ao final de Marco de 2014 (indicador de referéncia
estrutural), enquanto a eliminagédo dos atrasados do Tesouro com a EMAE deve ocorrer até
ao final de Dezembro de 2013 (indicador de referéncia estrutural). Além disso, foram
adoptadas metas indicativas para acompanhar, ao longo de 2014, a ndo acumulacao de

atrasados do Tesouro com a EMAE.

o Alargamento da base de tributacdo com o langamento do projecto "Operacéo Inclusdo de
Contribuintes” e a adopc¢ao e execucao de medidas de afericdo trimestral do nimero de
novos contribuintes registados. O projecto foi concebido para registar, de forma cumulativa,
500 e 800 novos contribuintes, respectivamente, até ao final de Junho de 2014 e de
Dezembro de 2014 (indicadores de referéncia estruturais) e, em ultima andlise, visa registar

mais 3 mil contribuintes até ao encerramento do projecto.

o Reforco da gestdo dos contribuintes no seio da Direc¢do de Impostos com o aumento da
seguranga do Registo de Contribuintes e a criagdo de uma unidade dedicada aos grandes
contribuintes e de um dossié Unico informatizado por contribuinte (indicador de referéncia

estrutural, Dezembro de 2013).
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o Progresso no sentido de concluir a segunda fase da implementacdo do SYDONIA World por
meio da activacao de todas as funcionalidades e do estabelecimento de um procedimento

totalmente informatizado (indicador de referéncia estrutural, Dezembro de 2013).

o Preparacdo das contas do governo geral para 2012 e apresentacdo das mesmas a
Assembleia Nacional e ao Tribunal de Contas até ao final de Dezembro de 2013 (indicador

de referéncia estrutural).

o Combate a fraude e a evasao fiscais através do apuramento da selec¢do de contribuintes a
auditar por meio da analise de risco, alargar a cobertura tributaria em todo o pais e
fortalecer o Tribunal Tributario Nacional permitindo que este desempenhe as suas fungdes

com recursos proprios.

o Aumento do cumprimento voluntario por parte dos contribuintes ao melhorar a qualidade
dos servicos a eles prestados, simplificar e harmonizar os procedimentos fiscais, estender os

servicos fiscais as areas mais remotas do pais e visitar as novas empresas.

o Proporcionar as administra¢des fiscal e aduaneira os recursos necessarios, inclusive mais

funcionarios e equipamento, para levar a cabo as reformas mencionadas acima.

B. Diagnostico do Sector Financeiro

Embora o sistema bancdrio seja considerado estdvel na generalidade e a dolarizagéo esteja em
declinio, as discussées centraram-se nas possiveis maneiras de melhorar o desempenho e a resiliéncia
da banca.

23. Ha espaco para melhorar o desempenho e a resiliéncia do sistema bancario. A analise
do corpo técnico apresentada no Apéndice Il revela que a prevaléncia de bancos em Sdo Tomé e
Principe é superior a dos pequenos estados insulares comparaveis, um possivel sinal de que o pais é
servido por relativamente mais bancos do que o necessario. Ademais, embora o racio médio de
adequacao dos fundos proprios do sistema bancario pareca ser apropriado, este indicador tem
apresentado uma tendéncia descendente e, em alguns casos, obscurece fragilidades subjacentes.

A qualidade dos activos também deteriorou, como reflexo de praticas desadequadas de concessdo
de crédito e mé gestdo de risco durante o periodo de forte expansao do crédito que prevaleceu

até 2011. Para além disso, com o abrandamento da actividade econémica e os niveis crescentes de

créditos mal parados, os indicadores de rentabilidade pioraram, e é provavel que permanegam sob
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pressdo no futuro préximo se ndo forem tomadas medidas correctivas. A desaceleracdo do
crescimento do crédito ao sector privado, aliada a mercados monetarios e interbancarios
praticamente inoperantes, contribuiu para uma acumulagdo de excesso de liquidez que pode
prejudicar os esforcos do banco central para gerir a liquidez. Do lado positivo, o corpo técnico
reconheceu o éxito em reduzir a dolarizacdo no sistema bancario, inclusive através de uma
combinacdo de forgas prudenciais e de mercado, e louvaram os esforcos das autoridades nesse

sentido.

24. Face a estas constatacgoes, o corpo técnico fez as seguintes recomendacgoes as

autoridades:

o Intensificar os esforcos para reforcar a supervisao e fiscalizar o cumprimento dos requisitos
prudenciais em todo o sistema bancario, com a aplicagéo rigorosa do racio de 12%

de fundos proprios/activos ponderados pelo risco.

o Estudar maneiras de estimular a fusdo de alguns bancos pequenos para aumentar a
eficiéncia e rentabilidade do sistema bancario, continuando a promover a estabilidade

financeira.

o Fiscalizar o cumprimento do requisito legal de que todos os bancos comerciais publiquem
as suas contas financeiras, para aumentar a transparéncia e facilitar a avaliagcdo dos riscos de

contraparte.

o Incentivar os bancos a reverem os seus planos de negocios e estratégias de investimento a
luz das perspectivas mais incertas do petréleo e efectuarem os ajustamentos necessarios

nos seus balancos.

25. As autoridades exprimiram apreco pela anélise do corpo técnico e concordaram que
era preciso melhorar a satide global do sector bancario. Contudo, atribuiram mais importancia a
necessidade de atacar as causas subjacentes dos elevados custos fixos do sistema bancario, entre
elas os custos de electricidade e telecomunicacGes. Referiram também que a complexidade e os
altos custos dos processos judiciais estavam a afectar a rentabilidade bancaria, e que os atrasos nas
decisdes dos tribunais prejudicavam a execug¢do dos direitos dos credores. Por conseguinte, as
autoridades vincaram a necessidade de melhorar a infra-estrutura do pais e fortalecer os seus

quadros legislativo e judicial. Embora uma solucé@o para estes problemas de longa data seja
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evidentemente necessaria, o corpo técnico observou que levaria tempo, para além de estar fora do
controlo directo do banco central; ressaltou, por isso, que a reestruturagdo do sistema bancério seria

uma solugdo mais imediata para a melhoria da estabilidade financeira.

26. As autoridades reiteraram o seu compromisso de tomar medidas correctivas imediatas
para resolver questoes pendentes relativas aos bancos em dificuldades. Indicaram a sua
intencdo de nomear um administrador provisério para o Island Bank, e informaram o corpo técnico
que estavam a examinar ofertas de possiveis investidores interessados no banco. Acrescentaram que
o atendimento das necessidades dos bancos em dificuldades néo teria implica¢cdes para o
orcamento, pois o0 banco central esta preparado para liquidar o Island Bank se nenhum

compromisso firme de investidores for recebido no momento oportuno.

27. As autoridades declararam a sua preferéncia inequivoca por permitir que os bancos
tivessem mais tempo para se adaptarem ao redimensionamento das perspectivas petroliferas.
Embora concordassem que o volume elevado de créditos mal parados representa um fardo para os
balancos dos bancos, temiam que a pressdo para que os bancos saneassem imediatamente as suas
carteiras serviria apenas para exacerbar as perdas bancérias, tendo em conta a debilidade da
economia e a falta de alternativas de investimento. Nesse contexto, observaram que a recém-criada
Associa¢do de Bancos facilitaria as discussdes entre os banqueiros e os responsaveis politicos sobre
o rumo a seguir. Tal forum ja prop0s a discussdo de temas como a deterioracdo da qualidade dos
activos, e sera Util para debater as reformas legislativas e judiciarias necessarias para reduzir os

custos no sector bancario.

C. Reforco da Gestao da Liquidez, da Estabilidade Financeira e das
Salvaguardas

28. O banco central continua a desenvolver o seu quadro de gestao da liquidez monetaria
e a sua capacidade de supervisao. Logrou estender o horizonte de previsao da liquidez para um
més e estd a adoptar uma abordagem sistematica para analisar os erros de previsao, em preparagdo
do lancamento de instrumentos do mercado monetéario no devido tempo. Na tentativa de resolver
as limitacOes de capacidade, o BCSTP contratou recentemente mais trés funcionarios para a
Direcgédo de Supervisdo Bancéria, mas o nivel dos quadros de pessoal ainda esta abaixo do ideal. Um
programa de inspeccdes in situ estd em curso e todos os bancos comerciais deverdo ser objecto de

inspeccao até ao final de Junho de 2014, ap6s a auditoria dos dois bancos que ainda ndo foram
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contemplados (indicador de referéncia estrutural). Para além disso, até ao final de 2013, o Banco

Central fard uma segunda inspeccao in situ de um banco previamente inspecionado

29. Entre as demais realizacoes especificas em 2013, destacam-se:
o Conclusao da inspecgado in situ do maior banco comercial do pais no primeiro semestre.
o Apoio a paridade cambial ao manter as reservas internacionais liquidas no banco central

acima do equivalente a trés meses de importacdes, e investimento das reservas

internacionais do banco central em activos financeiros liquidos e de alta qualidade.

) Alargamento do papel da Direccdo de Auditoria Interna para acompanhar de forma mais
sistematica a implementagdo das recomendacbes dos auditores externos e monitorar os

principais riscos para o balanco do banco central.

o Tomada de controlo das operag¢des do Island Bank ap6s o banco nao haver conseguido

cumprir as exigéncias da supervisdo nem apresentar um plano de acgado correctivo.

30. As reformas planeadas para o préximo ano a fim de aumentar a resiliéncia da
economia a choques, reforcar a independéncia e as praticas de supervisao do banco central e

promover a educacao financeira e a transparéncia sao as seguintes:

o Aumentar o nivel minimo das reservas internacionais liquidas de 3 para 3,5 meses de
importacGes para reforcar a confianca em face da diminuicédo das perspectivas petroliferas a

curto prazo.

) Reforcar o cumprimento das normas de solvéncia e outros regulamentos ao exigir que
todos os bancos comerciais que operam em Sdo Tomé e Principe apresentem um racio de
fundos proprios/activos ponderados pelo risco de no minimo 12% até ao final de Marco de
2014 (indicador de referéncia estrutural) e aplicar de forma rigorosa outros regulamentos
bancarios, como as reservas obrigatorias e o envio de dados para o registo de crédito, com

a aplicacdo de sangdes as institui¢des incumpridoras.

o Fazer inspecgdes in situ dos dois bancos comerciais que ainda ndo foram inspeccionados,
até ao final de Junho de 2014 (indicador de referéncia estrutural) e aumentar a frequéncia

de inspecgdes in situ dai em diante, bem como melhorar a analise dos relatérios trimestrais
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dos bancos comerciais, o que seria possivel, em parte, mediante a contratacdo de mais

supervisores bancarios.

) Aumentar a transparéncia da banca comercial ao assegurar que todos os bancos comerciais
publiquem os seus resultados financeiros referentes a 2012 até ao final de Marco de 2014.
Os bancos comerciais devem ter como objectivo a publicacdo das suas contas de 2013 até
ao final de Setembro de 2014, caso contrario estariam sujeitos a san¢des (indicador de

referéncia estrutural).

) Elaborar e comecar a implementar um programa de trabalho para que o banco central
adopte um novo plano de contas e relatérios compativeis com as normas internacionais de

relato financeiro (NIRF-IFRS), com a assisténcia técnica do Banco Central do Brasil.

o Elaborar, até ao final de Setembro de 2014, um projecto de Lei do BCSTP revisto que
fortaleca a autonomia do banco central em linha com as normas internacionais, inclusive no

que respeita a resolucdo de bancos com problemas (indicador de referéncia estrutural).*

o Melhorar as politicas de comunicacdo externa para reforcar a educagao financeira e
aumentar a confianca no sistema financeiro, inclusive com a publicacado regular de relatérios
e boletins econémicos, o fortalecimento do gabinete de atendimento ao consumidor e a

promocao da educacao financeira.

o Estimular o uso de tecnologias modernas, como cartdes de crédito e de débito, terminais
em pontos de venda, caixas automaticos e o acesso seguro a banca moével, no intuito de

ampliar as operag¢des do sistema electrénico de pagamentos para todo o pais.

D. Avaliacao do Saldo das Contas Externas

A andlise do corpo técnico ndo encontrou indicios conclusivos de um desalinhamento da taxa de
cambio real, mas destacou a necessidade de continuar a reduzir as vulnerabilidades externas dada a
reduzida base de exportacdo e as perspectivas mais incertas sobre o petroleo.

31. A posicao externa de Sao Tomé e Principe é vulneravel devido a uma série de factores,

entre eles a reduzida base de exportacao do pais (Apéndice II). Segundo as projecgdes, a conta

4 . ;. ~ T . . . e~ . .
Talvez sejam necessarias outras altera¢des no enquadramento juridico, inclusive na Lei das Instituicdes Financeiras.
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corrente externa continuara a registar um défice a longo prazo, como reflexo da reduzida base de
exportacdo e da forte dependéncia das importacdes de alimentos, combustiveis e bens de
investimento relacionados a projectos. Em vista do elevado risco de sobreendividamento de

Sao Tomé e Principe e do seu défice estrutural da balanga comercial, a consecugdo da
sustentabilidade externa exigirad o uso continuo de IDE, donativos e empréstimos em condigdes

altamente concessionais.

32. A analise do corpo técnico nao revelou indicios concretos de desalinhamento da taxa
de cambio a médio prazo. Em especial, o exercicio de avaliacdo da taxa de cambio, assente nas
metodologias do grupo consultivo do FMI sobre taxas de cambio (CGER, na sigla inglesa), revelou
gue a taxa de cambio esta sobrevalorizada no curto prazo mas esta basicamente alinhada com os
fundamentos a médio prazo. No curto prazo, tanto a abordagem do equilibrio macroeconémico
quanto a da sustentabilidade externa indicam uma sobrevalorizacdo (de 6 e 10%, respectivamente).
Os modelos demonstraram que, na generalidade, a taxa de cdmbio real esta alinhada com os
fundamentos a médio prazo (subvalorizacdo de 2,5% segundo a abordagem do equilibrio
macroecondmico e sobrevalorizacdo de 1% segundo a abordagem da sustentabilidade externa).

A abordagem da taxa de cambio real de equilibrio, que esta sujeita a grandes incertezas acerca das
estimativas, dada a limitagdo dos dados, indica que a dobra esta bastante sobrevalorizada no curto
prazo (cerca de 34%) e no médio prazo (cerca de 37%).” O possivel impacto adverso da apreciacdo
real da moeda desde a adopgdo do regime de taxa de cambio fixa, devido ao diferencial de inflacao
entre Sdo Tomé e Principe e os seus parceiros comerciais, é parcialmente moderado por outros
factores atenuantes. Por um lado, é de se esperar que o processo gradativo de desinflacdo ora em
curso continue, caso se mantenha a prudéncia orcamental — o que reduziria consideravelmente a
escala do problema.® Para além disso, o compromisso das autoridades com a realizacdo de despesas
de investimento de cariz social e com a utilizagcdo dos fluxos de ajuda financeira em investimentos
de capital que estimulem a produtividade deve contribuir para impulsionar o potencial de

crescimento de Sdo Tomé e Principe e fortalecer os seus fundamentos.

A abordagem da taxa de cambio real de equilibrio (TCRE) € um modelo de regressdo de forma reduzida, ao
contréario das outras duas abordagens, que utilizam modelos de regressdo comportamental. A TCRE nédo produz bons
resultados quando os dados sdo limitados e as séries temporais histéricas sdo curtas, como é o caso de Sdo Tomé e
Principe.

® Hamann e Prati (IMF, WP/02/228) examinam a experiéncia de um painel de paises com o processo de desinflacdo e
concluem que estabiliza¢des cambiais tinham maiores chances de sucesso do que estabilizagdes monetarias, no
contexto de ajustamentos de politicas duradouros e suficientes.
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33. O corpo técnico avalia que o risco de inversao dos fluxos de capital é baixo, uma vez
que a maioria desses fluxos se refere a capitais proprios e endividamento do sector publico.
As autoridades estdo também a tomar medidas para reduzir a sua vulnerabilidade externa, inclusive
através da acumulacdo de reservas internacionais, mas terdo de acelerar as reformas estruturais em
vista do aumento das incertezas quanto a producdo de petréleo. Nesse contexto, o corpo técnico
aconselhou o banco central a manter uma posicdo confortavel de reservas internacionais, e
recomendou o prosseguimento dos actuais esforcos para diversificar e alargar a base de exportacgao,
com a realizacdo de reformas focadas na melhoria do clima de negdcios e da competitividade do

pais.

34. O corpo técnico concluiu que as reservas internacionais do banco central atingiram
niveis basicamente compativeis com os de paises comparaveis, e siao consideradas
apropriadas para fazer face a choques externos. Situando-se em cerca de 5,5 meses de
importaces, as reservas internacionais do banco central estdo dentro dos cinco a seis meses de
importacdes recomendados para paises de baixo rendimento exportadores de matérias primas e
com regimes de cadmbio fixo.” Sdo também superiores s medicdes tradicionais de adequacéo,
designadamente trés meses de importacdes, 20% de M2 e a assim chamada métrica do FMI (30% da
divida externa de curto prazo, 15% dos passivos externos oficiais, 10% de M2 e 10% das
exportacdes). Para além disso, as autoridades tém acesso a 7,2 milhdes de ddlares em depodsitos da
Conta Nacional do Petrdleo (CNP) e 25 milhdes de euros da linha de crédito de emergéncia

Portugal.8

35. As autoridades sublinharam o seu compromisso com a sustentabilidade externa, mas
alertaram para o facto de que a concretizacao do potencial de crescimento do pais exigiria
investimentos de capital adicionais. Referiram também que a reducdo do défice da balanga de
transacgdes correntes levaria tempo, considerando as necessidades do pais em matéria de infra-
estruturas e o seu défice estrutural da balanca comercial. Embora reconhecendo as vulnerabilidades

causadas por niveis elevados de endividamento, as autoridades observaram que o baixo risco de

/ Dabla-Norris, Era, et. al., "Optimal Precautionary Reserves for Low-Income Countries: A Cost-Benefit Analysis”, IMF
Working Paper 11/249, Figura 7.

8 . .

Como suporte da ancoragem cambial ao euro, as autoridades celebraram um acordo com Portugal segundo o qual
Portugal se compromete a fornecer apoio na forma de uma linha de crédito de até 25 milhdes de euros, o que
acrescenta outros 3,5 meses de cobertura das importacdes pelas reservas internacionais.
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inversGes dos fluxos de capital era um factor atenuante, que reduzia os riscos do endividamento
externo para o desenvolvimento das infra-estruturas. Ao mesmo tempo, frisaram que a identificacdo
de novas fontes de capital era essencial para que o pais conseguisse alcancar todo o seu potencial
de crescimento. Citaram tanto o processo de desinflacdo quanto a acumulacdo de reservas
internacionais como sinais animadores de que a recuperagao econdmica estava a avancar, o que
fortaleceria a posicdo externa de Sdo Tomé e Principe. Embora reconhecessem o valor da andlise do
corpo técnico, as autoridades argumentaram que esta poderia ser fortalecida com o acréscimo de
melhores dados, e apontaram como prioridade o desenvolvimento de um conjunto de dados sobre

a posicao de investimento internacional.

36. As autoridades permanecem plenamente comprometidas com o regime de cambio
fixo e com o actual nivel da paridade cambial, que é tido como uma ancora nominal eficaz
para a inflagdao. Assim sendo, em vista da necessidade premente de diversificar a economia e
alargar as suas bases produtiva e de exportagdo, o corpo técnico salientou que a melhoria da
competitividade externa através da continuidade da gestdo rigorosa da procura e de reformas
estruturais destinadas a aumentar a produtividade e estimular o investimento privado revestiam-se
de enorme importancia. O corpo técnico apontou ainda a flexibilidade dos precos dos factores e as

melhorias no clima de negdcios como elementos criticos dessa estratégia (ver abaixo).

37. Sdao Tomé e Principe continua a manter uma restricdo cambial. O pais utiliza o regime
transitorio previsto no Artigo XIV, mas ndo mantém restricdes nos termos do referido artigo.
Contudo, o pais mantém uma medida sujeita a aprovacéo do FMI nos termos do Artigo VIII,
nomeadamente, uma restricdo cambial decorrente dos limites a transferéncia dos lucros liquidos,
nos termos da alinea i) do Artigo 3 e da alinea b) do n°. 1 do Artigo 10 do Cédigo de Investimento
(Lei n® 7/2008). Uma vez que as autoridades ndo apresentaram um cronograma especifico para a
remocao da restricdo existente, o corpo técnico ndo recomenda a sua aprovacao pelo Conselho de

Administracao.

E. Melhoria do Clima de Negodcios e da Competitividade Externa

38. Para promover o crescimento e a diversificacao da economia induzidos pelo sector
privado, sera preciso melhorar o ambiente de negécios. SGo Tomé e Principe fez avancos
recentes na melhoria deste ambiente, mas é necessario fazer mais para diversificar a produgéo e por

a economia numa trajectoéria de crescimento sustentavel. Embora a edicdo de 2012 do inquérito
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Doing Business do Banco Mundial tenha classificado Sdo Tomé e Principe como um dos paises que
mais reformas realizaram em 2011,° este esforco nao foi sustentado. Na edicdo de 2014, lancada
recentemente, Sdo Tomé e Principe caiu algumas posi¢des. A classificagdo do pais é também inferior
as dos pequenos estados comparaveis e muito abaixo da média da Africa Subsariana. Ademais, o
inquérito de 2014 indica um declinio em oito dos dez indicadores, com melhorias apenas modestas

nos quesitos de facilidade de obter electricidade e cumprimento dos contratos.

39. As autoridades concordaram que havia uma necessidade premente de realizar novas
reformas estruturais para estimular o investimento privado e aumentar a produtividade
através de melhorias no ambiente de negécios. Sao necessarios avangos no desenvolvimento das
infra-estruturas fisicas e nas reformas legislativas e administrativas basicas, nomeadamente: maior
facilitacdo do comércio; reforco dos direitos de propriedade e dos investidores; acesso ao crédito;
racionalizacdo do pagamento de impostos e acesso simplificado as licencas de construcao; bem

como melhores redes de transportes e servicos de utilidade publica.

40. Algumas das preocupacoes citadas no inquérito Doing Business serao resolvidas com
a implementacéao prevista dos guichés inicos na administracao aduaneira. Estdo em
andamento os preparativos para o langamento, até ao inicio de 2015, do novo guiché Unico
relacionado ao comércio. Ao entrar em operacao, tal guiché reduzira os custos de transacgdo
relacionados ao comércio e, assim, aumentara a competitividade externa de Sdo Tomé e Principe.
Também terd um efeito positivo sobre a arrecadacdo de receitas ao permitir o pagamento Unico e
simultaneo de direitos aduaneiros e outras taxas e impostos devidos a todas as instituicdes
envolvidas no desembaraco das importagdes de mercadorias. Segundo as autoridades, entre os
marcos importantes destacam-se: o estabelecimento, até ao final de Junho de 2014, da
conectividade entre as Direc¢Oes das Alfandegas e dos Impostos (indicador de referéncia estrutural)
e a eliminagdo, até ao final de Dezembro de 2014, de documentos impressos e adopcdo da
assinatura e aprovacao electronicas de documentos (indicador de referéncia estrutural). Esta
facilidade complementara também o guiché para investidores criado em 2011, o qual foi concebido
para centralizar as exigéncias administrativas para a abertura de uma empresa em Sao Tomé e

Principe e reduzir os custos para os investidores.

F. Reforco do quadro de Combate ao Branqueamento de Capitais e ao

° Embora o inquérito Doing Business em geral forneca uma indicacdo dos progressos e das areas que carecem de
melhorias, os seus resultados, inclusive no que se referem a Sdo Tomé e Principe, devem ser interpretados com
cautela, considerando, entre outros factores, a cobertura limitada das empresas e o pequeno nimero de
informantes.
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Financiamento do Terrorismo (CBC/FT)

41. As autoridades tomaram medidas para resolver as deficiéncias do quadro de CBC/FT
de Sao Tomé e Principe. Com a assisténcia técnica do Departamento Juridico do FMI, formularam
emendas a lei de CBC/FT e apresentaram o projecto de lei a Assembleia Nacional em Maio de 2013.
A lei foi aprovada por unanimidade pela Assembleia Nacional e assinada pelo Presidente Pinto da
Costa. A aprovagao desta lei facilitou a recente retirada de Sdo Tomé e Principe da lista do Grupo de
Accao Financeira Internacional (GAFI) de jurisdi¢cdes de alto risco e ndo cooperantes. Todavia, o GAFI
observou que o regime CBC/FT de Sdo Tomé e Principe ainda apresenta uma série de deficiéncias
estratégicas e incentivou as autoridades a trabalharem com o Grupo Intergovernamental de Accdo
sobre o Branqueamento de Capitais em Africa (GIABA) para soluciona-las, nomeadamente através
de medidas para fortalecer as operacdo e as funcdes centrais da Unidade de Informacéao Financeira

(UIF), com o aporte de mais recursos, designadamente funcionarios, equipamento e capacitacao.

I REFORCO DO SISTEMA ESTATISTICO

42. As autoridades continuam a fortalecer o sistema estatistico. Para além das varias
melhorias relacionadas acima, o INE esta a tomar medidas para melhorar o desfasado indice de
precos no consumidor (IPC). O inquérito as familias concluido em 2011 sera a base para redefinir as
ponderagdes das componentes do IPC e incluir novos bens e servi¢os no seu cabaz (a Ultima
actualizacdo em ambos os casos ocorreu ha vinte anos). O lancamento do novo IPC no final de
Dezembro de 2013 (indicador de referéncia estrutural) deve melhorar bastante o calculo da inflacdo

(Anexo Informativo).

N MONITORIA DO PROGRAMA E SALVAGUARDAS

43, Monitoria do Programa. O corpo técnico e as autoridades chegaram a um acordo acerca
dos critérios de desempenho para 2014 e dos critérios de desempenho, metas indicativas e
indicadores de referéncia estruturais referentes ao segundo semestre de 2013 e para 2014,
conforme apresentado nas Tabelas 1 a 4 do Memorando de Politicas Econémicas e Financeiras
(MPEF, Anexo 1). As definicdes dos critérios de desempenho quantitativos e metas indicativas sdo
fornecidas no Memorando Técnico de Entendimento (MTE, Anexo 2). A terceira avaliacdo deve ser
concluida até Abril de 2014; a quarta, até Outubro de 2014, e a quinta, até Abril de 2015.
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44. Salvaguardas. £ de louvar o compromisso das autoridades em fortalecer a estrutura
governativa do banco central e mitigar os riscos identificados pela recente avaliacao das
salvaguardas do FML™ Entre os marcos importantes nesse sentido figuram: i) instituir a supervisao
independente das fun¢des de auditoria e controlo; ii) fazer a transicdo para as Normas
Internacionais de Relato Financeiro; iii) implementar as recomendacdes dos auditores externos; e

iv) monitorizar os principais riscos para o balanco do banco central.

s AVALIACAO DO CORPO TECNICO

Incentiva-se as autoridades a continuar a prosseguir politicas judiciosas e a consolidar os ganhos
macroeconémicos recentes, ndo obstante o ambiente externo complexo. Trata-se de um ponto
particularmente importante em vista das perspectivas mais incertas para a producgdo de petrdleo, o
que também exige um ajustamento orcamental gradativo a médio prazo e a continuidade do recurso
intensivo aos donativos e empréstimos em condi¢6es altamente concessionais para mitigar o elevado
risco de sobreendividamento de SGo Tomé e Principe. Para além disso, as autoridades devem
diligenciar junto aos bancos comerciais para reduzir o tamanho do sistema bancdrio e aumentar a
eficiéncia, rentabilidade e resiliéncia do sistema. Para promover o crescimento e a diversificacéo da

economia liderados pelo sector privado, serd preciso continuar a melhorar o ambiente de negdcios.

45, Sera necessario manter a disciplina orcamental no periodo que antecede as eleicoes
locais e parlamentares de 2014, assim como a consolidacao orcamental gradativa que ajudara
a mitigar o elevado risco de sobreendividamento de Sao Tomé e Principe. Tendo em conta o
fraco historial durante os ciclos eleitorais, as autoridades devem assegurar a resisténcia as pressoes
de gastos, a execucdo do orcamento de 2013 conforme planeado e a aprova¢do de um orcamento
para 2014 que seja realista e compativel com os objectivos do programa apoiado pelo acordo ECF.
A médio prazo, sera necessario um ajustamento or¢gamental gradativo, da ordem de 1,0% do PIB.

O corpo técnico acredita que tal ajustamento deveria pesar mais sobre o reforco das receitas,
abarcando uma combinacao de reformas administrativas nos dominios aduaneiro e fiscal, além de
medidas de politica fiscal, conforme necessario, para resguardar as despesas prioritarias em

infra-estruturas e para a reducdo da pobreza.

46. E preciso chegar a uma solugido completa e fiavel para o problema de longa data dos
atrasados cruzados, de forma a melhorar a transparéncia das contas publicas e alcancar a

sustentabilidade orcamental duradoura. Este problema tem se revelado persistente e de dificil

10 . S . - -
Para mais pormenores sobre os principais resultados e recomendacdes da missdo de avaliacdo das salvaguardas,
consulte o Anexo Informativo.
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diagndstico, mas precisa de ser solucionado. Contando com a assisténcia da CFI e do Banco
Mundial, incentiva-se as autoridades a formular um plano exequivel para a melhoria do fluxo de
tesouraria da EMAE, o qual assentaria as bases para a formulacdo de uma estratégia para a
regularizagdo paulatina dos atrasados com a ENCO e impediria a recorréncia deste problema no

futuro.

47. Os esforcos de mobilizacao de receitas concebidos para elevar o nivel de cumprimento
das obrigacoes fiscais e alargar a base de tributacao devem ser perseguidos com zelo. Nesse
sentido, o corpo técnico apoia vivamente a decisdo de lancar o Projecto de Inclusdo do
Contribuinte, que se destina a registar 3 000 novos contribuintes, bem como a implementacao
eficaz das unidades dedicadas ao atendimento dos pequenos e médios contribuintes. O corpo
técnico apoia também as reformas em curso para o langamento do novo guiché Unico da
administracdo aduaneira, que ajudara a reforcar a arrecadagao de receitas ao permitir o pagamento
Unico e simultaneo de direitos aduaneiros e outras taxas e impostos devidos a todas as instituicdes
envolvidas no desembarago das mercadorias. Para além disso, a conclusdo da segunda fase da
implementacao do SYDONIA World permitira a automatizacao do desalfandegamento e reduzira

acentuadamente os riscos de subfacturacdo.

48. O corpo técnico apoia o ponto de vista das autoridades de que o regime de paridade
cambial fixa trouxe beneficios a Sdo Tomé e Principe num contexto de probidade orcamental
e de um nivel suficiente de reservas internacionais. Contudo, é preciso prosseguir nos esforcos
para tornar a economia mais eficiente e estimular a competitividade e as exportacdes,
designadamente através de melhorias nas infra-estruturas do pais e da implementacdo de reformas
normativas e legislativas. Nesse sentido, o corpo técnico concorda que a operacionalizagdo do
guiché Unico na administracdo aduaneira ajudara a aumentar a competitividade externa ao reduzir
os custos de negocios. Contudo, sdo necessarias outras reformas complementares, a saber: a
eliminagdo das distor¢des regulamentares e outras formas de distor¢cdo dos precos, inclusivamente
com a adopcao de tarifas de electricidade que permitam a recuperacdo dos custos no contexto das
reformas estruturais da EMAE para reforcar a sua capacidade operacional; a flexibilidade dos precos
dos factores; a facilitacdo do comércio; o fortalecimento dos direitos de propriedade e dos
investidores; a melhoria do acesso ao crédito; a racionalizacdo dos pagamentos de impostos e o

acesso simplificado as licencas de construgao.

49, As melhorias recentes na capacidade de supervisiao do banco central sio um avanco
positivo, mas é preciso fazer mais para fortalecer a estabilidade financeira. O banco central
intensificou a vigilancia ao sector financeiro através das inspeccdes directas e indirectas dos bancos

comerciais. Deve também reforcar o cumprimento das exigéncias normativas e prudenciais,
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assegurando que todos os bancos comerciais em actividade no pais mantenham um racio de fundos
proprios/activos ponderados pelo risco de pelo menos 12%. O banco central deve trabalhar com os
bancos comerciais para reduzir o tamanho do sistema bancario e aumentar a eficiéncia,
rentabilidade e resiliéncia do sistema. Nesse sentido, o corpo técnico salienta a importancia de
adoptar um quadro de gestdo de crises e resolucao bancaria e desenvolver solugdes de
reestruturacdo para os bancos que nao demonstrarem condi¢des de recuperar a rentabilidade no
médio prazo. Para além disso, o banco central deve continuar a promover a educacao financeira e a
transparéncia, de modo a estimular a inclusdo financeira e aumentar a confianga no sistema

financeiro.

50. O corpo técnico elogiou as autoridades pela aprovacao célere e unanime de uma
moderna Lei de CBC/FT. A aprovacao desta lei facilitou a recente retirada de Sdo Tomé e Principe
da lista do GAFI de jurisdi¢des de alto risco e ndo cooperantes, e transmite um sinal positivo
importante para a comunidade de doadores e investidores. Para além da aprovacao das leis,
incentiva-se as autoridades a tomar medidas concretas para melhorar a eficacia do conjunto do
quadro de CBC/FT, inclusive no que respeita ao fortalecimento das opera¢des da Unidade de
Informacao Financeira (UIF), com énfase no reforco dos efectivos e equipamentos e na melhor

formacgao.

51. A luz do bom desempenho até a altura e do compromisso das autoridades para com a
implementacao de politicas sélidas, o corpo técnico apoia o pedido das autoridades de
conclusao da segunda avaliacao do acordo trienal no ambito da ECF e o terceiro desembolso
no montante de DSE 370.000.

52. Propoe-se que as préoximas consultas com Sao Tomé e Principe ao abrigo do Artigo IV
ocorram dentro de 24 meses, em conformidade a Decisdo sobre os Ciclos de Consultas do
Artigo IV (Decisao No. 14747-(10/96), na sua actual redaccao).
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Caixa 1. ENRP-II

Conforme expresso aos respectivos Conselhos de Administracdo na Nota Consultiva Conjunta
(documento EBD/13/16 de 26 de Marco de 2013), os corpos técnicos do FMI e do Banco Mundial
consideram que, na generalidade, a ENRP II é apropriada como alicerce para a consecucao dos
objectivos do governo a médio prazo em termo de crescimento e reducdo da pobreza. Passados
nove meses, 0 corpo técnico reitera esta avaliacdo, mas chama a atencao para os seguintes
desenvolvimentos:

O foco mais preciso no ambito da ENRP II possibilitou que as autoridades se
concentrassem num numero menor de objectivos e utilizassem indicadores melhores da
pobreza. As autoridades buscaram consolidar as realizacdes no ambito da ENRP I ao tornar o
processo participativo mais inclusivo, utilizar uma medida mais acurada da pobreza (ingestao
caldrica diaria) e baixar para quatro o numero de eixos estratégicos para a reducdo da
pobreza. As autoridades confirmaram que isso |hes conferiu maior capacidade de
monitorizacdo e resposta, duas areas de accdo que haviam sido assinaladas pelos corpos
técnicos na Nota.

O uso de dois cenarios (petrolifero e nao petrolifero) no quadro macroeconémico da
ENRP II revelou-se presciente, uma vez que os desenvolvimentos recentes indicam que a
producdo de petréleo ndo comecard em 2015 como esperado no cenario de base petrolifero.
Embora isto tenha um impacto negativo sobre os objectivos mais ambiciosos de reducgado da
pobreza a médio prazo, a ENRP II permanecera valida no cenario alternativo (ndo petrolifero),
que presume a auséncia de receitas desse sector durante o prazo de implementagéo da
estratégia.

A apuracao dos custos dos programas de reducao da pobreza continua a suscitar
preocupacao, uma situacdo que tem-se agravado com a crescente imprevisibilidade dos
apoios externos e das receitas de exportacao. Os corpos técnicos assinalaram na Nota
Conjunta que embora as prioridades tenham sido correctamente identificadas na ENRP, ndo
se pode dizer o mesmo dos seus custos e respectivo financiamento. Este ponto continua a
causar preocupagao em vista dos atrasos no desembolso da assisténcia dos doadores ao
longo de 2013 e das perspectivas mais incertas para o petroleo.
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Caixa 2. Perspectivas da Producdo de Petréleo

O antncio da petrolifera francesa Total de sua desisténcia de participar da exploracao do
Bloco 1 da Zona de Desenvolvimento Conjunto (ZDC) com a Nigéria foi um
desenvolvimento inesperado. A Total era a Ultima companhia petrolifera de grande porte
envolvida na prospeccdo na ZDC, apds a saida das outras grandes petroliferas (Exxon, Chevron e
Sinopec) em 2007-12, as quais, assim como a Total, haviam ficado decepcionadas com os
resultados das perfuraces de exploracdo que indicaram que as reservas de hidrocarbonetos eram
pequenas demais e o custo de extraccdo grande demais para justificar novos investimentos.

Mais uma vez, Sao Tomé e Principe vé adiadas as suas perspectivas de riqueza petrolifera.
A prospeccao de petrdleo no pais foi iniciada em 1997, e as avaliagbes optimistas a época
indicavam que a produgdo poderia ser iniciada ja em 2002. As empresas petroliferas
desembolsaram montantes significativos em “bonus de assinatura” para iniciar a prospeccdo. Em
2001 foi firmado o acordo com a Nigéria para a criacao da ZDC, e em 2004 foi promulgada uma
moderna lei de gestdo da receita petrolifera. Contudo, desde entéo, as perfuracdes de exploracdo
produziram resultados insatisfatorios. A saida da Total reduziu as perspectivas do sector
petrolifero no futuro préximo.

As perspectivas de exploracao de petréoleo em Sao Tomé e Principe passarao agora a
depender de empresas de médio porte com capacidade reduzida de perfuracao em alto
mar. Contudo, a Autoridade de Desenvolvimento Conjunto (ADC), que foi criada para administrar
a exploracao de petréleo na ZDC, manifestou a sua confianca que a exploragdo do bloco
abandonado pela Total e por outras grandes empresas petroliferas serd retomada por empresas
de médio porte que, segundo a ADC, podem obter lucros mesmo com um volume menor de
extracgao.
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Caixa 3. Principais Recomendacdes das Consultas de 2011 ao Abrigo do Artigo IV e Ponto da

Recomendacao
Financiar o défice primario interno com
os recursos ndo geradores de divida
disponiveis

Elevar as receitas internas ao reduzir as
isencGes aduaneiras e adoptar um
mecanismo de reajuste automatico dos
precos dos combustiveis

Eliminar os atrasados cruzados, através
da orgamentagdo realista das contas de
servigos publicos do governo, da restricdo
das despesas das administragGes locais e
regionais e da viabilizagdo comercial da
EMAE

Garantir a gestdo prudente das futuras
receitas do petrdleo

Adoptar uma politica prudente de
endividamento externo, valendo-se de
donativos e empréstimos em condigcGes
altamente concessionais

Administrar os riscos financeiros através
do reforgo da supervisdo regulamentar e
da intervengao

Fortalecer o quadro de combate ao
branqueamento de capitais e ao
financiamento do terrorismo (CBC/FT)

Situacao

Ponto da situacdo

Maioritariamente cumprido. O défice primario interno registou a média de 3,4%
no periodo 2010-12, que é compativel com os fluxos ndo geradores de divida, e
projecta-se que continue numa trajectéria descendente no médio prazo.

Parcialmente cumprido. O racio impostos/PIB subiu de 14,5% em 2009 para 16,6%
no periodo 2010-11, estabilizando-se nesse patamar antes de voltar a cair para
14,0% em 2012. Este declinio foi causado pelo enfraquecimento da economia e
pela acumulagdo de pagamentos em atraso de impostos sobre os combustiveis
pela ENCO. Estdo em marcha os esforgos para continuar a aperfeicoar as
administragoes fiscal e aduaneira, mas ndo foram registados progressos no
reajuste automatico dos pregos dos combustiveis.

Maioritariamente ndo cumprido. Os atrasados cruzados foram reduzidos
consideravelmente no inicio de 2013, mas voltaram a crescer nos meses seguintes.
Continua pendente a formulagdo de um plano para liquidar os atrasados cruzados
entre a ENCO, a EMAE e o Tesouro, bem como para evitar que voltem a ocorrer.
Um elemento crucial desta estratégia é a melhoria do fluxo de caixa da EMAE e,
recentemente, as autoridades solicitaram ao Banco Mundial e a CFl que
oferecessem opgdes para resolver esta questdo, o que poderia passar pela
terceirizagdo da administracdo da EMAE para uma operadora de boa reputacgado
em nivel internacional.

Maioritariamente cumprido. As autoridades instituiram uma Lei de Gestdo dos
Recursos Petroliferos que é eficaz. As transferéncias anuais da Conta Nacional do
Petroleo (CNP) para o orgamento sao feitas segundo a lei.

Em curso. Embora o programa apoiado pelo acordo ECF tenha adoptado essa
estratégia prudente de endividamento externo como a politica de facto do pais, a
formulagdo, aprovagdo e implementagdo de uma estratégia formal de
endividamento a médio prazo ainda estd em curso, com a assisténcia técnica do
Banco Mundial.

Em curso. O sistema bancario ainda é caracterizado por niveis de rentabilidade
baixos de modo geral, uma percentagem elevada e crescente de empréstimos mal
parados e uma tendéncia de rapido declinio dos racios de fundos préprios/activos
ponderados pelo risco. Contudo, o banco central intensificou a sua vigilancia, com
um programa activo de inspecgdes directas e indirectas, reforgo das exigéncias de
capital e mecanismos de resolu¢do de bancos com problemas. A dolarizagdo do
sistema bancario continua a declinar, o que reflecte as medidas tomadas pelo
banco central para promover o uso da dobra, bem como o aumento da confianga
na dobra a medida que a inflagdo converge para niveis internacionais.

Cumprido. Com a assisténcia técnica do Departamento Juridico (LEG), as
autoridades prepararam as emendas a Lei CBC/FT, que ja foram apresentadas e
aprovadas. A aprovagao desta lei facilitou a recente retirada de Sdo Tomé e
Principe da lista do GAFI de jurisdigdes de alto risco e ndo cooperantes.
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Caixa 4. Matriz de Avaliacdo do Risco de Sao Tomé e Principe

Probabi- Gravi-
Fonte de risco Impacto

Resposta a nivel de politicas
lidade dade

Riscos a curto prazo

Inicio antecipado Média Alta A realizacdo de gastos significativos

do ciclo politico e
despesas
adicionais

associadas

relacionados as elei¢des poria em causa a
probidade or¢amental conquistada a
pulso e resultaria na necessidade de
contrair novos empréstimos, que
poderiam ser dificeis de identificar e
levariam a perdas nas reservas
internacionais. Isso reduziria a margem
orcamental para as despesas prioritarias
em infra-estruturas e para a reducdo da

pobreza.

Manter a prudéncia orcamental ao
assegurar que os planos de
despesas para 2013 sejam
cumpridos como previsto no
or¢amento e aprovar um orcamento
para 2014 que seja compativel com
o programa apoiado pelo acordo

ECF.

Reacender das
tensoes
financeiras na

zona do euro

Considerando que a maior parte do
financiamento a projectos (donativos
oficiais e IDE) provém da Europa, isso
poderia reduzir ainda mais o ritmo de
investimentos publicos e privados e

deprimir o crescimento econémico.

Continuar a acelerar as reformas no
ambiente de negécios para
estimular o crescimento, criar
empregos e alargar as exportagdes
ndo tradicionais. Ndo ha espaco
para o estimulo orcamental (dadas
as condigdes restritas de
financiamento) ou monetario (dado

o regime de paridade cambial fixa).

Choque no preco
do petréleo a

nivel mundial

desencadeado por

acontecimentos

geopoliticos

A subida dos precos do petrdleo
agravaria o défice da conta corrente
externa, que ja é elevado. Se for
permitida a repercusséo plena nos pregos
internos, o impacto sobre a inflagdo sera
significativo. Do contrario, havera um
aumento dos passivos directos e

contingentes do governo.

Permitir a repercussdo plena da
subida dos precos internacionais do
petréleo nos pregos internos e, ao
mesmo tempo, tentar minimizar o
impacto sobre os pobres e conter os
efeitos secundarios sobre a inflagdo
através do aperto das condicdes

monetarias.
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Caixa 4. Matriz de Avaliacdo do Risco de Sao Tomé e Principe (conclusao)

Riscos a médio prazo

Os niveis persistentemente elevados de
empréstimos mal parados e a baixa
rentabilidade dos bancos impediriam a
recuperacao do ciclo de crédito e teriam
um efeito adverso sobre o crescimento

econdémico.

Exigir que todos os bancos
mantenham um racio de fundos
proprios/activos ponderados pelo
risco de 12% para absorver as
perdas de crédito e aplicar de forma
rigorosa outros regulamentos
bancarios. Elaborar de solucdes de
reestruturacdo para os bancos com
poucas perspectivas de recuperar a

rentabilidade.

Persisténcia das Média Média
debilidades na

intermediacao

bancaria

Prolongamento Alta Média

do periodo de
crescimento
econémico
europeu mais

lento

Considerando que uma parcela
consideravel do financiamento aos
projectos do pais (na forma de donativos
oficiais e IDE) provém da Europa, isso
poderia causar uma desaceleracdo ainda
maior dos investimentos publicos e
privados e deprimir o crescimento

econoémico.

Continuar a acelerar as reformas no
ambiente de negécios para
estimular o crescimento, criar
empregos e alargar as exportagdes
ndo tradicionais. Ndo ha espaco
para o estimulo orcamental (dadas
as condigdes restritas de
financiamento) ou monetario (dado

o regime de paridade cambial fixa).

Obs.: A Matriz de Avaliagdo do Risco (MAR) lista os eventos que podem alterar de forma material o cenario de base (o cenério
mais provavel de se concretizar na perspectiva do corpo técnico do FMI). A classificacdo da probabilidade relativa dos riscos aqui
descritos é fruto da avaliagdo subjectiva do corpo técnico do FMI acerca dos riscos ao cenario de base ("baixa" indica uma
probabilidade abaixo dos 10%; "média" indica uma probabilidade situada entre os 10 e 30% e "alta" indica uma probabilidade
igual ou superior aos 30%). A MAR reflecte a opinido do corpo técnico sobre a fonte de risco e o nivel geral das preocupacdes a

altura das discussdes com as autoridades.
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Figura 1. Sao Tomé e Principe: Desenvolvimentos Macroecondmicos Recentes
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