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FUNDO SOBERANO

O Banco Central esta promovendo a constituicdo do Fundo Soberano em Mogambique. Este texto
pretende referir o que é um FS, porque e em que circunstancias se constitui, para que serve, como
deve funcionar, ajustando-se a cada realidade. Alguns paises tém FS e cada um possui regras e
utilizagdes diferenciadas. As realidades ndo sdo similares, por exemplo, Noruega e Timor Leste.
Essas experiéncias estdo sendo consideradas. Em muitos casos, as ligdes das méas experiéncias
sdo também importantes, por exemplo, para se evitarem desvios (uso indevido, desvios de
dinheiro, falta de transparéncia na gestao, politizacdo e controle do poder e das suas elites).

Um FS constitui-se quando, por um determinado periodo, mais ou menos longo, se esperam
receitas extraordinarias em divisas. Regra geral, essas divisas sdo provenientes de recursos
naturais ndo renovaveis. Existe portanto, uma ideia de partida, que é o da constitui¢do de reservas
em moeda externa, gue garantam, a longo prazo, maior sustentabilidade da economia e assegurem
a reducdo dos factores de riscos, externos e internos, que produzam instabilidade econdémica e
social. Pretende-se evitar que a grande disponibilidade de divisas ndo provoque uma rapida
apreciacdo da moeda nacional, com consequéncias sobre a competitividade dos sectores
tradicionalmente exportadores e a facilitacdo de importacdes.

Se assim ndo acontecer, a economia concentra-se cada vez mais nos sectores geradores dessas
divisas (recursos naturais), reduzindo as relagdes intersectoriais internas e provocando a
desindustrializacdo ou dificultando a industrializagéo local, seja por via da apreciacdo da moeda
nacional, como pela facilitagdo das importacdes em concorréncia com a producdo nacional (é a
designada "doenca holandesa™). As economias nacionais e os cidaddos, ndo serdo os principais
beneficiarios das riquezas, reduzira a geracao de valor interno e acontecera a exclusao social e
territorial. Simultaneamente, reforca-se a natureza extrovertida da economia e a acumulacéo
centrada no exterior, aprofundando a natureza subdesenvolvida da economia. Mais grave é,
guando, como em Mogambique, os royaliti estabelecidos nos contratos sdo muito baixos e 0s
beneficios fiscais prolongados e generosos para as empresas multinacionais, ndo permitem a
arrecadacao potencial de receitas do Estado, se comparado com as cargas fiscais e os royaliti
praticados em outras economias ricas em recursos naturais de gas e petroleo.

O FS, tem de ter regras quanto aos procedimentos e elegibilidade de utilizac&o dos recursos, para
evitar o uso indevido dos recursos, correndo-se o risco do que se designa por politicas de
economia da abundéncia, com aplicacdes ndo consonantes com os objectivos do FS.

Considerando as expectativas das receitas em gas, é importante discutir as formas de utilizar esses
recursos e das vantagens e riscos de constituicdo de reservas internacionais, assim como quanto
aos procedimentos e objectivos de constituicdo de um FS. Ajustando o conceito de FS a
Mocambique, pensemos em quais sdo os principais riscos da economia mogambicana (a sequéncia
que se segue ndo representa alguma priorizagdo ou grau de importancia). Primeiro, a economia
nacional é muito vulneravel aos choques da economia internacional, pois o sector externo tem um
importante peso na economia (exportacbes + importagdes) / PIB. Variacbes nos precos
internacionais dos bens importados ou exportados tém efeitos internos. Essa vulnerabilidade, cria



incertezas para os investidores e consumidores, reduz o poder de compra dos cidaddos, provoca
inflacdo e estrangula o tecido econdmico nacional ndo directamente relacionado com as
actividades beneficiarias das exporta¢6es. Portanto, um primeiro objectivo do FS poderia ser o da
constituicdo de reservas para estabilizar a taxa de cambio, reduzindo os efeitos da designada
doenca holandesa.

Segundo, Mogambique é dos paises do mundo mais vulneraveis as mudancas climéticas. Tudo
indica que os ciclos de inundacdes e secas sdo cada vez mais frequentes e de maior dimenséo
(amplitude). Existem poucas ou nenhumas infra-estruturas que reduzam esses efeitos e existe uma
baixa capacidade financeira para socorrer as populacfes e para a recuperagéo das infra-estruturas.
O FS poderia contribuir para aumentar a resiliéncia através da proteccao das zonas de maior risco
de inundacGes (diques de defesa has margens dos rios), a constru¢do de barragens para a regulacao
dos caudais e de regadios nas zonas de maior probabilidade de secas prolongadas,
desenvolvimento de variedades de sementes mais resistentes a seca, entre outras medidas.

Terceiro, Mogambique tem estado sujeito a condi¢des de imprevisibilidade quanto a estabilidade
politica, como por exemplo, a guerra civil, os periodos de conflito entre a Renamo e o Governo e
a situacdo de Cabo Delgado. As conflitualidades sociais aumentam no meio rural por efeitos
combinado da pobreza, do limitado acesso a servicos, devido & ocupacdo de terras e aos
reassentamentos e em consequéncia de situaces laborais. O FS poderia reforgar as ac¢fes de
prevencdo e resolucdo de conflitos, que geralmente requerem muitos recursos, por exemplo, a
desmilitarizacdo das forcas da Renamo que tem encontrado dificuldades, que entre varias razoes,
também se inclui 0 enquadramento na vida normal desses elementos.

O FS deveria ser acompanhado de outros instrumentos que alcancem os trés objectivos/funcdes
acima mencionados. Por exemplo, (1) a constituicdo de fundos de estabiliza¢do de precos (FEP)
de produtos a definir, com prioridade para aqueles com maior peso no or¢camento das familias
(para amortecer os efeitos da inflacdo). As fontes extraordinarias de receitas publicas, podem
também ser utilizadas para investimentos que permitam a reestruturacdo da base produtiva,
criando infra-estruturas, e para melhorar o ambiente de negdcio especifico para a producdo de
bens estratégicos, sobretudo para o mercado interno (alimentos, agro-processamento, industria
téxtil, material de construgdo, isto é, aqueles bens com influencia directa no nivel de vida das
familias). Estes fundos poderiam ser constituidos, por exemplo, com as receitas dos bens doados
e vendidos no mercado interno, com retencdo de parte dos direitos alfandegéarios de importacdes
de bens relacionados com os produtos cujos precos devem ser estabilizados pelo Fundo e por
receitas extraordinarias do Estado. Isto €, as reservas internacionais devem ser complementadas
com reservas internas para que se estabelecam convergéncias nas estratégias de desenvolvimento
econdmico e na articulagdo entre a politica monetéaria e orcamental.

O FS deve ser uma instituicdo independente do poder politico e ndo politizado por via dos seus
membros. Esta sujeito a regras estritas de boa governacao nos processos de decisdo de exclusiva
responsabilidade dos seus 6rgdos sociais, estar sujeito a auditorias independentes e internacionais
e ser transparente, o0 que significa, principalmente: (1) prestar contas publicamente perante a
sociedade; (2) possuir formas de informacdo a sociedade; (3) estar sujeito ao controle
democratico; e, (4) obrigatoriedade de respostas as questfes colocadas por instituicdes publicas,
privadas, da sociedade civil ou por cidaddos em nome individual.

Como fontes de receitas proprias, os fundos podem e devem ser aplicados em sistemas financeiros
internacionais rentaveis e de riscos reduzidos, como forma a assegurar receitas proprias e parte
da sustentabilidade do FS, sem que, com essa prética, retire a natureza, as fungdes e 0s objectivos,
enguanto fundo de reservas internacionais.



Os 6rgdos sociais do FS, considerando o contexto prevalecente no funcionamento das instituicdes
em Mocambique, devem estar presentes pessoas do Banco Central, do Governo, do sector privado
e da sociedade civil. A gestdo tem de ser profissional e competente. As decisdes devem ter niveis
diferentes de concordancia nos 6rgédos sociais competente (desde 50% até dois tergos, conforme
as matérias e montantes envolvidos). As funcBes de gestdo (por exemplo, direccdo/decisdo,
monitoria e auditoria, procurement e avaliacdo), devem ser realizadas por entidades
subcontratadas e independentes para cada uma das funcbes e independente da instituicdo
acolhedora do FS, o Banco de Mogambique. Estes principios visam evitar as promiscuidades entre
politica e negdcios e entre o colectivo e o individual, conhecidas em muitas instituicGes do pais,
enquanto Estado de Direito e Democratico. A constituicio de um FS no contexto do
funcionamento e gestdo publica, onde persistem zonas cinzentas e ate de promiscuidade, onde as
instituicbes partidarizadas servem interesses de elites do sistema politico e da governacéo, corre
um grande risco.



