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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.



REPUBLICA DEMOCRATICA DE SAO TOME E PRINCIPE

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).

FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL 5



REPUBLICA DEMOCRATICA DE SAO TOME E PRINCIPE

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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Figura 2. Sao Tomé e Principe: Indicadores Orcamentais, 2005-12
(Percentagem do PIB)
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32 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL




REPUBLICA DEMOCRATICA DE SAO TOME E PRINCIPE

Figura 3. Sao Tomé e Principe: Evolucido da Moeda e do Crédito 2005-12
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Fontes: Dados fornecidos pelas autoridades e estimativas do corpo técnico do FMI.

FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL33




REPUBLICA DEMOCRATICA DE SAO TOME E PRINCIPE

Figura 4. Sao Tomé e Principe: Sector Externo, 2005-12
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Tabela 1. Sao Tomé e Principe: Principais Indicadores Econémicos, 2010-18

(Variagdo percentual anual, salvo indicacdo em contrario)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Efectivo Primeira Prog.rama Primeira Prog.rama Projeccoes
aval. ECF revisto aval. ECF revisto
Rendimento nacional e precos

PIB a precos constantes 4,5 49 4,0 4,5 4,0 55 50 55 55 6,0 6,0

Precos no consumidor
Fim do periodo 129 11,9 104 8,0 8,0 6,0 6,0 4,0 3,0 3,0 30
Média do periodo 133 143 10,6 9,0 83 71 71 50 35 30 30

Comércio externo

Exportacoes de bens e servicos nao factoriais 24,0 20,7 16,1 10,6 03 15,3 7,0 10,2 6,7 8,6 74

Importagdes de bens e servicos nao factoriais 17,3 22,0 -54 10,5 54 37 91 7.5 56 64 6,3

Taxa de cambio (Dobras por USD; fim do periodo) B 18.651 19.008 18.585

Taxa de cambio efectiva real (depreciagdo = -) -2,8 11,7 50

Moeda e crédito

Base monetaria -7.9 -0,7 28,6 118 42,9 26,8 100 9,0 55 7,0 52

Massa monetéria (M3) 251 104 203 147 11,5 259 131 95 9.2 96 10,2

Crédito a economia 411 14,5 96 94 94 104 99 10,2 11,1 11,1 107

Velocidade (PIB/M3; fim do periodo) 26 28 2,7 2,7 27 25 2,8 27 27 2,6 2,6

Taxa de juro de referéncia do banco central (%) 15,0 15,0 14,0

Taxa de juro activa (%) 289 27,0 26,2

Taxa de juro passiva (%) 11,0 124 12,9

Finangas publicas (em percentagem do PIB)

Total da receita, donativos e bénus de assin. do petréleo 2 381 371 336 384 317 313 319 327 334 34,2 34,7
D/q: receitas fiscais 16,6 16,6 14,0 152 152 157 153 156 158 16,1 16,1
Receitas nao fiscais 16 14 13 13 17 13 13 13 13 13 13
Donativos 199 183 175 20,6 13,2 143 153 158 16,3 16,8 173
Bonus de assinatura do petréleo 0,0 08 0,8 13 16 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Total da despesa e concessao liquida de empréstimos 49,1 49,0 44,3 45,7 39,0 39,9 389 38,6 385 384 384
Custos com pessoal 83 84 84 7.8 8,5 7.8 82 81 81 81 81
Juros devidos 04 0,5 06 04 04 05 0,6 0,6 0,5 0,5 04
Despesa corrente excl. juros e custos com pessoal 111 10,5 85 9,6 9,4 9,6 9.2 9.2 9,0 9,0 9.0
Despesas de capital custeadas pelo Tesouro 23 15 15 17 17 22 17 17 17 17 17
Despesas de capital custeadas por doadores 26,3 27,5 251 25,7 18,6 19,3 18,6 18,6 18,6 18,6 18,6
Gastos sociais relacionadas a Iniciativa HIPC 06 07 03 05 05 04 0,5 05 05 0,5 05

Saldo primario interno® -41 -3,0 33 -31 -31 -3,0 -3,0 -2,6 -23 -2,0 -2,0

Saldo global (base de compromissos) -11,0 -12,0 -10,8 -7.2 -7.3 -8,6 -7,0 -6,0 -51 -4,2 -3,7

Sector externo

Saldo da conta corrente (percentagem do PIB)

Incl. transferéncias oficiais -23,0 -26,6 -20,5 -16,6 -20,2 -185 -159 -145 -13,0 -11,6 -10,5
Excl. transferéncias oficiais -46,5 -46,5 -38,9 -37,7 -34,1 -333 -32,0 -31,0 -30,1 -29,3 -28,8

VA da divida externa (percentagem do PIB) 337 336 357 32,5 32,7 30,9 304 28,0 26,0 23,8 221

Servico da divida externa (% das exportacées) * 6,6 8,0 71 127 15,5 124 15,0 136 12,2 10,7 9.8

Export. de bens e servicos nao factoriais (milhdes de USD) 24,3 29,3 34,1 32,7 34,2 37,7 36,6 40,3 43,0 46,7 50,2

Reservas internacionais brutas *®’

MilhGes de USD 39,3 39,7 43,8 373 534 371 59,0 65,2 70,3 75,8 80,5
Meses de import. de bens e serv. ndo factoriais 8 4,5 4,6 4,8 4,0 5,5 4,1 57 6,0 6,1 6,2 6,2
Conta Nacional do Petréleo (milhdes de USD) 7.8 83 9,0 11,5 12,2 9,2 9,9 8,0 6,5 53 4.3
Por memdria
PIB
Mil milhdes de Dobras 3.719 4376 5.021 5.780 5.732 6.569 6.524 7.064 7.589 8.180 8.848
Milhdes de USD 201,0 2483 263,3 3122 310,2 353,6 359,1 393,9 428,0 465,9 504,1

Fontes: Autoridades sdao-tomenses e estimativas e projecgdes do corpo técnico do FML

10 ponto médio da taxa do BCSTP.
2 Inclui o alivio da divida no ambito das iniciativas HIPC e MDRL

3 Exclui as receitas relacionadas ao petroleo, donativos, juros auferidos, pagamentos de juros programados e despesas de capital financiadas com recursos externos.

4 Em percentagem das exportacoes de bens e servicos nao factoriais. Inclui o alivio da divida HIPC e MDRL

5 As reservas internacionais brutas excluem a Conta Nacional do Petréleo, os depésitos em divisas dos bancos comerciais no BCSTP que se destinam a cumprir as exigéncias de RMC e os

depositos em divisas dos bancos comerciais que se destinam a cumprir as exigéncias de capital ou de depdsito para a apresentagao de pedidos de licenciamento.

© Para 2008 e 2009, inclui os proventos da privatizagio da participagdo do Estado na Empresa Nacional de Combustiveis e Oleos (ENCO), no montante de USD 32 milhdes. Deste total, USD 10
milhGes foram utilizados para amortizar parte da divida da ENCO com a Sonangol, USD 0,96 milhes foram usados na auditoria da operagao e USD 21,4 milhdes foram colocados no banco

central para reforcar as reservas.
7Para 2009, inclui uma nova afectacdo de DSE 6,5 milhGes.

8 Importacdes de bens e servicos nao factoriais excluindo importacdes de bens de investimento e assisténcia técnica.
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Tabela 2. Sao Tomé e Principe: Operacoes Financeiras do Governo Central, 2010-18
(Mil milhoées de Dobras)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Efectivo Primeira Prog.rama Primeira Programa Projeccdes
aval. ECF revisto aval. ECF revisto
Total da receita e donativos 1417 1622 1685 2222 1819 2058 2079 2308 2535 2799 3071
Total da receita 677 787 771 954 970 1118 1081 1192 1296 1421 1538
Receitas fiscais 617 726 704 878 871 1030 998 1102 1200 1317 1425
Receitas nao fiscais 60 61 67 77 100 87 83 920 97 104 113
Donativos 739 799 876 1190 757 941 998 1116 1239 1377 1533
Donativos a projectos 686 674 730 964 475 702 705 848 964 1104 1239
Donativos ndo destinados a projectos 25 83 119 193 240 190 246 218 222 215 233
Donativos relacionados a Iniciativa HIPC 28 43 28 32 42 49 46 49 53 57 62
Bonus de assinatura do petréleo 0 35 38 78 91 0 0 0 0 0 0
Total da despesa 1824 2145 2225 2639 2238 2620 2535 2730 2921 3145 3398
Despesa primaria interna 829 920 934 1133 1149 1318 1280 1377 1471 1586 1715
Despesas correntes 737 851 875 1030 1046 1176 1178 1261 1342 1443 1557
D/c: custos com pessoal 309 369 419 449 486 510 535 575 618 666 720
Juros devidos 16 24 30 24 21 32 40 39 38 37 37
Bens e servigos 191 234 198 236 230 268 262 277 289 311 337
Transferéncias 192 181 190 287 275 327 300 326 350 377 408
Outras despesas correntes 28 43 39 34 34 39 41 44 48 51 55
Despesas de capital 1066 1266 1336 1581 1164 1416 1326 1434 1541 1661 1796
D/q: financiadas pelo Tesouro 87 65 74 99 96 146 111 120 129 139 150
Financiadas por fontes externas 979 1201 1262 1483 1068 1271 1215 1314 1412 1522 1646
Gastos sociais relacionados a Iniciativa HIPC 21 29 14 28 28 28 31 35 38 41 44
Saldo primario -391 -500 -511 -394 -397 -530 -416 -383 -424 -384 -364
Saldo orcamental global (base de compromissos) -408 -524 -540 -417 -419 -562 -456 -422 -386 -346 -327
Variagao liquida nos atrasados, float e discrepancias estatisticas (redugao = -) <75 -15 87 0 -87 0 0 0 0 0 0
Atrasados externos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Atrasados internos 0 65 33 0 -87 0 0 0 0 0 0
Float e discrepancias estatisticas -75 -80 54 0 0 0 0 0 0 0 0
Saldo orgamental global (base de caixa) -483 -539 -453 -417 -506 -562 -456 -422 -386 -346 -327
Financiamento 483 539 453 418 506 562 456 422 386 346 327
Externo liquido 246 461 558 461 564 519 411 410 394 364 353
Desembolsos (projectos) 293 528 532 518 592 569 511 466 448 417 407
Financiamento programatico (empréstimos) 1 1 75 0 60 0 0 0 0 0 0
Empréstimos de curto prazo liquidos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Amortizagdo programada -48 -68 -49 -57 -89 -50 -99 -56 -54 -54 -54
Variagao nos atrasados (capital) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Reescalonamento bilateral 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Economias de fluxos da HIPC 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Interno liquido 236 78 -104 -43 -58 43 45 12 -8 -17 -26
Crédito bancario liquido ao governo 236 78 -104 -43 -58 43 45 12 -8 -17 -26
Crédito do sistema bancario (excl. Conta Nacional do Petréleo) 201 51 -66 0 0 0 0 -23 -36 -40 -44
D/q: Conta de privatizagdo * 13 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Conta Nacional do Petréleo 35 27 -38 -43 -58 43 45 35 28 23 19
Financiamento néo bancério 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Défice de financiamento 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Por meméria:
Saldo primario interno 2 -152 -133 -163 -178 -178 -200 -198 -185 -175 -164 -177
Alivio da divida MDRI (fluxo em milhées de USD) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Saldo da conta de privatizacdo (milhdes de USD) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Saldo da CNP (milhdes de USD, excl. transferéncias ao orgamento) 78 83 9,0 11,5 12,2 9,2 99 8,0 6,5 53 43

Fontes: Autoridades sdo-tomenses e estimativas e projec¢ées do corpo técnico do FML

* para 2008, inclui os proventos da privatizacao da participacao do Estado na empresa de distribuigdo de combustiveis (ENCO), no montante de USD 32 milhdes. Deste total, USD 10 milhges foram utilizados para

amortizar parte da divida da ENCO com a Sonangol, USD 0,96 milhGes foram usados na auditoria da operagéo e USD 21,4 milhdes foram colocados no banco central para reforgar as reservas.

2Exclui as receitas relacionadas ao petréleo, donativos, juros auferidos, pagamentos de juros programados e despesas de capital financiadas com recursos externos.
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Tabela 3. Sao Tomé e Principe: Operacoes Financeiras do Governo Central, 2010-18
(Percentagem do PIB)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Efectivo Primeira Prog.rama Primeira Programa Projeccoes
aval. ECF  revisto aval. ECF revisto
Total da receita e donativos 381 371 33,6 384 31,7 313 31,9 32,7 334 34,2 34,7
Total da receita 182 18,0 153 16,5 169 17,0 16,6 169 171 174 174
Receitas fiscais 16,6 16,6 14,0 15,2 152 157 153 156 158 16,1 16,1
Receitas nao fiscais 16 14 13 13 17 13 13 13 13 13 13
Donativos 199 183 17,5 206 13,2 14,3 153 158 16,3 16,8 173
Donativos a projectos 185 154 14,5 16,7 83 10,7 10,8 12,0 12,7 13,5 14,0
Donativos ndo destinados a projectos 07 19 24 33 4.2 29 38 31 29 26 26
Donativos relacionados a Iniciativa HIPC 07 10 0,5 06 0,7 07 07 0,7 07 07 07
Bonus de assinatura do petréleo 0,0 08 0,8 13 16 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Total da despesa 49,1 49,0 44,3 45,7 39,0 39,9 38,9 38,6 38,5 38,4 38,4
Despesa primaria interna 223 21,0 186 19,6 20,0 20,1 19,6 195 194 194 194
Despesas correntes 19,8 194 174 178 183 179 181 17,8 17,7 17,6 17,6
D/c: custos com pessoal 83 84 84 78 85 78 82 81 81 81 81
Juros devidos 04 05 0,6 04 04 05 06 06 05 05 04
Bens e servigos 51 53 39 41 4,0 41 4,0 39 38 38 38
Transferéncias 52 41 38 50 48 5,0 4,6 4,6 4,6 4,6 4,6
Outras despesas correntes 08 10 038 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Despesas de capital 287 289 26,6 274 20,3 21,6 20,3 20,3 20,3 20,3 20,3
D/q: financiadas pelo Tesouro 23 15 15 17 17 22 17 17 17 17 17
Financiadas por fontes externas 263 275 251 257 186 193 186 186 186 18,6 18,6
Gastos sociais relacionados a Iniciativa HIPC 0,6 07 0,3 0,5 0,5 04 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
Saldo primario -10,5 -114 -10,2 -6,8 -6,9 -81 -6,4 -54 -56 -4,7 -4,1
Saldo orgamental global (base de compromissos) -11,0 -12,0 -10,8 -7,2 <73 -8,6 -7,0 -6,0 -51 -4,2 =37
Variagao liquida nos atrasados, float e discrepéncias estatisticas (redugao = -) -2,0 -0,3 17 0,0 -1,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Atrasados externos 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Atrasados internos 00 15 07 0,0 -15 00 00 0,0 00 00 00
Float e discrepancias estatisticas -2,0 -1,8 11 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Saldo orcamental global (base de caixa) -13,0 -12,3 -9,0 -7,2 -88 -8,6 -7.0 -6,0 -51 -4,2 -3,7
Financiamento 13,0 123 9,0 7.2 88 8,6 7.0 6,0 51 42 37
Externo liquido 6,6 105 11 80 9.8 79 6,3 58 52 44 4,0
Desembolsos (projectos) 79 12,1 10,6 9,0 10,3 87 78 6,6 59 51 4,6
Financiamento programatico (empréstimos) 0,0 0,0 15 0,0 10 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Empréstimos de curto prazo liquidos 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00
Amortizacdo programada -13 -16 -1,0 -1,0 -1,5 -0,8 -15 -0,8 -0,7 -0,7 -06
Variagao nos atrasados (capital) 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Reescalonamento bilateral 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Economias de fluxos da HIPC 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Interno liquido 6,4 18 -21 -0,8 -1,0 0,6 07 0.2 -01 -0,2 -03
Crédito bancério liquido ao governo 6,4 18 -21 -0,8 -1,0 0,6 0,7 0.2 -01 -0,2 -03
Crédito do sistema bancario (excl. Conta Nacional do Petroleo) 54 12 -1,3 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,3 -0,5 -0,5 -0,5
D/q: Conta de privatizagao B 04 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Conta Nacional do Petréleo 09 0,6 -0,8 -0,8 -1,0 0,6 0,7 0,5 04 03 0,2
Financiamento ndo bancario 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Défice de financiamento 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Por memdria:
Saldo primario interno 2 -4,1 -30 -33 -31 -31 -30 -30 -2,6 -23 -20 -20
Alivio da divida MDRI (fluxo em milhGes de USD) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 00 0,0
Saldo da conta de privatizacdo (milhdes de USD) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Saldo da CNP (milhdes de USD, excl. transferéncias ao orcamento) 78 83 9,0 11,5 12,2 92 99 8,0 6,5 53 43
PIB nominal (Mil milhdes de dobras) 3719 4.376 5.021 5.780 5732 6.569 6.524 7.064 7.589 8.180 8.848

Fontes: Autoridades sdo-tomenses e estimativas e projecces do corpo técnico do FML

! Para 2008, inclui os proventos da privatizagio da participacao do Estado na empresa de distribuicio de combustiveis (ENCO), no montante de USD 32 milhGes. Deste total, USD 10 milhdes foram utilizados para
amortizar parte da divida da ENCO com a Sonangol, USD 0,96 milhGes foram usados na auditoria da operagao e USD 21,4 milhdes foram colocados no banco central para reforcar as reservas.

2Exclui as receitas relacionadas ao petréleo, donativos, juros auferidos, pagamentos de juros programados e despesas de capital financiadas com recursos externos.

FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL37




REPUBLICA DEMOCRATICA DE SAO TOME E PRINCIPE

Tabela 4. Sao Tomé e Principe: Sintese das Contas do Banco Central, 2010-18
(Mil milhoes de Dobras)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Efectivo Primeira Programa Primeira Programa Projecces
aval. ECF revisto aval. ECF revisto
Activos externos liquidos 998 891 1.062 975 1.297 969 1.347 1.436 1511 1.597 1.681
Crédito a ndo residentes 1311 1385 1385 1318 1636 1314 1.682 1760 1.816 1.887 1.961
Reservas internacionais oficiais * 1.052 1148 1136 1.066 139 1.058 1450 1532 1.589 1.663 1735
Outros activos externos 259 237 249 252 239 256 232 229 226 224 226
Passivos com ndo residentes -313 -494 -324 -343 -339 -345 -335 -324 -305 -290 -279
Passivos de curto prazo com nao residentes -110 -287 -121 -141 -140 -142 -138 -129 -112 -99 -87
Outros passivos externos -203 -207 -203 -202 -200 -203 -197 -194 -192 -191 -192
Activos internos liquidos -439 -337 -349 -178 -278 41 -227 -215 -222 -218 -231
Crédito interno liquido 30 85 71 14 59 58 107 120 113 96 71
Crédito a outras sociedades de depositos 9 1 41 41 72 41 72 72 72 72 72
Crédito liquido ao governo central -23 35 -30 -74 -89 -33 -45 -34 -44 -64 -90
Crédito ao governo central 258 262 233 233 230 234 227 225 223 222 223
D/q: uso de DSE/PRGF? 211 215 186 186 183 187 181 179 177 175 177
Passivos com o governo central -281 -228 -263 -307 -319 -267 -272 -260 -267 -285 -313
Depdsitos do governo central -33 -25 -4 -4 -4 -4 -4 -28 -64 -104 -148
Recursos de contrapartida -43 -30 -65 -65 -65 -65 -65 -65 -65 -65 -65
Depositos em divisas -205 -173 -194 -238 -249 -198 -203 -167 -139 -116 -100
D/q: Conta Nacional do Petréleo -145 -157 -168 -212 -224 -172 -178 -142 -114 -92 -76
Crédito a outros sectores 44 50 60 47 76 50 80 83 85 87 89
Outras rubricas (liquido) -469 -422 -421 -192 -337 -17 -334 -335 -335 -313 -302
Base monetaria 558 554 712 797 1.018 1.010 1.120 1.222 1.289 1.379 1.450
Emissdo monetéria 191 204 217 226 207 295 188 193 217 252 290
Reservas bancarias 367 350 495 571 811 715 932 1.029 1.072 1127 1.160
D/q: moeda nacional 297 268 399 462 672 578 780 863 897 939 963
D/q: moeda estrangeira 71 82 97 108 138 137 152 166 175 187 197
Por meméria:
Reservas internacionais brutas (milhdes de USD) 3 393 39,7 43,8 373 534 371 59,0 65,2 703 758 80,5
Meses de importagdes de bens e servicos no factoriais * 45 46 438 4,0 55 41 57 6,0 61 6,2 6,2
Reservas internacionais liquidas (milhdes de USD) s 333 24,6 373 29,6 45,8 29,5 513 57,9 54,0 59,4 64,3
Meses de importagoes de bens e servicos nao factoriais * 38 29 41 32 47 33 4,9 53 4,7 4,9 49
Conta Nacional do Petréleo (milhdes de USD) 78 83 9,0 11,5 12,2 9,2 99 8,0 6,5 53 43
Reservas em divisas dos bancos comerciais (milhdes de USD) 38 43 52 59 76 7.4 84 93 99 10,7 11,2
Depositos garantidos (milhes de USD) 12 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Base monetaria (variagdo percentual anual) -79 -0,7 286 11,8 429 26,8 10,0 9,0 55 7,0 52

Fontes: Autoridades sdo-tomenses e estimativas e projecces do corpo técnico do FML

! Para 2009, inclui uma nova afectacdo de DSE 6,5 milhdes.

2 A cifra de Dezembro de 2012 reflecte uma pequena correccdo no registo dos empréstimos do FML

3 As reservas internacionais brutas excluem a Conta Nacional do Petréleo e os depdsitos em divisas dos bancos comerciais que se destinam a cumprir as exigéncias de capital ou de depdsito para a
apresentagao de pedidos de licenciamento.

“Importagdes de bens e servicos ndo factoriais excluindo importagdes de bens de investimento e assisténcia técnica.

® As reservas internacionais liquidas excluem a Conta Nacional do Petrdleo, os depdsitos em divisas dos bancos comerciais no BCSTP que se destinam a cumprir as exigéncias de RMC e os depdsitos em divisas

dos bancos comerciais que se destinam a cumprir as exigéncias de capital ou de depodsito para a apresentacao de pedidos de licenciamento.
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Tabela 5. Sdo Tomé e Principe: Sintese Monetaria, 2010-18
(Mil milhoées de Dobras)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Efectivo Primeira Programa Primeira Programa Projeccdes
aval. ECF  revisto aval. ECF  revisto

Activos externos liquidos 1364 1.263 1.630 1.409 1.877 1.424 1.947 2.056 2.150 2.253 2.361]

Activos externos liquidos do BCSTP 998 891 1.062 975 1.297 969 1347 1436 1511 1597 1.681

Activos externos liquidos das outras soc. de depdsitos 367 372 568 434 580 455 600 619 639 657 679

Activos internos liquidos 50 299 250 712 219 1.247 422 540 684 852 1.063

Crédito interno liquido 1481 1743 1.810 1.893 1.843 2.146 2.087 2326 2.591 2.878 3.178

Crédito liquido ao governo central -60 -22 -123 -172 -273 -136 -237 -235 -254 -283 -319

Crédito ao governo central® 261 267 236 236 232 237 229 227 225 223 225

Passivos com o governo central -321 -290 -359 -408 -504 -372 -466 -462 -479 -506 -544

Depdsitos orgamentais -33 -25 -4 -4 -4 -4 -4 -28 -64 -104 -148|

Recursos de contrapartida -43 -30 -65 -65 -65 -65 -65 -65 -65 -65 -65|

Depésitos em divisas -245 -235 -290 -338 -435 -303 -397 -370 -351 -338 -331

D/q: Conta Nacional do Petréleo -145 -157 -168 -212 -224 -172 -178 -142 -114 -92 -76)

Crédito a outros sectores 1.541 1.765 1934 2.065 2116 2.281 2325 2.561 2.845 3.161 3.497

D/q: crédito em moeda estrangeira 1.099 1114 1162 1.150 1163 1.227 1235 1313 1.408 1383 1.534

(Em milhGes de USD) 59 59 63 62 64 66 68 74 80 79 87

Outras rubricas (liquido) -1.430 -1.444 -1.561 -1.181 -1.624 -899 -1.665 -1.786 -1.907 -2.025 -2.116|

Massa monetaria (M3) 1.415 1.562 1711 2121 2.096 2.671 2.369 2.596 2.834 3.105 3.421

Passivos em moeda nacional incluidos em M2 585 719 745 978 1270 1238 1.427 1.557 1.699 1.861 2.050)

Moeda (M1) 562 670 565 836 889 1.059 993 1.078 1175 1.287 1.418]

Em circulacdo 163 177 4 192 168 252 170 171 183 200 221

Depositos transferiveis em Dobras 399 493 561 644 721 807 823 907 992 1.086 1.197|

Outros depdsitos em Dobras 23 48 180 143 381 179 435 479 524 574 632]

Depositos em divisas 829 843 966 1143 826 1433 942 1.039 1136 1.244 1.371
Por memdria:

Velocidade (racio PIB/M3; fim do periodo) 26 2,8 2,7 2,7 2,7 2,5 28 2,7 2,7 2,6 2,6

Multiplicador monetario (M3/M0) 25 2,8 24 27 21 2,6 21 21 22 23 2,4

Base monetaria (taxa de crescimento em 12 meses) -7,9 -0,7 28,6 11,8 42,9 26,8 10,0 9,0 55 7,0 5,2]

Crédito a outros sectores residentes (taxa de cresc. em 12 meses) 411 14,5 9.6 94 94 104 99 10,2 111 11 10,7}

M3 (taxa de crescimento em 12 meses) 2 251 10,4 20,3 14,7 11,5 259 131 9,5 9,2 9,6 10,2

Fontes: Autoridades sdo-tomenses e estimativas e projeccdes do corpo técnico do FML

* A cifra de Dezembro de 2012 reflecte uma pequena correccio no registo dos empréstimos do FML

20s dados monetarios revistos dos bancos comerciais a partir de Janeiro de 2010 ndo sdo comparaveis as séries historicas.
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Tabela 6. Sdo Tomé e Principe: Indicadores de Solidez Financeira, 2008-13

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2013
Dezembro Dezembro Dezembro Dezembro Dezembro  Margo Junho
Adequacao dos fundos préprios
Capital regulamentar/activos ponderados pelo risco
Percentagem de bancos com capital igual ou superior a 10% 71,40 85,70 85,70 100,00 100,00 87,50 75,00
Percent. de bancos com capital inferior a 10% e superior ao minimo de 6%
Percentagem de bancos com capital inferior ao minimo de 6% 28,60 14,30 14,30 12,50 25,00
Capital (patriménio liquido)/activos 24,70 23,20 27,90 28,00 24,39 22,46 16,62
Depésitos nos bancos com capital inferior a 6%
Qualidade dos ativos
Empréstimos em moeda estrangeira/total de empréstimos 74,20 73,00 77,50 67,08 57,91 54,73 52,64
Empréstimos mal parados 19,30 10,20 9,73 14,83 18,88 19,61 22,45
Provisdes como percentagem dos empr. vencidos 10,90 24,00 42,20 46,05 39,43 52,64 41,73
Lucros e rentabilidade
Lucros liquidos antes dos impostos/rendimento liquido -13,10 -1,20
Rentabilidade dos activos -1,00 0,10 0,70 0,07 -0,04 0,00 -0,01
Rentabilidade do capital -3,70 1,80 0,23 -0,16 -0,02 -0,04
Despesas (incl. amortizagdo e provisdes)/rendimento 109,30 98,20 98,20 97,48 97,84 102,89 101,41
54,73
Liquidez
Activos liquidos/total do activo 19,70 18,40 21,90 21,43 36,25 38,00 39,72
Activos liquidos/passivo de curto prazo 36,10 36,18 55,89 57,00 56,40
Empréstimos/total do passivo 109,73 103,04 135,82 143,58 148,37
Passivos em moeda estrangeira/total do activo 71,00 73,10 57,40 59,22 58,46 59,61 49,61
Empréstimos/depdsitos 104,20 114,15 102,11 100,06 96,96
Sensibilidade ao risco de mercado
Passivo em moeda estrangeira/capitais proprios 215,70 274,00 203,80 112,29 141,06 150,45 130,89
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Tabela 7. Sio Tomé e Principe: Balanca de Pagamentos, 2010-18
(Milhoes de USD)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Efectivo preliminar Primeira  Programa Primeira  Programa Projeccdes
aval. ECF revisto aval. ECF  revisto
Balanga comercial -85,3 -104,7 -98,2 -110,9 -103,9 -116,7 -114,0 -118,6 -125,6 -133,5 -142,5
Exportagées, FOB 10,9 10,9 16,2 11,8 151 123 152 16,8 171 18,0 185
D/q: petréleo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Cacau 54 53 53 51 56 54 6,2 6,6 6,7 6.8 7.0
Reexportacéo 52 51 88 5,6 94 56 9,0 9.2 93 96 99
Importagoes, FOB -96,2 -115,7 -114,4 -122,7 -119,1 -129,0 -129,2 -135,3 -142,7 -1515 -160,9
D/q: alimentos -25,5 -336 -337 -344 -34,1 -34,1 -35,6 -36,6 -38,2 -40,2 -42,3
Produtos petroliferos -18,4 -25,2 -259 -259 -259 -26,7 -26,7 -27,6 -28,6 -29,6 -321
Bens de investimento -36,0 -40,2 -35,2 -39,2 -35,5 -42,9 -40,5 -43,7 -47,0 -50,7 -54,4
Bens de investimento rel. ao sector petrolifero 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Servicos e rendimentos (liquido) -11,3 -13,4 -9,1 -11,7 -11,0 -6,1 -12,3 -15,2 -15,1 -15,0 -14,8
Exportacbes de servicos nao factoriais 134 184 17,9 20,9 19,0 254 21,4 23,5 26,0 28,7 317
D/q: viagens e turismo 111 15,6 126 181 144 22,2 16,5 184 20,5 22,9 25,6
Importagdes de servicos ndo factoriais -24,3 -314 -24,8 -30,2 -27,5 -29,6 -30,7 -36,5 -38,8 -41,5 -44,2
Servigos factoriais (liquido) -04 -0,4 -2,2 =23 -2,5 -19 -29 =22 2,2 2,2 -2,2
D/q: relacionados ao petrleo 01 0,3 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,1 01 0,1 0,1
T feréncias privadas (liquid 3,0 2,8 4,9 50 9,0 51 11,5 11,7 11,8 12,0 12,2
T feréncias oficiais (liquid 47,3 49,2 48,5 65,9 43,1 52,3 57,7 65,2 73,3 82,4 92,3
D/q: donativos para projectos 413 39,9 39,7 53,8 275 40,4 41,4 50,0 57,4 66,2 74,1
Donativos relacionados a Iniciativa HIPC 12 30 14 17 17 2,6 2,6 2,8 3,0 33 35
Saldo da conta corrente
Incl. transferéncias oficiais -46,3 -66,2 -539 -51,7 -62,8 -65,4 -57,0 -57,0 -55,5 -54,1 -527
Excl. transferéncias oficiais -93,6 -115,3 -102,4 -117,6 -105,9 -117,7 -114,7 -122,1 -128,8 -136,5 -145,0
Conta de capital e financeira 59,3 68,1 66,3 47,8 72,2 64,4 60,8 62,0 60,7 59,9 57,4
Transferéncias de capital * 03 6,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 6,1 6,1 0,0 0,0
Conta financeira 59,0 615 66,3 47,8 72,2 64,4 60,8 559 54,6 59,9 574
Investimento directo estrangeiro 50,5 319 221 19,8 28,0 224 251 27,6 30,0 328 35,5
D/q: Bénus de assinatura do petroleo 0,0 2,0 2,0 4,2 4,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Investimento relacionado ao petroleo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Recuperagao das desp. de capital relac. ao petrdleo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Investimento de carteira (liquido) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Outros investimentos (liquido) 84 29,7 44,3 28,0 44,1 41,9 35,7 28,3 24,5 27,1 219
Activos 11,2 6,8 284 237 17,0 24,0 125 127 129 131 133
Sector publico (liquido) 128 22,6 152 3,0 27,8 7.2 234 20,2 20,4 184 17,4
Empréstimos para projectos 17,8 27,7 20,1 84 321 7.5 281 26,0 253 238 23,2
Empréstimos para programas 4,2 0,9 14 0,0 33 4,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Amortizacdo =57 -6,3 -6,9 -4,8 -8,6 -4,7 -4,7 -5,8 -5,8 -6,1 -6,4
Outros investimentos -3,6 0,2 0,6 -0,5 11 -0,2 0,0 -0,1 09 0,7 0,6
D/q: transferéncias para a ZDC -01 -0,3 -04 -04 -01 -04 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sector privado (liquido) -15,5 03 0,6 13 -0,6 10,7 -0,2 -4,5 -8,8 -4,4 -8,8
Bancos comerciais -16,7 01 -11,0 0,5 -11 09 -15 15 15 14 09
Capital privado de curto prazo 11 0,2 11,7 0,7 0,5 9,8 13 -6,1 -10,2 -5.8 9,8
Erros e omissdes -25,9 31 -13,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Saldo global -13,0 5,0 -0,6 -3,9 9.4 -1,0 38 5,0 52 58 4,7
Financiamento 13,0 -5.0 0,6 39 -94 1,0 -38 -50 -5.2 -58 -4,7
Variagao nas reservas oficiais, excl. CNP (aumento = -) 10,5 -4,5 14 58 -6,7 -14 -6,4 -7,0 -57 -6,3 -51
Uso dos recursos do FMI (liquido) 0,6 0,0 0,0 0,5 0,5 0,2 0,2 01 -0,9 -0,7 -0,6
Compras 0,6 0,0 0,0 11 11 11 11 11 0,0 0,0 0,0
Recompras (incl. reembolso MDRI) 0,0 0,0 0,0 -0,6 -0,6 -1,0 -1,0 -1,1 -0,9 -0,7 -0,6
Conta Nacional do Petréleo (aumento = -) 19 -0,5 -0,8 24 -3,2 2,2 24 19 15 1.2 1,0
Financiamento excepcional 2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Défice de financiamento 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Por memdria:
Saldo da conta corrente (percentagem do PIB)
Antes das transferéncias oficiais -46,5 -46,5 -38,9 -37,7 -34,1 -333 -32,0 -31,0 -30,1 -29,3 -28,8
Ap0s as transferéncias oficiais -23,0 -26,6 -20,5 -16,6 -20,2 -18,5 -15,9 -14,5 -13,0 -11,6 -10,5
Racio do servico da divida (percentagem das exportacoes) 3 6,6 8,0 71 12,7 15,5 12,4 15,0 13,6 12,2 10,7 98
Reservas internacionais brutas **
Milhses de USD 393 397 38 373 534 371 59,0 652 703 758 80,5
Meses de importagdes de bens e servicos ndo fatoriais © 4,5 4,6 4,8 4,0 55 4,1 57 6,0 6,1 6,2 6,2

Fontes: Autoridades sao-tomenses e estimativas e projecgdes do corpo técnico do FML

* Inclui o alivio da divida MDRL

2 Para 2009, inclui uma nova afectacdo de DSE 6,5 milhdes.

3 Em percentagem das exportacdes de bens e servicos nao factoriais.

4 As reservas internacionais brutas excluem a Conta Nacional do Petréleo, os depositos em divisas dos bancos comerciais no BCSTP que se destinam a cumprir as exigéncias de RMC e os
depositos em divisas dos bancos comerciais que se destinam a cumprir as exigéncias de capital ou de depésito para a apresentacao de pedidos de licenciamento.

®Para 2008, inclui os proventos da privatizaao da participacio do Estado na Empresa Nacional de Combustiveis e Oleos (ENCO), no montante de USD 32 milhGes. Deste total, USD 10 milhGes
foram utilizados para amortizar parte da divida da ENCO com a Sonangol, USD 0,96 milhdes foram usados na auditoria da operagdo e USD 21,4 milhdes foram colocados no banco central para
reforcar as reservas.

®Importagdes de bens e servicos ndo factoriais excluindo importagdes de bens de investimento e assisténcia técnica.
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Tabela 8. Sdo Tomé e Principe: Balanca de Pagamentos, 2010-18
(Percentagem do PIB)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
. - Primeira  Programa Primeira  Programa —
Efectivo Preliminar aval. ECF re?/islo aval. ECF re?ﬂsto Projecgdes
Balanga comercial -42,4 -42,2 -37,3 -35,5 -33,5 -33,0 -3L,7 -30,1 -29,4 -28,6 -28,3
Exportacdes, FOB 54 44 61 38 49 35 42 43 4,0 39 37
D/q: petroleo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Cacau 27 21 2,0 16 18 15 17 17 16 15 14
Reexportagao 26 20 33 18 30 16 25 23 2.2 21 2,0
Importacdes, FOB -47,8 -46,6 -43,4 -39,3 -384 -36,5 -36,0 -344 -333 -325 -319
D/q: alimentos -12,7 -135 -12,8 -11,0 -11,0 -9,6 -9.9 93 -89 -8,6 -84
Produtos petroliferos -91 -10,2 -98 -83 -83 -76 -74 -7.0 -6,7 -64 -6,4
Bens de investimento -17,9 -16,2 -134 -126 -114 -121 -11,3 -111 -11,0 -10,9 -10,8
Bens de investimento rel. ao sector petrolifero 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0
Servigos e rendimentos (liquido) -5,6 -54 -3,4 -3,7 -3,6 -1,7 -3,4 -39 -3,5 -3,2 -2,9
Exportacdes de servicos nao factoriais 6,7 74 6,8 6,7 61 7.2 59 6,0 61 6,2 63
D/q: viagens e turismo 55 6,3 4.8 58 4,6 6,3 4,6 4,7 48 49 51
Importagdes de servicos nao factoriais -12,1 -12,6 -94 -9,7 -89 -84 -8,6 -93 -91 -89 -8,8
Servicos factoriais (liquido) -0,2 -0,2 -0,8 -0,7 -0,8 -0,5 -0,8 -0,6 -0,5 -0,5 -0,4
D/g: relacionados ao petrdleo 01 01 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Transferéncias privadas (liquido) 1,5 11 19 16 29 14 32 3,0 2,8 2,6 24
Transferéncias oficiais (liquido) 23,5 19,8 18,4 21,1 139 14,8 16,1 16,5 17,1 17,7 18,3
D/q: donativos para projectos 20,6 161 151 17,2 89 114 115 12,7 134 14,2 14,7
Donativos relacionados a Iniciativa HIPC 0,6 12 0,5 06 0,6 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7
Saldo da conta corrente
Incl. transferéncias oficiais -23,0 -26,6 -20,5 -16,6 -20,2 -18,5 -15,9 -14,5 -13,0 -11,6 -10,5
Excl. transferéncias oficiais -46,5 -46,5 -389 -37,7 -34,1 -333 -320 -31,0 -301 -29,3 -28,8
Conta de capital e financeira 29,5 27,4 25,2 15,3 233 18,2 16,9 15,7 14,2 12,9 11,4
Transferéncias de capital B 01 26 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 15 14 0,0 0,0
Conta financeira 293 248 252 153 233 18,2 16,9 14,2 12,7 129 114
Investimento directo estrangeiro 25,1 12,8 84 6,3 9,0 6,3 7,0 7,0 7,0 7,0 7,0
D/q: Bonus de assinatura do petréleo 0,0 08 0,8 13 16 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Investimento relacionado ao petréleo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0
Recuperacdo das desp. de capital relac. ao petroleo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Investimento de carteira (liquido) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Outros investimentos (liquido) 4,2 11,9 16,8 9,0 14,2 11,9 10,0 7.2 57 58 44
Activos 56 27 108 7.6 55 6,38 35 32 30 238 26
Sector publico (liquido) 64 91 58 10 89 2,0 6,5 51 48 4,0 35
Empréstimos para projectos 89 11,2 7.6 2,7 103 21 7.8 6,6 59 51 4,6
Empréstimos para programas 21 04 0,5 0,0 1,0 13 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Amortizacdo -2,8 -2,5 -2,6 -16 -28 -13 -13 -1,5 -14 -13 -13
Outros investimentos -1,8 01 0,2 -0,2 04 0,0 0,0 0,0 0,2 01 0,1
D/q: transferéncias para a ZDC 0,0 -0,1 -0,2 -0,1 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sector privado (liquido) 77 01 02 04 -0.2 30 -01 -12 -21 -09 -17
Bancos comerciais -83 0,0 -4,2 0,2 -04 03 -04 04 0,3 03 0,2
Capital privado de curto prazo 06 01 44 0.2 0,2 28 04 -15 -24 -1.2 -19
Erros e omissdes -12,9 13 -5,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Saldo global -6,5 2,0 -0,2 -13 3,0 -0,3 11 13 12 12 0,9
Financiamento 6,5 -20 0.2 13 -3,0 03 -11 -13 -1,2 -1,2 -09
Variagdo nas reservas oficiais, excl. CNP (aumento = -) 52 -18 0,5 19 -2,2 -04 -1,8 -1,8 -13 -1,3 -1,0
Uso dos recursos do FMI (liquido) 03 0,0 0,0 02 02 0,0 0,0 0,0 -0,2 -0,1 -0,1
Compras 03 0,0 0,0 04 04 03 03 03 0,0 0,0 0,0
Recompras (incl. reembolso MDRI) 0,0 0,0 0,0 -0,2 -0,2 -0,3 -03 -0,3 -0,2 -0,1 -0,1
Conta Nacional do Petréleo (aumento = -) 09 -0,2 -0,3 -0,8 -1,0 0,6 0,7 0,5 0,3 03 0,2
Financiamento excepcional 2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Défice de financiamento 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Por memodria:
Racio do servico da divida (percentagem das exportages) 3 6,6 8,0 71 127 15,5 124 15,0 13,6 12,2 10,7 98
Reservas internacionais brutas **
Milhdes de USD 393 397 438 373 534 371 59,0 65,2 70,3 758 80,5
Meses de importacées de bens e servicos nao fatoriais ® 45 46 4,8 4,0 55 41 57 6,0 61 6,2 6,2

Fontes: Autoridades sdo-tomenses e estimativas e projec¢ées do corpo técnico do FMIL

 Inclui o alivio da divida MDRL

2 para 2009, inclui uma nova afectacdo de DSE 6,5 milhdes.

3 Em percentagem das exportacGes de bens e servicos ndo factoriais.

4 As reservas internacionais brutas excluem a Conta Nacional do Petréleo, os depésitos em divisas dos bancos comerciais no BCSTP que se destinam a cumprir as exigéncias de RMC e os depositos
em divisas dos bancos comerciais que se destinam a cumprir as exigéncias de capital ou de depdsito para a apresentacdo de pedidos de licenciamento.

®Para 2008, inclui os proventos da privatizagao da participacdo do Estado na Empresa Nacional de Combustiveis e Oleos (ENCO), no montante de USD 32 milhdes. Deste total, USD 10 milhGes foram
utilizados para amortizar parte da divida da ENCO com a Sonangol, USD 0,96 milhes foram usados na auditoria da operacéo e USD 21,4 milhes foram colocados no banco central para reforcar as
reservas.

E’Importagées de bens e servicos ndo factoriais excluindo importagdes de bens de investimento e assisténcia técnica.
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Tabela 9. Sao Tomé e Principe: Necessidades e Fontes de Financiamento Externo, 2010-18
(Milhoes de USD)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Efectivo Preliminar Primeira Programa  Primeira Programa Projeccoes
aval. ECF revisto aval. ECF revisto
Necessidades brutas de financiamento -92,3 -126,0 -107,3 -117,7 -120,7 -124,8 -126,8 -136,0 -140,4 -148,8 -156,5
Conta corrente, excl. transferéncias oficiais -93,6 -115,3 -102,4 -117,6 -105,9 -117,7 -114,7 -122,1 -128,8 -136,5 -145,0
Exportagdes, FOB 109 109 16,2 11,8 151 123 15,2 16,8 171 18,0 185
Importacdes, FOB -96,2 -115,7 -114,4 -122,7 -119,1 -129,0 -129,2 -135,3 -142,7 -151,5 -160,9
Servicos e rendimentos (liquido) -113 -134 91 -11,7 -11,0 -6,1 -12.3 -15,2 -15,1 -15,0 -14,8
Transferéncias privadas 3,0 28 49 50 9,0 51 11,5 11,7 11,8 12,0 12,2
Conta financeira -9.2 -6,1 -6,3 -6,0 -81 -5.8 -5,6 -6,9 -5.8 -6,1 -6,4
Amortizacio programada * -57 -6,3 -6,9 -4,8 -8,6 -4,7 -4,7 -5.8 -58 -6,1 -6,4
Reembolsos ao FMI 0,0 0,0 0,0 -0,6 -0,6 -1,0 -1,0 11 -0,9 -0,7 -06
Outros fluxos do sector publico (liquido) -3,6 0,2 0,6 -0,5 11 -0,2 0,0 -0,1 09 0,7 0,6
Variagdo nas reservas externas (- = aumento) 3 10,5 -4,5 14 58 -6,7 -1,4 -6,4 -7,0 -57 -6,3 -51
Financiamento disponivel 92,3 126,0 107,3 117,7 120,7 124,8 126,8 136,0 140,4 148,8 156,5
Fundo Nacional do Petréleo (liquido) 19 15 12 1.8 17 2,2 24 19 15 12 1,0
Bdnus de assinatura do petrdleo 0,0 20 20 4.2 49 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Poupanga (- = acum. do fundo de reserva petrol.) 19 -0,5 -0,8 -24 -3,2 2,2 24 19 15 12 1,0
Desembolsos previstos 69,6 84,4 70,0 74,3 784 64,3 85,8 97,2 104,7 106,2 1155
Assisténcia intercalar multilateral HIPC 12 3,0 14 17 17 26 26 28 30 33 35
Transferéncias de capital *2 03 6,6 00 00 00 00 00 61 61 00 00
Donativos * 46,1 46,2 47,0 64,2 414 49,7 551 62,4 70,3 791 88,8
Empréstimos concessionais 22,0 28,7 215 84 353 12,0 28,1 26,0 253 238 23,2
Empréstimos para projectos 17,8 27,7 20,1 84 321 75 28,1 26,0 253 238 23,2
Empréstimos para programas 4.2 09 14 0,0 33 45 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sector privado (liquido) 20,2 40,1 36,1 40,5 394 571 374 358 34,2 41,5 40,0
FMI3 0,6 0,0 0,0 11 11 11 11 11 0,0 0,0 0,0
Défice de financiamento 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Financiamento excepcional 3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Défice de financiamento residual 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Fontes: Autoridades sdo-tomenses e estimativas e projec¢des do corpo técnico do FML

* Inclui o alivio da divida MDRL

2 Inclui o alivio da divida do FMI ao abrigo da MDRI como uma reducéo do stock da divida.
3 para 2009, inclui uma nova afectacdo de DSE 6,5 milhdes

#Inclui a receita do programa petrolifero com a Nigéria.
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Tabela 10. Sao Tomé e Principe: Objectivos de Desenvolvimento do Milénio

1990 1995 2000 2005 2010 2012
Obijectivo 1: Erradicar a pob e afome
1.1 Proporgdo de pessoas que vivem com menos de USD 1,25 por dia (PPC) (% da populagdo) - - 28.18" - - -
1.1 Proporgdo de pessoas que vivem na linha de pobreza nacional, total (%) - - 53.8% - 66.2' -
1.2 Hiato de pobreza a USD 1,25 por dia (PPC) (%) - - 7.87" - - -
1.3 Parcela do rendimento detida pelos 20% mais pobres - - 5.23% - - -
1.5 Emprego vulnerdvel, total (% do emprego total) 27" - - - - -
1.5 Taxa de desemprego, total - - 14,4 - 16.7¥ 13,9
1.8 Prevaléncia de desnutri¢do, peso/idade (% dos menores de 5 anos) - - 3,0 - 43" -
1.9 Prevaléncia de subnutri¢do (% da populagdo) 22,67 24,4 14,8 8,9 7.57 7.7
1.9 Incidéncia da fome (quilocalories por pessoa por dia) 190% 190" 170% - 160" -
Objectivo 2: Atingir o ensino primdrio universal
2.1 Total de inscritos, ensino primario (% liquida) 97 - 98.30% 99,35 98,64 99,56
2.1 Alunos que atingem o ultimo ano de escolaridade primaria, total (% da faixa) 65 - 58.83% 6891”7 68.03" -
2.2 Taxa de conclusdo do ensino primario, total (% da faixa etéria pertinente) 79 - 61.58% 74,34 8531 99,14
2.3 Taxa de alfabetizag¢do feminina (% das jovens de 15-24 anos) 92V - 94.85% - 95,94 -
2.3 Taxa de alfabetizagdo masculina (% dos jovens de 15-24 anos) 96/ - 95.97° - 94,72 -
Objectivo 3: aij de género e a capacitagdo da mulher
3.1 Réacio entre raparigas e rapazes no ensino primario (%) 92 - 97 97 100 97
3.1 Réacio entre raparigas e rapazes no ensino secundario (%) - - - 107 103 113
3.1 Réacio entre raparigas e rapazes no ensino terciario (%) - - - - 98 -
3.2 Proporgdo de assentos no parlamento nacional ocupados por mulheres (%) 12 7/ 9 9 18 18
3.3 Parcela de mulheres empregues no sector ndo agricola (% do total do emprego nao agricola) 32 - - - - -
Objectivo 4: Reduzir a mortali infantil
4.1 Taxa de mortalidade de menores de cinco anos (por 1 000) 96 94 93 91 89 891/
4.2 Taxa de mortalidade infantil (por mil nados vivos) 62 61 60 59 58 58t/
4.3 Imunizagdo, sarampo (% das criangas de 12-23 meses) 71 74 69 88 92 91V
Objectivo 5: asaude
5.1 Taxa de mortalidade materna (estimativa modelada, por 100 000 nados vivos) 150 120 110 87 70 -
5.2 Partos assistidos por profissionais técnicos de saude (% do total) - - 79 - 82! -
5.3 Taxa de utilizagdo de contraceptivos (% das mulheres de 15-49 anos) - - 29 - 38! -
5.4 Taxa de fertilidade de adolescentes (nascimentos por mil mulheres de 15-19 anos) - 94% 86 72 60 55
5.5 Mulheres gravidas que recebem atendimento pré-natal (%) - - 91 - 98!/ -
5.6 Necessidades ndo satisfeitas de contracepgdo (% das mulheres casadas de 15-49 anos) - - - - 37\ -
Objectivo 6: Combater o HIV/SIDA, a maléria e outras doencas
6.1 Prevaléncia de HIV, total (% da populaggo de 15-49 anos) 02 0,5 0,8 1,2 1,0 1.0
6.1 Prevaléncia de HIV entre as mulheres (%, 15-24 anos) - - - - - 0.3
6.1 Prevaléncia de HIV entre os homens (%, 15-24 anos) - - - - - 0.4
6.2 Uso de preservativos, populagdo feminina de 15-24 anos (% das jovens de 15-24 anos) - - - - 54 -
6.2 Uso de preservativos, populagdo masculina de 15-24 anos (% dos jovens de 15-24 anos) - - - - 64" -
6.7 Uso de mosquiteiros tratados com insecticidas (% das criangas menores de 5 anos) - - 23 - 561 -
6.8 Criancas c¢/febre que recebem medicamentos antimaléria (% das criangas menores de 5 anos c/febre) - - 61 - 8\ -
6.9 Incidéncia de tuberculose (por 100 000 pessoas) 135 124 114 105 9% 94V
6.10 Taxa de detecgdo de casos de tuberculose (todas as formas) 11 - 60 85 76 86"/
Objectivo 7: ira ilidad bi |
7.1 Area florestal (% da area terrestre) 28 - 28 28 28 -
7.2 Emissdes de dioxido de carbono (em kg por délar PPC do PIB) 54° 0,59 0.41% -
7.2 Emissdes de dioxido de carbono (em toneladas métricas per capita) 0,57 0,60 0,62 0,84 0.79” -
7.8 Acesso a uma fonte de dgua melhorada (% da populagdo com acesso) - 75 79 85 89 -
7.9 Acesso a saneamento melhorado (% da populagdo com acesso) - 20 21 24 26 -
Objectivo 8: Criar uma p: ia global para o d
8.1 AOD liquida recebida per capita (em USD correntes) 466 657 247 213 298 -
8.12 Servigo da divida (PGP e FMI apenas, % das exportagdes, excl. remessas dos trabalhadores) 29 27 22 61 7 -
8.14 Linhas telefénicas (por 100 pessoas) 1,9 2,0 3,3 4,7 4,7 4.7%
8.15 Assinaturas de telemével (por 100 pessoas) - - - 8 62 71
8.16 Uso da Internet (por 100 pessoas) - - 5 14 19 22
Outros
Taxa de fertilidade, total (partos por mulher) 5,4 5,0 4,6 4,1 3,7 3,5
RNB per capita, método Atlas (em USD correntes) - - - 750 1240 1350
RNB, método Atlas (em milh&es de USD correntes) - - - 114 205 227
Esperanca de vida a nascenga, total (anos) 61 62 62 63 64 65
Taxa de alfabetizagdo de adultos, total (% das pessoas acima de 15 anos) 73 - 84" - 891 -
Taxa de alfabetizagdo de jovens, total (% das pessoas entre 15-24 anos) 94" - 95%/ - 95/ -
Populaciio, total (milhares) 116 128 141 153 165 169"
Comércio externo (% do PIB) - - 79 67 76 69"

Fonte: Indicadores do Desenvolvimento, do Banco Mundial.
1/ Corresponde a 1991 2/ Corresponde a 1992 3/ Corresponde a 1997 4/ Corresponde a 1999 5/ Corresponde a 2001
7/ Corresponde a 2004 8/ Corresponde a 2007 9/ Corresponde a 2008 10/ Corresponde a 2009 11/ Corresponde a 2011

6/ Corresponde a 2002
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Tabela 11. Sao Tomé e Principe: Cronograma de Desembolsos ao abrigo do Acordo ECF,

2012-15
Data Condicoes para o desembolso nlx";g:: % da quota

20/7/2012  Aprovagao do acordo pelo Conselho. 370.000 5
13/6/2013 Observancia dos CD continuos e para o fim de Dezembro de 2012 e conclus&o da primeira avaliagdo 370.000 5
16/12/2013 Observancia dos CD continuos e para o fim de Junho de 2013 e conclus&o da segunda avaliagdo 370.000 5
15/4/2014 Observancia dos CD continuos e para o fim de Dezembro de 2013 e conclus&o da terceira avaliagdo 370.000 5
15/10/2014 Obsenvancia dos CD continuos e para o fim de Junho de 2014 e conclus&o da quarta avaliagéo 370.000 5
15/4/2015 Observancia dos CD continuos e para o fim de Dezembro de 2014 e conclus&o da quinta avaliagdo 370.000 5
15/6/2015 Observancia dos CD continuos e para o fim de Margo de 2015 e conclusao da sexta avaliagdo 370.000 5

Total 2.590.000 35

Fonte: FMI
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Apéndice I. Carta de Intencoes
Sdo Tomé, 25 de Novembro de 2013

Sra. Christine Lagarde
Directora-Geral

Fundo Monetario Internacional
Washington, D.C. 20431

Senhora Directora-Geral:

No dia 20 de Julho de 2012, o Conselho Administracdo do Fundo Monetario Internacional (FMI)
aprovou um novo programa de trés anos para a Republica Democréatica de Sdo Tomé e Principe ao
abrigo da Facilidade de Crédito Alargado (ECF, na sigla inglesa). O programa tem por objectivo
apoiar os esfor¢os de médio prazo do Governo para reforgar a estabilidade macroeconémica,
promover o crescimento sustentavel e inclusivo e reduzir a pobreza, no contexto da Estratégia
Nacional de Reducdo da Pobreza II. A primeira avaliagdo do programa apoiado pelo acordo ECF foi
concluida pelo Conselho de Administragdo do FMI em 13 de Junho de 2013. Recentemente, o
Governo concluiu as discussdes sobre a segunda avaliagdo com a missdo do corpo técnico do FM],
concentrando-se na implementagado do programa até ao final de Junho de 2013, bem como nas
medidas orcamentais e financeiras a serem implementadas durante o restante de 2013 e em 2014.

N&o obstante uma conjuntura internacional bastante complexa, a execucdo do programa até ao final
de Junho de 2013 foi satisfatéria na generalidade. Todos os critérios de desempenho foram observados
e registaram-se progressos nas reformas estruturais, embora a um ritmo desigual. As negociacdes entre
o Governo, a Empresa de Agua e Electricidade (EMAE) e a Empresa Nacional de Combustiveis e Oleos
(ENCO) no sentido de formular um plano definitivo para a eliminagdo dos atrasados da EMAE a ENCO e
evitar a recorréncia do problema no futuro continuam a se mostrar complexas, e espera-se que sejam
concluidas até ao final de Marco de 2014. Um elemento basico dessa estratégia é a melhoria do fluxo
de caixa da EMAE. O Governo solicitou recentemente ao Banco Mundial e a CFI que apresentem
op¢oOes para a solucao deste problema, o que pode incluir a contratagao dos servicos de uma
operadora interna de boa reputacdo para assumir a gestdo da EMAE.

O Governo esta plenamente empenhado em consolidar essas conquistas recentes, entre elas a reducado
da inflagdo anual para 6,4% em Agosto de 2013 (o seu nivel mais baixo em duas décadas). A politica
orcamental continuara a apoiar a estabilidade macroecondmica e os esforcos para baixar ainda mais
a inflacdo, assegurando que o défice primario interno seja compativel com o financiamento
disponivel ndo gerador de divida. Tendo em conta o papel critico da gestao de liquidez e da
supervisdo bancaria na manutencao da estabilidade financeira, o Governo pretende continuar a
garantir a independéncia do Banco Central na realizacdo dos seu trabalho altamente técnico.

O panorama econdémico para Sao Tomé e Principe dependera do aumento da resiliéncia da
economia em face da diminuicao das perspectivas para o petréleo no curto prazo. A saida
inesperada da petrolifera francesa Total do Bloco 1 da Zona de Desenvolvimento Conjunto (ZDC)
com a Nigéria, em Setembro Ultimo, tem as caracteristicas de um choque externo significativo. Até
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entdo, tratava-se do campo produtor de petréleo mais promissor, com a expectativa do inicio da
produgdo em 2015. Véarias empresas petroliferas de médio porte estdo interessadas em assumir a
exploragéo do Bloco 1 da ZDC no lugar da Total, mas crescem as incertezas em torno do cronograma
e do volume da producdo de petroleo. Na falta do petréleo, a melhoria dos indicadores orgamentais
e da sustentabilidade da divida externa sera mais lenta. O Governo tera de continuar a depender de
donativos ou de financiamentos em condicdes altamente concessionais por varios anos, e as
perspectivas mais dificeis de financiamento do orcamento exigirdo uma orientacdo mais restritiva da
politica orcamental. Os bancos comerciais 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, ou abandonar o mercado. Para além disso, o
Governo precisard promover, de forma ainda mais activa, o desenvolvimento de sectores prioritarios
nado petroliferos, como o turismo e a agricultura, inclusive melhorando o ambiente de negdcios e
reabilitando as infra-estruturas do pais.

O Governo acredita que as politicas delineadas no Memorando de Politicas Econdmicas e Financeiras
(MPEF) anexo sdo as apropriadas para atingir os objectivos do programa, mas, se necessario, tomara
medidas adicionais para salvaguardar esses objectivos. Sdo Tomé e Principe mantera consultas com o
FMI sobre a adopgdo dessas medidas e antes de quaisquer alteragcdes as politicas contidas no MPEF,
em conformidade com as politicas do Fundo sobre esse processo de consulta. O Governo prestara ao
FMI, em tempo Util, os dados necessarios para a monitorizagdo do programa. As informagdes e os
pormenores relativos a monitorizagdo da implementacdo do programa, e as definicdes das metas
indicativas e dos critérios de desempenho estdo elencadas no Memorando Técnico de Entendimento
(MTE) também anexo a esta carta. Durante a vigéncia do programa, o Governo compromete-se a ndo
introduzir ou intensificar quaisquer restricdes cambiais ou pratica de taxas de cdmbio multiplas que
sejam incompativeis com o Artigo VIII do Convénio Constitutivo do FMI, e a ndo introduzir nem
intensificar quaisquer restricdes as importacoes para fins de balanga de pagamentos.

Em face do acentuado progresso na implementagdo do programa apoiado pelo acordo ECF, o
Governo vem solicitar a conclusao da segunda avaliacdo do programa e o terceiro desembolso de
DSE 0,37 milhdes ao abrigo do referido acordo.

O Governo deseja divulgar publicamente a presente carta, juntamente com o MPEF e o TEM que a
acompanham, bem como o relatério do corpo técnico do FMI sobre a primeira avaliacdo do
programa. Por esta razdo autorizamos a publicagéo e introdugdo da presente no sitio Internet do
FMI, com prévia autorizacdo do Conselho de Administracao.

Atentamente,
/s/ /s/
Sr. Hélio Almeida Sra. Maria do Carmo Silveira
Ministro de Plano e Finangas Governadora do Banco Central de Sdo Tomé e Principe
Anexos: — Memorando de Politicas Econdmicas e Financeiras

— Memorando Técnico de Entendimento
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Anexo 1. Memorando de Politicas Econdmicas e
Financeiras para 2013 e 2014

I. EVOLUGCAO ECONOMICA RECENTE

1. O crescimento do PIB real desacelerou para 4% em 2012 e deve permanecer neste
patamar em 2013, segundo as projeccoes. Muitos dos principais parceiros de Sdo Tomé e
Principe, no plano do desenvolvimento e investimento, foram fortemente afectados pela
desaceleragdo da economia mundial. Em consequéncia, o pais sofreu uma reducao no
financiamento de projectos e no investimento directo estrangeiro. Ndo se projecta uma
aceleracao do crescimento para 2013, dadas as incertezas remanescentes resultantes da
complexa conjuntura externa e, por conseguinte, das fracas perspectivas de financiamento
externo para projectos de investimento (tanto publicos como privados).

2. A inflacdo anual atingiu recentemente niveis minimos recordes. A adopcdo da
paridade cambial com o euro no inicio de 2010, a par de uma orientacdo orcamental prudente,
ajudou a reduzir a inflagdo, ndo obstante a vulnerabilidade de Sdo Tomé e Principe a choques na
oferta. Embora a inflacdo anual tenha atingido 10,4% no final de 2012, na sequéncia de chuvas
excepcionalmente intensas que prejudicaram a oferta de produtos pereciveis, as pressdes
inflacionistas diminuiram no inicio de 2013 e a inflacdo anual atingiu 6,4% em Agosto de 2013, o
seu nivel mais baixo em duas décadas.

3. O desempenho orcamental até ao final de Junho de 2013 apresentou-se favoravel,
mas o problema dos atrasados cruzados tornou a causar preocupacao. A arrecadagao de
impostos no primeiro semestre de 2013 foi inferior ao projectado, em vista do enfraquecimento
da economia e da acumulagdo de pagamentos em atraso de impostos sobre os combustiveis
pela Empresa Nacional de Combustivel - ENCO (em vez dos pagamentos nao efectuados pela
EMAE); a massa salarial, por sua vez, foi mais elevada devido a adopgéo de novos planos de
carreira no sector da seguranga nacional e dos pagamentos de horas extraordinarias aos
professores, os quais ndo estavam previstos no orcamento. Contudo, esses factos foram mais do
que compensados pelo crescimento das receitas ndo fiscais (adiantamento de direitos das pescas
e transferéncias de para-estatais, e a taxa de licenca associada a venda da participacdo do Estado
na STP Cabo a uma operadora de telecomunica¢des angolana, e por uma menor execucao de
transferéncias e despesas de investimento financiadas com recursos internos, bem como por
gastos mais reduzidos com bens e servigos.

4. No tocante ao sistema bancario, continua a ser dificil aumentar a sua solidez, mas o
seu nivel de dolarizacido esta a cair gradativamente. O nimero de bancos comerciais em

Sado Tomé e Principe parece alto em comparacdo com o de outros pequenos Estados insulares.
Os indicadores de solidez 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 da banca. Para além disso,
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dois bancos comerciais — um deles ja sob intervencado do Banco Central — precisam ser
recapitalizados, vendidos ou fechados. No lado positivo, a dolarizagdo no sistema bancario
comercial sdo-tomense continua a recuar, o que reflecte medidas tomadas pelo Banco Central
para promover o uso da moeda nacional, além do aumento da confianca na dobra a medida que
a inflacdo converge para niveis internacionais.

5. O défice da conta corrente externa continua a cair e as reservas internacionais, a
subir. O financiamento externo reduzido conduziu a uma diminuicdo da procura de importagoes
de bens e servicos e a uma melhoria do saldo da conta corrente externa. As reservas
internacionais no Banco Central foram reforcadas com receitas de privatizacdo da venda da
participacao do Estado na STP Cabo e com donativos do Banco Mundial e de Timor Leste. As
reservas internacionais do Banco Central situam-se confortavelmente acima do piso de trés
meses de importa¢des previsto no programa e excedem de forma significativa outras medidas
tradicionais de suficiéncia de reservas.

II. DESEMPENHO RECENTE NO AMBITO DO PROGRAMA APOIADO PELO ECF

6. O desempenho no ambito do programa até ao final de Junho de 2013 apresentou-
se satisfatorio (Tabela 1). Todos os critérios de desempenho (CD) quantitativos e de aplicacdo
continua foram cumpridos. Todavia, a meta indicativa referente a base monetaria em dobras
deixou de ser cumprida por uma margem estreita, reflectindo uma maior acumulacdo de
reservas internacionais. Além disso, a meta indicativa referente a ndo acumulacao de atrasados
internos ndo foi cumprida em decorréncia do ressurgimento do problema dos atrasados
cruzados.

7. As reformas estruturais avancaram, embora a um rimo desigual (Tabela 2):

) A inspeccéo in situ do maior banco comercial do pais foi concluida no final de Junho de
2013, apesar das significativas limitacdes de pessoal no Banco Central devido a
intervencao no Island Bank.

o Pela primeira vez em mais de duas décadas, as contas do Governo foram elaboradas e
submetidas a revisdo: as contas de 2010 foram finalizadas e apresentadas ao Tribunal de
Contas em Junho de 2013. Agora o Governo esta a trabalhar nas contas de 2011 e 2012,
mas a elaboracdo destas usando o recurso de contabilidade do SAFE-e levara mais
tempo do que inicialmente previsto em virtude de atrasos na prestacdo de assisténcia
técnica e capacitacdo nessa area.

o Continua pendente a formulacdo de um plano para liquidar os atrasados cruzados entre
a ENCO, a Empresa de Agua e Electricidade - EMAE e o Tesouro, bem como para evitar
gue voltem a ocorrer. Um elemento basico dessa estratégia € a melhoria do fluxo de
caixa da EMAE. O Governo solicitou recentemente ao Banco Mundial e a CFI que
apresentem opc¢des para a solucao deste problema, o que pode incluir a contratacao dos
servicos de uma operadora interna de boa reputacdo para assumir a gestdao da EMAE.

FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL49



REPUBLICA DEMOCRATICA DE SAO TOME E PRINCIPE

III. PERSPECTIVAS E RISCOS PARA A ECONOMIA

8. 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. A saida inesperada da petrolifera francesa Total do Bloco 1 da Zona de Desenvolvimento
Conjunto (ZDC) com a Nigéria, em Setembro Ultimo, devido a preocupagdes acerca dos custos
de exploracao em aguas profundas em alto mar e da dimensdo das reservas de petréleo, tem as
caracteristicas de um choque externo significativo. Até entdo, tratava-se do campo produtor de
petrdleo mais promissor, com a expectativa do inicio da producdo em 2015. Na falta do petroleo,
a melhoria dos indicadores orcamentais e da sustentabilidade da divida externa sera mais lenta.
O Governo tera de continuar a depender de donativos e/ou de financiamentos em condicdes
altamente concessionais por varios anos, e as perspectivas mais dificeis de financiamento do
or¢amento exigirdo uma orientagao mais restritiva da politica orcamental. Os bancos comerciais
também terao 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 reforcar
os seus balancos, inclusive recorrendo a uma recapitalizacdo ainda maior. Também é necessario
reestruturar e fortalecer o sistema bancario, procedendo a fusdo e/ou ao fechamento de bancos
em dificuldades e frageis. Por Ultimo, o Governo precisara promover, de forma ainda mais activa,
o desenvolvimento de sectores prioritarios ndo petroliferos, como o turismo, a agricultura e as
pescas, inclusive melhorando o ambiente de negdcios e reabilitando as infra-estruturas do pais
com apoio do sector privado.

9. Embora mantenha-se confiante quanto as perspectivas para a producao de petréleo
em Sao Tomé e Principe, o Governo decidiu agir com cautela e adoptar um cenario de base
nao petrolifero. Varias empresas petroliferas de médio porte estdo interessadas em assumir a
exploracdo do Bloco 1 da ZDC no lugar da Total, e o Governo firmou recentemente um novo
contrato de partilha de producao envolvendo os direitos de exploragdo na Zona de Exploragado
Exclusiva (ZEE). Contudo, cresce a incerteza em torno do cronograma e do volume da producdo
de petroleo, o que indica a importancia de aumentar a resiliéncia da economia. Nesse sentido,
durante 2015-17, o Governo implementarad um ajuste cumulativo do saldo primario interno de
1% do PIB e o Banco Central exigird de todos os bancos comerciais que operam em Sdo Tomé e
Principe que apresentem racios de fundos prdprios/activos ponderados pelo risco de pelo
menos 12% até ao final de Marco de 2014 (indicador de referéncia estrutural). Um cenario revisto
do petréleo servird como cenério alternativo do programa para fins de analise da
sustentabilidade da divida.

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

O crescimento do PIB real foi corrigido para menos, de 5¥%2% 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 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 econdémica ainda maior que o projectado, levando a um
crescimento mais lento das importagdes, enquanto as reservas internacionais do Banco Central
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devem permanecer confortavelmente acima dos 3%2 meses de importa¢des (o0 novo piso do
programa).

11. Os riscos para as perspectivas sao administraveis. Os riscos de deterioracdo abrangem
um excesso significativo de despesas no periodo que antecede as elei¢des locais e parlamentares
do proximo ano, pois, em ciclos de eleigdo anteriores, a austeridade orgamental foi prejudicada.
Contudo, o Governo esta totalmente empenhado em resistir a pressdes sobre os gastos. As
perspectivas também poderiam ser afectadas pela materializacdo de choques na oferta (levando
a um aumento da inflacdo e a desaceleracdo do crescimento), pela repercussdo de uma nova
deterioracdo das condicdes financeiras na Europa (resultando em atrasos na execucdo de
projectos devido a insuficiéncia de financiamento) e pela demora no dimensionamento correcto
da banca em Sdo Tomé e Principe (o que levaria a manutencao da baixa rentabilidade no sector
e a estagnacao do crédito). Do lado positivo, existe a possibilidade de o crescimento fortalecer-
se na Europa, de a inflagdo em 2013 ser mais baixa do que o projectado e de a producdo de
petréleo arrancar.

IV. POLITICAS MACROECONOMICAS

A. Fortalecimento das Financas Publicas
O programa orcamental para 2013 e 2014

12. O Governo esta no bom caminho para alcancar a meta para o défice primario
interno de 3,1% do PIB. Esta meta deve ser cumprida apesar da elevagdo dos gastos com
pessoal — um aumento de cerca de 37 mil milhdes de dobras, equivalente a %% do PIB, em
relacdo ao montante orcado — em virtude do aumento dos custos da adopcao de estruturas de
carreira nos sectores da saude, educagao e seguranca nacional, bem do aumento adicional de
10% dos salarios dos professores (a partir de Agosto de 2013). A arrecadagdo de receitas sera
superior ao programado gracas ao reforco da receita nao fiscal decorrente das taxas de licenca
associadas a venda da participagdo do Estado na STP Cabo, ao passo que o racio impostos/PIB
permanecera inalterado (em relacdo a 2012), uma vez que os esforgos para fortalecer as
administracGes fiscal e aduaneira, alargar a base de tributagdo e cobrar os impostos sobre
combustiveis atrasados devem compensar o efeito negativo da desaceleracdo do crescimento
econdmico sobre a arrecadacdo de impostos. Por Ultimo, as despesas correntes ndo relacionadas
a juros devem permanecer em linha com as projeccdes anteriores, apesar do aumento dos
gastos com pessoal, em decorréncia da reformulagdo das prioridades e contenc¢do das despesas
correntes ndo salariais e das despesas de capital financiadas com recursos internos.

13. O programa orcamental para 2013 e 2014 esta inteiramente financiado. A entrada
de fluxos externos adicionais mais do que compensou o atraso dos donativos para bolsas de
estudo da Nigéria, que agora sdo esperados para 2014. Os fluxos de entrada inesperados em
2013 abrangeram: o aumento do apoio ao orcamento pelo Banco Mundial (um adicional de
USD 1,3 milhdo); o apoio ao orcamento por parte de Timor-Leste (USD 7 milhdes) e as receitas
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de transferéncia decorrente da venda da participacdo do Estado na STP Cabo (USD 6,4 milhdes).
A entrada desses fluxos financiou uma recuperacao da execucao de projectos em relacao ao
primeiro semestre do ano e os recursos serdo usados para liquidar atrasados do Tesouro com a
EMAE até ao final de 2013 (indicador de referéncia estrutural).

14. O orcamento de 2014 mantera a austeridade orcamental durante o ano de eleicao.
Terd como meta um défice primario de 3,0% do PIB, o que é plenamente compativel com o
financiamento nao criador de divida proveniente do Banco Mundial, da Nigéria e de
transferéncias da Conta Nacional do Petréleo. Os ganhos decorrentes do alargamento da base
de tributacdo e da melhoria da segmentacdo dos contribuintes (concebida para reforgar o
cumprimento das obrigagdes por parte dos grande contribuintes) devem resultar num aumento
do esforco de arrecadacao fiscal. Do lado da despesa, o Governo esta totalmente empenhado
em conter o crescimento da massa salarial do sector publico em linha com a projecgdo da
inflagdo média. A eliminagdo (em 2013) e a ndo acumulagao (a partir de 2014) de atrasados do
Tesouro com a EMAE deve servir para catalisar a reducao dos atrasados da EMAE com a ENCO e
facilitar a eliminacdo dos pagamentos em atraso de impostos sobre os combustiveis pela ENCO.

O cenario orcamental de médio prazo

15. Com vistas ao futuro, a consolidacao orcamental sera implementada
gradativamente, a fim de limitar o seu impacto contraccionista. Um ajustamento acumulado
do défice primério interno de 1,0% do PIB serd implementado ao longo de trés anos, a contar do
ano apos as eleicdes locais e parlamentares. Isso permitird ao Governo fazer face ao impacto
negativo inicial da decisdo tomada pela Total e fazer o ajustamento fiscal tdo logo a recuperacdo
esteja firme no seu curso. Em vista do nivel relativamente baixo de despesas correntes e
despesas de capital financiadas com recursos internos, a margem para uma contencdo ainda
maior das despesas € limitada. Assim, ndo obstante os esfor¢os ora em andamento para
fortalecer a priorizacdo das despesas, o ajustamento fiscal necessario pesara mais sobre o
reforco das receitas, abarcando uma combinacdo de reformas administrativas nos dominios
aduaneiro e fiscal, além de medidas de politica fiscal, conforme necessario.

Reformas estruturais para fortalecer as financas publicas

16. As realizacoes especificas em 2013 na area de gestao das financas publicas foram as
seguintes:
o Criacdo de uma unidade macro-orcamental, com representantes do Ministério do Plano

e Financas, Banco Central e Instituto Nacional de Estatistica (INE), que deu inicio aos
trabalhos preliminares visando a implementacdo de um cenario orcamental de médio
prazo.

) Medidas ora em curso para que o sistema de administra¢do financeira do Estado (SAFE-
e) esteja em pleno funcionamento, como a activacdo do médulo de contabilidade do
sistema.
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As reformas que estdao em curso e as previstas para 2014 incluem:

Adoptar 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 eliminagdo 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
acumulagdo de atrasados com a EMAE por parte do Tesouro.

Alargar a base de tributacdo com o langamento do projecto “Operacéo Inclusédo de
Contribuintes” e a adopcao e execucao de métricas trimestrais visando ao 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 até ao final de Dezembro de 2014 (indicadores de referéncia estruturais) e, em
Ultima analise, visa a registar mais 3 mil contribuintes até ao encerramento do projecto.

Reforcar a gestdo dos contribuintes no seio da Direc¢do de Impostos com o aumento da
seguranca do Registo de Contribuintes e a criacdo de uma unidade dedicada aos
grandes contribuintes e de um dossié Unico informatizado por contribuinte (indicador de
referéncia estrutural, Dezembro de 2013).

Efectuar progressos na conclusdo da segunda fase da implementacdo do SYDONIA
World por meio da activagao das funcionalidades e do estabelecimento de um
procedimento totalmente informatizado (indicador de referéncia estrutural, Dezembro de
2013).

Preparar as contas do governo geral para 2012 e apresenta-las a Assembleia Nacional e
ao Tribunal de Contas até ao final de Dezembro de 2013 (indicador de referéncia
estrutural).

Combater a fraude e a evasao fiscais ao melhorar a seleccdo de contribuintes para
fiscalizacdo por meio da andlise de risco, alargar a cobertura fiscal em todo o pais e
fortalecer o Tribunal Tributario Nacional permitindo que este desempenhe as suas
funcdes com recursos proprios.

Aumentar o cumprimento voluntario por parte dos contribuintes com ao melhorar a
qualidade dos servicos a eles prestados, simplificar e harmonizar os procedimentos
fiscais, estender os servigos fiscais as areas mais remotas do pais e visitar as empresas
recém-criadas.

Proporcionar as administra¢des fiscal e aduaneira os recursos necessarios, inclusive mais
funcionarios e equipamento, para levar a cabo as reformas mencionadas acima.
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B. Reforco da Gestao da Liquidez, da Estabilidade Financeira e das
Salvaguardas

18. O Banco Central continua a desenvolver a sua estrutura para a gestao da liquidez
monetaria e a sua capacidade de supervisao bancaria. Ele agora ja consegue estender o
horizonte de previsdo da liquidez para um més e estd a adoptar uma abordagem sistematica
para analisar os erros de previsdo como precursor do lancamento de instrumentos do mercado
monetario no futuro. Na tentativa de resolver as limitagcdes de capacidade, o Banco Central
contratou recentemente trés novos funcionarios para a Direccdo de Supervisao Bancaria, mas o
nivel dos quadros de pessoal ainda esta abaixo do ideal. Um programa de fiscalizagdes in situ
esta em curso no momento e todos os bancos comerciais devem passar por uma inspeccdo até
ao final de Junho de 2014, ap6s a inspeccdo dos dois bancos remanescentes que ainda nao
foram objecto de fiscalizagdo in situ (indicador de referéncia estrutural). Para além disso, até ao
final de 2013, o Banco Central fard uma segunda inspecgao in situ de um banco que ja havia sido

fiscalizado.

19. Entre as demais realizacoes especificas em 2013, destacam-se:

o Concluséo da inspeccao in situ do maior banco comercial do pais no primeiro semestre
do ano.

) Apoio a paridade cambial ao manter as reservas internacionais liquidas no Banco Central

acima do equivalente a trés meses de importacGes e investi-las 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 operagdes do Island Bank apds o banco ndo haver conseguido
cumprir as exigéncias da supervisdo nem apresentar um plano de acgdo correctivo.

20. As reformas que estdao em curso e as planeadas para 2014 a fim de aumentar a
resiliéncia da economia a choques, reforcar a independéncia e as praticas de supervisiao do
Banco Central e promover a educacao financeira e a transparéncia sao as seguintes:

o Aumentar o piso das reservas internacionais liquidas de 3 para 3,5 meses de importagoes
para reforcar a confianca em face da diminuicao das perspectivas petroliferas.

) Reforcar o cumprimento das normas de solvéncia e outros regulamentos ao exigir que
todos os bancos comerciais que estao abertos ao publico apresentem um racio de
fundos proprios/activos ponderados pelo risco igual ou superior a 12% até ao final de
Margo de 2014 (indicador de referéncia estrutural) e aplicar de forma rigorosa outros

54 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL



REPUBLICA DEMOCRATICA DE SAO TOME E PRINCIPE

regulamentos bancarios, como as reservas obrigatdrias e o envio de dados para o registo
de crédito, com a aplicagdo de sanc¢des as instituicdes incumpridoras.

Fazer inspecgoes in situ dos dois bancos comerciais que ainda ndo foram objecto de
fiscalizacdo até ao final de Junho de 2014 (indicador de referéncia estrutural) e aumentar
a frequéncia de inspeccdes in situ dai em diante, bem como melhorar a anélise dos
relatorios trimestrais 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
Margo 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 estardo sujeitos a
sancdes (indicador de referéncia estrutural).

Reforcar ainda mais a gestdo da liquidez ao desenvolver uma abordagem sistematica
para a andlise de erros de previsdo e examinar a evolucédo das condicOes diarias de
liquidez agregada, com vistas a lancar, oportunamente, instrumentos de mercado
monetario e assentar as bases para um mercado interbancario.

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 assisténcia técnica do Banco Central do Brasil.

Elaborar, até ao final de Setembro de 2014, um projecto de lei do Banco Central revisto
que fortaleca a autonomia do Banco Central em linha com as normas internacionais,
inclusive na resolucao de bancos com problemas (indicador de referéncia estrutural).

Melhorar as politicas de comunicacdo externa para reforcar a educagao financeira e
aumentar a confianga no sistema financeiro, inclusive com a publicagdo regular de
relatérios e boletins econémicos, o fortalecimento do gabinete de atendimento ao
consumidor e a promocado da educacao financeira.

Estimular o uso de tecnologias modernas, como cartdes de crédito e de débito, terminais
em pontos de venda, caixas automaticas e o acesso seguro a banca mével, no intuito de
ampliar as operag¢des do sistema electrénico de pagamentos para todo o pais.

V. AMBIENTE DE NEGOCIOS

Para promover o crescimento e a diversificacao da economia liderados pelo sector

privado, sera preciso melhorar o ambiente de negécios. Sdo Tomé e Principe fez avancos
recentes na melhoria deste ambiente, mas é necessario fazer mais para diversificar a producéo e
por a economia numa trajectdria de crescimento sustentavel. Nesse sentido, o Governo planeia
empreender mais reformas para fortalecer e simplificar a infra-estrutura juridica do pais, inclusive
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nas areas de cumprimento de contratos, registo de propriedades e proteccédo de investidores. O
Governo mantém o seu compromisso com a prudéncia na administracao das finangas publicas, a
estabilidade financeira e monetaria, e a manutencao da flexibilidade de salarios e pregos, com
vistas a manter a taxa de cambio efectiva real compativel com os seus fundamentos no contexto
do regime de taxa de cambio fixa.

22. Estdo a ser feitos avancos rumo a criacdao de um guiché tnico de atendimento para
facilitar e promover o comércio internacional. Estdo em andamento os preparativos para o
langamento do novo guiché até ao inicio de 2015. Ao entrar em operacao, reduzira os custos de
transaccdo e, assim, aumentard a competitividade externa de Sdo Tomé e Principe. Também
reforcara a eficiéncia, a transparéncia e, possivelmente, a arrecadacao 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 importacbes. Entre os marcos importantes,
destacam-se: o estabelecimento, até ao final de 2014, da conectividade entre as Direcces das
Alfandegas e dos Impostos (indicador de referéncia estrutural) e a eliminacdo de documentos
impressos e adopcao da assinatura e aprovacao electrénicas de documentos até ao final de
Dezembro de 2014 (indicador de referéncia estrutural). Esta facilidade complementara o guiché
para investidores criado em 2011, o qual centralizou e simplificou as exigéncias administrativas
para a abertura de uma empresa em Sdo Tomé e Principe.

F. COMBATE AO BRANQUEAMENTO DE CAPITAIS E AO FINANCIAMENTO
DO TERRORISMO (CBC/FT)

23. O Governo continua plenamente empenhado em resolver as deficiéncias do quadro
de CBC/FT de Sao Tomé e Principe. Com a assisténcia técnica do Departamento Juridico do
FMI, as autoridades formularam emendas a lei de CBC/FT e apresentaram o projecto revisto a
Assembleia Nacional em Maio de 2013. O projecto de lei foi aprovado por unanimidade pela
Assembleia Nacional e foi assinado pelo Presidente Pinto da Costa. A aprovagao da lei facilitou a
recente retirada de Sdo Tomé e Principe da lista do Grupo de Accao Financeira Internacional
(GAFI) de jurisdi¢Oes de alto risco e ndo cooperantes. Esfor¢os complementares para reforcar as
operacdo da Unidade de Informacéo Financeira (UIF) por meio da melhoria dos recursos, como
funcionarios, equipamento e capacitacdo, devem fortalecer as fun¢des centrais da UIF —
inclusive o recebimento, analise e apresentacao, a Procuradoria Geral, de relatérios de
transaccdes suspeitas.

G. ESTATISTICAS

24, O Governo continua a fortalecer o sistema estatistico. Para além das varias melhorias
relacionadas acima, o INE esta a tomar medidas para melhorar o desfasado indice de pregos no
consumidor (IPC). O inquérito as familias concluido em 2011 esta a fornecer a base para redefinir
as ponderacdes das componentes do IPC e incluir novos bens e servicos no seu cabaz (a Ultima
actualizacdo em ambos os casos ocorreu ha vinte anos). O lancamento do novo IPC (indicador de
referéncia estrutural, final de Dezembro de 2013) deve melhorar bastante o calculo da inflacao.

56 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL



REPUBLICA DEMOCRATICA DE SAO TOME E PRINCIPE

H. MONITORIA DO PROGRAMA

25. Os critérios de desempenho, metas indicativas e indicadores de referéncia estruturais
referentes ao segundo semestre de 2013 e a 2014 sdo apresentados nas Tabelas 1 a 4.

As definicdes dos critérios de desempenho quantitativos e metas indicativas constam do
Memorando Técnico de Entendimento (MTE) anexo. A terceira avaliacdo deve ser concluida até
Abril de 2014; a quarta avaliagdo, até Outubro de 2014 e a quinta avaliacdo, até Abril de 2015.
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Tabela 1. Sdo Tomé e Principe: Critérios de Desempenho e Metas Indicativas para 2013
(Em mil milhdes de dobras, acumulados desde o inicio do ano, salvo indicacdo em contrario)

2013
Marc¢o Junho Setembro Dezembro
Metas Critérios de
Meta indicativas Critérios de desempenho Meta Critérios de
indicativa  c/ajustamento  Efectivo  [desempenho®c/ajustamento  Efectivo indicativa  desempenho*
31-Mar-13  31-Mar-13  31-Mar-13 30-Jun-13 30-Set-13 31-Dez-13
Critérios de desempenho:
1 pPiso do saldo primario interno (como definido no MTE)? -47 -47 14 -105 -147 -95 -142 -178
P . ) . . - R U 3,4,5
Tecto da variagdo do financiamento interno liquido do governo central (a taxa de cambio do programa) 0 38 2 0 46 148 0 0
3 Piso das reservas internacionais liquidas do Banco Central (milhdes de USD) 2, 4 21,97 19,96 38,28 21,97 19,54 47,46 21,97 21,97
4 Tecto do stock de atrasados de pagamentos externos do governo central (em milhdes de USD) 5, 6, 7, 8 0 0 0 0 0 0
5 Tecto da contratacdo ou garantia de nova divida externa ndo concessional com vencimento superior a um 0 0 0 0 0 0
ano pelo governo central ou pelo BCSTP (milhdes de USD) 5, 6, 7, 8, 9, 10
6 Tecto do stock da divida externa com vencimento original inferior ou igual a um ano devida ou garantida 0 0 0 0 0 0
pelo governo central ou pelo BCSTP (milhdes de USD) 5, 7, 8, 9, 10
Metas indicativas:
Tecto do stock de atrasados de pagamentos internos do governo central 0 31 0 79 0 0
Tecto do stock da base monetaria em dobras 635 635 649 678 827 913
Piso das despesas em favor dos pobres 73 79 146 158 219 292
Por memoéria:
Transferéncia da CNP para o Orgamento (em milhdes de USD) 18 0,0 18 18 18 18
Pagamentos liquidos do servico da divida externa 14 13 35 53 85 110
Apoio externo oficial ao programa ** 74 37 158 51 168 193
Despesas de capital custeadas pelo Tesouro 25 0 31 38 92 96

Fontes: Autoridades sdo-tomenses e estimativas e projec¢des do corpo técnico do FML

10 desempenho nas datas de teste de Junho e Dezembro é examinado na segunda e na terceira avaliagdo, respectivamente.

20 piso seré ajustado para cima ou para baixo de acordo com as definicées do MTE.

30 tecto sera ajustado para baixo ou para cima de acordo com as definicées do MTE.

“#Exclui a Conta Nacional do Petréleo no Banco Central.

®0 termo "governo" é definido conforme o paragrafo 3 do MTE, que exclui as operagdes das empresas estatais.

®Este critério sera avaliado como um critério de desempenho continuo.

70 termo externa/externos é definido de acordo com a residéncia do credor, conforme indicado no ponto 2 das Directrizes sobre os Critérios de Desempenho Referentes a Divida Externa, adoptadas pela Decisdao 6230-(79/140) do
Conselho de Administracdo do FMI (posteriormente modificadas, com efeito a partir de 1 de Dezembro de 2009).

8Este critério de desempenho ndo se aplica apenas a divida conforme definida no ponto 9 das Directrizes sobre os Critérios de Desempenho Referentes a Divida Externa adoptadas pela Decisio 6230-(79/140) do Conselho de
Administragdo do FMI (posteriormente modificadas, com efeito a partir de 1 de Dezembro de 2009), mas também aos compromissos contraidos ou garantidos cujo valor ainda ndo tenha sido recebido. Mais detalhes sobre a definicdo
de divida e de atrasados de pagamentos externos podem ser encontrados nos paragrafos de 15 a 17 do MTE.

° Aplica-se apenas a divida com um elemento de donativo inferior a 50%, conforme definido no ponto 8(g)(i) das Directrizes sobre os Critérios de Desempenho Referentes a Divida Externa, adoptadas pela Decisdo 6230-(79/140) do
Conselho de Administracdo do FMI (posteriormente modificadas, com efeito a partir de 11 de Outubro de 2013). Mais detalhes sobre a definicdo de concessionalidade podem ser encontrados na nota de rodapé 4 do MTE.

120 termo divida é definido segundo o ponto 9 das Directrizes sobre os Critérios de Desempenho Referentes & Divida Externa adoptadas pela Decisdo 6230-(79/140) do Conselho de Administracdo do FMI (posteriormente
modificadas, com efeito a partir de 1 de Dezembro de 2009). Mais detalhes sobre a definicdo de divida podem ser encontrados nos paragrafos de 15 a 17 do MTE.

1 Conforme definido no MTE, avaliado a taxa de cdmbio do programa.
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Tabela 2. Sao Tomé e Principe: Indicadores de Referéncia Estruturais para 2013

Justificagao

Prazo

Situagao e prazo

Categoria Indicadores de referéncia estruturais econémica indicativo indicativo
Fortalecimento das Finangas Publicas
Controlo externo i.  Reforgar o controlo externo ao: Fortalecer a Fim de N&o cumprido
GFP Jun. 2013  Reprogramado
Preparar as contas do governo geral para 2012 para o fim de
e envia-las a Assembleia Nacional e ao Tribunal Dez. 2013
de Contas.
Controlos internos ii. Reforgar o controlo interno ao: Fortalecer a
GFP
Finalizar um plano para liquidar, ao longo do Fim de N&o cumprido
tempo, os atrasados da EMAE com a ENCO e Set. 2013  Reprogramado
evitar a recorréncia do problema de atrasados para o fim de
cruzados no futuro. Mar. 2014
Eliminar todos os atrasados entre o Tesouro e a Fim de Novo indicador
EMAE. Dez. 2013 de referéncia
estrutural
Administragao iii. Melhorar a gestédo dos contribuintes e o Reforgar a Fim de Em curso
tributaria cumprimento das obrigag¢des fiscais ao: administragdo Dez. 2013
das receitas
Aumentar a seguranga do Registo de
Contribuintes, estabelecer uma unidade
dedicada aos grandes contribuintes e criar um
dossié unico informatizado por contribuinte.
Administragdo das iv. Concluir a segunda fase da implementacéo do Reforgar a Fimde Em curso
alfandegas SYDONIA World ao: administragdo Dez. 2013
das receitas
Activar todas as funcionalidade e estabelecer
um procedimento totalmente informatizado.
Reforgo da Gestao Monetaria e da Estabilidade Financeira
Supervisao v. Reforgar a supervisao e regulamentagéo Assegurar a
bancaria bancaria ao: estabilidade
financeira Fim de Cumprido
Concluir o processo de supervisao in situ dos Jun. 2013
maiores bancos comerciais.
Fim de Reprogramado
Concluir o processo de supervisao in situ dos Dez. 2013 para o fim de Jun.
dois bancos comerciais restantes. 2014
Estatisticas
Estatisticas do IPC vi. Melhorar as estatisticas do indice de pregos no Fortalecer o Fim de Em curso
consumidor ao: sistema Dez. 2013
Redefinir as ponderagdes dos componentes do estatistico

IPC e incluir novos bens e servigos no cabaz do

IPC.
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Tabela 3. Sdo Tomé e Principe: Critérios de Desempenho e Metas Indicativas para 2014
(Em mil milhdes de dobras, acumulados desde o inicio do ano, salvo indicacdo em contrario)

2014
Margo Junho Setembro Dezembro
Meta Critérios de Meta Critérios de
indicativa desempenho! indicativa desempenho®
31-Mar-14 30-Jun-14 30-Set-14 31-Dez-14
Critérios de desempenho:
1 Piso do saldo primario interno (como definido no MTE)? -50 -119 -159 -198
2 Tecto da variacido do financiamento bancario liquido do governo central (& taxa de cambio do programa) > % o o o o
5
3 Piso das reservas internacionais liquidas do Banco Central (milhées de USD) 2, 4 27,50 27,50 27,50 27,50
4 Tecto do stock de atrasados de pagamentos externos do governo central (em milhées de USD) 5, 6, 7, 8 [0} [0} [0} [0}
5 Tecto da contratagdo ou garantia de nova divida externa ndo concessional com vencimento superior a um ) ) o o
ano pelo governo central ou pelo BCSTP (milhées de USD) 5, 6, 7, 8, 9, 10
6 Tecto do stock da divida externa com vencimento original inferior ou igual a um ano devida ou garantida o ) o o
pelo governo central ou pelo BCSTP (milhées de USD) 5, 7, 8, 9, 10
Metas indicativas:
Tecto do stock de atrasados de pagamentos internos do governo central [0} [0} [0} [0}
Tecto do stock de atrasados de pagamentos internos do governo central a EMAE [0} [0} [0} [0}
Tecto do stock da base monetaria em dobras 954 1.030 1.071 1.145
Piso das despesas em favor dos pobres n.a. n.a. n.a. n.a.
Por memodria:
Transferéncia da CNP para o Orcamento (em milhées de USD) 2,5 2,5 2,5 2,5
Pagamentos liquidos do servico da divida externa * 24 59 97 139
Apoio externo oficial ao programa ! (o] 36 172 246
Despesas de capital custeadas pelo Tesouro 28 72 102 111

Fontes: Autoridades sdo-tomenses e estimativas e projecgdes do corpo técnico do FML

1O desempenho nas datas de teste de Junho e Dezembro é examinado na quarta e na quinta avaliacdo, respectivamente.
20 piso sera ajustado para cima ou para baixo de acordo com as definicdes do MTE.

20 tecto sera ajustado para baixo ou para cima de acordo com as definigdes do MTE.

4 Exclui a Conta Nacional do Petréleo no Banco Central.

°O termo "governo” é definido conforme o paragrafo 3 do MTE, que exclui as operacdes das empresas estatais.

®Este critério sera avaliado como um critério de desempenho continuo.

70 termo externa/externos é definido de acordo com a residéncia do credor, conforme indicado no ponto 2 das Directrizes sobre os Critérios de Desempenho Referentes a

Divida Externa, adoptadas pela Decisédo 6230-(79/140) do Conselho de Administragao do FMI (posteriormente modificadas, com efeito a partir de 1 de Dezembro de 2009).

8 Este critério de desempenho nio se aplica apenas a divida conforme definida no ponto 9 das Directrizes sobre os Critérios de Desempenho Referentes a Divida Externa
adoptadas pela Decisdo 6230-(79/140) do Conselho de Administragdo do FMI (posteriormente modificadas, com efeito a partir de 1 de Dezembro de 2009), mas também aos
compromissos contraidos ou garantidos cujo valor ainda ndo tenha sido recebido. Mais detalhes sobre a definicao de divida e de atrasados de pagamentos externos podem

9 Aplica-se apenas a divida com um elemento de donativo inferior a 50%, conforme definido no ponto 8(g)(i) das Directrizes sobre os Critérios de Desempenho Referentes a
Divida Externa, adoptadas pela Decisdo 6230-(79/140) do Conselho de Administracdo do FMI (posteriormente modificadas, com efeito a partir de 11 de Outubro de 2013). Mais
190 termo divida é definido segundo o ponto 9 das Directrizes sobre os Critérios de Desempenho Referentes & Divida Externa adoptadas pela Decisdo 6230-(79/140) do
Conselho de Administracdo do FMI (posteriormente modificadas, com efeito a partir de 1 de Dezembro de 2009). Mais detalhes sobre a definicdo de divida podem ser

encontrados nos paragrafos de 15 a 17 do MTE.
' Conforme definido no MTE, avaliado & taxa de cdmbio do programa.
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Tabela 4. Sao Tomé e Principe: Indicadores de Referéncia Estruturais para 2014

Justificacao

Prazo

Categoria Indicadores de referéncia estruturais L s
econdmica indicativo
Fortalecimento das Finangas Publicas
Controlos internos i Reforgar o controlo interno ao: Fortalecer a GFP
Finalizar um plano para liquidar, ao longo do Fim de Mar.
tempo, os atrasados da EMAE com a ENCO e 2014
evitar a recorréncia do problema de atrasados
cruzados no futuro.
Administragcéo iil Alargar a base de tributagéo ao langar o projecto Reforgar a
tributaria “Operacao Inclusao de Contribuintes” e: administragdo das
receitas
Registar 500 novos contribuintes a partir da data Fim de Jun.
de langamento do programa. 2014
Registar 800 novos contribuintes a partir da data Fim de Dez.
de langamento do programa. 2014
Administracéo das iii.  Proceder aos preparativos para a instalacdo de um  Reforgar a
alfandegas “guiché unico” para o comércio internacional ao: administracdo das
receitas e a
Estabelecer a conectividade e a gestdo do NIF facilitagéo do Fim de Jun.
aduaneiro/fiscal. comeércio 2014
Eliminar os documentos impressos e adoptar a Fim de Dez.
assinatura e aprovagao electronicas de 2014
documentos.
Reforco da Gestao Monetaria e da Estabilidade Financeira
Supervisdo bancaria iv. Reforgar a superviséo e regulamentagao bancaria
ao:
Assegurar que todos os bancos comerciais Garantir a Fim de Mar.
abertos ao publico apresentem racios de fundos estabilidade 2014
préprios/activos ponderados pelo risco de pelo financeira
menos 12%.
Concluir o processo de supervisao in situ dos dois Garantir a Fim de Jun.
bancos comerciais restantes. estabilidade 2014
financeira
Assegurar que todos os bancos comerciais Assegurar a Fim de Set.
publiquem contas financeiras auditadas referentes  estabilidade 2014
a 2013 ou aplicar sangdes pelo descumprimento. financeira e a
transparéncia
Elaborar um projecto de lei do Banco Central Aumentar a Fim de Set.
revisto que fortalega a autonomia do Banco eficacia das 2014
Central em linha com as normas internacionais, politicas
inclusive na resolugéo de bancos com problemas. monetaria e
financeira
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Anexo 2. Memorando Técnico de Entendimento
Novembro de 2013

1. O presente Memorando Técnico de Entendimento (MTE) contém as definicdes e mecanismos de
ajustamento para clarificar a medicdo dos critérios de desempenho quantitativos e metas indicativas
incluidas nas Tabelas 1 e 3, anexas ao Memorando de Politicas Econémicas e Financeiras para 2013 e 2014.
Salvo indicacdo em contrario, todos os critérios de desempenho quantitativos e metas indicativas serdo
avaliados em termos de fluxos cumulativos a partir do inicio de cada ano civil.

I. FORNECIMENTO DE DADOS AO FMI

2. Os dados relativos a todas as variaveis sujeitas aos critérios de desempenho e metas indicativas
serdo fornecidos ao corpo técnico do FMI mensalmente, com um desfasamento ndo superior a quatro
semanas para os dados relativos as reservas internacionais liquidas do Banco Central de Sdo Tomé e Principe
(BCSTP) e a seis semanas para outros dados. Todas as revisdes de dados serdo transmitidas de imediato
pelas autoridades ao corpo técnico do FML Para as variaveis relevantes para avaliar o desempenho em
relagdo aos objectivos do programa mas que ndo constem especificamente no presente Memorando, as
autoridades consultardo o corpo técnico do FMI, a medida do necessario, sobre o modo da sua afericdo e
reporte. Os critérios de desempenho incluidos no programa, conforme a definicdo abaixo, referem-se ao
saldo primario interno e financiamento bancario liquido do Governo Central, reservas internacionais liquidas
do Banco Central, atrasados de pagamentos externos, divida externa ndo concessional de curto prazo e de
médio e longo prazo contraida ou garantida pelo Governo Central e/ou pelo Banco Central.

II. DEFINICOES

3. Governo, para efeitos do presente MTE, refere-se ao Governo Central, que inclui todos os
ministérios, gabinetes e entidades, e outros organismos que constituam agéncias ou instrumentos da
autoridade central de Sdo Tomé e Principe. Entretanto, o Governo Central ndo inclui as operagdes das
empresas publicas.

4, Receitas internas do Governo (excluindo receitas petroliferas) incluem todas as receitas fiscais e
nao fiscais do Governo (em moeda nacional e estrangeira), com excepgdo de: 1) donativos externos,

2) receitas da venda local de donativos em espécie (por exemplo, o petréleo bruto recebido da Nigéria, a
ajuda alimentar, etc.) e 3) todos os fluxos brutos de entradas para o Governo relacionados com os
pagamentos dos bonus de assinatura do petréleo e com os juros acumulados na Conta Nacional do
Petréleo (CNP). As receitas serdo calculadas em base de caixa conforme apresentado na Tabela de
Operacoes Financeiras do Estado elaborada pelas Direc¢des do Orgamento e do Tesouro do Ministério do
Plano e Financas.

5. Despesa primaria interna abrange todas as despesas do Governo avaliadas na base de
compromissos, excluindo: 1) as despesas de capital financiadas através de empréstimos concessionais e
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donativos externos e 2) os pagamentos de juros programados. A divulgacdo das despesas internas do
Governo sera baseada no relatério de execucdo do orgamento do Estado elaborado mensalmente pelas
Direccdes do Orcamento e do Tesouro do Ministério do Plano e Financas.

6. Dentro da despesa primaria interna, as despesas para a reducao da pobreza dizem respeito aos
gastos do Governo previstos no orgamento que tém efeito directo na redugdo da pobreza, como acordado
com o corpo técnico do FMI e do Banco Mundial. Tais despesas, que incluem tanto gastos correntes como
de capital, sdo definidas da seguinte forma:

a. Despesas correntes para a reducao da pobreza: Abrangem os ministérios e categorias de despesas
(por cédigo orcamental) descritos na matriz abaixo:

Ministry of Ministry of Ministry of
Code Description of expenditure Education Health Labour
01.00.00 Personnel expenses X X X
02.01.05 Other durable goods X X
02.02.02 Fuel and lubricants® X X X
02.02.04 Food? X
02.02.05 Medicine X X
02.02.06 Clothing and footwear?! X X X
02.02.09 Other nondurable goods X X
02.03.01.01 Water and energy X X X
02.03.02 Custody of goods X X
02.03.06 Communications X X X
04.02.01 Private institutions X X
04.03.01 Individuals X X
04.04.02 Other inward transfers X
06.01.00 Education and training X
06.04.01 Project costs X
06.04.04.02 Miscellaneous X X

1 Expenditures on fuels and lubricants (combustiveis e lubrificantes ) that are effected for
administrative purposes are excluded. Likewise, food (alimentacéo) and clothing and shoes
(roupas e cal¢cados ) supplied to administrative staff are excluded.

b. Despesas de capital para a reducao da pobreza financiadas pelo Tesouro: Cobrem os projectos
que se considere terem um impacto directo no alivio da pobreza nos seguintes sectores: educacao,
saude, redes de apoio social, agricultura e pescas, desenvolvimento rural, juventude e desportos,
abastecimento de dgua potavel, e electrificagéo.

7. Despesas de capital financiadas pelo Tesouro: Classificam-se como parte da despesa primaria
interna e cobrem projectos que ndo sejam directamente financiados por donativos para projectos nem
empréstimos concessionais. As despesas de capital financiadas pelo Tesouro deverdo corresponder aos
planos do Governo de 2013 e 2014 para investimento em estradas, pontes, escolas, dgua e energia. Deverdo
incluir gastos em construgdes novas, reabilitacdo e manutencdo. As despesas com ordenados e salarios e
aquisicao de bens e servigos relacionadas com os projectos ndo serao classificadas como despesa de capital.
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O programa de investimentos do Governo sera executado pelos Ministérios das Obras Publicas e Recursos
Naturais, Educacdo e Saude.

8. Saldo primario interno ¢ definido como a diferenca entre a receita interna e a despesa primaria
interna do Governo. Como referéncia, no final de Dezembro de 2012 este saldo ascendia a 163 mil milhdes
de dobras, repartido da seguinte forma:

Receita interna do Governo: 771 mil milhdes
Menos: Despesa primaria do Governo:

(conforme definida no paragrafo 5) 934 mil milhdes
Igual a:  Saldo primario interno: -163 mil milhdes
9. Atrasados internos siao definidos como a diferenga entre a despesa em base de compromissos e os

pagamentos de caixa (montantes devidos ha mais de 40 dias e ndo pagos).

10. Atrasados com a EMAE s3o definidos como as obriga¢des devidas pelo Governo a EMAE que ndo
foram pagas dentro de um prazo de 40 dias.

Para efeitos do presente MTE," a taxa de cAmbio do programa seré de 18.585 dobras por délar americano,
24.500 dobras por euro e 28.563 dobras por DSE em 2013 e 2014.

11. Crédito bancario liquido ao governo central (CLG) é definido como o stock de todos os créditos
concedidos ao Governo Central pelo BCSTP e pelas outras sociedades de depodsitos (OSD), menos todos os
depdsitos do Governo Central no BCSTP e nas OSD, conforme reportados mensalmente pelo BCSTP ao
corpo técnico do FMI. O saldo da Conta Nacional do Petréleo (CNP) ndo esta incluido no crédito liquido ao
Governo Central. Todas as contas expressas em moeda estrangeira serdao convertidas em dobras a taxa de
cambio do programa. Como referéncia, no final de Dezembro de 2012, o saldo do crédito liquido ao
Governo Central (excluindo a CNP) ascendia a 44 mil milhdes de dobras, repartido da seguinte forma:

Crédito do BCSTP, incluindo o uso de recursos do FML: 233 mil milhdes

Menos:  Depésitos do Governo no BCSTP (excluindo a CNP) 95 mil milhoes

Do qual: Contas do Tesouro em dobras 4 mil milhoes

Contas do Tesouro em divisas 26 mil milhdes

Depositos de contrapartida 65 mil milhées

Igual a:  Crédito liquido concedido ao Governo pelo BCSTP 138 mil milhdes

Mais: Crédito das OSD ao Governo 3 mil milhdes

Menos:  Depdsitos do Governo nas OSD (incl. fundos de contrapartida) 96 mil milhdes

Igual a:  Financiamento bancério liquido do Governo (excl. CNP) 44 mil milhoes
12. A base monetaria em dobras é definida como a soma da moeda emitida — que consiste em notas e

moedas em poder do publico e do numerario nos cofres-fortes — e reservas bancarias em dobras. As

! Este dado se refere ao ponto médio das taxas de cambio publicadas na pagina web do BCSTP no ultimo dia de 2012.
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reservas bancarias referem-se as reservas dos bancos comerciais — em dobras — detidas no Banco Central e
incluem as reservas em excesso relativamente as reservas minimas de caixa. Como referéncia, no final de
Dezembro de 2012, a base monetaria em dobras ascendia a 616 mil milhges, calculada da seguinte forma:

Emissdo de moeda: 217 mil milhdes

Da qual: Numerario nos cofres-fortes 41 mil milhdes

Notas e moedas em poder do publico 176 mil milhdes

Mais: Reservas bancarias em dobras 399 mil milhdes

Igual a: Base monetaria em dobras 616 mil milhdes
13. Reservas internacionais liquidas (RIL) do BCSTP sdo definidas, para efeitos de monitorizacdo do

programa, como, activos externos transaccionaveis de curto prazo do BCSTP menos obrigagdes externas de
curto prazo, incluindo obrigagdes em relacdo ao FML Todos os activos externos de curto prazo que ndo
sejam integralmente convertiveis, nem imediatamente disponiveis para e controlados pelo BCSTP (isto &, os
activos externos garantidos ou de outra forma onerados, incluindo, mas ndo se limitando, a conta geral
HIPC, em DSE, e os activos utilizados como garantia ou caugao a obrigagdes de terceiros) serdo excluidos da
definicao das RIL. Qualquer titulo cujo valor de mercado no ultimo dia do ano diferir em mais de 20% do seu
valor de emissdo nominal original sera avaliado pelo seu valor corrente de mercado, conforme informacgéo
do Departamento de Mercados do BCSTP. O saldo: 1) da CNP no BCSTP, 2) dos depdsitos bancarios
relacionados as exigéncias de capital ou licenciamento e 3) das reservas bancarias expressas em moeda
estrangeira ndo esta incluido na definicdo do programa das RIL. Todos os valores serdo convertidos em
dolares americanos ao ponto médio efectivo das taxas de cambio de mercado prevalecentes na data de
analise. Como referéncia, no final de Dezembro de 2012 as RIL ascendiam a 726 mil milhdes de dobras,
calculadas da seguinte forma:

Reservas internacionais brutas: 933 mil milhdes
Da qual: ~ Numerario 19 mil milhoes
Depdsitos a ordem 127 mil milhdes

Depositos a prazo (incl. depositos bancarios em divisas) 388 mil milhdes

Titulos excepto acgdes 376 mil milhdes

Do qual:  Obrigagdes do Tesouro Portugués 92 mil milhdes

Obrigagoes da Rede Ferroviaria Nacional 123 mil milhdes

Menos: desconto (71,60) 35 mil milhoes

Titulos CDG garantidos por hipotecas 195 mil milhdes

Juros decorridos de titulos 10 mil milhoes

Posicao de reserva no FMI 0 mil milhdes

Haveres em DSE 13 mil milhdes

Menos: Obrigagdes de curto prazo (incl. obrigacdes com o FMI) 110 mil milhdes
Menos:  Reservas bancarias expressas em moeda estrangeira 97 mil milhdes
Menos: Depdsitos bancarios garantidos expressos em moeda estrangeira 10mil milhdes
Igual a:  Reservas internacionais liquidas 717 mil milhes
Mais: Outros activos externos 249 mil milhdes
Menos: Obrigacdes de médio e longo prazo (incl. a afectacdo de DSE) 203 mil milhdes
Igual a:  Activos externos liquidos 763 mil milhdes
Por memoéria: Conta Nacional do Petréleo (CNP) 168 mil milhdes
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14. O critério de desempenho relativo a divida externa de curto prazo refere-se ao stock da divida
externa com vencimento original igual ou inferior a um ano (incluindo posi¢des a descoberto mas excluindo
o crédito normal & importacdo), devida ou garantida pelo Governo e/ou pelo BCSTP.? Em relacdo a linha de
crédito preventiva de Portugal em apoio a paridade fixa da dobra em relacdo ao euro, os montantes por
pagar nos primeiros trés trimestres de determinado ano serdo excluidos do limite da divida externa de curto
prazo. No entanto, os montantes por pagar no final de determinado ano seréo incluidos na avaliacdo do
cumprimento do critério de desempenho relativo a divida externa de curto prazo. Como referéncia, no final
de Dezembro de 2012 o stock de divida externa de curto prazo era zero.

15. O critério de desempenho relativo a divida externa nao concessional de médio e longo prazo é
um critério de desempenho continuo que se refere a contratagdo ou garantia de nova divida externa com
vencimento original superior a um ano, pelo Governo e/ou pelo BCSTP.** A divida em processo de
reescalonamento e reestruturacdo esta excluida dos tectos estabelecidos para o endividamento em
condigdes ndo concessionais. A divida de médio e longo prazo sera reportada pelo Departamento de Gestéo
da Divida do Ministério do Plano e Financas e (consoante o caso) pelo BCSTP, calculada em dolares
americanos as taxas de cambio prevalecentes. O Governo devera consultar o corpo técnico do FMI antes da
contratagdo ou garantia de novas obrigacdes de divida de médio e longo prazo.

16. A nado acumulacao de novos atrasados de pagamentos externos constitui um critério de
desempenho continuo. Os atrasados de pagamentos externos do Governo séo definidos como todas as
obrigacdes de divida publica externa ndo pagas, de acordo com os dados apresentados pelo Departamento
de Gestao da Divida do Ministério do Plano e Financgas e (consoante o caso) pelo BCSTP, com excepcéo dos
atrasados que aguardem acordos de reescalonamento da divida, pois estes sdo considerados atrasados
técnicos. A divida é considerada em atraso quando néo tiver sido paga no prazo de vencimento, a ndo ser
que o conceito de atrasado tenha sido contratualmente definido de outra forma. Este critério de
desempenho ndo se aplica aos atrasados externos que aguardam assinatura de acordos bilaterais no
contexto do reescalonamento da divida com os credores do Clube de Paris, consoante o caso, e outros
credores bilaterais.

% 0 termo “divida” define-se em conformidade com o Ponto 9 das Directrizes do FMI sobre Critérios de Desempenho Referentes
a Divida Externa em Acordos com o Fundo, adoptadas através da DecisGo No. 6230-(79/140) do Conselho de Administracéo do
FMI, conforme modificada em 1 de Dezembro de 2009. Por “divida” entende-se um passivo corrente (ou seja, ndo contingente)
criado por via contratual mediante a provisdo de valor na forma de activos (incluindo moeda) ou servicos, e que requeira que o
devedor realize um ou mais pagamentos na forma de activos (incluindo moeda) ou servicos, em data(s) futura(s); tais
pagamentos serdo de liquidacdo do capital e juros decorrentes da obrigacdo contratual.

? Este critério de desempenho aplica-se ndo apenas a divida conforme definida no Ponto 9 das Directrizes do FMI sobre
Critérios de Desempenho Referentes a Divida Externa em Acordos com o Fundo, adoptadas através da DecisGo No. 6230-(79/140
do Conselho de Administracdo do FMI, conforme modificada em 1 de Dezembro de 2009, mas também aos compromissos
contraidos ou garantidos cujo valor ainda ndo tenha sido recebido.

* 0 nivel de concessionalidade dos empréstimos é avaliado utilizando-se uma taxa de desconto de 5%. Para os paises menos
desenvolvidos, como Sdo Tomé e Principe, um empréstimo é considerado como em condi¢des concessionais se, na data do
desembolso inicial, o racio entre o valor actual do empréstimo, calculado com base na taxa de juro de referéncia, face ao valor
nominal do empréstimo for inferior a 50% (por outras palavras, um elemento de donativo de pelo menos 50%). Este critério de
desempenho ndo se aplica aos instrumentos de crédito do FML
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17. Pagamentos liquidos do servico da divida externa sdo definidos como o servigo da divida devido
menos a acumulagdo de quaisquer novos atrasados de pagamentos externos, incluindo atrasados técnicos.

18. Apoio programatico externo oficial é definido como donativos e empréstimos, incluindo apoio em
espécie quando os produtos sejam vendidos pelo Governo e as receitas sejam consignadas a uma rubrica
orcamental de despesa, e qualquer outro financiamento extraordinario fornecido por entidades estrangeiras
oficiais e incorporado no orcamento. Os montantes assumidos no programa consistentes com esta definicdo
apresentam-se nas Tabelas 1 e 3 do MPEF na rubrica por meméria com a designagao "apoio programatico
externo oficial”.

III. FACTORES DE AJUSTAMENTO

19. O critério de desempenho relativo ao défice primario interno tera um factor de ajustamento.
O limite do défice primario interno sera ajustado em alta se o Governo encontrar apoio orcamental e
receitas de privatizacdes em 2013 e 2014 para além do descrito no MPEF; esse factor de ajustamento tera
um limite de 50 mil milhdes de dobras (cerca de 1% do PIB em 2012) para 2013 e 2014°

20. Serao definidos factores de ajustamento dos critérios de desempenho relativos ao crédito
bancario liquido ao Governo Central e as reservas internacionais liquidas. Os desvios aos montantes
previstos no programa para as transferéncias a partir da CNP para o orgamento, o apoio programatico
externo oficial, os pagamentos liquidos do servico da divida externa e os atrasados internos desencadeardo
ajustamentos aos critérios de desempenho referidos acima. Esses desvios serdo calculados cumulativamente
a partir do final de Dezembro de 2012 ou final de Dezembro de 2013, conforme apropriado (MPEF, Tabelas 1
e 3). Segue-se uma explicagdo desses ajustamentos:

) Ajustamentos aos tectos do crédito bancario liquido ao Governo Central (CLG): As diferencas
trimestrais entre os montantes efectivos e projectados no recebimento das transferéncias da CNP
para o orcamento, no apoio programatico externo oficial, nos pagamentos liquidos do servico da
divida externa e nos atrasados internos, serdo convertidas em dobras a taxa de cdmbio do programa
e agregadas a partir do final de Dezembro de 2012 ou do final de Dezembro de 2013, conforme for
apropriado, a data de andlise. Os tectos serdo ajustados em baixa (em alta) pelo valor dos desvios
acumulados em baixa (em alta) entre os pagamentos liquidos efectivos e projectados do servico da
divida externa, e pelo valor dos desvios em alta (em baixa) nas transferéncias da CNP, no apoio
programatico externo oficial e nos atrasados internos. A aplicagdo combinada de todos os factores
de ajustamento, em qualquer data de analise, é limitada ao equivalente a USD 3 milhdes a taxa de
cambio do programa.

. Ajustamentos ao piso das reservas internacionais liquidas (RIL) do BCSTP: As diferencas
trimestrais entre os recebimentos efectivos e projectados das transferéncias da CNP para o

5 . . . ~ -~ ~ ~ . , , e
Os donativos e as despesas relacionadas com custos de realizagdo de elei¢cdes ndo serdo incluidos no célculo do défice
primario interno.
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orcamento, o apoio programatico externo oficial, os pagamentos liquidos do servigo da divida
externa e os atrasados internos, em dobras, serdo convertidas em délares americanos a taxa de
cambio do programa e agregadas a partir do final de Dezembro de 2012 ou do final de Dezembro
de 2013, conforme for apropriado, a data de analise. Os pisos serdo ajustados em alta (em baixa)
pelo valor dos desvios acumulados em baixa (em alta) entre os valores efectivos e projectados dos
pagamentos do servico da divida externa do Governo Central, e pelo valor dos desvios em alta (em
baixa) nas transferéncias da CNP para o orgamento, no apoio programatico externo oficial e nos
atrasados internos. A aplicagdo combinada de todos os factores de ajustamento, em qualquer data
de analise, é limitada de modo a que o piso ajustado ndo seja inferior a USD 18,97 milhdes em 2013
e USD 24,5 milhdes em 2014.

IV. REPORTE DE DADOS

21. A informacéo seguinte sera fornecida ao corpo técnico do FMI para efeitos de monitorizagdo do
programa.

1) Dados orcamentais: A Direccdo do Orcamento do Ministério do Plano e Financgas fornecera a seguinte
informacgdo ao corpo técnico do FMI, no prazo de seis semanas apos o final de cada més ou trimestre,
com excepgao do programa de investimento publico (PIP), cujos dados serdo fornecidos no prazo de
trés meses ap6s o final de cada trimestre:

o Dados mensais sobre as operacdes do Governo Central em termos de receitas, despesas e
financiamento, incluindo uma descri¢cdo detalhada dos recursos liquidos consignados, em base de
compromissos e de caixa;

) Dados mensais sobre o crédito liquido ao Governo pelo BCSTP, registados conta por conta, num
formato compativel com as contas monetarias do BCSTP;

) Dados mensais detalhados sobre receitas fiscais e nao fiscais;

) Dados mensais detalhados sobre a despesa de capital com financiamento interno em base de
compromissos e de caixa;

o Dados mensais sobre atrasados internos, por tipo, e sobre os atrasados com a EMAE;

o Dados mensais sobre o apoio programatico externo oficial (ndo relacionado a projectos);

) Dados trimestrais sobre a execu¢do do programa de investimento publico (PIP), por projecto e fonte
de financiamento;

o Dados trimestrais sobre a execucdo das despesas de capital financiadas pelo Tesouro, por tipo de
projecto, montante, cronograma de execugdo e progressos na execugao;

o Dados trimestrais sobre donativos para projectos e desembolsos de empréstimos (HIPC e nao HIPC);

. Dados trimestrais sobre alivio da divida bilateral no ambito da HIPC;

) Estruturas de precos de petréleo pendentes mais recentes e apresentacdo de novas estruturas de

precos (no prazo de uma semana apos cada alteragdo).
2) Dados monetarios: O BCSTP fornecera ao corpo técnico do FMI, no prazo de trés semanas apos o final

de cada més, as suas contas monetarias. Serdo fornecidos outros dados monetarios no prazo de seis
semanas apos o final de cada més, no prazo de dois meses apds o final de cada trimestre no caso de
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dados trimestrais, e no prazo de dois meses ap6s o final de cada ano para os dados anuais. O BCSTP
fornecera a seguinte informagéo ao corpo técnico do FMIL:

Dados diarios sobre taxas de cambio, a serem publicados no sitio web do BCSTP;

Dados diarios sobre taxas de juro, a serem publicados no sitio web do BCSTP;

Tabela diaria de gestao da liquidez, incluindo base monetaria em dobras e moeda em circulacao, a
ser publicada no sitio web do BCSTP;

Posicdo diaria de reservas internacionais liquidas, a ser publicada no sitio web do BCSTP;

Dados mensais do balan¢o do BCSTP (no formulario 1SR do FMI, com as rubricas por memédria
solicitadas);

Dados mensais do balanco consolidado das outras sociedades de depdsitos (no formulario 2SR
do FMI);

Dados mensais consolidados da sintese das sociedades de depdsitos (no formulério de inquérito
3SG do FMI);

Orcamento cambial mensal do Banco Central;

Mapa trimestral dos racios prudenciais dos bancos e indicadores de solidez financeira;

Dados trimestrais sobre a posicao financeira do BCSTP (demonstragéo de resultados, défice,
execucao orcamental, etc.).

Dados da divida externa: A Unidade de Gestao da Divida do Ministério do Plano e Financas fornecera
ao corpo técnico do FMI, no prazo de dois meses apds o final de cada més, a informacao seguinte:

Dados mensais sobre amortizacdo e juros da divida externa, por credor: montante pago,
programado e sujeito a alivio da divida ou reescalonado;

Dados trimestrais sobre desembolsos de projectos com financiamento externo e empréstimos de
apoio programatico.

Contas nacionais e estatisticas comerciais: Os dados seguintes serdo fornecidos ao corpo técnico
do FML:

Dados mensais do indice de precos no consumidor, fornecidos pelo Instituto Nacional de Estatistica,
no periodo de um més apos o final de cada més;

Dados mensais sobre importacdes (valor das importacdes, impostos cobrados sobre importacdes e
atrasados) e valores das exportacdes de produtos, fornecidos pela Direc¢do das Alfandegas do
Ministério do Plano e Finangas, no prazo de dois meses apds o final de cada més;

Dados mensais sobre os carregamentos e consumo de petroleo (volume e precos CIF, por produto),
fornecidos pela Direcgdo das Alfandegas.
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Apéndice II. Avaliacao do Saldo das Contas Externas’

A posicao externa de Sdo Tomé e Principe é vulneravel, devido sobretudo a estreita base exportadora do
pais. A conta corrente deve permanecer em défice no longo prazo, em razdo da forte dependéncia das
importacGes de alimentos, combustiveis e bens de investimento relacionados a projectos, as quais séo
necessarias para o arranque do crescimento. O défice da conta corrente externa do pais é financiado
sobretudo pela ajuda externa e pelo investimento directo estrangeiro (IDE). A consecucao da estabilidade
externa exige a aceleracdo das reformas no ambiente de negdcios para estimular o crescimento, criar
empregos e alargar a base de exportagao. O principal risco de deterioracdo da conta corrente (incl.
transferéncias) se refere aos choques da oferta e aos efeitos de uma nova deterioracdo das condi¢des
financeiras na Europa, o que limitaria a disponibilidade de donativos e empréstimos altamente
concessionais.

Nao ha provas indicios conclusivos de um desalinhamento da taxa de cambio real. A dobra parece estar
ligeiramente sobrevalorizada no curto prazo, e largamente em linha com os fundamentos no médio prazo.
Embora a taxa de cambio efectiva real (TCER) tenha apresentado uma certa valorizacdo desde a adopgao da
paridade fixa com o euro, no inicio de 2010, uma analise do corpo técnico ndo constatou a existéncia de
fortes indicios de desalinhamento da taxa de cambio real que poderia conduzir a instabilidade externa a
médio prazo. A analise quantitativa baseada das metodologias CGER indica que a norma do saldo da conta
corrente situa-se nos -9%2% do PIB (segundo a abordagem da sustentabilidade externa) e nos -13%% do PIB
(segundo a abordagem do equilibrio macroeconémico), em comparagédo a uma projeccdo de médio prazo
de -10%2% do PIB. Isso se traduz numa sobrevalorizacdo de cerca de 1% e numa subvalorizacao de 2%2%,
respectivamente. A abordagem da taxa de cambio real de equilibrio — que produziu grande incerteza em
torno das estimativas, dadas as limitagdes de dados — mostra que a dobra esta consideravelmente
sobrevalorizada (em cerca de 37%).

O actual nivel das reservas internacionais brutas, préoxmo dos 5,4 meses de importacdes, parece ser
suficiente para fazer face a choques externos. Apds um breve periodo em que as reservas internacionais
baixaram para menos de trés meses de importagdes, em meados de 2012, as autoridades conseguiram
acumular um volume expressivo de reservas, tendo beneficiado de receitas de privatizacdes e fluxos de
entrada do Banco Mundial, da Nigéria e de Timor-Leste. Para além disso, Sdo Tomé e Principe tem acesso a
USD 7,2 milhdes em depositos da Conta Nacional do Petréleo (CNP) e €25 milhdes de uma linha de crédito
contingente com Portugal.2

Sdo Tomé e Principe fez alguns progressos na melhoria do seu ambiente de negdcios, mas ainda ha muito a
ser feito. A edicdo de 2012 do inquérito Doing Business do Banco Mundial colocou o pais entre os que mais

! Nota elaborada por Justin Matz (AFR).

2 . . .
Com vista a amparar a ancoragem cambial, as autoridades celebraram um acordo com Portugal segundo o qual este se
compromete a fornecer apoio a STP na forma de uma linha de crédito de até 25 milhdes de euros, o que acrescenta outros

3,5 meses de cobertura das importacOes pelas reservas internacionais.
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realizaram reformas em 2011, uma vez que as autoridades instituiram um guiché Unico para os investidores
e eliminaram uma gama variada de exigéncias em matéria de licencas e capital minimo para a abertura de
empresas. Contudo, o pais caiu algumas posi¢des na edicdo de 2014, e ainda esta nas Ultimas colocacbes.
Sdo necessarias mais reformas estruturais para estimular a produtividade e melhorar o ambiente de
negocios, incluindo medidas para fortalecer o enquadramento juridico do pais (nos quesitos de
cumprimento dos contratos, registo de propriedades e protec¢do dos investidores, por exemplo).

Conta corrente externa

O défice da conta corrente externa diminuiu nos Ultimos anos, uma vez que a actividade econémica mais
fraca levou a um menor crescimento das importagdes. A expectativa é que a conta corrente continue a
registar défices até ao médio prazo, como reflexo da forte dependéncia do pais em relacdo as exportagdes
de alimentos, combustiveis e bens de capital, entre outros. O défice é financiado sobretudo por
transferéncias oficiais e IDE, ambos os quais diminuiram em consequéncia das condi¢des financeiras na
Europa. A trajectoria dptima para a conta corrente nos préximos cinco anos deve ser de uma melhoria
gradual ao longo do tempo, a medida que o pais alarga a sua base de exportagdo, aumenta a segurancga
alimentar e realiza um processo de consolida¢do orcamental.
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Avaliacao da taxa de cambio

A TCER de Sao Tomé e Principe apreciou-se consideravelmente desde a introdugdo da paridade fixa com o
euro em Janeiro de 2010. Desde entdo, verificou-se um processo gradual de desinflacdo, largamente em
linha com a experiéncia internacional.? Todavia, a inflacdo interna continuou superior a dos parceiros
comerciais do pais.

3 ~ . < < . oo A . . . <
Uma comparagdo da desinflagdo em Sdo Tomé e Principe com as experiéncias dos paises que tentaram baixar a inflacdo ao
indexar as suas moedas as moedas de paises com baixas taxas de inflagdo mostra que o caminho ja percorrido por Sdo Tomé e

Principe assemelha-se mais as tentativas bem-sucedidas do que as tentativas frustradas.
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Taxas de cimbio efectivas nominal e reals,
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Embora a analise comparativa da sustentabilidade externa de um pais pequeno e fragil como Séo Tomé e
Principe, que apresenta graves limitacdes em termos de dados, seja bastante dificil, a aplicacdo das trés
metodologias padronizadas de avaliacdo cambial sugere que a taxa de cambio real esta sobrevalorizada no
curto prazo e largamente em linha com os fundamentos a médio prazo.

Os resultados das avaliacdes da taxa de cambio de Sdo Tomé e Principe, realizadas com base nas
metodologias do Grupo Consultivo sobre Taxas de Cambio (CGER) do FMI, sao apresentados a seguir.
O foco das avaliagdes é o cenario de base do pais para 2013 e o médio prazo, tendo como periodo de
referéncia o ano de 2018.

Na abordagem de equilibrio macroeconémico (EM), estima-se um saldo da conta corrente de equilibrio

(a norma) através da relacdo entre o saldo da conta corrente e os fundamentos macroeconémicos. Entre os
fundamentos tipicos figuram o saldo or¢camental, o crescimento do produto, o rendimento real, o saldo do
petroleo, dados demograficos, abertura comercial e produtividade relativa. No curto prazo, ao aplicar os
coeficientes estimados pela extensdo da metodologia CGER, de autoria de Vitek (2013), obtém-se uma
norma da conta corrente de S&0 Tomé e Principe de -14% do PIB.” Este valor é comparado com o saldo da
conta corrente projectado de -20%% do PIB. Isto implicaria uma sobrevalorizagdo cambial de 6% em 2013,
presumindo que a elasticidade do saldo da conta corrente externa em relacdo a TCER seja de menos 1,05.°
Para 2018, projecta-se uma melhoria do saldo da conta corrente, para -10%2% do PIB, enquanto a norma da
conta corrente recua para -13%% do PIB. Isto implica um gap da conta corrente de 23%% do PIB e uma
subavaliacdo da moeda da ordem de 2,6% no médio prazo.

* Vitek, Francis, 2013, “Exchange Rate Assessment Tools for Advanced, Emerging, and Developing Economies”, IMF
Documentation on the Exchange Rate Assessment Toolkit (Washington: International Monetary Fund).

> Tokarick, Stephen, 2010, “A Method for Calculating Export Supply and Import Demand Elasticities”, IMF Working Paper
10/180 (Washington: International Monetary Fund).
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Abordagem do equilibrio macroeconédmico
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A abordagem da sustentabilidade externa (SE) calcula o saldo da conta corrente que seria coerente com um
valor de referéncia dos activos externos liquidos (AEL). O principal desafio ao aplicar a abordagem SE é
escolher a meta correcta para os AEL, uma tarefa que é ainda mais complexa no caso de Sdo Tomé e
Principe, dada a indisponibilidade de dados fidveis sobre a posicdo de investimento internacional; sendo
assim, pode-se apenas obter uma estimativa geral da posicao dos AEL. Segundo a abordagem SE, a dobra
esta algo sobrevalorizada em 2013 (em 10%%) mas torna-se menos sobrevalorizada com o tempo, até
chegar a uma sobrevalorizacao de cerca de 1% em 2018.

Abordagem da sustentabilidade externa
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Norma da conta corrente Conta corrente projectada

A abordagem da taxa de cambio real de equilibrio (TCRE) é um modelo de regressdo de forma reduzida, ao
contréario das duas outras abordagens, que utilizam modelos de regressao comportamental. A TCRE ndo
produz bons resultados quando existem limitagdes de dados e séries temporais histéricas curtas, como é o
caso de Sdo Tomé e Principe. Para alem disso, a metodologia TCRE é altamente sensivel a escolha das
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varidveis usadas no modelo. Com base nos coeficientes estimados pela extensdo de Vitek da metodologia
CGER, esta abordagem revela uma sobrevaloriza¢do da moeda de cerca de 34% a curto prazo e cerca de
37% a médio prazo.

Abordagem da taxa de cambio real de equilibrio
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Indicadores Seleccionados da Avaliagao da Taxa de Cambio Efectiva Real (TCER)
(Em percentagem do PIB, salvo indicagdo em contrario)

Curto prazo (2013)  Médio prazo (2018) 2

Conta corrente efectiva ' -20,5 .
Conta corrente subjacente (A -20,2 -10,5
Elasticidade do comércio (B) 3 -1,05 -1,05

Abordagem do equilibrio macroeconémico

Norma da conta corrente (C) 4 -13,9 -13,2

Gap da conta corrente (D=A-C) -6,3 2,8

Gap da TCER, em percentagem (D/B) 56 6,0 -2,6
Abordagem da sustentabilidade externa

Norma da conta corrente (E)4 -9,5 -9,5

Gap da conta corrente (F=A-E) -10,7 -1,0

Gap da TCER, em percentagem (F/B) 5.6 10,2 0,9
Abordagem da taxa de cadmbio efectiva real de equilibrio

Gap da TCER de 2018, em percentagem >0 33,9 37,2

' Conta corrente observada em 2012.

2 Utilizando a conta corrente de 2018 como o periodo de referéncia a médio prazo.

3 As elasticidades do comércio sao derivadas de um estudo recente em painel sobre os paises de rendimento
médio baixo, de autoria de Tokarick (WP/10/180), pagina 31.

4 Os coeficientes que relacionam a conta corrente e os fundamentos macroecondmicos baseiam-se na
metodologia CGER do FMI e na extens&o de Vitek (IMF, 2009).

5n won

+ " sobrevalorizagdo, "- " subvalorizagao.
6 Variagao percentual na TCER necessaria para eliminar o gap.
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Contas de capital e financeira

As contas de capital e financeira de Sdo Tomé e Principe mantiveram-se excedentarias nos ultimos anos, a
despeito da crise financeira mundial. A conta de capital € dominada pela ajuda externa (uma média de cerca
de 20% do PIB ao ano) relacionada ao programa de investimento do governo. A conta financeira tem dois
grandes componente, o IDE e o endividamento do sector publico.

Como reflexo da dimenséo reduzida da economia e da natureza irregular de alguns investimentos, o IDE
tem-se revelado volatil nos Ultimos anos; chegou a representar 43% do PIB em 2008 (sobretudo por causa
da construcdo de um hotel resort) e registou uma mediana de 8% do PIB no periodo 2000-12. O capital
proprio predomina na composi¢do do IDE e, por este motivo, o risco de inversdes sUbitas é relativamente
pequeno. O endividamento do sector publico mantém-se estavel, ao redor dos 9% do PIB ao ano.

As autoridades ndo dispdem actualmente de instrumentos apropriados para esterilizar grandes fluxos de
entrada de capitais, valendo-se principalmente da compra directa de divisas e das reservas obrigatorias.
Como forma de melhorar a gestao dos grandes fluxos de capital, o banco central esta a tomar medidas para
desenvolver um quadro de previsdo de liquidez, uma necessidade tendo em conta a perspectiva de
introdugdo, no momento oportuno, de instrumentos do mercado monetario.

Embora a auséncia de dados sobre a posicdo de investimento internacional (PII) dificulte a andlise da
posicdo dos activos externos liquidos do pais, o banco central e os bancos comerciais tém estado a reforcar
as suas posi¢des de AEL nos ultimos anos. Estima-se que o saldo da Conta Nacional do Petréleo diminua nos
proximos anos, a menos que sejam recebidos novos bonus de assinatura da parte de empresas que desejem
participar do desenvolvimento da Zona de Exploragdo Exclusiva (ZEE) de Sdo Tomé e Principe.

Reservas cambiais

O nivel actual das reservas cambiais parece ser suficiente para resistir a choques externos, e encontra-se
basicamente em linha com os paises comparaveis. As reservas ndo apenas representam um seguro contra
choques externos mas também servem como instrumento estratégico para a gestdo da instabilidade
financeira interna. Apds cair para menos de trés meses de importacdes em meados de 2012,° a acumulacdo
de reservas internacionais pelas autoridades aumentou consideravelmente, beneficiando das receitas de
privatizagdo e de ingressos de recursos do Banco Mundial, da Nigéria e de Timor-Leste. As reservas
internacionais brutas de Sdo Tomé e Principe ascendiam a USD 43,8 milhdes (cerca de cinco meses de
importacdes) no final de 2012, e USD 58,5 milhdes (cerca de 5,4 meses de importacdes) no final de
Setembro de 2013. Para além disso, as autoridades tém acesso a USD 7,2 milhdes em depdsitos na CNP e
€25 milhdes de uma linha de crédito contingente com Portugal.

6~ . L o . .
O nivel das reservas internacionais caiu para menos de trés meses de importa¢des em meados de 2012, quando os bancos
comerciais locais com posi¢des longas em divisas intensificaram as compras de délares norte-americanos junto do BCSTP. Em

Julho de 2012, porém, as autoridades esclareceram os procedimentos para tais compras.
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Sao Tomé e Principe: Adequacgao das reservas
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e Trés meses de importagoes 2 0% da massa monetdria

e \edida do FMI

1/ Os dados do PIB nominal e das importages foram convertidos de anuais para mensais utilizando a interpolagdo spline cubica.
Comoresultado, este graficondo é comparavel com os demais desta apresentagdo, que tém por base dados anuais.

2/ As reservas internacionais brutas excluem o saldo da Conta Nacional do Petrdleo e os depdsitos em moeda estrangeira dos
bancos comerciais no BCSTP para cumprir as RMCou as novas exigéncias em matéria de licenciamento ou aumento de capital.

As autoridades decisoras muitas vezes recorrem a regras praticas para avaliar o nivel de suficiéncia das
reservas, tais como a cobertura das importacdes, o racio reservas/M2 e as medidas do FMI sobre a
adequacdo das reservas. Os limiares mais utilizados para essas medidas sdo trés meses de cobertura de
importacdes e racio de reservas/M2 de 20%.” Quando avaliadas segundo essas regras, as reservas cambiais
de Sdo Tomé e Principe situam-se acima dos limiares tradicionais, mas ligeiramente abaixo do nivel mediano
de paises comparaveis. Contudo, se forem incluidos os depositos da CNP e a linha de crédito portuguesa, as
reservas de Sdo Tomé e Principe sdo superiores as dos paises comparaveis.

7 s . s 4, . .
O récio entre as reservas e a divida de curto prazo é usado em economias de mercados emergentes e poderia ser

importante para Sdo Tomé e Principe a medida que o seu sector financeiro continua a se desenvolver, mas tal racio ndo
é incluido nesta nota devido as limitacbes em termos de dados.
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Reservas internacionais brutas (final de 2012), medida tradicional e
medida do FMI (meses de importacoes)
8
7
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Sdo Tomé e Cabo Verde Comoros Pequenos Pequenas ilhas 5/
Principe estados 4/
M Reservas M CNP " Banco de Portugal #Trés meses import. B 20% de M2 «# Medida do FMI 3/
1/ Incluindo o saldo da Conta Nacional do Petrdleo.
2/ Incluindo a linha de crédito portuguesa.
3/ Com base no documento do Conselho do FMI "Assessing Reserve Adequacy".
http://www.imf.org/external/np/pp/eng/2011/021411b.pdf
4/A amostra de paises comparaveis de baixo-médio rendimento e pequenas economias insulares de baixo
rendimento inclui Belize, Butdao, Cabo Verde, Comoros, Djibuti, Fiji, Guiana, Kiribati, Ilhas Marshall, Ilhas
Salomao, Micronésia, Samoa, S3o Tomé e Principe, Suazilandia, Timor-Leste e Vanuatu.
5/ A amostra de paises comparaveis de baixo-médio rendimento e pequenas economias insulares de baixo
rendimento é um subconjunto do grupo acima descrito que exclui Belize, Butdo, Djibuti, Guiana e

Desequilibrios externos e competitividade

O défice da conta corrente externa de Sdo Tomé e Principe ao longo da ultima década foi explicado pelas
taxas relativamente baixas de poupanca publica e privada e pelos investimentos publicos e privados
significativos, financiados pela ajuda externa e por IDE. Considerando que o pais continua a apresentar
necessidades significativas em termos de investimentos, as politicas que visam corrigir esse desequilibrio ao
longo do tempo terdo de concentrar-se no aumento da poupanca e na promogado da competitividade.

O pais terd de formular uma abordagem abrangente para melhorar a competitividade. A correc¢do dos
desequilibrios externos através de uma depreciacdo nominal dificilmente resultaria numa taxa de cambio
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efectiva real mais depreciada no médio prazo, devido a sua transferéncia para os precos internos. Um
aumento acentuado das importacdes de mercadorias por causa da depreciagdo cambial poderia repercutir
nos outros sectores da economia, elevar os custos globais de producéo interna e, talvez, resultar numa
posicao inalterada ou até mais fraca no que respeita & competitividade dos precos internacionais.® O regime
cambial fixo de Sdo Tomé e Principe trouxe beneficios ao pais, ao por um fim ao ciclo de inflagdo e
depreciacdo. Por conseguinte, o aumento da produtividade deve provir de investimentos que melhorem o
capital humano e reduzam os gargalos infra-estruturais e a escassez esporadica de bens essenciais.

Os indicadores qualitativos da competitividade revelam gargalos estruturais e institucionais significativos em
Sdo Tomé e Principe O pais é classificado como de fraco desempenho segundo o indice CPIA do Banco
Mundial de Avaliacao Institucional e de Politicas Nacionais e continua nas Ultimas posi¢des na edicdo de
2014 do inquérito Doing Business do Banco Mundial.

Pequenasilhas

Pequenos estados

AfricaSubsariana

Cabo Verde

Comoros

S3o Tomé e Principe

[t

o

50 100 150 200

Sao Tomé e Principe fez alguns progressos na melhoria do seu ambiente de negdcios, mas ainda ha muito a
ser feito. A edicdo de 2012 do inquérito Doing Business colocou o pais entre os que mais realizaram reformas
em 2011, uma vez que as autoridades instituiram um guiché Unico para os investidores e eliminaram uma
gama variada de exigéncias em matéria de licengas e capital minimo para a abertura de empresas. Contudo,
sdo necessarias mais reformas estruturais para estimular a produtividade e melhorar o ambiente de
negdcios, incluindo medidas para fortalecer o enquadramento juridico do pais (nos quesitos de
cumprimento dos contratos, registo de propriedades e proteccdo dos investidores, por exemplo). Para
continuar a melhorar o clima de negdcios, o governo poderia instituir uma plataforma de didlogo entre os
sectores publico e privado, com o objectivo de identificar entraves ao desenvolvimento do sector privado e
propor planos de acgédo para elimina-los.

8 Wang, Jian-Ye et al., "The Choice of Monetary and Exchange Rate Arrangements for a Small, Open, Low-Income Economy:
The Case of Sdo Tomé and Principe”, IMF Working Paper 08/118, (Washington: International Monetary Fund).
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S3ao Tomé e Principe : Indicadores Doing Business
Posicao em 2014 entre parénteses

Aberturade empresas
(98)

Cumprimento de
contratos (183)

Obtengdo de crédito
(186)

Resolugdo de
insolvéncias (166)

Protecg¢do dos
investidores (157)

Pagamento de impostos
(1569)

Registo de propriedade
(165)

Obtencgdo de alvaras omércio internacional
paraconstrugdo (103) (102)

e 2014 Doing Business e 2011 Doing Business

Source: World Bank 2014 Doing Business Report
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Apéndice III. Diagnéstico do Sector Financeiro®
A. O Sector Financeiro de Sao Tomé e Principe

1. O sistema financeiro de Sao Tomé e Principe continua a crescer, apesar da sua base reduzida.
Os activos totais do sector em percentagem do PIB cresceram de 23% em 2004 para cerca de 40% em 2012.
Os bancos comerciais respondem por cerca de 98% do mercado, e as seguradoras pelos restantes 2%.

O sector das microfinancas é incipiente, e uma lei foi apresentada ao governo em 2013 para regulamentar o
sector. Nao existe um mercado de capitais. Dada a predominancia dos bancos no sistema, a presente
avaliacdo concentra-se no sector bancario.

2. O sistema bancario é dominado pelo capital estrangeiro, mas com uma proporcao significativa
de capital publico nacional no maior banco. O Banco Internacional de Sdo Tomé e Principe (BISTP), o
maior banco, apresenta uma estrutura em que 52% do seu capital é detido por um banco portugués (CGD) e
um banco de investimento angolano (BAI). O governo detém um participagdo de controlo de cerca de 48%.
A maioria do capital do Banco Equador também é de origem estrangeira (Grupo Mombanka e Mosquito),
com uma participacao local de 5%. O capital dos restantes bancos comerciais, Afriland First Bank, Island
Bank, Commercial Bank of Sdo Tomé and Principe, EcoBank, Energy Bank e BGFI Bank, é 100% estrangeiro.

Propriedade Pais(es) dos accionistas
Nome do Banco Nacional | Estrangeira estrangeiros
Banco Internacional de Sdo Tomé e Principe (BISTP) 1- 48% 52% | Angola, Portugal
Afriland First Bank Sdo Tomé e Principe 100% | Camardes
Banco Equador (BE) 5% 94% | Angola
Island Bank S.A. 100% | Nigéria
Commercial Bank Sdo Tomé e Principe (COBSTP) 100% | Camardes
Ecobank Sdo Tomé e Principe 100% | Gana, Nigéria, Costa do Marfim
Energy Bank Sdo Tomé e Principe 100% | Gana, Nigéria
BGFI Bank Sdo Tomé e Principe 100% | Gabao

1- O Governo detém 48% das ac¢Bes do BISTP, e os restantes 52% pertencem a CGD (um banco portugués) e ao BAI (um banco de
investimento angolano).

B. Metodologia de Avaliacao do Sector Bancario

3. A metodologia empregada nesta nota para avaliar o sector bancéario é conhecida como
afericao quantitativa (quantitative benchmarking). Envolve observar a evolugdo de um conjunto de
indicadores através do tempo e entre paises. A dimensao temporal é capturada através da analise de
tendéncias dos principais indicadores, uma vez que o desenvolvimento do sector financeiro é um processo
com limites temporais. Para a comparacdo entre paises, seleccionou-se um grupo de pequenos estados

! Nota elaborada por Rodgers Chawani (AFR).
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insulares? com caracteristicas semelhantes, bem como a Africa Subsariana (excluindo a Africa do Sul e a
Nigéria).> A economia de Sdo Tomé e Principe é avaliada comparando a sua profundidade, acesso, eficiéncia
e estabilidade com o grupo de paises comparaveis. A avaliacdo também considera o ponto da situacdo da
supervisdo bancaria em relagdo aos principios fundamentais de Basileia, bem como o plano estratégico do
banco central para 2012-15. Todavia, a disponibilidade reduzida de dados limitou o alcance deste exercicio.

C. Andlise das Tendéncias

4, A analise das tendéncias concentrou-se na evolucao dos agregados entre 2004 e 2012.
A andlise constituiu uma avaliacdo estatica do sector bancario, isoladamente dos comparadores
seleccionados.

Tabela 1: Tendéncias do Sector Bancario

_

Massa monetdria como percentagem do PIB

Crédito ao sector privado como percentagem do PIB 17 28 36

IpEpIpunjold

Depdsitos do sector financeiro como percentagem do PIB

Agéncias de bancos comerciais por 100 mil adultos

Numero de caixas automaticos 0 0 22

08$90Y

Populacao adulta com conta bancaria (percentagem)

Numero de bancos comerciais 9
=
)
Intermedidrios nao bancarios 1 2 2 Q
Concentracao de activos do maior banco (percentagem) 49,8 50 2
Concentracao de activos dos trés maiores bancos (percentagem) 72,5 )
Rendimento dos activos (ROA) -3,8 -0,04 E
Rendimento do capital (ROE) -18,6 -3,7 -0,16 @l
Q
Empréstimos mal parados 19,3 18,9 S
g
Depositos em divisas como percentagem do total de depdsitos 51 55 57 §
Empréstimos em moeda estrangeira como percentagem do total 5'
Q
O

de empréstimos

Activos liquidos como percentagem do total de activos

Reservas excedentes como percentagem da massa monetdria 11,93 23,72 27,58

Fontes: FMI e Bankscope.

Zopmbry

2 Comoros, Cabo Verde, Fiji, Kiribati, Ilhas Marshall, Ilhas Saloméao, Samoa, Timor-Leste e Vanuatu.
3 As referéncias a Africa Subsariana na presente nota se referem & Africa Subsariana excluindo a Africa do Sul e a Nigéria.
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5. As medidas convencionais de afericao da profundidade financeira indicam que o sector
bancario de Sao Tomé e Principe se aprofundou nos dltimos anos. A profundidade financeira diz
respeito até que ponto os diferentes segmentos da populagdo sdo capazes de utilizar uma variedade de
servicos bancarios para fins de decisdes de investimento e aforro. Tradicionalmente, utilizam-se os racios da
massa monetaria e do crédito ao sector privado em relacdo ao PIB para medir a profundidade financeira.
Segundo a Tabela 1, o racio entre a massa monetaria e o PIB aumentou de 28% em 2004 para cerca de 37%
em 2012. Do mesmo modo, o racio entre o crédito ao sector privado e o PIB mais do que dobrou, de 17%
do PIB em 2004 para 36% em 2012.

6. A penetracio do sistema bancario de Sao Tomé e Principe, conforme medida pelos progressos
na busca de oportunidades mais inclusivas para o acesso equilibrado aos servicos financeiros, revela
algumas melhorias notaveis. Segundo dados do Inquérito de Acesso aos Servigos Financeiros, a proporcao
de populagdo bancarizada, representada pelo nimero de contas bancarias por 100 mil adultos, aumentou de
51% em 2008 para 87% em 2012. Este crescimento foi apoiado por uma ampla rede de agéncias por 100 mil
adultos, que cresceu de uns escassos 4% em 2004 para 23% em 2012.

7. Os caixas automaticos foram introduzidos em Outubro de 2011, o que facilitou o acesso da
populacao aos recursos bancarios. Desde a sua introducdo, o nimero de caixas aumentou para 19-22
em 2012, e, de forma correspondente, o nivel de transac¢des diarias registou um aumento expressivo. Esta
evolucdo aponta para uma melhoria geral no sentido de mais inclusdo financeira.

8. Os indicadores da concorréncia e eficiéncia afiguram um panorama inconclusivo do sector
bancario de Sao Tomé e Principe. Do ponto de vista do nimero de prestadores de servicos, as condi¢des
concorrenciais melhoraram, uma vez que o nimero de bancos dobrou de quatro em 2004 para oito

em 2008. Tal aumento nao foi, porém, acompanhado por uma evolu¢do semelhante nas quotas de mercado.
O maior banco ainda detém cerca de 50% do mercado e a concentracdo de activos dos trés maiores bancos
€ muito elevada, em cerca de 69%. O ideal é contar com um sistema financeiro eficiente que ofereca uma
ampla gama de servicos financeiros. Contudo, o sector bancario de Sdo Tomé e Principe nado dispde de uma
variedade de instrumentos financeiros. Acresce que os indicadores de eficiéncia sdo muito fracos, uma vez
que ambas as medidas de rentabilidade dos activos e rentabilidade do capital tém-se situado préximas ou
abaixo de zero por cento.

9. Uma caracteristica marcante do sector bancario de Sdo Tomé e Principe tem sido a
dolarizacao. Verifica-se uma tendéncia de manter uma grande parcela dos activos e passivos em moeda
estrangeira. Quando a inflacdo passou de 9% em 2001 para cerca de 28% em 2007, os temores quanto a
erosao dos rendimentos na sequéncia de uma possivel desvalorizacdo cambial excessiva induziram um grau
elevado de substituicdo da moeda. O racio de depdsitos em divisas sobre a massa monetaria aumentou de
35% em 2001 para cerca de 57% em 2007. Os bancos comerciais operavam sobretudo com moeda
estrangeira e, por conseguinte, os créditos em divisas representavam entre 70 e 75% da carteira de crédito.
Contudo, gracas aos esforcos envidados nos Ultimos anos para reduzir a dolarizagdo no sistema financeiro,
inclusive através de regulamentos prudenciais sobre as reservas minimas de caixa, a parcela dos
empréstimos em divisas caiu de 77% em 2010 para 58% em 2012.
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10. A situacdo em matéria de liquidez mudou muito desde 2011, com os bancos a manter um
volume mais elevado de saldos involuntarios para além do minimo regulamentar. Entre 2004 e 2008, o
racio de activos liquidos sobre o total de activos foi de cerca de 18%, em média. Em Marco de 2010, o banco
central passou a exigir que as reservas obrigatorias sobre depdsitos em divisas fossem constituidas 100% em
moeda nacional, ao invés de 100% em divisas. Esta alteracado na politica provocou um aperto das condigdes
de liquidez e o ndo-cumprimento ddos niveis minimos de reservas de caixa. Em Dezembro de 2011, o banco
central reduziu para 90% a parcela das RMC a ser constituida em moeda nacional e reduziu novamente o
coeficiente de reservas obrigatorias, de 21% para 18%. Aliado ao abrandamento da expansdo do crédito, isto
produziu um forte aumento das reservas excedentarias, de 11,9% da base monetaria em Janeiro de 2011
para 27,5% em Marco de 2013. Para além destes desenvolvimentos, o racio de activos liquidos sobre o total
de activos dobrou de 18% em 2008 para 36% em 2012.

D. Analise Comparativa do Sector Bancario de Sao Tomé e Principe

11. O exercicio de afericio comparativa permite uma avaliacdo do desempenho do sector
financeiro de Sao Tomé e Principe relativamente aos quesitos de profundidade, acesso, eficiéncia,
estabilidade e supervisdao. A normalizacdo da maioria dos activos e passivos como proporcdo do PIB facilita
a afericdo dos indicadores seleccionados e as comparacdes entre paises. A diferenca entre o valor observado
e a mediana do referencial indica que hd margem para medidas de politica ou mais progressos.

Analise comparativa da profundidade

12. As medidas tradicionais de profundidade indicam que o desempenho de Sao Tomé e Principe
é melhor que o da Africa Subsariana, mas pior que o dos pequenos estados insulares. Os racios do
crédito ao sector privado e da massa monetaria sobre o PIB estdo em ascensdo desde 2004 e encontram-se
muito acima dos referenciais subsarianos. Isto implica que, ao longo dos anos, o desenvolvimento do sector
bancéario de Sdo Tomé e Principe alcangou niveis comparaveis aos dos seus pares regionais. Trata-se de uma
evolugdo positiva, mas que pode também ser sintomatica de uma expansao insustentavel na sequéncia da
assuncao excessiva de riscos, sustentada nas expectativas de producdo de petréleo. Ndo obstante este
desempenho, o desenvolvimento do sector bancario de Sdo Tomé e Principe ainda é inferior ao dos
pequenos estados insulares, talvez em funcao das caracteristicas econémicas e estruturais do pais, como a
densidade populacional.’

4 . . . . ~ . I . .
Como paises com baixa densidade populacional estdo associados com uma penetracdo financeira superficial e custos de
intermediacdo financeira mais elevados de deseconomias de escala, o tamanho da populacdo pode ser um factor elucidativo.
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Analise comparativa do acesso

13. As estimativas do alcance dos servigos financeiros apontam para uma melhoria da penetracao
dos servicos financeiros em Sao Tomé e Principe. Partindo-se da relagdo entre o nimero de contas de
depositos e a populagdo adulta para estimar a parcela bancarizada da populagéo, conclui-se que o elevado
nivel de acesso, de 70%, é superior & mediana de 29,2% da Africa Subsariana. Este resultado é apoiado pelo
aumento no nimero de agéncias de bancos comerciais por 100 mil adultos, de uns escassos 4,7% em 2004
para cerca de 23,4% em 2011, o que excede o referencial regional de 3,5%. Com o tempo, o nimero de
agéncias em relacdo a populagao alcancou os valores dos pequenos estados insulares e, apds 2010, o sector
superou largamente a marca de referéncia desses estados. O aspecto da inclusdo do sector bancario
beneficiou também da introdugao tardia dos caixas automaticos, cujo nimero (24) é superior a mediana dos
pequenos estados insulares (12). De modo geral, o sistema bancério tornou-se mais inclusivo, mas o melhor
desempenho em termos de rede de agéncias indica também que o pais tem mais bancos comerciais do que
o ideal. De facto, o nUmero mediano de bancos comerciais nos pequenos estados insulares é quatro. Para
além disso, os custos de manutencdo de caixas automaticos sdo mais elevados, porém o seu nimero é
muito superior ao da Africa Subsariana e dos pequenos estados insulares.

Analise comparativa da eficiéncia

14. A entrada de novos intermediarios financeiros nao foi acompanhada por ganhos de eficiéncia
no sector bancario. O desenvolvimento sustentavel do sistema financeiro e o nivel de apoio por ele
prestado ao sector real dependem da eficiéncia da intermediacdo. Quando medida como o diferencial entre
as taxas activas e passivas dos bancos comerciais, os diferenciais de taxa de juros, embora tenham diminuido
de 19,7% em 2008 para cerca de 13,3% em 2012, continuam acima da mediana dos pequenos estados
insulares. Segundo relatos, a fonte do diferencial sé@o os elevados custos gerais administrativos, as
deseconomias de escala devido a pequena dimensao dos mercados, bem como a ineficiéncia dos bancos ao
longo dos anos, resultando na transferéncia dos custos elevados para os clientes.

Analise comparativa da dolarizacao

15. A dolarizacao financeira tem sido uma caracteristica marcante do sector bancario de Sao Tomé
e Principe nos ultimos oito anos. A dolarizacdo, medida como o racio dos depdsitos em divisas sobre o
total de depdsitos, e como os empréstimos em moeda estrangeira sobre o total de empréstimos, aumentou
no periodo 2004-12. O grafico mostra a inflacdo média no periodo 2008-12 e a relacdo entre os
empréstimos em moeda estrangeira e o total de empréstimos num periodo semelhante, e confirma que, em
comparacéo aos paises seleccionados da Africa Subsariana e pequenos estados insulares, Sd0 Tomé e
Principe é mais dolarizado.
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16. A dolarizacao financeira tem implicacées para a estabilidade financeira. A posicdo do banco
central pode facilmente sofrer pressdes para actuar como emprestador de doélares em ultima instancia.
Ademais, os bancos com o maior volume de passivos internos em délares devem equilibrar as suas posi¢des
cambiais através da concessdo de empréstimos em délar a tomadores cujos rendimentos sdo auferidos em
moeda nacional, ou entdo deter activos no estrangeiro. A concessdo de crédito a clientes internos sem
cobertura gera um risco de crédito. E, mais importante, a experiéncia de muitos paises revela que nao é facil
reverter a dolarizacdo, mesmo apds a remocado das causas subjacentes, o que resulta no fendmemo da
"histerese da dolarizagdo” — persisténcia da dolarizagdo apds o controlo da inflacdo. Nos Ultimos meses,
tem-se verificado uma correlacdo entre o declinio da inflacdo e uma reducao da dolarizacao.

17. Recentemente, a desdolarizacao em Sao Tomé e Principe tem sido o resultado de forcas
prudenciais e de mercado. As autoridades obtiveram éxito na implementacao de politicas de estabilizacdo
macroeconomica, que produziram fundamentos mais sélidos em termos de inflagdo baixa e expectativas
mais bem ancoradas. Para além disso, a gestdo activa das reservas obrigatorias e outras medidas prudenciais
tomadas pelas autoridades contribuiram para a desdolarizagao.

D. Analise Comparativa da Solidez do Sector Bancario de Sao Tomé e Principe

18. A solidez do sector bancario é avaliada com base em Indicadores de Solidez Financeira (ISF)
tradicionais relativos a adequacao dos fundos proprios, liquidez, rentabilidade e eficiéncia. A principal
constatacdo é que os indicadores para o conjunto do sistema estdo, de forma geral, em consonancia com as
normas prudenciais, apesar de encobrirem grandes variagdes entre bancos.

Avaliacao da adequacao dos fundos proéprios

19. A informacao disponivel sobre a solvéncia indica que o sector bancéario de Sao Tomé e Principe
esta adequadamente capitalizado. O racio de solvéncia média dos Ultimos nove meses, aferido como os
capitais obrigatorios sobre os activos ponderados pelo risco, excedeu o padrao internacionalmente aceitavel
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de 8%, com cerca de seis bancos a superar sistematicamente os 10%. Este nivel de capitalizacdo agregada é
positivo quando comparado a outros sistemas bancarios, em especial na Africa Subsariana, mas fica atras
dos pequenos estados insulares.

20. Contudo, a capitalizacao de alguns bancos é deficiente. O nimero de bancos com racios de
capitalizagdo inferiores a 6% aumentou para dois em Margo de 2013. A existéncia prolongada de bancos
subcapitalizados pode diminuir a confianga no BCSTP enquanto autoridade reguladora, uma vez que a
aplicagdo rigorosa dos requisitos de capital é fundamental para a estabilidade financeira.

Analise comparativa da qualidade dos activos

21. A qualidade dos activos, aferida como o racio entre os empréstimos mal parados e o total de
empréstimos, também se deteriorou, ficando aquém do que verifica em pequenos estados insulares e
na Africa Subsariana. Entre 2000 e 2010, o pais passou por periodos de forte crescimento econémico e
expansao do crédito que foi acompanhada por uma deterioragdo da qualidade dos activos. O racio de
empréstimos mal parados sobre os empréstimos totais chegou a cerca de 44% em 2006, mas recuou para
10,2% em 2010, antes de dobrar para 23% em 2013. Tal aumento foi atribuido aos lapsos nas normas
regulamentares, que foram lenientes com a classificacdo incorrecta de activos e a assuncao excessiva de
riscos num contexto em que o optimismo sobre a economia e o petrdleo estimularam a expanséo do
crédito.

Analise comparativa da rentabilidade

22. Os indicadores de rentabilidade dos bancos comerciais santomenses sao muito fracos.

A maioria dos bancos comerciais ndo sao rentaveis e os resultados sdo iguais tanto para o rendimento dos
activos quanto do capital. O rendimento dos activos dos bancos nos ultimos oito anos foi em média -0,9%.
O rendimento do capital, uma medida para saber se os fundos proprios disponiveis sdo usados de maneira
rentavel, também foi em média -3,2% no mesmo periodo. A comparacdo com a média da Africa Subsariana,
superior a 20% em 2012, é desfavoravel. Curiosamente, os accionistas dos bancos deficitarios estdo
dispostos a cobrir os seus prejuizos e aumentar o seu capital para manter a sua presenca no pais, na
expectativa do inicio da producao de petréleo.
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Analise comparativa da liquidez

23. Os racios de liquidez do sistema bancario de Sao Tomé e Principe sao elevados. O excesso de
liquidez por um periodo prolongado (acima do minimo estrutural), gera incentivos de mercado negativos e
fere a credibilidade do banco central na sua busca pela meta dupla de estabilidade monetaria e financeira.
Varias misses de assisténcia técnica do FMI recomendaram o restabelecimento de condicbes de liquidez
neutras com um risco duplo, ou seja, um excedente ou défice amplo também para preservar o regime de
taxa de cambio fixa. Lidar com as reservas excedentarias também é visto como um catalisador para o
desenvolvimento de um mercado interbancario. E recomendavel, portanto, que as autoridades envidem
esforcos para uma gestdao mais proactiva da liquidez. Tal pode ser alcangado com uma avaliacdo adequada
das condicbes de liquidez excedente, alargamento do quadro de previsao de liquidez e autorizagao,
oportunamente, de opera¢des de mercado aberto.

24, Os bancos comerciais santomenses sao financiados sobretudo por depésitos. O racio entre
depositos de clientes e empréstimos tem-se mantido estavel. Os bancos também beneficiam do
financiamento de bancos estrangeiros. O mercado interbancério é praticamente inoperante e, portanto, ndo
constitui uma fonte significativa de financiamento da liquidez dos bancos. Esta situacdo é atribuida a
diversos factores. Apesar da ampla liquidez no sistema, ela ndo é uniformemente distribuida. O mercado
continua segmentado, uma vez que o comércio é raro e baseado em relagdes bilaterais ou uma contraparte
é considerada fiavel com base na preferéncia ou quaisquer outros critérios subjectivos. Os bancos em geral
relutam em emprestar uns aos outros devido a falta de capacidade para avaliar os riscos de contraparte.
Nunca é demais salientar a necessidade de um mercado interbancario activo, ja que ird promover a eficacia e
a sustentabilidade do regime de taxa de cambio fixa.

D. Analise Comparativa da Supervisao e Regulacdo Bancaria

26. A metodologia empregada para avaliar a supervisao e regulacao bancaria assenta nos
Principios Fundamentais de Basileia (PFB) de Supervisao Bancaria Eficaz, desenvolvidos pelo Comité
de Basileia de Supervisao Bancaria (CBSB). Os PFB servem de medida de referéncia em relagdo a qual se
pode avaliar os regimes de supervisdo bancaria. Os PFB foram avaliados no contexto do progresso feito na
implementacéo do Plano Estratégico do Banco Central de Sdo Tomé e Principe para 2012 e 2015. Os PFB
estabelecem as cinco condi¢des para um sistema financeiro robusto, nomeadamente: i) politicas
macroecondmicas solidas e sustentaveis, ii) infra-estruturas publicas desenvolvidas, iii) disciplina de mercado
efectiva, iv) procedimentos eficazes para a recuperacdo de um banco problematico e v) nivel adequado de
proteccao sistémica. Pontos fracos ou deficiéncias nestas dreas podem comprometer seriamente a
capacidade da autoridade supervisora para implementar a superviséo eficaz.

Politicas macroeconémicas soélidas e sustentaveis

27. A avaliacdao centrou-se na capacidade dos supervisores para avaliar vulnerabilidades e riscos
associados as politicas macroeconémicas, quer no sistema financeiro quer para a eficacia da
supervisao bancaria. Neste sentido, foram avaliados os esforcos feitos pelo BCSTP para cumprir os seus
objectivos estratégicos para a melhoria da eficiéncia da politica monetaria, bem como o reforco da
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capacidade técnica do quadro de inspectores. Deram-se passos importantes nos ultimos anos para melhorar
a supervisdo bancéria. No seguimento da assisténcia técnica do FMI (MCM), as autoridades conseguiram
desenvolver um quadro de previsao da liquidez a um dia para a realizacdo de uma gestao activa de liquidez.
O quadro foi alargado para além do prazo de um dia, para horizontes semanais e mensais. Todavia, o BCSTP
estd a se debater com a persisténcia dos erros de previsdo e com o nivel de sofisticagdo do quadro. O BCSTP
conseguiu também criar relatorios financeiros para os bancos e uma base de dados electrénica, recomendar
formularios padronizados para os bancos comerciais e introduzir inspecgoes in situ.

28. As rondas de inspeccoes in situ evoluiram conforme o planeado pelo BCSTP, que examinou
quatro bancos entre 2011 e 2012. O BCSTP prevé concluir a inspeccao dos restantes bancos comerciais até
ao final de Junho de 2014. Aproveitando a assisténcia técnica do FMI, as autoridades também
desenvolveram procedimentos operacionais para empréstimos emergenciais. Para preservar a estabilidade
financeira, os dois bancos comprometeram-se a elevar para mais de 10% o seu racio de fundos proprios
sobre activos ponderados pelo risco.

29. Apesar da evolucido das normas de supervisao e do alargamento do perimetro de
regulamentacao, ainda existem constrangimentos em matéria de recursos humanos. A capacidade de
inspeccao da Direccdo de Supervisdo Bancaria e de Seguros (DSBS) é insuficiente. O BCSTP continua a se
debater com a falta de pessoal para atender as exigéncias de supervisdo do sector financeiro, para além da
constante rotacdo do pessoal. O departamento tem um efectivo de oito trabalhadores, o que inclui um
director e um administrador.

Adequacao das infra-estruturas publicas

30. Infra-estruturas publicas bem desenvolvidas, que abranjam a execucao de contratos, sistemas
judiciais eficientes e normas contabilisticas internacionais, sao essenciais para uma supervisao eficaz.
A avaliacdo das infra-estruturas publicas foi realizada no contexto do objectivo do BCSTP de modernizar o
seu quadro institucional, contabilistico e juridico. Progrediu-se na redac¢do de procedimentos de autuacdo,
com a harmoniza¢do de normas contabilisticas baseadas nas normas internacionais. O pais também
desenvolveu um Sistema Nacional de Pagamentos, um pré-requisito para a manutencdo e a promocao da
estabilidade financeira.

31. Numa tentativa de incentivar os bancos a alargar o crédito ao sector privado para além do
tradicional circulo de grandes empresas, Sao Tomé e Principe criou um gabinete de crédito. De
preferéncia, o Gabinete deve recolher, gerir e disseminar informacdes sobre clientes aos credores com vista
a melhorar o acesso ao crédito. Os bancos comerciais tém sido receptivos, de modo geral, a criagdo do
Gabinete, e a apresentacdo de dados melhorou desde entdo. Estima-se que actualmente 75% dos credores
estejam registados, e os empréstimos multiplos junto a diferentes bancos diminuiram desde entéo.

32. Apesar de Sao Tomé e Principe ter um conjunto completo de medidas correctivas, nao
consegue aplica-las sistematicamente. O processo de definicdo de directivas e aplicagdo de coimas ou
sangdes envolve uma série de procedimentos juridicos demorados, o que atrasa a decisdo final e
compromete a eficacia da regulamentacdo. Em consequéncia, existem ineficiéncias no sistema que resultam
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em prolongados atrasos na resolugdo de disputas. Acima de tudo, é preciso actualizar a Lei Organica do
BCSTP para equipa-lo com os instrumentos e os poderes necessarios para a prossecucao dos seus
objectivos.

33. O funcionamento eficaz dos mercados financeiros depende muito da expectativa de que
elevados padroes profissionais, juridicos e éticos serao aplicados e fiscalizados. As autoridades
tomaram medidas concretas para resolver as deficiéncias do quadro de CBC/FT de Sdo Tomé e Principe.
Com a assisténcia técnica do Departamento Juridico do FMI, as autoridades formularam emendas a lei de
CBC/FT e apresentaram o projecto revisto a Assembleia Nacional em Maio de 2013; o projecto de lei foi
aprovado pela Assembleia Nacional e a lei foi assinada pelo Presidente Pinto da Costa. A aprovagao desta lei
facilitou a recente retirada de Sdo Tomé e Principe da lista do Grupo de Acgdo Financeira Internacional
(GAFI) de jurisdicbes de alto risco e nao cooperantes. Todavia, 0 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 reforgar as operagao e as fungdes
centrais da Unidade de Informacao Financeira (UIF) por meio da melhoria dos recursos, como funcionarios,
equipamento e capacitacao. Estas medidas destinam-se a reforcar as funcdes basicas da UIF, tais como
receber, analisar e apresentar a Procuradoria-Geral da Republica relatérios de transac¢des suspeitas de
instituicOes e profissdes financeiras e ndo financeiras.

Efectiva disciplina de mercado

34. A avaliacao da forca da disciplina de mercado considerou questdes de transparéncia, incluindo
a qualidade, actualidade e clareza das informacgdes disponiveis ao publico, e o papel do governo no
sistema financeiro. A efectiva disciplina de mercado, assente na transparéncia e na divulgacao,
complementa a avaliacdo dos bancos centrais da seguranca e solidez do sistema financeiro. Na auséncia de
transparéncia financeira, os bancos sdo privados de informagdes financeiras fidveis que Ihes permitam avaliar
o risco de contraparte. A este respeito, a avaliacdo foi contextualizada com os objectivos estratégicos do
BCSTP de promover o uso de melhores praticas internacionais em relacdo a transparéncia e a eficiéncia. Nao
existem provas de que o governo tente influenciar as operacdes de empréstimo dos bancos. Embora a
disponibilizacdo de informagdes financeiras atempadas, precisas e fidveis aos participantes do mercado seja
essencial para o bom funcionamento da disciplina de mercado, o BCSTP ainda ndo publica informacgdes
econdmicas e financeiras com grande frequéncia. Estdo a ser envidados esfor¢os para desenvolver um
quadro de publicacdo de tarifas e encargos pelos bancos comerciais. De referir que os bancos comerciais
ndo publicam os seus resultados conforme exige a lei. A explicagdo apresentada atribui a situagdo a auséncia
de veiculos de comunicacdo e sitios Web, bem como a apreensdo do banco central em expor aos
participantes do mercado a solidez do sistema bancario.

Procedimentos para a recuperacao efectiva de bancos problematicos

35. Estdo a ser desenvolvidos procedimentos para a recuperacao efectiva de bancos
problematicos. Actualmente os supervisores nao dispdem de um leque apropriado de procedimentos
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flexiveis para a resolucdo eficiente de problemas em bancos, nem sequer da capacidade de realizar uma
resolucdo ordenada de bancos problematicos.

Mecanismo para proporcionar um nivel adequado de proteccao sistémica

36. Em linha com os objectivos estratégicos de modernizacao dos quadros juridicos e reforco do
gabinete de apoio ao consumidor, foi realizada uma avaliacao das redes de seguranca financeira.

A anélise focou elementos projectados para prevenir situacdes em que a faléncia ou faléncia potencial de
instituicoes financeiras individuais afecta a fun¢do de intermediacdo dos mercados financeiros e, portanto, a
actividade econdmica em geral. Um elemento essencial das redes de seguranca financeira é o sistema de
compensacao do investidor e do segurado, projectado para promover a confianga do investidor no
funcionamento dos mercados financeiros e proteger os segurados da faléncia de instituicdes financeiras.
Sdo Tomé e Principe criou um sistema de defesa do consumidor, cujos fundos servem para manter a
confianca do publico no sector ao proteger o interesse de pequenas entidades ou clientes desinformados e
assegurar um mecanismo de saida sem sobressaltos para empresas em dificuldade.

37. Contudo, falta um quadro de gestao de crises financeiras. Apesar da hipdtese de uma crise ser
considerada muito remota e a predominancia de capital estrangeiro ser considerada como uma proteccao, é
preciso um plano de contingéncia para demonstrar a prontiddo das autoridades nacionais para enfrentar
uma crise sistémica.

E. Areas de melhoria
38. As principais vulnerabilidades identificadas pela avaliagdao podem ser resumidas como segue:
) Indicadores de solvéncia e rentabilidade fracos.
o Niveis elevados de empréstimos mal parados.
o Desenvolvimento insuficiente dos mercados monetarios e de capitais.
o Necessidade de aperfeicoar a infra-estrutura de supervisao.

Indicadores de solvéncia e rentabilidade fracos

39. Niveis de rentabilidade adequados e sustentaveis sao vitais para manter a estabilidade do
sistema financeiro. Como os resultados nao distribuidos sdo a principal fonte de geracdo organica de
capital, lucros baixos podem impedir os bancos de expandir e de conceder crédito adicional a economia real.
Mesmo que os racios de solvéncia sejam elevados, a fraca rentabilidade pode debilitar a capacidade dos
bancos de absorver mais choques negativos que porventura venham a afectar a sua solvéncia. A
rentabilidade reflecte, em larga medida, a qualidade de gestores e accionistas, estratégias competitivas e
eficiéncia. A baixa rentabilidade esta a ofuscar os ganhos alcancados no aprofundamento financeiro e indicia
a tendéncia de querer assegurar a presenca na economia com o objectivo de tirar proveito dos recursos do
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petroleo. O BCSTP precisa abordar a fraca rentabilidade dos bancos comerciais para evitar recapitalizagdes
pontuais; para o efeito, deve:

o Monitorar o compromisso dos bancos comerciais de apresentar novos planos de negdcios,
que incluam um conjunto de medidas e directrizes para garantir a rentabilidade.

o Trabalhar com os bancos comerciais para aumentar a eficiéncia, rentabilidade e resiliéncia do
sistema. Sera importante adoptar um quadro de gestdo de crises e resolugdo bancéria e
desenvolver solugbes para a reestruturacao dos bancos com poucas perspectivas de
restaurar a rentabilidade a médio prazo (ou seja, recapitalizagao ou liquidacado de instituicbes
caso ndo seja possivel identificar novas fontes de capital ou accionistas).

Nivel elevado de empréstimos mal parados

40. A deterioracido da qualidade dos activos patenteada no racio de empréstimos mal parados
sobre os empréstimos totais é motivo de preocupacao. Os empréstimos mal parados, que cairam de 44%
dos empréstimos brutos em 2006 para 10% em 2009, ja duplicaram desde entdo e recentemente
estabilizaram acima dos 20%. O problema é agravado por algumas ddvidas quanto a precisdo da informacéao
reportada. Algumas inspeccdes in situ confirmaram que o cumprimento das normas internacionais de
informacéo financeira relativas aos activos mal parados poderia resultar no ajuste para além dos valores
informados, da ordem de alguns pontos percentuais. Existe margem para sanear os balan¢os dos bancos.
Recomenda-se, portanto, que as autoridades desenvolvam uma estratégia de mercado abrangente para lidar
com os empréstimos mal parados e que:

o Efectuem uma avaliacdo realista dos activos de alto risco e uma aplicacdo rigorosa da
classificacdo baseada nas normas internacionais.

) Continuem a reforcar a supervisdo das praticas de gestao de risco nos bancos comerciais e
as leis de execucao de dividas.

) Explorem opc¢des de reestruturagdo de alguns empréstimos.
Desenvolvimento dos mercados monetarios e de capitais

41. Apesar da tendéncia de melhoria dos indicadores-chave de profundidade e extensao do
sistema financeiro, Sdo Tomé e Principe poderia beneficiar de novos aperfeicoamentos. E evidente que
o sector financeiro continua subdesenvolvido e, por conseguinte, carece de capacidade suficiente de
absorcao de choques. Sistemas financeiros subdesenvolvidos limitam a gama e a eficacia dos instrumentos
de politica disponiveis, impedem a transferéncia de risco e podem gerar reaccdes macro-financeiras
negativas.

42. Para além dos esforcos actuais, o pais poderia beneficiar do acesso alargado a uma gama mais
ampla de instrumentos. As reservas excedentarias estdo a ser perpetuadas pela auséncia de solu¢des para
a conversdo de depositos que atingem o prazo ou investimentos alternativos. Para além disso, os dados
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indicam que o excesso de liquidez estrutural € um incentivo as estratégias de compra e retencdo da banca. A
este respeito, as autoridades devem explorar:

o A introdugdo de mais instrumentos do mercado monetario para potencializar o excesso de
liquidez e reduzir os seus custos de manutencao.

o O restabelecimento da actividade interbancaria para actuar como arbitro entre a oferta e a
procura de liquidez no sistema bancéario.

Melhoria da infra-estrutura de supervisao

43, E preciso tratar das limitagdes de capacidade dos recursos humanos. A quantidade e a qualidade
do capital humano sao vitais para a supervisao bancaria. O refor¢co do quadro de inspectores do banco
central é essencial. A falta de pessoal pode afectar a regularidade das inspecgdes aos bancos. Igualmente, a
elevada rotacdo de pessoal pode comprometer a memoria institucional e o aproveitamento da assisténcia
técnica.

44. O banco central deve exigir e fiscalizar a publicacdo dos resultados financeiros dos bancos
comerciais. A evolucdo das praticas regulamentares para bancos e outras instituicdes financeiras, e em
especial o Novo Acordo de Capital de Basileia, atribui maior énfase a utilizagdo do potencial da forgas de
mercado, através da correcta divulgacdo de informacdes e da maior transparéncia das instituigoes
financeiras. O refor¢o da transparéncia e da disciplina de mercado destina-se a complementar as exigéncias
em matéria de capital e de andlise pelas autoridades de supervisao, bem como outras ferramentas de
supervisdo oficial para promover a solidez do sector. Resulta dai a importancia de o banco central exigir a
publicacdo dos resultados pelos bancos comerciais, o que deve também facilitar a avaliagdo dos riscos de
contraparte.

45, As autoridades devem também manter os esforcos para melhorar a infra-estrutura juridica de
apoio a contratacao e execucao de créditos. O reforco dos direitos de propriedade e a adequada
execucdo de contratos sdo elementos cruciais para uma melhor proteccdo dos direitos legais dos credores.
Tais melhorias aumentariam as possibilidades de um banco comercial recuperar a sua garantia através de
processos judiciais céleres e com custas razoaveis.

46. O BCSTP deve impor directrizes bem definidas para a gestao de instituicoes financeiras
problematicas e crises financeiras. A falta de enquadamentos formais, combinada com a experiéncia
limitada e a insuficiéncia de pessoal, pode obstruir as medidas rapidas que é preciso tomar quando surgem
problemas.
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REPUBLICA DEMOCRATICA DE SAO TOME E PRINCIPE

I RELACOES COM O FMI

(em 31 de Outubro de 2013)

Admissao e regime de consultas
Admitido em 30 de Setembro de 1977; Artigo XIV

Conta de Recursos Gerais:
Quota
Haveres do FMI na moeda do pais (taxa de cambio)

Posicao na tranche de reservas

Departamento de DSE:
Afectacdo acumulada liquida

Haveres

Saldo de compras e empréstimos:

Milhoes de DSE
7,40
7,40
0,00

Milhoes de DSE
7,10
0,33

Milhoes de DSE

% da Quota
100,00
100,05

0,00

% da Afectacao
100,00
4,64

% da Quota

Acordos ECF 3,55 48,00
Acordos financeiros mais recentes:
Tipo Data de aprovacao venc?;t:n‘:: ';A;':?anc:: l:/ll\: |II1 lt‘;::’e ;:‘;‘:Ec;
(Milhoes de DSE)
ECF 20/07/2012 19/07/2015 2,59 0,74
ECF® 02/03/2009 01/03/2012 2,59 0,74
ECF? 01/08/2005 31/07/2008 2,96 2,96
? Antigo PRGF.
Projeccio dos pagamentos ao FMI*
(Milhoes de DSE; com base no presente uso de recursos e haveres correntes em DSE):
Proximos
2013 2014 2015 2016 2017
Capital 0,63 0,70 0,61 0,44
Comissdes/juros 0,00 0,01 0,01 0,01 0,01
Total 0,00 0,64 0,72 0,62 0,45

1 ; . ~ " . . ; . N
Quando um pais membro tem obrigac¢des financeiras vencidas ha mais de trés meses, o montante desses atrasados

é apresentado nesta secgao.
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Implementacéao da Iniciativa HIPC:
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Compromissos da assisténcia HIPC
Data do ponto de decisdo
Assisténcia comprometida
por todos os credores (milhdes de usD)!
Da qual: assisténcia do FMI (milhdes de USD)
(equivalente em milhdes de DSE)
Data do ponto de conclusdo

Desembolso da assisténcia do FMI (milhoes de DSE)
Assisténcia prestada ao pais membro
Assisténcia intercalar
Saldo no ponto de conclusdo
Desembolso adicional do rendimento de juros?
Total dos desembolsos

Quadro reforcado
Dezembro de 2000

124,30

1,24

0,82

Marco de 2007

0,82

0,82
0,04
0,87

! A assisténcia comprometida ao abrigo do quadro original esta expressa em termos do valor actual liquido (VAL) no
ponto de conclusao; a assisténcia comprometida ao abrigo do quadro refor¢ado estd expressa em termos de VAL
no ponto de decisdo. Por este motivo, ndo é possivel somar os dois montantes.

?No ambito do quadro reforcado, é efectuado um desembolso adicional correspondente ao rendimento dos juros
auferidos sobre o montante da assisténcia HIPC comprometida mas ndo desembolsada.

Implementacéao da Iniciativa de Alivio da Divida Multilateral (MDRI):

Divida habilitada & MDRI (milh&es de DSE)* 1,43
Financiada por: Fundo MDRI 1,05
Recursos HIPC remanescentes 0,38

Alivio da divida por tipo de facilidade (milhdes de DSE)
Divida habilitada

Data da prestacao GRA PRGT Total
Margo de 2007 N. A 1,05 1,05
Dezembro de 2007 N. A. 0,38 0,38

Y A MDRI proporciona 100% de alivio da divida aos paises membros habilitados que se qualificam para tal
assisténcia. A assisténcia concessional do Fundo MDRI e dos recursos HIPC proporciona alivio da divida
suficiente para cobrir a totalidade do stock da divida com o FMI no final de 2004 que continua pendente de
pagamento no momento em que o pais membro se qualifica para esta modalidade de alivio da divida.
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Avaliacao das salvaguardas:

Uma actualizacdo da avaliagdo das salvaguardas do Banco Central de Sdo Tomé e Principe (BCSTP)
foi concluida em Maio de 2013. Constatou-se que o BCSTP enfrenta graves restricdes em matéria de
capacidades e nao dispde de supervisdo independente. Os exames de auditoria externa conduzidos
por firmas de auditoria iddneas continuam a servir como um mecanismo essencial de salvaguarda, e
a avaliacao recomendou o reforco da coordenacao da auditoria pela alta administracdo do BCSTP
para assegurar a aplicacao imediata de medidas correctivas para resolver os problemas detectados
durante a auditoria. O fortalecimento da funcdo de auditoria interna e a implementacao de politicas
formais de investimento também figuram entre as recomendacdes.

Regime cambial:

O regime cambial de jure e de facto é classificado como de paridade fixa convencional ao euro.
Desde Janeiro de 2010, Sdo Tomé e Principe indexou a dobra ao euro, a taxa de Db 24.500 por euro.
A lei organica do BCSTP autoriza o banco a tomar decisdes relativamente a politica cambial. A
comissdo sobre a venda de divisas ndo pode ser superior a 2% no caso do euro e 4% no caso das
outras moedas. As compras de euros devem ser efectuadas a taxa publicada pelo BCSTP e néo é
permitida a cobranca de comissdes. A taxa oficial cruzada entre o euro e o ddlar baseia-se na taxa
de referéncia do Banco Central Europeu (BCE) no dia anterior. O BCSTP financia transac¢bes
internacionais correntes a taxa de cambio oficial somente apds a verificagdo da documentacao que
comprova a boa-fé do pedido da instituicdo bancaria. O acesso as divisas é restrito as institui¢des
gue apresentam uma posicdo liquida na moeda de transac¢do ndo superior a 12% dos fundos
proprios e uma posicdo liquida em divisas nao superior a 25% dos fundos préprios, e que estejam
em conformidade com os regulamentos do banco central sobre liquidez bancéria e adequacédo dos
fundos proprios. As instituicdes financeiras terdo acesso as facilidades do banco central
independentemente das condicdes acima referidas caso as divisas sejam utilizadas na importacao
de bens e servicos em periodos de crise ou na importacdo de combustiveis. Os bancos comerciais
que cumprirem esses requisitos podem comprar divisas directamente ao banco central, que pode
cobrar uma comissdo de até 1,5% sobre as vendas de euros e de até 0,5% sobre as compras de
euros. A taxa de compra é mormente indicativa, pois o BCSTP raramente efectua compras. O novo
regime cambial eliminou a préatica de taxas de cambio multiplas relacionada a existéncia de diversos
mercados cambiais com diferentes taxas de cambio efectivas para operacdes a vista que vigorava
nos anos anteriores.

Sdo Tomé e Principe continua a se valer do regime transitério previsto no Artigo XIV, mas nédo
mantém restricdes nos termos do referido artigo. Contudo, o pais mantém uma medida sujeita a
aprovagao do FMI nos termos do Artigo VIII: uma restricdo cambial decorrente dos limites a
transferéncia dos lucros liquidos de investimentos, nos termos do Artigo 3(i) e do Artigo 10.1(b) do
Cédigo de Investimento (Lei n.° 7/2008), que condicionam a transferéncia desses lucros ao
pagamento dos impostos e outras obrigacdes devidas ao Estado. A restricdo refere-se ao facto de
que a exigéncia estende-se ao pagamento de impostos e outras obriga¢des que ndo tém relacdo
com os lucros liquidos exportaveis.
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Consulta ao abrigo do Artigo IV:

O Conselho de Administracdo concluiu as ultimas consultas com Sdo Tomé e Principe ao abrigo do
Artigo IV em 23 de Janeiro de 2012.

Programa de Avaliacdao do Sector Financeiro (FSAP), Relatérios Sobre a Observancia de
Normas e Codigos (ROSC) e Avaliagdes dos Centros Financeiros Offshore (OFC):

Nenhuma.

Representante residente:

Desde Outubro de 2006 o FMI ndo tem um representante residente em Sdo Tomé e Principe.
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Assisténcia técnica:

Data da prestacao

Departamento/finalidade

Agosto de 2013
Agosto de 2013
Junho de 2013
Marco de 2013
Janeiro de 2013
Janeiro de 2013
Novembro de 2012
Novembro de 2012
Novembro de 2012
Outubro de 2012
Outubro de 2012
Outubro de 2012
Setembro de 2012
Julho de 2012

Abril de 2012
Marco de 2012
Margo de 2012
Fevereiro de 2012
Fevereiro de 2012
Janeiro de 2012
Novembro de 2011
Novembro de 2011
Novembro de 2011
Outubro de 2011
Agosto de 2011
Junho de 2011
Junho de 2011
Fevereiro de 2011
Janeiro de 2011
Setembro de 2010
Agosto/Setembro de 2010
Dezembro de 2009
Agosto de 2009
Junho de 2009
Maio de 2009
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Missao do FAD sobre administracao da receita
Missdo do MCM sobre supervisdo bancéria

Missdo do FAD sobre contabilidade publica

Missdo do MCM sobre supervisdo bancéria

Missdo do MCM sobre gestdo de liquidez

Missdo do FAD sobre contabilidade publica

Missdo do FAD sobre cenario fiscal de médio prazo
Missao do FIN sobre avaliacao das salvaguardas
Missdo de seguimento do LEG sobre CBC/FT

Missdo do MCM sobre supervisdo bancéria

Missdo de diagndstico do FAD sobre alfandegas
Missdo do FAD sobre contabilidade publica

Missdo do MCM sobre gestdo de liquidez

Missdo de diagnostico do LEG sobre CBC/FT

Missdo do FAD sobre administracao da receita
Missdo do FAD sobre gestdo financeira publica
Missdo do STA sobre a balanca de pagamentos
Missao de diagnodstico do LEG sobre CBC/FT

Missao do FAD sobre implementagdo do SAFE-e
Missao de diagnodstico do FAD sobre administracdo fiscal
Missdo do MCM sobre avaliacdo das necessidades de AT
Missdo do MCM sobre gestdo de liquidez

Missdo do FAD sobre contabilidade publica

Missao do FAD sobre gestdo financeira publica
Missdo do FAD sobre contabilidade publica

Missao do MCM sobre gestdo de liquidez

Missdo do FAD sobre contabilidade publica

Missdo do MCM sobre quadros de resolucéo bancéria
Missdo do FAD sobre contabilidade publica

Missdo do MCM sobre gestdo de liquidez

Missdo do STA sobre estatisticas monetarias e financeiras
Missdo do MCM sobre supervisdo bancéria

Missdo do MCM sobre supervisdo bancéria

Missdo do FIN sobre avaliagcdo das salvaguardas
Missdo do FAD sobre gestdo financeira publica
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I RELACOES COM O GRUPO DO BANCO MUNDIAL

Plano Executivo de Accao Conjunta (JMAP) para Sao Tomé e Principe
(Em Outubro de 2013)

1. As equipas do FMI e do Banco Mundial para Sdo Tomé e Principe reuniram-se em diversas
ocasides para discutir reformas estruturais essenciais para o pais, bem como os seus respectivos
programas de trabalho para o biénio 2013-14.

2. O programa de trabalho do Banco Mundial é norteado por uma Nota de Estratégia
Intercalar aprovada em 2011, que focaliza a aceleragéo do crescimento econdémico sustentavel e de
bases alargadas e o fortalecimento da governacdo, das instituicdes publicas e do capital humano.
Uma nova Estratégia de Assisténcia ao Pais (CAS) para 2014-2016 sera concluida em 2014, na
sequéncia da finalizagdo recente de uma Nota Consultiva Conjunta (JSAN) sobre a segunda
Estratégia Nacional de Redugdo da Pobreza. Os fundamentos analiticos da nova Estratégia de
Assisténcia ao Pais incluem um memorando econémico intitulado “O sucesso para além do
petréleo”, concluido em 2011, um Estudo Diagndstico sobre a Integracdo do Comércio, que deve ser
concluido em 2013, e uma Avaliacdo da Pobreza, que deve ser concluida em Junho de 2014. Duas
operacgdes de apoio or¢camental na vertente Governacdo e Competitividade foram aprovadas em
Margo de 2012 e Junho de 2013. Trata-se da primeira e segunda de uma série de trés operagoes
anuais de apoio orcamental programatico para 2012-14. Um relatério de Avaliagdo do
Desempenho e da Gestdo da Divida (DeMPA) foi concluido em Outubro de 2011, e um plano de
reformas para aperfeicoar a gestdo da divida, em complemento ao DeMPA, foi concluido em Marco
de 2012.

3. O programa de trabalho do FMI prevé a discussdo no Conselho de Administracdo da
primeira avaliacdo do acordo trienal ao abrigo da ECF, uma visita do corpo técnico, uma missao para
conduzir as discussdes de 2013 ao abrigo do Artigo IV e a segunda avaliacdo do acordo ECF,
missdes para conduzir a terceira e quarta avaliagdes do acordo ECF e a assisténcia em matéria de
capacitacdo nas areas de gestao financeira publica, administracdo da receita, estatisticas, gestdo de
liquidez monetaria e supervisdo bancaria.

4, O Banco e o Fundo estdo a prestar apoios complementares para ajudar Sdo Tomé e Principe
a fortalecer a gestdo financeira publica e fazer progressos rumo a sustentabilidade da divida. No
que respeita a esta Ultima, as equipas do FMI e do Banco Mundial elaboraram em conjunto uma
actualizacdo da analise de sustentabilidade da divida (ASD) em 2012, e uma nova actualizacao foi
elaborada recentemente para acompanhar as discussdes de consultas de 2013 ao abrigo do

Artigo IV e a segunda avaliacdo do programa apoiado pelo acordo ECF.
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Programa de trabalho para o periodo 2013-14

Titulo

Produtos

Datas provisérias
das missbes

Data prevista de
conclusdo

A. Informa¢do mutua sobre programas de trabalho pertinentes

Programa de
trabalho do Banco
Mundial nos
proximos 12 meses

e Operagdo de apoio ao orgamento

Avaliacdo da Pobreza

Estratégia de Assisténcia ao Pais (CAS)
Estudo Diagnéstico sobre a Integragdo

do Comércio (EDIC)

Junho de 2014
Jan./Fev. 2014
Jan./Fev. 2014

Novembro de 2013

Exercicio 2014
Exercicio 2014
Exercicio 2014

Exercicio 2014

Programa de
trabalho do FMI
nos préximos 12
meses

Segunda avaliagdo do acordo ECF e

Artigo IV

Terceira avaliacdo do acordo ECF

Quarta avaliacao da ECF

Assisténcia técnica do STA:

o Contas nacionais

Assisténcia técnica do FAD:
o  GFP (SAFE-e e contas publicas)
e Assisténcia técnica do MCM:

o Gestao da liquidez
o  Supervisdo bancaria

Setembro de 2013

Marco de 2014
Setembro de 2014

Novembro de 2013
Dez. 2013/Jan. 2014
ALIGN

Fevereiro de 2014
Marco de 2014

Dezembro de 2013

Maio de 2014
Novembro de 2014

Novembro de 2013

B. Pedido de contributos para o programa de trabalh

o

Pedido do FMI ao
Banco (com
justificacdo
sumaria)

e Informacdo sobre as operagdes do
Banco de apoio ao orgamento e o
calendério de desembolsos

Em apoio ao
programa
orcamental de 2014

Novembro de 2013
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I RELACOES COM O GRUPO DO BANCO AFRICANO DE
DESENVOLVIMENTO

(Em Outubro de 2013)

1. Sdo Tomé e Principe tornou-se membro do Grupo do Banco Africano de Desenvolvimento
(BAfD) em 1976. Até a data, o BAfD financiou 30 operagdes no pais. Este total abrange 24 projectos,
alguns deles de apoio institucional, e seis estudos, para um total de compromissos liquidos de

UC 113,099 milhdes no ambito do Fundo Africano de Desenvolvimento (FAfD) (98,9%), bem como
uma operacao especial de apoio de UC 1 milhdo no ambito do Nigeria Trust Fund (NTF). A grande
maioria dessas operagoes (94%) foi financiada através de empréstimos, e os restantes 6% através de
donativos.

2. Em 6 de Novembro de 2013, a carteira do BAfD abrangia cinco projectos activos, para um
total de compromissos de UC 20,4 milhdes, nomeadamente: o projecto de desenvolvimento
pecuario II; o projecto de reabilitacdo das infra-estruturas para a seguranca alimentar (PRIASA); o
recenseamento geral da populagdo e habitacdo; o projecto de gestdo das financas publicas
(PAGEF)"; e a assisténcia técnica e capacitacdo no Ministério do Plano e Financas® (Tabela 1). Em
Junho de 2013, o Banco realizou a sua avaliagdo do desempenho da carteira do pais. A avaliagdo
concluiu que o desempenho da carteira foi satisfatério, com uma pontuacdo de 2,18 numa escala de
0 a 3, o que representa um progresso em comparag¢ao a pontuacdo de 1,9 em 2011. Durante o
periodo da avaliagdo, a taxa média de desembolso da carteira foi de 28,8%, em comparacgado a 25%
em 2011, o que representou 12% da taxa anual de desembolso. Em 6 de Novembro de 2013, a taxa
de desembolso situava-se nos 32,7%. A idade média da carteira activa é de 2,4 anos,
consideravelmente abaixo dos 5,4 anos registados em 2011. Tal melhoria refere-se sobretudo aos
novos projectos aprovados no primeiro trimestre de 2013. Em termos de distribui¢do sectorial, é de
referir a participacdo substancial da agricultura, que representa 45% da carteira, seguida dos
projectos plurissectoriais (37%). Ndo ha projectos multinacionais ou do sector privado em curso.

3. O actual envolvimento do BAfD em STP é regido pelo novo documento de estratégia
nacional (CSP) de 2012-2016, aprovado em Julho de 2012. O principal objectivo do CSP é preparar
as autoridades para a nova era de producdo de petrdleo e os desafios e riscos que ela representa
para o desenvolvimento socioecondémico do pais. A actual estratégia assenta num pilar Unico de
capacitacdo e fortalecimento das instituicGes, o qual absorveu a totalidade dos recursos do Fundo
Africano de Desenvolvimento (FAfD)-12 para STP, que ascendem a UC 5 milhdes. Mais
especificamente, a estratégia busca melhorar a capacidade das principais instituicdes da
administracdo publica, inclusivamente no que respeita ao desenvolvimento dos recursos humanos,

1 O PAGEF foi aprovado em 14 de Janeiro de 2013, no contexto do novo documento de estratégia nacional (CSP) de
2012-2016, e tem como objectivos a melhoria da governagdo econdmica e financeira, a planificacdo estratégica e a
criacdo de um ambiente propicio para o desenvolvimento do sector privado.

% Aprovada em 4 de Marco de 2013, a assisténcia conjunta sera prestada pelo Departamento Regional Sul (ORSB) e
pela Facilidade Africana de Apoio Juridico, instituida pelo BAfD para prestar aconselhamento juridico aos paises
africanos e contribuir para a capacitagdo neste dominio.
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sistemas nacionais e quadros juridicos e regulamentares de importancia estratégica, até ao inicio da
era do petréleo.

4. Como parte da sua estratégia e das suas areas de competéncia, o BAfD organizou um
workshop de validagdo no Gabdo, em Novembro de 2012. Na ocasido, foram apresentadas a
representantes do governo e do sector privado para debate as constatagdes do estudo regional
sobre os constrangimentos ao investimento do sector publico na Comunidade Econdmica dos
Estados da Africa Central (CEAC), da qual STP é membro.

5. Sdo Tomé e Principe alcangou os pontos de decisdo e de conclusdo da Iniciativa HIPC para
0s paises pobres muito endividados em 2000 e 2007, respectivamente. Na sequéncia, o pais
qualificou-se para a MDR], e o servico da divida no ambito desta iniciativa foi estimado em

USD 99,56 milhdes. A assisténcia total do BAfD no ambito das iniciativas HIPC e MDRI ascendeu a
USD 187,92 milhdes em alivio da divida. No final de Dezembro de 2008, o BAfD forneceu alivio de
USD 13,33 milhdes no ambito da HIPC e USD 99 milhdes no ambito da MDRL

Tabela 1. Projectos em curso do BAfD (Milhdes de UC)

Titulo dos projectos Facilidade Compromisso Taxa de c(i;iembolso

b

Projecto de desenvolvimento pecuério — Fase I Donativo FAfD 4,0 67,87

PRIASA Donativo FAfD 5.0 32,96

Recenseamento geral da populacdo e Donativo FAfD 0,5 60,31

habitacao

PAGEF FAfD +FSF 7 2,46

Assisténcia técnica e capacitagdo FAfD +FSF 0,2 0,0

Total 16,7 32.72 (média)
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I QUESTOES ESTATISTICAS

(Em Outubro de 2013)

I. Avaliacao da Suficiéncia de Dados para Supervisao

Geral: Embora na generalidade os dados econémicos sejam apropriados para fins de supervisdo, os
graves constrangimentos em termos de recursos financeiros, humanos e tecnoldgicos atrasaram os
avancos no fortalecimento do sistema estatistico.

Contas nacionais: As estatisticas sobre o PIB/PNB sdao compiladas em base anual e fornecidas
aquando das consultas do Artigo IV e missdes de avaliagao dos programas. O STA prestou
assisténcia técnica na area de contas nacionais ao Instituto Nacional de Estatistica (INE) em 2005,
2006, 2008 e 2009. As baixas taxas de resposta e/ou a insuficiéncia de rigor das respostas aos
inquéritos as empresas, inclusive da parte das empresas mais importantes, continuam a afectar a
qualidade dos dados de negdcios compilados. Uma missdo de assisténcia técnica planeada para
Novembro de 2013 deve auxiliar as autoridades a: i) mudar o ano de base da série do PIB para 2008;
ii) melhorar as estimativas rapidas do PIB com base em indicadores de alta frequéncia; iii) avaliar o
progresso na migragdo da série do PIB para uma plataforma estatistica aperfeicoada que melhore a
captura da informacdo de inquéritos e do mercado e que inclua estimativas sobre o sector informal.

Em meados de 2011 foi divulgada uma nova série do PIB para o periodo 2007-10, com ano base
2001. As novas estimativas cobrem: i) o PIB pela 6ptica da producdo a pregos correntes e constantes
e ii) mapas de classificacdo transversal por sector industrial. As séries revisadas reflectem com mais
exactiddo os desenvolvimentos econdmicos recentes. Tal sistema tornou-se a base para a
elaboracgdo de estimativas rapidas do PIB assentes no mais recente censo populacional, censo
empresarial e sondagem das condic¢des de vida, passando-se a atribuir maior peso aos sectores que
apresentaram crescimento mais rapido, tais como comércio, transportes, comunicacdes e servicos.
Ainda que a revisao da série do PIB represente uma melhoria significativa, ainda ha varias
deficiéncias. Novas melhorias dependerao dos dados do inquérito ao orcamento familiar concluido
recentemente (e nao do inquérito as condigdes de vida), utilizando pregos no produtor, e de
melhores estimativas da producédo agricola.

Estatisticas de precos no consumidor: Desde 1997 as ponderagdes do IPC sao baseadas num
inquérito aos agregados familiares de trés meses conduzido em 1995. Foi realizado um inquérito ao
orcamento familiar em 2010 e o AFRISTAT auxiliou o INE a alterar o cabaz de produtos e actualizar
as ponderacdes. As actuais sondagens de precos cobrem apenas a capital, mas ha planos para
utilizar os resultados do inquérito ao orcamento familiar de 2010 para alargar a cobertura para todo
o pais, desde que o INE tenha recursos para apoiar o trabalho de campo. A missdo do STA de
Novembro de 2013 prestara aconselhamento metodoldgico visando a consolidagdo das séries dos
mercados locais num Unico indice nacional de pre¢os no consumidor.

Estatisticas das financas piblicas: Dados detalhados sobre as receitas e despesas sdo compilados
e transmitidos ao AFR. As principais areas que carecem de reforco sao: i) monitorizagdo das
despesas com projectos financiados por doadores e ii) operagdes de financiamento. Todos os
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empréstimos a projectos financiados por doadores estao inscritos no orgamento, mas alguns sdo
executados de forma independente. O governo solicitou a ajuda dos parceiros de desenvolvimento
para inscrever todos os financiamentos externos no orcamento. A expectativa é que o registo das
operacdes de financiamento e dos stocks seja aperfeicoado em consequéncia do reforgo da
capacidade de gestdo da divida.

As contas publicas de 2010 foram finalizadas e apresentadas 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). As autoridades estdo a trabalhar nas contas publicas de 2011 e 2012, mas a elaboragédo
destas usando o recurso de contabilidade do SAFE-e estd a consumir mais tempo do que
inicialmente previsto, o que ressalta a necessidade de mais assisténcia técnica e capacitagdo nessa
area.

Uma missdo de estatisticas de financas publicas (EFP) de Outubro de 2004 auxiliou o Ministério das
Financas a compilar e disseminar EFP do governo geral segundo as directrizes do GFSM 2001
(Manual de Estatisticas de Financas Publicas de 2001). A missao preparou quadros de transi¢do entre
a classificacdo nacional do orcamento e as classificagdes segundo o GFSM 2001; tais quadros serdo
utilizados para compilar as EFP que serdo reportadas ao STA e ao AFR, bem como para informar as
decisdes do Ministério das Financas. A missdao examinou também a classificacdo das receitas do
petrdleo nos termos da Lei de Gestdo da Receita Petrolifera e fez recomendacdes sobre a
classificacdo dessas transac¢des. Uma missdo de seguimento, em Setembro de 2007, verificou que
houve alguns progressos em relacdo as recomendagdes da missdo de 2004. Em especial, em Janeiro
de 2007 foi aprovada uma nova lei do orcamento que promoveu melhorias significativas nas
classificacdes nacionais do orcamento. Apesar desses esforcos, a tentativa de acelerar os progressos
estatisticos esbarra na auséncia de um sistema contabilistico apropriado. MissGes sucessivas do FAD
visando a melhoria da contabilidade publica comecaram a tratar dessa questéo.

Estatisticas monetarias e financeiras: MissGes do STA prestaram assisténcia técnica em estatisticas
monetarias em Dezembro de 2004, Abril/Maio de 2006, Junho de 2007 e Setembro de 2010, em
resultado das quais melhorou-se a exactidao e oportunidade dos dados monetarios transmitidos no
formulario padrao de reporte de dados (SRF) relativamente ao banco central e as outras sociedades
de depositos.

As missOes constataram que os balancetes mensais do BCSTP eram, na generalidade, apropriados
para a compilacao de estatisticas monetarias em conformidade com o MFSM (Manual de Estatisticas
Monetdrias e Financeiras).

Um novo Plano de Contas das outras sociedades de depdsitos (OSD) foi adoptado em Janeiro de
2010. A missdo de Setembro de 2010 examinou este novo plano de contas para o sistema financeiro
e considerou-o apropriado para a correcta classificacao, sectorizacao e avaliacdo dos instrumentos
financeiros, e compativel com a metodologia do MFSM. Contudo, a missdo constatou graves
deficiéncias na informacdo reportada por alguns bancos e incoeréncias na abordagem adoptada
pelos bancos no reporte de dados ao BCSTP. O banco central ja comecou a recolher dados das
companhias de seguros que iniciaram as suas actividades nos Ultimos anos. O volume de activos das
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companhias de seguros ainda é pequeno demais para justificar a inclusdo destas nas estatisticas
monetarias.

O banco central produz um quadro trimestral de indicadores de solidez financeira. Misses de
assisténcia técnica do MCM na area de supervisdo bancaria ajudaram a alargar a cobertura de tal
quadro e melhorar a qualidade dos dados. A compilacao dessas informacdes adicionais permitiria
ao pais comecar a realizar exercicios de testes de stress no futuro préximo.

Estatisticas do sector externo: Existem deficiéncias significativas na recolha de dados de base
relacionados ao comércio de mercadorias. Algumas transacgdes, inclusivamente algumas
importacdes relacionadas ao investimento, ndo sao totalmente capturadas na balanca de
pagamentos. Os dados mensais sobre as principais exportacdes e importacdes sdo reportados com
regularidade ao AFR, com a inclusdo esporadica dos precos unitarios e volumes de exportagdes.

O AFR ndo recebe nenhum dado sobre a posicdo de investimento internacional de Sdo Tomé e
Principe, uma vez que o BCSTP ainda ndo compila esses dados.

Uma missdo de Marco de 2012 constatou incoeréncias na classificacdo das operacdes da balanca de
pagamentos e que alguns componentes continuam a ser em grande medida estimados. A limitacao
de recursos, especialmente em termos de pessoal qualificado, contribui para a falta de progressos
nas taxas de resposta aos inquéritos. A missdao recomendou melhorias na coordenagdo e na partilha
de dados entre os érgdos produtores de dados, a intensificacdo dos contactos com os respondentes
dos inquéritos, bem como o uso de fontes alternativas para melhorar os dados de base. A missdo
auxiliou as autoridades na criagdo de um quadro de transicdo para o reporte de dados no formato
exigido pelo BPM6 (Manual da Balanca de Pagamentos, sexta edicdo) e elaborou um conjunto de
recomendacdes e um plano de trabalho detalhado para reforcar a capacidade de compilacdo. As
limitacGes de recursos do BCSTP também impediram o desenvolvimento de dados da posigdo de
investimento internacional.

As autoridades deram continuidade aos esfor¢os anteriores para fortalecer a gestdo de dados da
divida, e uma nova unidade foi criada no final de 2003 no Ministério das Financas para este fim. As
autoridades estdo a reconciliar os registos da divida com os credores, e esta a ser posto em
operacao o sistema de registo e gestdo da divida do Secretariado da Commonwealth.

II. Normas e Qualidade dos Dados

O pais participa do Sistema Geral de Difusdo de Dados (GDDS) do FMI desde 20 de Abril de 2004.
Os metadados e planos para melhorias ndo foram actualizados desde a publicagdo original dos
metadados no Boletim Electrénico sobre Normas de Difusdo (DSBB). No periodo 2003-09, o pais
beneficiou de assisténcia técnica do STA e de outros provedores, em grande medida no ambito do
Projecto do GDDS para os PALOP.
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Indicadores Mais Comuns Exigidos para fins de Supervisao
(Em 13 de Novembro de 2013)

TVNOIDVNYILNI OIdYLINOW OANNS

Data da Data de Frequéncia Frequéncia Frequéncia
Ultima recebimento dos do reporte da
observacdo dados® publicacdo
Taxas de cambio Out. 2013 Nov. 2013 D D D
Activos e passivos de reserva internacionais da autoridade monetaria * Out. 2013 Nov. 2013 D D D
Reserva/base monetaria Out. 2013 Nov. 2013 D D D
Massa monetaria Set. 2013 Out. 2013 M M M
Balan¢o do banco central Set. 2013 Out. 2013 M M M
Balango consolidado do sistema bancario Set. 2013 Out. 2013 M M M
Taxas de juros Out. 2013 Nov. 2013 M M M
indice de Precos no Consumidor Set. 2013 Out. 2013 M M M
Receitas, despesas, saldo e composicdo do financiamento * - governo geral 4 Jun. 2013 Set. 2013 T T T
Receitas, despesas, saldo e composicio do financiamento * — governo central Jun. 2013 Set. 2013 T T T
Stocks da divida contraida ou garantida pelo governo central ® Mar. 2013 Set. 2013 T I T
Balanca de transaccOes correntes externas Dez. 2012 Mar. 2013 A I A
Exportacdes e importacdes de mercadorias Jun. 2013 Set. 2013 M M A
PIB/PNB 2010 Ago. 2011 A I A
Divida externa bruta Mar. 2013 Set. 2013 T I A

YInclui os activos de reserva dados em garantia ou penhorados, bem como as posicdes derivadas liquidas.
2Taxa de referéncia do banco central.
3 Financiamento externo, bancéario interno e ndo bancério interno.

40 governo geral é composto pelo governo central (fundos orcamentais, fundos extra-orcamentais e fundos de seguranca social) e pelos governos estaduais/provinciais e locais.

> Composicao por moeda e por vencimento.
® Diaria (D), semanal (S), mensal (M), trimestral (T), anual (A), irregular (I), ndo disponivel (ND).
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ANALISE CONJUNTA FMI /BANCO MUNDIAL DA
SUSTENTABILIDADE DA DIVIDA:

Aprovado por Elaborado por:

David Owen e Dhaneshwar Corpos técnicos do Fundo Monetario Internacional e

Ghura (FMI) e Marcelo da Associacdo Internacional de Desenvolvimento, em

Giugale e Jeffrey Lewis (AID)  colaboragdo com as autoridades de Sdo Tomé e
Principe.

Sdo Tomé e Principe apresenta um risco elevado de sobreendividamento, segundo esta
actualizacdo da andlise da sustentabilidade divida (ASD) de paises de baixo rendimento,
efectuada em conjunto pelo Banco Mundial e o FMI. A actualizagdo reflecte a adopgéo
de um cendrio de base ndo petrolifero tendo em vista o aumento das incertezas acerca
do volume e do inicio da producéo de petréleo, na sequéncia da saida recente da Total
do Bloco 1 da Zona de Desenvolvimento Conjunto (ZDC) com a Nigéria, e a luz dos
dados econdmicos e previsées recentes. A despeito das projecgées revistas, ndo houve
alteracdo na avaliacdo de risco elevado de sobreendividamento em relacéo a ASD
publicada em Agosto de 2012; contudo, projecta-se agora que os rdcios de
endividamento permanecerdo elevados por mais tempo. De referir, em especial, que o
racio VA da divida/exportagdes deve permanecer acima do limiar indicativo especifico
para o pais por um periodo prolongado, em vista da estreita base exportadora do pais.
Para alcangar um perfil projectado de endividamento que seja coerente com uma
dindmica de divida manejdvel, ainda que de alto risco, seria necessdrio um ajustamento
adicional de 1% do PIB no or¢amento no periodo 2015-17, o uso continuo de donativos
e empréstimos em condicbes altamente concessionais e novos esforcos para diversificar a
economia e alargar a base de exportagGo no médio prazo.

LA presente ASD foi elaborada pelos corpos técnicos do FMI e do Banco Mundial em colaboracdo com as
autoridades de Sdo Tomé e Principe. A analise actualiza a anterior ASD conjunta, datada de 6 de Julho de 2012
(Relatério do FMI n.° 12/216). A ASD observa os principios da nota de orientacdo conjunta para a aplicacdo do
quadro de sustentabilidade da divida de paises de baixo rendimento, de 22 de Janeiro de 2010 (Staff Guidance
Note on the Application of the Joint Fund-Bank Debt Sustainability Framework for Low-Income Countries). A
ASD utiliza a taxa de desconto unificada de 5% definida na Decisdo n.° 15462 (11/10/2013).



REPUBLICA DEMOCRATICA DE SAO TOME E PRINCIPE

CONTEXTO

1. A ASD anterior para Sao Tomé e Principe foi realizada em 2012 no contexto do pedido
de um acordo trienal no ambito da Facilidade de Crédito Alargado (ECF, na sigla em inglés).> A
referida ASD concluiu que Sdo Tomé e Principe apresentava um alto risco de sobreendividamento,
mas revelou uma dinamica mais favoravel dos indicadores da divida do que a avaliacdo corrente,
pois 0 seu cenario de base previa o inicio da producao de petréleo em 2015. A avaliacdo de 2012
também presumia que os desembolsos da Conta Nacional do Petréleo (CNP) seriam suficientes para
financiar o programa de investimentos de capital do governo, o que atenuaria a necessidade de
contrair novos empréstimos.

2. Sao Tomé e Principe atingiu o ponto de conclusao da Iniciativa HIPC reforcada em
Marco de 2007, recebeu complementacao (topping-up) da assisténcia em Dezembro de 2007 e
beneficiou do alivio da divida das iniciativas HIPC/MDRI. A MDRI, em especial, permitiu uma
economia substancial do servigo da divida, uma vez que 54% do total da divida antes do ponto de
conclusdo HIPC referia-se a AID, ao BAfD

e ao FML O alivio da divida junto aos Table 1. Sdo Tomé and Principe: External Debt Stock
credores do Clube de Paris também (As of end-December 2012)
ajudou a melhorar o perfil de Million USD Share
endividamento do pais. Multilateral Creditors 41.0 19%
IDA 14.1 6%
. . FIDA 8.0 4%
3. Estima-se que a divida externa )
L s . R - BADEA 5.9 3%
publica e com garantia publica de Sao IME 55 2%
Tomé e Principe, de médio e longo OPEC 4.5 2%
. . ~ O,
prazo, ascendia a USD 221,6 milhdes g;s é'; é;’
. (o]
(84% do PIB) em Dezembro de 2012 Bilateral Creditors 162.3 73%
(Tabela 1).2 A carga da divida aumentou Portugal 39.8 18%
~ o ~ 1
em relacdo aos USD 200,1 milhées Angola L, 35.4 16%
. . . Nigeria ™ 30.0 14%
registados no final de 2011 (devido aos g 13 2
o Italy ™ 25.8 12%
desembolsos de Portugal e da Nigéria) China * 173 8%
mas continua muito abaixo do pico de Yugoslavia * 8.8 4%
USD 359,5 milh&es verificado antes do Brazil '3 4.3 2%
. s . i [o)
alivio da divida, no final de 2006. O total Belgium = 09 0%
. . Private Creditors 18.3 8%
da divida do sector publico refere-se Total 221.6 100%
unicamente a divida contraida ou Sources: Country authorities and IMF staff estimates
. 1 . .
garantida pelo governo central, e no Includes debt in dispute.

2 .
Advances on oil revenues

presente nao ha qualquer divida externa 5 .
Commercial debt guaranteed by the government.

2 Relatério do FMI n.” 12/216 sobre Sdo Tomé e Principe (FMI, 2012).

3 Deste total, USD 123,4 milhdes se referem a atrasados técnicos (incluindo juros corridos), com a Nigéria

(USD 30 milhdes em adiantamento de receitas petroliferas), Italia (USD 25,8 milhdes), Angola (USD 25,4 milhdes),
China (USD 17,3 milhdes), Jugoslavia (USD 8,8 milhdes), Brasil (USD 4,3 milhdes) e dois credores privados

(USD 11,9 milhdes). A divida com a Jugoslavia é garantida pelo governo angolano.
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das empresas publicas. A composicédo da divida mudou apds o ponto de conclusdo HIPC.
A participagdo da divida multilateral caiu de quase 60% antes do ponto de conclusédo para 20%.
Portugal é hoje o principal credor bilateral do pais, e 0 maior credor multilateral é a AID.

4. Para aplicar os termos da Acta Acordada de Maio de 2007 no Clube de Paris, as
autoridades firmaram acordos bilaterais com todos os credores envolvidos. A Russia foi o
ultimo membro do Clube de Paris a assinar o acordo bilateral, em 2012. A Argélia concedeu alivio
da divida a Sdo Tomé e Principe em 2011. Estdo em curso esfor¢os para obter alivio da divida
adicional de outros credores fora do Clube de Paris.

I PRESSUPOSTOS MACROECONOMICOS

5. As autoridades agiram com prudéncia ao adoptar um cendario de base nao petrolifero
em vista das incertezas crescentes acerca do volume e o momento do inicio da producao de
petrdleo, na sequéncia da saida recente da Total da ZDC. Os principais pressupostos do
cenario de base para o periodo 2013-33 sao os seguintes:

e Recuperacdo moderada da crise econdmica mundial, com a producdo anual a crescer 4%
em 2013, 5% em 2014 e 5,5% em 2015. No longo prazo, projecta-se que o crescimento se
sustente numa faixa proxima aos 5,5% ao ano, semelhante a norma histérica e sem alteragdo em
relacdo aos pressupostos para o cenario alternativo ndo petrolifero da ASD anterior. Espera-se
que os motores do crescimento sejam a construcao, o turismo, a agricultura e as pescas. No
horizonte de longo prazo, a manutencdo do crescimento no nivel de 5,5% ao ano exigira
politicas macroecondémicas mais solidas, novas medidas para melhorar o clima de negédcios e o
éxito na aplicagdo de uma estratégia de desenvolvimento do turismo.

e Um recuo da inflagdo média anual, de 10,6% em 2012 para 8,3% em 2013, e para cerca de 5%
em 2015. Presume-se que em seguida a inflacdo se mantenha ao redor dos 3% no longo prazo,
o que reflecte a continuagdo da prudéncia orcamental e os efeitos da paridade da dobra ao
euro, que esta em vigor desde Janeiro de 2010. Projecta-se que o deflator do PIB em doélares
caia de uma média de 13,3% em 2013 para 10% em 2014, declinando ainda mais em 2015, para
cerca de 3%. No longo prazo, a expectativa é que se mantenha ao redor dos 2%.

e Um défice primario interno em linha com o financiamento disponivel ndo gerador de divida.
Presume-se que todas as necessidades de financiamento interno serdo atendidas através de
levantamentos dos depositos da Conta Nacional do Petréleo (CNP) e donativos em apoio ao
orcamento. O défice primario interno serd de 3% do PIB em 2014, mas tera um ajuste
acumulado de 1% do PIB no periodo 2015-17 (ou seja, para 2% do PIB até 2017) para se manter
em linha com o financiamento projectado ando gerador de divida. O ajustamento orcamental
teria de advir sobretudo de medidas de mobilizacdo de receitas. Ndo ha previsdo de
endividamento interno.

e Projecta-se que o total de donativos aumente do seu nivel actual de cerca de 14% do PIB em
2013 para uma média de 17% do PIB ao ano no periodo 2014-17. Apds atingir um pico de mais
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de 18% do PIB em 2018, os donativos passarao a ter menor importancia, registando uma média
de cerca de 10% do PIB ao ano no longo prazo.

e A ASD presume um nivel de concessionalidade de pelo menos 50% nos empréstimos. Para 2014,
projecta-se um montante adicional de empréstimos de cerca de 8% do PIB para financiar o
programa de investimento de capital do governo. Os novos empréstimos ascenderdao em média
a cerca de 4% do PIB ao ano no periodo 2015-21 e %% do PIB nos anos subsequentes. Em todo
o periodo projectado na ASD, presume-se que o pais ndo recorrera ao financiamento
proveniente das futuras operacdes de privatizacdo e nem a empréstimos comerciais,
endividamento interno ou empréstimos de curto prazo.

e Uma recuperacdo do nivel das entradas de capitais, a medida que a economia europeia
melhora. A expectativa das autoridades é de investimento continuo em projectos de infra-
estruturas para apoiar o desenvolvimento do turismo e da agricultura. Projecta-se que, a longo
prazo, o IDE estabilize em cerca de 7% do PIB.

e A expectativa é que o défice da conta corrente excluindo juros (incluindo donativos oficiais)
diminua a medida que o governo continue a consolidar a sua posicao. Tal défice situa-se hoje
acima dos 20% do PIB, e projecta-se que decline gradualmente para uma média de 10% do PIB
a mais longo prazo. O crescimento das exportagdes serd impulsionado pelo aumento da
producdo de cacau, o inicio da producdo de 6leo de palma e a intensificagdo do turismo, a
medida que Sdo Tomé e Principe reabilita as suas infra-estruturas.

e Os riscos de deterioragcdo abrangem um excesso significativo de despesas no periodo que
antecede as elei¢Ges locais e parlamentares de 2014. As perspectivas também poderiam
também ser adversamente afectadas por choques na oferta (levando a um aumento da inflagéo
e a desaceleragdo do crescimento), da repercussao de uma nova deterioracado das condigdes
financeiras na Europa (resultando em atrasos na execucdo de projectos) e da demora em agir
para reduzir a dimensdo do sector bancario (o que levaria a manutencdo da baixa rentabilidade
no sector e a estagnagao do crédito).

6. As perspectivas de que Sao Tomé e Principe venha a se tornar um produtor de
petrdleo continuam boas, embora mais incertas. A titulo ilustrativo, a ASD inclui um cenario
alternativo petrolifero para avaliar as perspectivas para a divida com a produgdo de petrdleo.
Os detalhes dos pressupostos do cendrio alternativo com petrdleo sdo os seguintes:

e A producdo de petroleo deve ser iniciada em 2019 no Bloco 1 da ZDC, elevando o crescimento
do PIB para 19% naquele ano e para 27% em 2020, a medida que a producdo de petroleo se
aproxima do seu pico. Presume-se que o PIB real ndo petrolifero seja igual ao do cenario de
base sem petréleo. O volume total de reservas disponiveis no Bloco 1 da ZDC foi revisto de
100 milhdes de barris para 60 milhdes de barris.

e A producdo seria de cerca de 5.000 barris por dia em 2019, chegando a cerca de 18.300 barris
por dia em 2021-22. A producdo média durante os 20 anos do ciclo de vida do projecto seria de
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cerca de 8.000 barris por dia. Isso corresponderia a uma média de USD 294 milhdes de receitas
anuais de exportacdo, dos quais USD 195 milhdes seriam devidos aos parceiros da ZDC e cerca
de 40% (USD 78 milhdes) pertenceriam a S&o Tomé e Principe.” Segundo a Lei de Gestdo da
Receita Petrolifera, uma vez iniciada a producdo, o grosso das receitas correntes sera transferido
para uma subconta da CNP — o Fundo Permanente de Sado Tomé e Principe. Os recursos do
Fundo Permanente serdo investidos por forma a gerar um fluxo permanente de rendimento
para a CNP. Numa situacdo de equilibrio, todas as receitas sdo depositadas no Fundo
Permanente, e uma taxa real de retorno a longo prazo (maximo de 5%), aplicada ao saldo no
final do ano anterior serd usada para definir o montante a ser transferido todos os anos para o
orcamento.

e O pais continuaria a beneficiar de donativos da AID até ao inicio da producao petrolifera.

B SUSTENTABILIDADE DA DIVIDA EXTERNA

A. Cenario de base

7. No cenario de base nao petrolifero, diversos indicadores da divida externa
permanecem bem préximos ou muito acima dos seus limiares indicativos pertinentes nos
préximos anos (Figura 1, linhas azuis).” Como reflexo da estreita base exportadora do pais, o racio
VA da divida externa publica e com garantia publica(PPG)/exportacdes é quase o triplo do limiar
indicativo de 100%, e deve permanecer acima do limiar até 2030. O racio VA da divida externa
PPG/PIB permanece ligeiramente acima do limiar até 2020, e o racio servico da divida/exportacdes
ultrapassa o limiar até 2014. Os racios VA da divida externa/receitas e servico da divida/receitas
permanecem abaixo dos limiares durante todo o horizonte de previsao. Todos os indicadores
exibem melhorias ao longo do tempo, como resultado do crescimento, consolidagdo orcamental,
menor acumulacdo de divida e aumento da base de exportacgao.

* A ASD presume que o preco médio do petroleo serd USD 111 por barril no periodo 2019-39. A ASD anterior
elaborada pelo corpo técnico do FMI previa que o petréleo seria cotado a USD 96 por barril no periodo 2015-35.

A qualidade das politicas e instituicdes de Sdo Tomé e Principe no periodo 2010-12, segundo a média do indice
CPIA do Banco Mundial de avaliagcdo das politicas e institui¢des nacionais recebeu notacdo de 3,03 (fraco
desempenho). Os limiares indicativos correspondentes a esta notagdo sdo 30% para o racio VAL da divida/PIB, 100%
para o racio VAL da divida/exportacdes, 200% para o racio VAL da divida/receitas, 15% para o racio servico da
divida/exportagdes e 18% para o racio servico da divida/receitas.
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B. Analise de sensibilidade e cenario alternativo

8. Os testes de stress mostram que a vulnerabilidade mais acentuada para a
sustentabilidade da divida diverge no caso dos indicadores do stock da divida e do servico da
divida (Figura 1, linhas vermelhas tracejadas).® Os racios divida/PIB e divida/receitas do pais sdo
vulneraveis a um choque de depreciacdo pontual e nominal de 30%, enquanto o racio
divida/exportacdes é vulneravel a um choque do crescimento das exportacdes. Isto salienta a
necessidade de manter a credibilidade da paridade cambial fixa e manter as reservas internacionais
em niveis prudentes. Uma depreciagdo pontual provocaria uma alteracdo significativa do VA da
divida, resultando na ultrapassagem dos limiares de cada um dos indicadores por um longo
periodo. O racio divida/exportagdes ndo cai para niveis abaixo do limar até quase ao final do
periodo de projeccao. Os indicadores do servico da divida sdo especialmente vulneraveis a variagdes
nas condi¢oes de endividamento do sector publico. Isto mostra que o pais esta bastante exposto a
alteracdes no nivel de concessionalidade dos empréstimos e salienta a necessidade de que o
governo procure obter apenas financiamentos em condi¢des altamente concessionais. Um choque
das condic¢bes do endividamento do sector publico manteria o racio servigo da divida/exportacdes a
rondar o limiar até 2025, enquanto o racio servico da divida/receitas permaneceria bem abaixo do
limiar durante todo o periodo da projecgao.

9. No cenario alternativo com petréleo, os indicadores da divida projectados de

Sao Tomé e Principe exibiriam melhorias significativas, e todos os indicadores cairiam
rapidamente para niveis abaixo dos respectivos limiares (Figura 1, linhas laranjas). Nesse cenario,
os niveis de financiamento concessional poderiam ser progressivamente reduzidos, a medida que o
pais faz a transicdo de donativos para créditos da AID, num primeiro momento, e em seguida passa
a buscar financiamento a taxas de mercado, conforme necessario.

SUSTENTABILIDADE DA DIVIDA PUBLICA

10. Nao ha praticamente diferenca alguma entre as ASD externa e piblica, pois o governo
de Sdo Tomé e Principe nao mantém nenhum stock de divida publica interna e ndo se prevé que
venha a emitir titulos de divida interna no cenério de base.” Contudo, a dindmica da divida parece
insustentavel em dois cenarios alternativos. Os indicadores da divida continuam a subir durante
todo o periodo de projeccdo nos cenarios de crescimento do PIB real e saldo primario as médias
histéricas, (Figura 2, linha verde ponteada) ou de saldo primario inalterado em relacdo a 2013
(Figura 2, linha negra tracejada). Tais choques salientam a importancia de prudéncia or¢camental
constante para garantir a sustentabilidade da divida e de reformas estruturais para melhorar o
ambiente de negocios e, assim, apoiar o crescimento liderado pelo sector privado. A divida publica é

6 . y . . . .
Na ASD anterior, o pais mostrou-se mais vulneravel a um choque nos fluxos ndo criadores de divida.

7 0s dados sobre os atrasados cruzados entre o Tesouro, a Empresa de Agua e Electricidade (EMAE) e a Empresa
Nacional de Combustiveis e Oleos (ENCO) ndo foram incluidos nesta anélise uma vez que esta a ser formulado um
plano para a eliminacdo dos mesmos.
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mais sensivel a um choque combinado no crescimento projectado do PIB nominal, exportacdes,
transferéncias privadas e IDE. O racio servico da divida publica/receitas é o mais sensivel a um
choque de depreciacao pontual de 30% da dobra.

CONCLUSAO E OPINIAO DAS AUTORIDADES

11. Sdao Tomé e Principe ainda apresenta um alto risco de sobreendividamento externo.
Contudo, o pais estd em condi¢des de cumprir as suas obrigacdes correntes e, embora as
projeccdes indiquem que alguns indicadores da divida externa permanecerao acima dos seus
respectivos limiares, eles apresentam uma tendéncia claramente descendente a longo prazo. Em
comparacao a ASD anterior, os indicadores se mantém bem prdximos ou bastante acima dos
limiares por periodos mais longos, devido a auséncia de petréleo. Nesse contexto, a ASD sublinha a
necessidade das seguintes medidas para atenuar os riscos:

e Empenho continuo na manutencéo da paridade cambial fixa. Sera importante manter um nivel
suficiente de reservas internacionais para reforcar a confianca em face da diminuicéo das
perspectivas petroliferas;

e Manter a prudéncia orcamental, especialmente no periodo que antecede as elei¢des locais e
parlamentares de 2014;

e Acelerar as reformas para a melhoria do desempenho das politicas e instituicdes de modo a
alargar o potencial de crescimento do pais;

e Reestruturar e fortalecer o sistema bancério, seja através de novas recapitalizacdes ou da fusédo
e/ou encerramento de bancos em dificuldades e frageis;

e Garantir condi¢des de financiamento favoraveis na forma de donativos ou empréstimos em
condi¢des altamente concessionais; e

e Formular e implementar uma estratégia abrangente para reduzir os custos dos negdcios e atrair
investimentos privados tendentes a alargar a base exportadora.

12. Os maiores riscos a sustentabilidade da divida externa provém de choques cambiais e
condi¢6es menos favoraveis de contratacao de novos empréstimos do sector publico.

A sustentabilidade da divida poderia deteriorar caso os precos mundiais dos alimentos e
combustiveis registassem aumentos significativos, o que elevaria o custo das importagdes e
pressionaria a conta corrente. Os riscos parecem ser administraveis no médio prazo caso as
autoridades consigam avancar o ajustamento orcamental planeado para os préximos anos e
salvaguardar as reservas internacionais. Estas vulnerabilidades também salientam a importancia de
politicas macroecondémicas sélidas para realizar o potencial de crescimento do pais numa base
sustentada. A criagdo de um bom sistema de gestdo da divida publica, assente numa estratégia de
médio prazo para a gestdo da divida e num quadro or¢camental de médio prazo, sera essencial para
guiar as futuras decisdbes em matéria de financiamento do desenvolvimento. Adicionalmente, no que
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respeita ao plano de investimento publico, deve-se dar prioridade aos projectos que contribuam
para o alto crescimento, a geracdo de empregos e as exportacdes, para ajudar a garantir a
capacidade do servico da divida no futuro.

13. As autoridades concordam, em linhas gerais, com os principais pressupostos
macroeconémicos e a analise que sustenta a ASD conjunta. Apds a decisdo da Total de
abandonar o Bloco 1 da ZDC, as autoridades passaram a adoptar um cenario de base ndo
petrolifero preventivamente, mas mantém-se confiantes quanto as perspectivas para a futura
producdo de petroleo, citando o interesse expresso por empresas de médio porte em assumir o
lugar da Total, a assinatura recente de um acordo de partilha de producao na ZEE e o potencial de
exploracdo offshore conjunta ao longo da fronteira maritima com a Guiné Equatorial. Embora
reconhecam que o pais ainda corre um alto risco de voltar a cair numa situacdo de
sobreendividamento, elas destacaram que o apoio ao crescimento e a diversificacdo exige a
mobilizagdo de recursos suficientes para executar o programa de investimento publico do pais, o
gue continuara a exigir a contratacdo de empréstimos em condigdes altamente concessionais caso
ndo haja disponibilidade de financiamento suficiente na forma de donativos. Por ultimo, as
autoridades observaram que o endividamento adicional ndo seria um motivo de apreensdo
imediata, pois os niveis do servi¢o da divida encontram-se actualmente abaixo ou préximos dos
limiares.
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Figura 1. Sao Tomé e Principe: Indicadores da Divida Externa Ptiblica e com Garantia Publica
em Cenarios Alternativos, 2013-2033
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Figura 2. Sao Tomé e Principe: Indicadores da Divida Publica em Cenarios Alternativos,
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Tabela 1. Sdo Tomé e Principe: Quadro de Sustentabilidade da Divida Externa, Cenario de base, 2010-33 1/

(Percentagem do PIB, salvo indicacdo em contrario)

Efectivo Média ® Desvio ¢ Projeccdes
historica padréao Média Média
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2013-18 2033 2019-33
Divida externa (nominal) 1/ 32,6 38,9 49,0 51,6 51,6 52,9 53,7 53,6 53,9 10,3
d/q: publica e com garantia publica (PGP) 32,6 38,9 49,0 51,6 51,6 52,9 53,7 53,6 53,9 10,3
Variacdo da divida externa 8,5 6,3 10,1 2,6 0,1 1,2 0,8 -0,1 0,3 -19
Fluxos liquidos geradores de divida identificados -2,7 7,6 9,9 9,5 6,6 4,9 3,3 1,6 0,4 1,4
Défice da conta corrente, excl. juros 22,8 26,4 20,1 25,4 5.9 19,8 15,4 14,0 12,5 11,2 10,1 9,1 10,2
Défice da balanca de bens e servigos -72,0 -71,1 -65,8 -58,3 -54,7 -53,9 -52,5 -51,4 -50,6 -45,2
Exportacdes 12,1 11,8 12,9 11,0 10,2 10,2 10,1 10,0 10,0 14,4
Importagdes -59,9 -59,2 -52,8 -47,3 -44,5 -43,6 -42,4 -41,4 -40,7 -30,8
Transferéncias correntes liquidas (negativo = ingresso) -25,0 -20,9 -20,3 -18,4 3,7 -16,8 -19,3 -19,5 -19,9 -20,3 -20,7 -7.3 -11,6
d/q: oficiais -23,5 -19,8 -184 -13,9 -16,1 -16,5 -17,1 -17,7 -18,3 -6,3
Outros fluxos de transacgdes correntes (negativo = ing. liq.) 119,9 1184 106,2 94,9 89,4 87,4 84,9 82,9 81,5 61,7
IDE liquido (negativo = ingresso) -25,1 -12,8 -8,4 -15,3 13,5 -9,0 -7,0 -7,0 -7.0 -7,.0 -7,0 -7.1 -7,1
Dinamica endégena da divida 2/ -0,3 -5,9 -1,8 -1,2 -1,8 -2,1 -2,2 -2,5 -2,6 -0,6
Contributo da taxa de juro nominal 0,2 0,3 0,4 0,4 0,5 0,5 0,4 0,4 0,4 0,0
Contributo do crescimento do PIB real -1,1 -1,3 -1,5 -1,7 -2,2 -2,6 -2,7 -3,0 -3,0 -0,6
Contributo das variagbes cambiais e de precos 0,5 -4,9 -0,8
Residuo (3-4) 3/ 11,1 -1,3 0,2 -7.0 -6,6 -3,6 -2,5 -1,7 -0,1 -4,7 -3,3
d/q: financiamento excepcional 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
VA da divida externa 4/ 30,7 31,6 314 32,0 32,3 32,1 32,3 25,3 7.9
Em percentagem das exportacdes 237,6 287,2 3079 3124 321,4 3205 3248 217,2 54,8
VA da divida externa PGP . 30,7 31,6 31,4 32,0 32,3 32,1 32,3 25,3 7.9
Em percentagem das exportacdes .. ... 237,6 287,2 307,9 312,4 321,4 320,5 3248 217,2 54,8
Em percentagem da receita publica s ... 200,3 186,9 189,2 189,4 189,2 184,9 186,0 145,8 45,4
Racio servico da divida/exportacdes (em percentagem) 6,6 31,9 7.1 159 159 14,9 13,8 12,2 11,2 9,2 8,7
Racio servico da divida PGP/exportagdes (em percentagem) 6,6 31,9 7.1 15,9 15,9 14,9 13,8 12,2 11,2 9,2 8,7
Racio servico da divida PGP/receitas (em percentagem) 4,4 20,9 6,0 10,3 9,8 9,0 8,1 7.0 6,4 6,2 7.2
Total da necessidade bruta de financiamento (mil milhdes de USD) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Défice da conta corrente excl. juros que estabiliza o racio da divida 14,3 20,1 10,0 17,2 15,3 12,8 11,7 11,3 9,8 13,7 11,0
Principais pr P mac Smi
Crescimento do PIB real (em percentagem) 4,5 4,9 4,0 5,4 3,3 4,0 5,0 5,5 5,5 6,0 6,0 5,3 5,5 55 5,6
Deflator do PIB em USD (variagdo percentual) -2,1 17,7 2,0 6,5 7.2 13,3 10,2 4,0 3,0 2,7 2,1 59 1,9 1,9 1,9
Taxa de juro efectiva (em percentagem) 5/ 0,9 1,0 1,0 0,7 0,3 1,1 1,0 1,0 0,9 0,8 0,8 0,9 0,6 0,3 0,5
Crescimento das export. de bens e servigos (em termos de USD, %) 24,0 20,7 16,1 9,5 13,9 0,3 7,0 10,2 6,7 8,6 7.4 6,7 9,5 10,1 10,4
Crescimento das import. de bens e servicos (em termos de USD, %) 17,3 22,0 -5,4 13,2 18,2 54 9,1 7.5 5,6 6,4 6,3 6,7 50 6,8 57
Elemento de donativo do novo endividamento do sector publico (%) 48,1 48,4 49,4 53,1 57,2 57,3 52,3 57,5 57,5 57,5
Receita publica (excl. donativos, em percentagem do PIB) 18,2 18,0 15,3 16,9 16,6 16,9 17,1 17,4 17,4 17,4 17.4 17.4
Fluxos de ajuda financeira (em mil milhdes de USD) 7/ 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
d/q: Donativos 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
d/q: Empréstimos concessionais 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Financiamento equivalente aos donativos (em % do PIB) 8/ 17,6 18,5 18,5 18,8 19,1 19,3 12,5 6,3 9,9
Financiamento equivalente aos donativos (em % do fin. externo) 8/ 76,0 81,5 84,1 87,1 89,7 90,8 99,3 98,7 98,1
Por meméria:
PIB nominal (mil milhdes de USD) 0,2 0,2 0,3 0,3 0,4 0,4 0,4 0,5 0,5 0,7 15
Crescimento do PIB nominal em USD 2,3 23,5 6,1 17,8 15,7 9,7 8,7 8,9 8,2 11,5 7.6 7,5 7,7
VA da divida externa PGP (em mil milhdes de USD) 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 0,2 0,1
(VAt-VAt-1)/PIBt-1 (em percentagem) 6,1 4,6 3,7 3,1 2,7 2,5 3,8 0,3 -0,8 -0,1
Remessas brutas de trabalhadores (mil milhées de USD) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
VA da divida externa PGP (em % do PIB + remessas) 30,2 30,7 30,4 31,1 314 31,3 3L6 24,9 7.8
VA da divida externa PGP (em % das exportacdes + remessas) 207,5 227,2 2343 2424 252,1 2549 2612 188,3 51,2
Servigco da divida externa PGP (em % das exportacdes + remessas) 6,2 12,6 12,1 11,6 10,8 9,7 9,0 8,0 8,1

Fontes: Autoridades nacionais e estimativas e projecgées do corpo técnico.

1/ Inclui a divida externa dos sectores publico e privado. Exclui os atrasados técnicos que estdo a ser renegociados.
2/ Derivado como [r - g - p(1+9)]/(L+g+p+gp) multiplicado pelo racio da divida no periodo anterior, sendo r = a taxa de juro nominal; g =

deflator do PIB em USD.

3/ Inclui o financiamento excepcional (ou seja, variagdo dos atrasados e alivio da divida), variacdo dos activos externos brutos e ajustes por reavaliagdo. Nas projecgdes, inclui também o contributo das variagdes

cambial e de precos.

4/ Presume que o VA da divida do sector privado seja equivalente ao seu valor facial.

5/ Pagamentos de juros no ano corrente divididos pelo stock da di

da do periodo anterior.

a taxa de crescimento do PIB real e p = a taxa de crescimento do

6/ As médias histéricas e os desvios-padrdo sdo em geral obtidos com base nos 10 anos anteriores, dependendo da disponibilidade de dados.
7/ Definidos como donativos, empréstimos concessionais e alivio da divida.
8/ O financiamento equivalente aos donativos inclui os donativos concedidos ao governo por via directa e através de novos empréstimos (diferenca entre o valor facial e o VA da nova divida).
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Tabela 2. Sio Tomé e Principe: Andlise de Sensibilidade dos Principais Indicadores da Divida Externa Publica e com

Garantia Publica, 2013-33

Projeccoes
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2023 2033
Racio VA da divida/PIB
Base 32 31 32 32 32 32 25 8
A. Cenarios alternativos
Al. Principais variaveis as médias histdricas em 2013-2033 1/ 32 33 34 36 37 39 a0 32
A2. Novos empréstimos do sector publico em condigdes menos favoraveis em 2013-2033 2/ 32 34 36 38 39 39 32 13
A3. Cenario alternativo 32 33 34 36 37 38 35 16
B. Testes-limite
Bl. Crescimento do PIB real a média histdrica menos um desvio-padrdo em 2014-2015 32 32 34 35 34 34 27 8
B2. Crescimento do valor das export. a média histérica menos um desvio-padrao em 2014-2015 3/ 32 32 34 34 34 34 26 8
B3. Deflator do PIB em USD a média histdrica menos um desvio-padrao em 2014-2015 32 35 37 38 38 37 29 9
B4. Fluxos liq. ndo geradores de divida a média histérica menos um desvio-padrado em 2014-2015 4/ 32 36 41 41 41 40 32 =)
B5. Combinacdo de B1l-B4 usando choques de meio desvio-padrao 32 36 40 40 40 40 31 10
B6. Depreciacdo nominal e pontual de 30% em relacdo ao cenario de base em 2014 5/ 32 43 a4 45 a4 a4 35 11
Racio VA da divida/exportacdes
Base 287 308 312 321 320 325 217 55
A. Cenarios alternativos
Al. Principais variaveis as médias histdricas em 2013-2033 1/ 287 326 336 354 369 389 347 225
A2. Novos empréstimos do sector publico em condigdes menos favoraveis em 2013-2033 2/ 287 330 350 374 385 395 277 89
A3. Cenario alternativo 290 325 335 354 368 384 300 113
B. Testes-limite
Bl. Crescimento do PIB real a média histdrica menos um desvio-padrao em 2014-2015 287 310 314 323 322 323 216 55
B2. Crescimento do valor das export. a média histérica menos um desvio-padrao em 2014-2015 3/ 287 352 425 436 434 435 292 73
B3. Deflator do PIB em USD a média histdrica menos um desvio-padrido em 2014-2015 287 310 314 323 322 323 216 55
B4. Fluxos liq. ndo geradores de divida a média histérica menos um desvio-padrao em 2014-2015 4/ 287 354 401 408 404 403 275 65
B5. Combinacdo de B1l-B4 usando choques de meio desvio-padrao 287 340 394 404 401 401 271 67
B6. Depreciagcdo nominal e pontual de 30% em relagdo ao cenario de base em 2014 5/ 287 310 314 323 322 323 216 55
Racio VA da divida/receitas

Base 187 189 189 189 185 186 146 45
A. Cenarios alternativos
Al. Principais variaveis as médias histdoricas em 2013-2033 1/ 187 200 204 209 213 223 233 187
A2. Novos empréstimos do sector publico em condigdes menos favoraveis em 2013-2033 2/ 187 203 212 220 222 226 186 74
A3. Cenario alternativo 189 200 203 208 212 220 201 93
B. Testes-limite
Bl. Crescimento do PIB real a média histdrica menos um desvio-padrdo em 2014-2015 187 196 203 202 197 197 154 48
B2. Crescimento do valor das export. a média histérica menos um desvio-padrao em 2014-2015 3/ 187 193 200 199 194 193 152 a7
B3. Deflator do PIB em USD a média histdrica menos um desvio-padrao em 2014-2015 187 211 221 221 216 215 169 53
B4. Fluxos liq. ndo geradores de divida a média histérica menos um desvio-padrado em 2014-2015 4/ 187 217 243 240 233 231 i85 54
B5. Combinacdo de B1l-B4 usando choques de meio desvio-padrao 187 217 238 236 230 228 is1 55
B6. Depreciagcdo nominal e pontual de 30% em relacdo ao cenario de base em 2014 5/ 187 262 262 261 255 254 199 62

3dIDNIYd 3 INOL OYS 3d VIILYYDOWAA VOI1dNdId



TVYNOIDVNYILNI OIdY.LINOIN OANNA

€T

Tabela 2. Sio Tomé e Principe: Andlise de Sensibilidade dos Principais Indicadores da Divida Externa Puiblica e com
Garantia Publica, 2013-33 (conclusao)

(Percentagem)
Projecgoes
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2023 2033
Racio servico da divida/exportacdes
Base 16 16 15 14 12 11 9 =]
A. Cenarios alternativos
Al. Principais variaveis as médias histdricas em 2013-2033 1/ 16 16 15 13 12 10 7 10
A2. Novos empréstimos do sector publico em condigdes menos favoraveis em 2013-2033 2/ 16 16 16 16 15 15 i5 10
B. Testes-limite
Bl. Crescimento do PIB real a média histdérica menos um desvio-padridao em 2014-2015 16 16 15 14 12 11 9 =
B2. Crescimento do valor das export. a média histérica menos um desvio-padrao em 2014-2015 3/ 16 18 19 18 16 15 12 12
B3. Deflator do PIB em USD a média histdérica menos um desvio-padriao em 2014-2015 16 16 15 14 12 11 9 =]
B4. Fluxos liq. ndo geradores de divida & média histérica menos um desvio-padrdo em 2014-2015 4/ 16 16 15 14 12 11 9 11
B5. Combinacdo de B1l-B4 usando choques de meio desvio-padrao 16 17 17 16 14 13 10 11
B6. Depreciacdo nominal e pontual de 302 em relacdo ao cenario de base em 2014 5/ 16 16 15 14 12 11 9 =]
Racio servico da divida/receitas

Base 10 10 =) 8 7 6 6 7
A. Cenarios alternativos
Al. Principais variaveis as médias histéricas em 2013-2033 1/ 10 10 9 8 7 6 5 9
A2. Novos empréstimos do sector publico em condigdes menos favoraveis em 2013-2033 2/ 10 10 = = = 9 10 8
B. Testes-limite
Bl. Crescimento do PIB real a média histdérica menos um desvio-padrao em 2014-2015 10 10 10 9 7 7 7 8
B2. Crescimento do valor das export. a média histérica menos um desvio-padrdao em 2014-2015 3/ 10 10 9 8 7 6 6 8
B3. Deflator do PIB em USD a média histdérica menos um desvio-padrao em 2014-2015 10 11 11 9 8 7 7 8
B4. Fluxos liq. ndo geradores de divida a média histérica menos um desvio-padrao em 2014-2015 4/ 10 10 =) 8 7 7 6 =)
B5. Combinacdo de B1-B4 usando choques de meio desvio-padrao 10 11 10 9 8 7 7 =]
B6. Depreciagao nominal e pontual de 30% em relagdo ao cenario de base em 2014 5/ 10 13 12 11 10 = 8 10
Por meméoria:
Elemento de donativo presumido sobre o fin. residual (ou seja, o financiamento necessario acima do cenario de base) 6/ 54 54 54 54 549 54 54 54

Fontes: Autoridades nacionais e estimativas e projecgdes do corpo técnico.

1/ As variaveis incluem o crescimento do PIB real, o crescimento do deflator do PIB (em USD), a conta corrente excl. juros em percentagem do PIB e os fluxos ndo
geradores de divida.

2/ Presume que a taxa de juro sobre novos empréstimos seja dois pontos percentuais superior a do cenario de base, mas que os prazos de caréncia e de
vencimento sejam os mesmos do cenario de base.

3/ Presume que os valores das exportagdes permanegcam permanentemente no nivel mais baixo, mas que a conta corrente como parcela do PIB retorne ao seu
nivel de base apds o choque (presume implicitamente um ajuste compensatério no nivel das importacdes).

4/ Inclui as transferéncias oficiais e privadas e o IDE.

5/ Define-se a depreciagdo como o declinio percentual da taxa de cambio ddlar/moeda nacional, de modo que ela nunca ultrapassa os 100%.

6/ Aplica-se a todos os cenarios de stress, excepto A2 (financiamento menos favoravel), no qual as condigdes de todos os novos empréstimos sao aquelas
especificadas na nota 2.
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Tabela 3. Sdo Tomé e Principe: Quadro de Sustentabilidade da Divida do Sector Publico, Cenario de base, 2010-33
(Percentagem do PIB, salvo indicacdo em contrario)

Efectivo Estimado Projeccdes
Média Desvio ¥ Média Média
2010 2011 2012 padrédo 2013 2014 2015 2016 2017 2018  2013-18 2023 2033 2019-33
Divida do sector publico 1/ 32,6 38,9 49,0 516 516 529 537 536 539 38,5 103
d/q: expressa em moeda estrangeira 32,6 38,9 49,0 516 516 529 537 536 539 38,5 103
Variacdo da divida do sector publico 8,5 6,3 10,1 2,6 0,1 1,2 0,8 -0,1 0,3 -3,6 -19
Fluxos geradores de divida identificados 9,9 7,3 6,0 2,4 0,4 1,6 1,1 0,1 0,3 -36 -14
Défice primario 10,9 12,8 114 12,5 54 8,7 6,8 57 4,8 4,0 35 56 -09 -0,6 -04
Receita e donativos 374 35,3 323 294 31,2 320 327 335 340 29,8 235
d/q: donativos 19,1 17,3 16,9 125 146 151 156 161 166 124 62
Despesas primarias (excl. juros) 48,3 48,1 43,7 38,1 37,9 37,7 37,5 375 37,5 289 229
Dinamica automatica da divida -1,0 -4,1 -5.4 63 -64 -41 -37 -39 -3,.2 -27 -08
Contributo do diferencial taxa de juro/crescimento -1,1 -1,9 -1,8 -2,1 -2,7 -31 -33 -36 -3,7 -2,8 -08
d/q: contributo da taxa de juro real média -0,1 -0,3 -0,3 -0,2 -0,3 -0,5 -0,6 -0,6 -0,7 -0,6 -0,2
d/q: contributo do crescimento do PIB real -1,0 -1,5 -1,5 -1,9 -2,5 27 -28 -3,0 -3,0 -2,2 -06
Contributo da depreciagdo da taxa de cambio real 0,1 -2,2 -3,6 -4,2 -3,7 -09 -04 -0,3 0,5
Outros fluxos geradores de divida identificados 0,0 -14 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Receita de privatizagdes (negativa) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Reconhecimento de passivos contingentes ou implicitos 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 00
Alivio da divida (HIPC e outros) 0,0 -14 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 00
Outros (especificar, ex. recapitalizagdo bancaria) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Residuo, incl. variagdo dos activos -1,4 -1,0 4,1 0,2 -0,3 -04 -03 -0,2 0,0 00 -0,5
Outros indicadores de sustentabilidade
VA da divida do sector publico 30,7 316 314 320 323 321 323 253 7,9
d/q.' expressa em moeda estrangeira 30,7 31,6 31,4 32,0 323 321 323 253 79
d/q: externa 30,7 316 314 32,0 323 321 323 253 7.9
VA dos passivos contingentes (ndo incl. na div. do sector pub
Necessidade bruta de financiamento 2/ 11,7 16,6 12,3 10,4 8,4 7,2 6,2 52 4,6 0,2 0,7
Réacio VA da divida do sector publico-receitas e donativos (em %) 95,3 107,6 100,7 100,0 98,8 95,9 95,0 851 336
Récio VA da divida do sector publico-receitas (em %) 200,3 1869 1892 1894 1892 1849 1860 1458 454
d/q: externa 3/ 200,3 1869 1892 1894 1892 1849 1860 1458 454
Racio servigo da divida/receitas e donativos (em %) 4/ 2,2 10,7 2,8 59 52 4,8 4,2 3,6 3,3 3,6 53
Racio servigo da divida/receitas (em percentagem) 4/ 4,4 20,9 6,0 10,3 98 9,0 81 7,0 6,4 6,2 7,2
Défice primario que estabiliza o racio divida/PIB 2,4 6,5 13 6,1 6,7 4,5 41 4,1 32 2,7 1,3
Principais pressupostos macroeconémicos e orcamentais
Crescimento do PIB real (em percentagem) 4,5 4,9 4,0 54 33 4,0 50 55 55 6,0 6,0 53 55 55 56
Taxa de juro nominal média sobre a divida em ME (em %) 0,9 1,0 1,0 0,7 0,3 11 1,0 1,0 0,9 0,8 0,8 0,9 0,6 0,3 0,5
Taxa de juro nominal média sobre a divida interna (em %)
Depreciagao da taxa de cdmbio real (em %, + indica depreciagado) 0,6 -7,2 -9,8 -4,0 58
Taxa de inflagédo (deflator do PIB, em percentagem) 11,7 121 10,3 14,6 4,7 9.8 84 2,6 18 17 21 4,4 29 29 29
Cresc. da desp. prim. real (deflacionado pelo deflator do PIB, em %) 0,0 0,0 -0,1 01 0,3 -0,1 0,0 0,0 01 01 01 0,0 0,0 01 0,0
Elemento de donativo do novo endividamento externo (em %) 48,1 48,4 49,4 53,1 57,2 57,3 52,3 57,5 57,5

Fontes: Autoridades nacionais e estimativas e projecgdes do corpo técnico.
Inclui a divida bruta do governo geral. Exclui os atrasados técnicos que estdo a ser renegociados.

2/ A necessidade bruta de financiamento é definida como o défice primario mais o servigo da divida mais o stock da divida de curto prazo no final do periodo anterior.

3/ Receitas excluindo os donativos.

4/ O servigo da divida é definido como a soma dos juros e amortizagdes da divida de médio e longo prazo.

5/ As médias histéricas e os desvios-padrao sdo em geral obtidos com base nos 10 anos anteriores dependendo da disponibilidade de dados.
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Tabela 4. Sao Tomé e Principe: Analise de Sensibilidade dos Principais Indicadores da Divida Publica, 2013-33
(Percentagem)

Projeccoes

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2023 2033

Racio VA da divida/PIB
Base 32 31 32 32 32 32 25 8

A. Cenarios alternativos

Al. Crescimento do PIB real e saldo primario as médias histéricas 32 34 37 41 44 48 66 86
A2. Saldo primario permanece inalterado em relacdo a 2013 32 32 34 36 38 40 49 61
A3. Crescimento do PIB permanentemente mais baixo 1/ 32 32 33 33 34 34 30 19

B. Testes-limite

B1. Crescimento do PIB real a média histérica menos um desvio-padrdo em 2014-2015 32 32 35 35 36 36 31 15
B2. Saldo primério a média histérica menos um desvio-padrdo em 2014-2015 32 36 42 42 42 42 33 12
B3. Combinacao de B1-B2 usando choques de meio desvio-padrao 32 35 41 41 41 41 34 14
B4. Depreciacao real e pontual de 30% em 2014 32 42 40 39 37 36 29 10
B5. Aumento de 10% do PIB nos outros fluxos geradores de divida em 2014 32 36 36 36 36 36 29 9

Racio VA da divida/receitas 2/
Base 108 101 100 99 96 95 85 34

A. Cenarios alternativos

Al. Crescimento do PIB real e saldo primario as médias histéricas 108 109 117 125 132 142 217 362
A2. Saldo primario permanece inalterado em relacdo a 2013 108 103 107 110 113 118 166 258
A3. Crescimento do PIB permanentemente mais baixo 1/ 108 101 101 101 99 99 98 78

B. Testes-limite

B1. Crescimento do PIB real a média histérica menos um desvio-padrdo em 2014-2015 108 103 105 105 103 104 101 64

B2. Saldo primario a média histérica menos um desvio-padrdao em 2014-2015 108 116 132 129 124 122 112 50
B3. Combinacdo de B1-B2 usando choques de meio desvio-padrdo 108 113 125 123 120 119 112 60
B4. Depreciacao real e pontual de 30% em 2014 108 134 126 119 111 107 97 43
B5. Aumento de 10% do PIB nos outros fluxos geradores de divida em 2014 108 115 113 111 108 106 96 40
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Tabela 4. Sao Tomé e Principe: Andlise de Sensibilidade dos Principais Indicadores da Divida Publica, 2013-33 (conclusao)

(Percentagem da receita)

Projeccoes

2013

2014 2015 2016 2017 2018 2023 2033

TVNOIDVNYILNI OIdYLINOW OANNS

Racio servico da divida/receitas 2/

Base 6

A. Cenarios alternativos

Al. Crescimento do PIB real e saldo primario as médias histéricas 6
A2. Saldo primario permanece inalterado em relagdo a 2013 6
A3. Crescimento do PIB permanentemente mais baixo 1/ 6
B. Testes-limite

B1l. Crescimento do PIB real a média historica menos um desvio-padrao em 2014-2015 6
B2. Saldo primario a média histérica menos um desvio-padrao em 2014-2015 6
B3. Combinacdo de B1-B2 usando choques de meio desvio-padrao 6
B4. Depreciacao real e pontual de 30% em 2014 6
B5. Aumento de 10% do PIB nos outros fluxos geradores de divida em 2014 6
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Fontes: Autoridades nacionais e estimativas e projec¢des do corpo técnico.

1/ Presume que o crescimento do PIB real seja o do cenéario de base menos um desvio-padréo, dividido pela raiz quadrada da duragdo do

periodo de projeccao.
2/ A definicdo das receitas inclui os donativos.
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Comunicado de Imprensa n.° 13/533 Fundo Monetario Internacional

PARA DIVULGACAO IMEDIATA Washington, D.C. 20431 USA
19 de Dezembro de 2013

Conselho de Administracdo do FMI conclui a consulta de 2013 com a Republica
Democrética de Sdo Tomé e Principe ao abrigo do Artigo IV

Em 16 de Dezembro de 2013, o Conselho de Administracdo do Fundo Monetéario
Internacional (FMI) concluiu a consulta' com a Republica Democratica de S&0 Tomé e
Principe ao abrigo do Artigo IV.

Apds um periodo até 2009 de alta volatilidade do crescimento econémico e elevava inflacdo,
0 crescimento estabilizou-se e a inflagdo atingiu niveis historicamente baixos em Sdo Tomé e
Principe. No entanto, estima-se que o crescimento real do PIB tenha-se abrandado para 4%
em 2012. Esse abrandamento reflecte um corte no financiamento a projectos de investimento
e no investimento directo estrangeiro, uma vez que muitos dos principais parceiros do pais
foram bastante afectados pela crise econémica mundial. Prevé-se que a taxa de crescimento
econdmico se mantenha inalterada em 4% em 2013 devido as incertezas que persistem em
razdo de um ambiente externo desafiador. Apesar da vulnerabilidade de Sdo Tomé e Principe
a choques de oferta, a inflacdo continua a recuar desde a adopc¢édo, em Janeiro de 2010, da
paridade cambial fixa ao euro: a taxa de inflagdo homdloga atingiu 6,4% em Setembro de
2013 (o nivel mais baixo em duas décadas).

Nos ultimos anos, o pais adoptou uma politica orcamental prudente. Apds uma derrapagem
inicial em 2009, o saldo primario interno melhorou de forma sustentada desde ent&o, o que
reflecte os esforgos para aumentar as receitas tributarias e conter as despesas nédo prioritarias.
Contudo, as autoridades tém tido dificuldades para manter o esforco de arrecadacéao
tributaria, que caiu para 14% do PIB em 2012, devido ao efeito adverso do crescimento
economico mais fraco sobre a cobranca de direitos aduaneiros e impostos sobre o consumo e
o lucro, além da ainda reduzida base tributéria e da persisténcia de impostos sobre 0s
combustiveis em atraso.

O crescimento dos agregados monetarios tem sido compativel com a manutencédo da paridade

! Ao abrigo do Artigo IV do seu Convénio Constitutivo, o0 FMI mantém discussdes bilaterais com os seus paises
membros, normalmente com uma periodicidade anual. Uma equipa de especialistas visita o pais, recolhe
informagdes de natureza econdmica e financeira e discute com as autoridades a evolugéo da economia e as
politicas econdmicas do pais. De regresso a sede do FMI, os especialistas elaboram um relatdrio que constitui a
base para as discussfes do Conselho de Administracéo.

Washington, D.C. 20431 e Telefone 202-623-7100 ¢ Fax 202-623-6772 ¢ www.imf.org



cambial fixa. A aceleragdo do crescimento da massa monetaria em 2012 reflectiu a
acumulacao de activos estrangeiros acima das previsfes. Contudo, houve um recuo desde
entdo e hoje o crescimento homologo da massa monetaria segue, em termos gerais, 0
crescimento do PIB nominal.

A solidez financeira do sistema bancério foi afectada negativamente pela rapida expanséo do
crédito até 2011, num contexto de gestdo de risco e praticas de crédito deficientes. 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 récios de fundos
proprios/activos ponderados pelo risco da banca. No lado positivo, a dolarizacdo no sistema
bancario continua a recuar, o que reflecte as medidas tomadas pelo Banco Central para
promover o uso da moeda nacional, além do aumento da confianca do publico na dobra a
medida que a inflacdo esta a convergir para niveis internacionais.

O défice da conta corrente externa continua a cair e as reservas internacionais do Banco
Central continuam a aumentar. Um ritmo de crescimento econémico mais lento levou a uma
desaceleragdo do crescimento das importacdes de bens e servicos e a uma melhoria do saldo
da conta corrente externa. Apos um breve periodo em que as reservas internacionais do
Banco Central baixaram para menos de trés meses de importac6es, em meados de 2012, as
autoridades conseguiram acumular um volume expressivo de reservas, tendo sido
beneficiadas de receitas de privatizacdes e donativos. No final de Setembro de 2013, as
reservas internacionais do Banco Central situavam-se em torno dos 5,5 meses de
importacoes.

O panorama econdémico para 2014 continua a ser afectado pela dificil conjuntura econémica
mundial. O crescimento real do PIB foi revisto para menos, 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 sobre a
producdo de petrdleo. A taxa de inflagdo deve atingir 6% até ao final de 2014, uma vez que
as expectativas inflacionarias continuam ancoradas por uma orientagdo prudente da politica
orcamental e pelo regime de paridade cambial fixa. O défice da conta corrente externa deve
diminuir ainda mais, com o crescimento econémico menor do que o que havia sido
projectado anteriormente, a levar a um crescimento mais lento das importagdes.

As perspectivas econémicas a médio prazo de S&o Tomé e Principe dependerdo do reforco da
resiliéncia da economia perante a maior incerteza no sector petrolifero. O ritmo de melhoria
dos indicadores de sustentabilidade orcamental e da divida externa devera ser mais lento apos
a decisdo, em Setembro de 2013, da empresa petrolifera francesa Total de ndo dar
prosseguimento a exploracéo do Bloco 1 da Zona de Desenvolvimento Conjunto (ZDC) com
a Nigéria. Assim sendo, o pais continuara a depender de donativos e financiamento altamente
concessional durante muitos anos; os bancos comerciais que entraram no mercado atraidos,
sobretudo, pelas perspectivas petroliferas terdo de alterar a sua estratégia de mercado e
reforcar os seus balangos, ou deverdo deixar o mercado; e as autoridades precisardo



promover, de forma ainda mais determinada, o desenvolvimento de sectores prioritarios ndo
petroliferos, como o turismo, a agricultura e as pescas, inclusive através de melhorias do
ambiente de negocios e da reabilitacdo das infraestruturas do pais, com o apoio do sector
privado.

Avaliacdo do Conselho de Administracdo®

Os Administradores observaram que o crescimento economico foi sustentado e a inflagcdo
caiu apesar da conturbada conjuntura mundial. Enalteceram as autoridades pela prudéncia
orcamental nos ultimos anos e pelas medidas que tomaram para reforcar o sector financeiro.
Para o futuro, os Administradores incentivaram as autoridades a manterem a disciplina
orcamental, inclusive no periodo que antecede as elei¢cdes, devido ao panorama econémico
mais incerto. Também recomendaram que sejam tomadas mais medidas para reforcar a
resiliéncia da economia, inclusive através do reforco do sector financeiro e da melhoria da
competitividade.

Os Administradores saudaram os planos orcamentais cuidadosos das autoridades a médio
prazo. Sublinharam a importancia de se manter um défice primério interno compativel com
os financiamentos ndo geradores de divida e de se mobilizar receita interna adicional para
impulsionar os gastos prioritarios com as infraestruturas e as despesas para reducao da
pobreza. A prudéncia na contratacdo de empréstimos externos atenuara o elevado risco de
sobreendividamento de Sdo Tomé e Principe. Em particular, o pais deve procurar obter
donativos e empréstimos concessionais para financiar o programa de investimento publico.
Os Administradores aguardam com expectativa uma solucéo abrangente para a eliminacao do
problema de longa data dos atrasados cruzados.

Os Administradores sublinharam a importancia de se preservar a estabilidade financeira. Em
vista do elevado numero de bancos comerciais, incentivaram as autoridades a monitorar de
perto a rentabilidade e a adequacdo do capital dos bancos. Também recomendaram o refor¢o
do cumprimento das exigéncias prudenciais e medidas que impulsionem a eficiéncia do
sistema bancéario. Os Administradores saudaram a rapida aprovacédo da lei de combate ao
branqueamento de capitais e financiamento ao terrorismo e incentivaram as autoridades a
eliminar os obstaculos ainda existentes a sua rigorosa aplicacao.

Os Administradores concordaram que o regime de cambio fixo proporcionou estabilidade
economica e financeira a S&0 Tomé e Principe no contexto de uma orientacdo prudente da
politica orcamental e um nivel adequado de reservas internacionais. Todavia, o elevado
défice da conta corrente do pais constitui uma fonte de vulnerabilidade e os Administradores

2 Concluidas as discussdes, a Directora-Geral, na qualidade de Presidente do Conselho, resume os pontos de
vista dos Administradores, e este resumo é transmitido as autoridades do pais. A ligagdo a seguir contém uma
explicacdo dos principais qualificadores empregados nos resumos:
http://www.imf.org/external/np/sec/misc/qualifiers.htm.
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recomendaram esforgos continuos para aumentar a produtividade e a competitividade. Mais
investimentos em infraestruturas e novas reformas regulatorias ajudardo a melhorar o
ambiente de negocios e a promover a diversificacdo econémica.



Sao Tomé e Principe: Principais Indicadores Economicos, 2010-17
(Variagdo percentual anual, salvo indicagdo em contrario)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Prel. Projeccbes
Rendimento nacional e precos
PIB a precos constantes 4,5 4,9 4,0 4,0 5.0 55 55 6,0
Precos ao consumidor
Final do periodo 12,9 11,9 10,4 8,0 6,0 4,0 30 30
Média do periodo 133 14,3 10,6 83 71 5,0 35 3,0
Comércio externo
Exportagdes de bens e servicos ndo factoriais 24,0 20,7 16,1 03 7,0 10,2 6,7 8,6
Importacdes de bens e servicos ndo factoriais 17,3 22,0 -54 54 91 7,5 5,6 6,4
Taxa de cadmbio (dobras por USD; final do periodo)* 18651  19.008 18.585
Taxa de cambio efectiva real (desvalorizacdo = -) -2,8 11,7 5,0
Moeda e crédito
Base monetaria -7.9 -0,7 28,6 42,9 10,0 9,0 55 7,0
Massa monetaria (M3) 251 10,4 20,3 11,5 13,1 9,5 9,2 9,6
Crédito a economia 41,1 14,5 9,6 9,4 9,9 10,2 111 111
Velocidade (PIB/massa monetaria; final do periodo) 2,6 2,8 2,7 2,7 2,8 2,7 2,7 2,6
Taxa de juros de referéncia do banco central (%) 15,0 15,0 14,0
Taxa dos empréstimos bancarios (%) 28,9 27,0 26,2
Taxa de depdsitos bancarios (%) 11,0 12,4 12,9
Financas publicas (valores em % do PIB)
Total de receita, donativos e bonus de assinatura do
petréleo 381 371 33,6 317 319 32,7 334 34,2
Do qual: receita fiscal 16,6 16,6 14,0 15,2 15,3 15,6 15,8 16,1
Receita néo fiscal 16 14 13 17 13 13 13 13
Donativos 19,9 18,3 17,5 13,2 153 15,8 16,3 16,8
Bonus de assinatura do petréleo 0,0 08 08 16 0,0 0,0 0,0 0,0
Despesa total e empréstimos liquidos 49,1 49,0 44,3 39,0 38,9 38,6 38,5 38,4
Custos de pessoal 83 84 84 8,5 8,2 81 81 81
Juros devidos 0,4 0,5 0,6 0,4 0,6 0,6 0,5 0,5
Despesa corrente nao salarial e excluindo juros 111 10,5 8,5 94 9,2 9,2 9,0 9,0
Despesas de investimento financ. pelo Tesouro 23 1,5 1,5 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7
Despesas de investimento financ. por doadores 26,3 27,5 251 18,6 18,6 18,6 18,6 18,6
Despesa social relacionada a Iniciativa HIPC 0,6 0,7 0,3 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5

Saldo primario interno 3 -4,1 -3,0 -3,3 -3,1 -3,0 -2,6 -2,3 -2,0



Saldo global (base de compromissos) -11,0 -12,0 -10,8 -7.3 -7,0 -6,0 -5,1 -4,2

Sector externo

Conta corrente (% do PIB)

Incl. transferéncias oficiais -23,0 -26,6 -20,5 -202 -159  -145 -13,0 -11,6
Excl. transferéncias oficiais -46,5 -46,5 -38,9 -341  -320 -310 -30.1 -29.3
PV da divida externa (% do PIB) 33,7 33,6 35,7 32,7 304 28,0 26,0 23,8
Servico da divida externa (% das exportagdes) * 6,6 8,0 71 15,5 15,0 13,6 12,2 10,7
Exportagdo de bens e servicos nao factoriais
(milhdes de USD) 24,3 29,3 34,1 34,2 36,6 40,3 43,0 46,7
Reservas internacionais brutas > %’
Milhes de USD 393 39,7 43,8 53,4 59,0 65,2 70,3 758
Meses de import. de bens e serv. ndo factoriais 8 4,5 4,6 4,8 5,5 5,7 6,0 6,1 6,2
Conta Nacional do Petréleo (milhdes de USD) 7.8 83 9,0 12,2 9,9 8,0 6,5 53
Por memoria
PIB
Mil milhes de dobras 3.719 4.376 5.021 5732 6524 7.064 7.589 8.180
Milhées de USD 201,0 248,3 263,3 3102 3591 3939 4280 465,9

Fontes: Autoridades sdo-tomenses e estimativas e projec¢des dos técnicos do FML.
! Taxa média do Banco Central (BCSTP).

2 Inclui o alivio da divida HIPC e MDRL

® Exclui receitas do petrdleo, donativos, juros auferidos, pagamentos de juros programados e despesas de investimento com
financiamento externo.

* Em percentagem das exportacées de bens e servicos nao factoriais. Inclui o alivio da divida HIPC e MDRL
> Reservas internacionais brutas excluem a Conta Nacional do Petréleo e depésitos em divisas dos bancos comerciais no BCSTP

destinados a cumprir as reservas obrigatérias e depositos em divisas de bancos comerciais que usam depdsitos para novos
licenciamentos ou cumprir exigéncias de capital.

® Em 2008 e 2009, incluiu as receitas da privatizacio da participacio do governo na Empresa Nacional de Combustivel e Oleos
(ENCO) de USD 32 milhdes. Deste valor, USD 10 milhdes foram utilizados para pagar parte da divida da ENCO a Sonangol, USD 0,96
milhdes foram utilizados na auditoria da operagdo e USD 21,4 milhdes foram depositados no BCSTP para aumentar as reservas.

" Em 2009, inclui nova afectacio de DSE 6,5 milhdes.

& Importacées de bens e servicos nao factoriais excluem importacées de bens de investimento e assisténcia técnica.



FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL [RssinicR

Comunicado de Imprensa n.° 13/516 Fundo Monetario Internacional
PARA DIVULGACAO IMEDIATA Washington, D.C. 20431 EUA
16 de Dezembro de 2013

Conselho de Administracdo do FMI conclui a segunda avaliacdo do acordo com
Séo Tomé e Principe ao abrigo da Facilidade de Crédito Alargado

O Conselho de Administracdo do Fundo Monetério Internacional (FMI) concluiu hoje a
segunda avalia¢do no &mbito de um acordo de trés anos com Sdo Tomé e Principe ao abrigo
da Facilidade de Crédito Alargado (ECF, na sigla em inglés). Concluida a avaliagdo, um
montante equivalente a DSE 0,37 milhdes (cerca de USD 0,57 milhdes) fica imediatamente
disponivel, perfazendo um total de DSE 1,11 milhdes (cerca de USD 1,71 milhdes) em
desembolsos ao abrigo do acordo ECF.

O Conselho de Administracdo concluiu também a consulta de 2013 com Sédo Tomé e
Principe ao abrigo do Artigo IV. Um comunicado de imprensa sera publicado
oportunamente.

O acordo trienal com S&o Tomé e Principe ao abrigo da ECF, no montante de DSE 2,59
milhdes (cerca de USD 3,9 milhdes a época), foi aprovado pelo Conselho de Administracdo
do FMI em 20 de Julho de 2012 (veja Comunicado de Imprensa n.® 12/272).

O Subdirector-Geral e Presidente Interino do Conselho, Sr. Min Zhu, fez o seguinte
pronunciamento ao término das discussdes:

“As autoridades de Sdo Tomé e Principe devem ser enaltecidas pelo desempenho satisfatrio
no &mbito do programa apoiado pelo FMI. Um crescimento economico estavel e o processo
de desinflacdo foram mantidos apesar da conturbada conjuntura mundial, e uma politica
orcamental prudente deu sustento ao regime cambial de paridade fixa.

“Daqui para a frente, & importante que se continue a reforgar a resiliéncia econémica, em
particular perante a incerteza em relacdo a producao de petréleo. A disciplina orcamental,
principalmente no periodo que antecede as elei¢bes de 2014, sera crucial. Quanto a esse

aspecto, melhorias na arrecadacgdo de receitas tributarias continuam a ser necessarias para

Washington, D.C. 20431 e Telefone 202-623-7100 ¢ Fax 202-623-6772 ¢ www.imf.org
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criar espaco adicional para os investimentos publicos e o gasto social. O recurso a donativos
e financiamento concessional ajudara a atenuar o risco de sobreendividamento.

“As prioridades em matéria de politicas para o sector financeiro sdo reforcar o cumprimento
das exigéncias prudenciais e promover a eficiéncia e a rentabilidade do sistema bancario.

“E preciso prosseguir nos esforcos para melhorar a produtividade e a competitividade, de
modo a reduzir as vulnerabilidades externas. A modernizacdo das infraestruturas e novas
reformas regulatorias ajudardo a melhorar o ambiente de negdcios e a promover a
diversificacdo economica.”

Washington, D.C. 20431 e Telefone 202-623-7100 ¢ Fax 202-623-6772 ¢ www.imf.org



Declaracao de Kossi Assimaidou, Administrador do FMI por Sao Tomé e Principe,
e Woury Mamadou Diallo, Administrador Suplente
16 de Dezembro de 2013

As autoridades sdo-tomenses sao gratas ao corpo técnico do FMI pelas discussodes
construtivas mantidas em Sao Tomé e em Washington durante as consultas de 2013 ao
abrigo do Artigo IV e da segunda avaliagdo do acordo ECF, em Setembro e Outubro de
2013. As discussoes de politica enfocaram a necessidade de manter a sustentabilidade
or¢amental e da divida a luz da diminuicao das perspectivas petroliferas, de reforcar a
resiliéncia da economia e de reduzir as vulnerabilidades do sector financeiro. As autoridades
continuam empenhadas em consolidar os avangos obtidos ao longo dos anos para fortalecer
o crescimento econdmico e a estabilidade macroeconémica. Na generalidade, concordam
com as principais recomendacgdes de politica constantes do relatorio do corpo técnico, as
quais lhes ajudardo a implementar a Estratégia Nacional de Reducao da Pobreza II.

1. Evolucao econémica recente e desempenho ao abrigo do acordo ECF

A economia de Sao Tomé e Principe sofreu um impacto negativo em decorréncia da
desaceleragcdo da economia mundial, que afectou muitos dos principais parceiros do pais no
plano do desenvolvimento e investimento. Apos alcangar 5% em 2011, o ritmo do
crescimento do PIB real diminuiu para 4% em 2012 e deve manter-se neste nivel em 2013,
em consequéncia do enfraquecimento das perspectivas de financiamento externo para
projectos de investimento publicos e privados. A paridade cambial fixa com o euro, assim
como a orientacdo prudente da politica or¢amental adoptada pelas autoridades, contribuiu
para uma tendéncia de declinio da inflagdo, cuja taxa média anual passou de um pico de
32% em 2008 para 12% em 2012. A inflag@o anual chegou até a atingir um nivel minimo
recorde, de 6,4%, em Agosto de 2013.

As autoridades continuaram a obter avangos rumo a consolidagdo or¢gamental. A meta do
défice primario interno de 3,1% do PIB deve ser atingida em 2013. Embora a arrecadacdo de
impostos no primeiro semestre de 2013 tenha sido inferior aos niveis projectados, em
consequéncia da desaceleracdo da economia, as receitas nao fiscais, bem como o controlo
sobre as despesas, permitiram compensar esta insuficiéncia. As autoridades implementaram
varias reformas estruturais destinadas a fortalecer as finangas publicas, especialmente a
criagdo de uma unidade macro-or¢amental composta por representantes do Ministério do
Plano e Finangas, BCSTP e Instituto Nacional de Estatistica. Esta unidade deu inicio aos
trabalhos preliminares para implementar um quadro or¢amental de médio prazo. Outras
realizacdes merecedoras de nota foram a conclusdo da segunda fase da implementac¢do do
SYDONIA World na administragdo aduaneira e o refor¢o da gestdo dos contribuintes
mediante o aumento da seguranga do Sistema de Registo de Contribuintes e a criagdo de
uma unidade dedicada aos grandes contribuintes e de um dossi€ unico informatizado por
contribuinte. As autoridades também continuam a trabalhar para resolver a questao dos
atrasados cruzados entre o Tesouro, a Empresa Nacional de Combustiveis e Oleos (ENCO)



e a Empresa de Agua e Electricidade (EMAE), os quais contribuiram para a queda nas
receitas fiscais.

No sector monetario, as autoridades melhoraram a gestao da politica monetaria ao diminuir
a dolarizacdo do sistema bancario comercial, promover o uso da moeda nacional e reduzir a
inflacdo. Foram tomadas medidas para fortalecer o quadro de supervisdo do sector bancario
e assegurar que os bancos em dificuldade sejam recapitalizados ou reestruturados a fim de
melhorar a solidez do sistema financeiro. Neste sentido, as autoridades concluiram a
inspec¢ao in situ do maior banco comercial do pais e assumiram o controlo de outro banco
apos ele ndo haver conseguido cumprir as exigéncias da supervisao nem apresentar um
plano de accao correctivo.

Como resultado do enfraquecimento da actividade econdmica e da reducao das importagdes,
o défice da conta corrente externa caiu, enquanto as reservas internacionais continuaram a
aumentar com o reforco das receitas de privatizacao e de donativos do Banco Mundial e de
Timor-Leste. As autoridades apoiaram a paridade cambial ao manter as reservas
internacionais liquidas no banco central acima do equivalente a trés meses de importagdes.

O desempenho do programa apoiado pelo acordo ECF no fim de Junho teve um balango
satisfatorio. Todos os critérios de desempenho quantitativos e de aplicacdo continua foram
cumpridos, porém duas metas indicativas, referentes a base monetdria em dobras e a nao
acumula¢do de atrasados internos, ndo o foram. No tocante as reformas estruturais,
obtiveram-se avangos, sobretudo no processo de inspeccao in situ dos bancos comerciais e
na preparagdo e apresentacdo das contas publicas de 2010 a Assembleia Nacional e ao
Tribunal de Contas. As autoridades estdo agora a trabalhar nas contas de 2011 e¢ 2012 e
prevéem que a sua apresentacdo levara mais tempo do que inicialmente esperado, em
virtude de atrasos na prestacao de assisténcia técnica e na formagao nesta area.

2. Agenda de politicas e reformas a médio prazo

As autoridades estdo empenhadas em continuar os esfor¢os para alcangar a estabilidade
macroecondémica, o crescimento econémico sustentavel e a redu¢do da pobreza conforme
estipulado na Estratégia Nacional de Reducdo da Pobreza II. Embora estejam confiantes
quanto as perspectivas para a producdo de petroleo, apesar da saida da petrolifera Total, as
autoridades decidiram adoptar um cenario de base nio petrolifero cauteloso, uma vez que
ainda hé incerteza quanto ao cronograma e volume da producao de petréleo.

Consolida¢ao orcamental e reformas estruturais

As autoridades perseguirdo gradativamente a consolidacdo or¢amental com vistas a limitar o
seu impacto contraccionista sobre a economia. O orcamento de 2014 tem como objectivo
manter a disciplina fiscal em um ano de elei¢do e visa a um défice primario interno de 3%
do PIB, em linha com o financiamento ndo gerador de divida proveniente de parceiros
externos e com as transferéncias da Conta Nacional do Petréleo. Um ajustamento
acumulado do défice primario de 1% do PIB sera implementado ao longo de trés anos, a
contar do ano apds as eleicdes locais e parlamentares, a fim de limitar o choque gerado pela



saida da Total. As autoridades estardo mais bem posicionadas para fazer o ajustamento
orgamental tdo logo a recuperagdo econdmica se consolide.

Para além disso, as autoridades estdo cientes da necessidade de reforgar a mobilizagdo de
receitas, pois 0 espago para novas restrigdes das despesas ¢ limitado em virtude do baixo
nivel das despesas correntes e das despesas de capital financiadas com recursos internos.
Neste sentido, as reformas destinadas a melhorar a arrecadacdo de impostos e aumentar a
eficiéncia das administragcdes aduaneira e fiscal serdo intensificadas. Ao mesmo tempo, sera
criado espago adicional no or¢amento para gastos com infra-estruturas e para a redugdo da
pobreza, e o défice primdrio interno sera mantido em linha com o financiamento nio gerador
de divida. Entre as medidas contempladas, as autoridades adoptardo um plano abrangente
para resolver o problema dos atrasados cruzados até Marco de 2014, com a assisténcia da
CFI e do Banco Mundial. Serdo tomadas medidas para alargar ainda mais a base de
tributacdo com a melhoria do registo dos contribuintes, bem como para combater a fraude e
evasdo fiscais ao melhorar a selec¢do de contribuintes para fiscalizagdo por meio da analise
de risco. Contudo, as autoridades estdo cientes de que o aumento do nivel de cumprimento
voluntario por parte dos contribuintes exige melhorias na qualidade do atendimento aos
contribuintes e o alargamento desses servicos a todo o pais, bem a simplificacdo e
harmonizacdo dos procedimentos tributarios. Elas pretendem oferecer as administragdes
fiscal e aduaneira os recursos necessarios, principalmente mais funcionarios e equipamento,
para permitir-lhes levar a cabo essas reformas.

Gestao da liquidez, estabilidade financeira e salvaguardas

No intuito de tornar a economia mais resistente a choques e promover o desenvolvimento
saudavel e a transparéncia do sistema financeiro, as autoridades refor¢ardo as praticas de
supervisao e a gestdo da politica monetaria. Com respeito ao aumento da resiliéncia da
economia, a inten¢do € elevar o piso das reservas internacionais de 3 para 3,5 meses de
importagdes a fim de reforgar a confianga em face das perspectivas menos optimistas para a
produgdo de petroleo.

No que respeita ao quadro regulamentar e de supervisdo, o foco recaird sobre o reforco do
cumprimento das normas de solvéncia e outros regulamentos. Neste contexto, entre outras
medidas, sera exigido que todos os bancos em actividade no pais mantenham um racio de
fundos proprios/activos ponderados pelo risco de pelo menos 12%. Em caso de
descumprimento dessa exigéncia, os respectivos bancos precisariam passar por uma
intervencao ou ser fechados. O processo de inspeccao in situ, o qual foi concluido no maior
banco comercial, continuara também nos demais bancos comerciais até Junho de 2014, e o
Banco Central pretende aumentar a frequéncia destas inspecc¢des dai em diante.

O Banco Central envidara esforgos para lancar instrumentos de mercado monetario tdo logo
seja possivel e langar as bases para um mercado interbancario. Neste sentido, a gestdo da
liquidez sera fortalecida mediante a formulagcdo de uma abordagem sistematica para analisar
os erros de previsdo e o desenvolvimento das condi¢gdes didrias de liquidez agregada.
A autonomia do Banco Central sera reforcada por meio da revisdo da Lei do Banco Central
em linha com as normas internacionais, e um projecto de lei devera ter sido elaborado até ao
fim de Setembro de 2014.



A transparéncia financeira continuard a ser promovida com a exigéncia de que todos os
bancos comerciais publiquem os seus resultados financeiros referentes a 2012 e 2013 até ao
fim de Margo e até ao fim de Setembro de 2014, respectivamente, e serdo aplicadas sangdes
em caso de descumprimento. Com a assisténcia técnica do Brasil, as autoridades também
estdo a agir para elaborar e implementar um novo plano de contas e relatérios no banco
central em conformidade com as normas internacionais de informagao financeira.

As autoridades estdo empenhadas em garantir a conformidade do sistema financeiro
sdo-tomense com as normas referentes ao combate ao branqueamento de capitais € ao
financiamento do terrorismo. Com a assisténcia técnica do FMI, formularam emendas a lei
de CBC/FT, a qual foi aprovada pela Assembleia Nacional. Assim, Sao Tomé e Principe foi
retirado da lista do GAFI de jurisdi¢des de alto risco e ndo cooperantes, e as autoridades
pretendem aumentar os recursos da Unidade de Informacao Financeira (UIF) para reforcar
as suas funcdes e operagdes centrais.

As autoridades reconhecem a necessidade de continuar a melhorar o ambiente de negdcios a
fim de alargar a base de exportacdo e diversificar a economia. Obtiveram avangos na criagdo
de um guiché tnico, o qual facilitard e promovera o comércio exterior ao reduzir os custos
de transac¢do e aumentar a competitividade externa do pais. Planeia-se implementar outras
reformas para fortalecer e simplificar a infra-estrutura juridica do pais, sobretudo nas areas
de cumprimento de contratos, registo de propriedades e protec¢ao de investidores.

3. Conclusao

As autoridades sdo-tomenses estdo empenhadas em aplicar politicas macroeconémicas
solidas e fortalecer e diversificar o crescimento. Continuarao a tirar proveito das recentes
realizagdes, sobretudo ao reduzir a inflagdo e manter o défice primario interno em linha com
o financiamento disponivel ndo gerador de divida. Os seus esforcos terdo também como
alvo a melhoria da gestdo de liquidez e da supervisdo bancaria a fim de manter a
estabilidade financeira. As autoridades estdo cientes dos desafios para tornar a economia
mais resistente no contexto da diminuicdo das perspectivas para o petrdleo no curto prazo.
Assim, manterdo a orienta¢ao prudente das politicas orcamental ¢ monetaria e continuardo a
tratar o fortalecimento da gestdo da divida como prioritdrio. Para além disso, as autoridades
recorrerdo a donativos ou financiamento em condigdes altamente concessionais para os seus
projectos. A luz dos avangos satisfatorios na implementagio do programa, conto com o
apoio dos Administradores para a conclusdo da segunda avaliagdo.



