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Resumo

A andlise do retorno para a economia portuguesa, decorrente da
participac¢do nacional nas Institui¢ées Financeiras Internacionais (IFI), e
as subsequentes decisoes relativas a iniciativas de promogdo das
empresas nacionais nos mercados de atuacdo dessas institui¢des sdo
atualmente baseadas num racio de retorno que inclui unicamente dados
sobre o procurement. O presente artigo avanga com um conjunto de
consideragdes de natureza concetual e metodologica que explanam a
limitagdo do atual récio, em particular das estatisticas reportadas
periodicamente pelas IFI sobre contratos adjudicados, e aponta para o
potencial das operagdes de financiamento do setor privado, como via de
promogdo da internacionalizacdo das em

empresas portuguesas

mercados dos paises em desenvolvimento.
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I. Introducgéo

O mercado de procurement de bens, servigos e obras
(goods,

gerados

services and works, na expressdo inglesa)

no ambito de projetos financiados pelas
Instituicbes Financeiras Internacionais (IFI), h4 muito
que tem sido objeto de interesse e de consideragdo por
parte das empresas nacionais.

Com um volume de aprovagdes anuais superior a USD
100 mil milhdes tomando cinco dos principais bancos de
desenvolvimento! — Grupo do Banco Mundial; Grupo do
Banco Asiatico de Desenvolvimento; Grupo do Banco
de do

Interamericano de Desenvolvimento e Banco Europeu

Africano Desenvolvimento; Grupo Banco

para a Reconstrucdo e o Desenvolvimento —, este
mercado afigura-se como extremamente apelativo para
as empresas dos paises membros, ao potenciar o
desenvolvimento de negdcios e a internacionalizagdo das
suas atividades. As empresas portuguesas ndo sio
excec¢do, ainda que a participagdo destas no mercado de
dos de

Desenvolvimento seja ainda considerada modestaZ2.

procurement Bancos Multilaterais
A participacido de Portugal como acionista e doador das
IFI prossegue objetivos estratégicos a nivel da politica
externa e de cooperagdo, mas também da promog¢io da
internacionaliza¢do das empresas nacionais, sendo o
potencial retorno para a economia portuguesa um fator
que contribui para a defini¢do das estratégias que regem
a participagio nessas instituigbes. Importantes
componentes da andlise deste retorno sfo as estatisticas
publicadas  periodicamente  sobre os  contratos
adjudicados a empresas e consultores nacionais, no

ambito dos processos de procurement das IFI.

1 Volume de aprovagdes em 2010, por institui¢do: Grupo do
Banco Mundial — USD 57 mil milhées; Grupo do BAfD — USD 6
mil milhées; BERD — EUR 9 mil milhées (USD 12 mil milhdes);
Grupo BID — USD 12 mil milhées; Grupo BAsD — USD 18 mil
milhdes.

2 Para informacao adicional sobre a participacdo das empresas
portuguesas neste mercado, consulte-se “Caracteriza¢do da
participagdo das empresas e consultores nacionais no mercado
de procurement e consultoria das IFI”, Artigo GPEARI 12/2010.
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Neste sentido, um dos objetivos principais do presente artigo é o de apoiar este processo de analise através do estudo
critico sobre o potencial e as limita¢ées da informacgéo registada e divulgada por via dos relatérios anuais de procurement.
Um dos argumentos subjacente a esta andlise é o de que o montante dos contratos de fornecimento de bens, servigos e
obras adjudicados a empresas portuguesas é um indicador parcelar e limitado para medir o retorno (potencial e/ou real)

para a economia nacional, resultante da participacdo de Portugal nos Bancos Multilaterais de Desenvolvimento.

A segunda seccéo oferece uma visido introdutdria do conceito de retorno para a economia portuguesa da participa¢ido nas
IFI e do indicador atualmente utilizado para a sua “medicdo”, assim como apresenta eventuais consequéncias deste na
definicéo de iniciativas, desenvolvidas no ambito nacional, para fomentar a maior participacdo das empresas portuguesas
nas atividades das IFI, em particular, o enquadramento oferecido pelo Mecanismo de Acompanhamento do Mercado das

Multilaterais Financeiras.

A terceira seccdo é dedicada a andlise do atual racio de retorno, tecendo-se considerac¢des de natureza concetual e
metodoldgica em relacdo a relevancia e carater estratégico da informagao tida em conta na tomada de posi¢édo nacional,

assim como das suas limitagdes em termos do alcance das operacdes reportadas e da informag&o néo recolhida.

Por dltimo, sdo avancados dados relativos as operagdes de financiamento do setor privado envolvendo as IFI e empresas e
bancos nacionais, discutindo-se o papel potencial deste tipo de financiamento como medida de “retorno” para a economia

nacional.

Abreviaturas

AID — Associagdo Internacional de Desenvolvimento ICSID - Centro Internacional para a Arbitragem de

. . Disputas sobre Investimentos
BAfD — Banco Africano de Desenvolvimento 1SP vest

. IFI — Instituicoes Fi i Int i i
BAsD — Banco Asiatico de Desenvolvimento nstituigoes Financeiras tnternacionats
. MIGA - Ageénci Multilateral d G ti d
BEI — Banco Europeu de Investimento . genaa uitratera © arantias ¢
Investimento

BERD - Banco Europeu para a Reconstrugdo e o

. SFI — Sociedade Financeira Internacional
Desenvolvimento

BID — Banco Interamericano de Desenvolvimento TF — Trust Fund (Fundo de Cooperagao Técnica)

BM — Banco Mundial UC — Unidade de Conta

EUR — Euros USD — Délar dos Estados Unidos da América
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. Consideragdes concetuais e metodologicas sobre o indicador de retorno

O indicador atualmente usado para medir e avaliar o retorno para a economia portuguesa da participacdo numa
determinada IFI compara o montante dos contratos adjudicados a empresas nacionais no ambito de projetos financiados
por essa institui¢do — i.e., dados reportados relativos ao procurement de bens, servigos e obras (incluindo consultoria) — e o
montante das contribui¢cbes e subscrigbes de capital desembolsado por Portugal em favor dessa institui¢do, num

determinado ano.

Muntunle dus cunbrulus wdjudicedos, wne o (gm U5D)

Racio deretorno =
Montante dos desembolsos realizados, ano n (em USD)

O “Racio de Retorno” é utilizado ndo apenas como elemento caracterizador da participagdo nacional em cada uma das IFI,
mas também como critério para a decisdo quanto a alocacéo de recursos financeiros — subscri¢ées de capital e contribuigdes
para Fundos de Cooperacdo Técnica — e de recursos humanos, especialmente no caso de destacamentos cujos termos de
referéncia incluem objetivos explicitos de promocéo das empresas nacionais junto destas institui¢oes. Também no caso dos
Fundos de Cooperac¢io Técnica ((Trust Funds), sejam eles parcial ou totalmente desligados?, quer a definicdo dos setores
estratégicos elegiveis para financiamento por parte dos fundos portugueses, quer a decisdo sobre que projetos financiar
sd@o, em grande medida, determinadas pelo seu potencial em gerar oportunidades de negdcio para os agentes econdémicos

nacionais.

Neste contexto, especial destaque merece o0 Mecanismo de Acompanhamento do Mercado das Multilaterais Financeiras,
que resultou do Acordo de Parceiros estabelecido entre o Gabinete de Planeamento, Estratégia, Avaliacio e Relacdes
Internacionais do Ministério das Financas (GPEARI) e a aicep Portugal Global, E.P.E., Agéncia para o Investimento e
Comércio Externo de Portugal, com o objetivo primordial de assegurar que a participacdo do Estado portugués no capital
das IFI resulte num retorno adequado para a economia nacional. A defini¢do da estratégia de atuacdo do Mecanismo,
assim como a avaliagdo do desempenho deste na prossecu¢do da sua missio de “dinamizar uma rede nacional de
acompanhamento do mercado das instituicbes multilaterais financeiras, com vista a promover a interacio entre os
elementos da referida rede, potenciando as vantagens comparativas das empresas portuguesas no mercado do
procurement no ambito de projetos financiados pelas multilaterais financeiras”, estio intimamente relacionadas e

determinadas pelo indicador de “retorno” analisado e pela qualidade e alcance dos dados utilizados.

3 Tradicionalmente os Fundos de Cooperacdo Técnica estavam “ligados” a obrigatoriedade de contratagido de consultores e empresas da
nacionalidade do pais doador. Os anos 90 assistiram a proliferacio de Trust Funds financiados por via de contribui¢bes de varios
doadores, principalmente, mas nio exclusivamente, dos Governos dos paises. Mais recentemente, em cumprimento dos compromissos
assumidos na Declaragdo de Paris sobre a eficicia da ajuda internacional, todas as IFI procederam, total ou parcialmente, ao
“desligamento” da ajuda de qualquer obrigatoriedade no que respeita a nacionalidade das empresas e consultores contratados.
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A utilizac¢do do atual indicador e, consequentemente, a precisio e relevancia das analises e decisées que dele decorrem,
merecem, todavia, algumas consideragdes de natureza concetual e metodolégica. No ambito estritamente metodoldgico,
destacamos, por um lado, as limita¢ées em termos de dados dos relatérios de procurement publicados periodicamente pelas
IFT e utilizados como fonte de informacgdo no calculo dos contratos ganhos (numerador do racio) e, por outro, a relativa
inconsisténcia entre o tipo de dados que constam no numerador (correspondente a montantes totais de adjudicacées) e os
utlizados no denominador (referentes a montantes de desembolsos anuais). No Ambito concetual, este artigo defende que
as oportunidades a nivel do procurement sdo apenas uma componente do retorno potencial para a economia portuguesa
decorrente da participacdo nas IFI, a par das oportunidades de financiamento de projetos de investimento, linhas de

crédito e cofinanciamentos com a banca nacional e programas de facilitagdo do comércio internacional.

Relativamente as consideracoes de carater metodoloégico, refira-se, em primeiro lugar, que os dados reportados e
publicados periodicamente pelas IFI devem ser considerados e analisados com alguma prudéncia, atendendo ao carater
parcelar e limitado da informagdo que incluem. Como teremos oportunidade de explorar em maior detalhe, os dados
constantes dos relatérios de procurement tém limitacées importantes ao nivel do tipo de projetos/atividades incluidos, dos
critérios de nacionalidade aplicados, dos registos de consércios, entre outros fatores, que levam a que uma importante
percentagem dos contratos gerados, aos quais as empresas nacionais poderdo eventualmente ter acedido ou vir a aceder,
ndo sejam contabilizados. As limitagdoes dos dados contabilizados e publicados nos relatérios de procurement serdo

discutidas na terceira secc¢do do presente artigo.

Em segundo lugar, e ainda em termos metodolégicos, importa referir que os montantes incluidos, respetivamente, no
numerador e no denominador do récio de retorno, ndo resultam da aplicac¢io estrita do mesmo critério de contabilizacao.
No numerador ¢é incluido o montante total dos contratos adjudicados as empresas registadas em territério nacional,
contabilizado no ano de adjudicagdo e/ou de assinatura do respetivo contrato. Ainda que os projetos sejam, na sua grande
maioria, de implementacio plurianual (3 a 5 anos), é considerado o montante total da contratagdo num s6 ano (stock), em
lugar de serem considerados os sucessivos desembolsos ou componentes/atividades em que os contratos invariavelmente se
subdividem (flow).

J4 no caso do denominador, sdo utlizados os dados do fluxo de pagamentos (flow), por via dos desembolsos anuais das
subscrigoes de capital e contribui¢ées nacionais, em lugar do montante total do compromisso assumido por Portugal
(stock), no ano de depdsito do instrumento de subscri¢do/contribui¢io ou de outro instrumento de formalizagio.

Esta relativa incoeréncia de critérios na contabilizacido dos contratos ganhos versus contribui¢ées desembolsadas, podera
dar lugar a um significativo desfasamento entre os prazos do “compromisso” e do “beneficio”, dando azo a que os primeiros
sejam mais faseados no tempo e, de certa maneira, mais “estaveis”, enquanto os segundos sejam muitas vezes objeto de
“picos” de aprovacbes/adjudicacées (em oposi¢do ao ja referido carater plurianual das suas efetivas implementagdes e

pagamentos correspondentes).
No que concerne as consideracgoes de carater concetual relativas ao indicador de retorno, destacamos, em primeiro

lugar, que o retorno potencial para a economia e as empresas portuguesas nio se esgota nas oportunidades a nivel do

procurement, i.e., no mercado dos contratos de bens, servigos e obras adjudicados no ambito de projetos financiados pelas
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Instituicbes Financeiras Internacionais. O mercado de procurement, embora seja de grande importancia para o
desenvolvimento do negécio e para a diversificagdo geografica e internacionalizagio das atividades das empresas
nacionais, devera ser considerado num quadro mais amplo que inclua, entre outras, as oportunidades decorrentes das
operagoes de financiamento sem garantia soberana — empréstimos, equity, garantias, operacées de trade finance* e outras
modalidades de (co)financiamento —, das quais poderdo beneficiar as empresas e bancos nacionais. Considera-se que estes
instrumentos representam também uma via de retorno (potencialmente) importante para a economia nacional e que nao
s6 ndo constam do atual indicador de retorno como, até muito recentemente, eram desconsiderados nas analises de retorno
efetuadas. Na quarta seccdo, estas oportunidades de retorno, oferecidas pela participacdo nacional nas IFI, serdo
brevemente discutidas e ilustradas por via de exemplos recentes de operac¢des nas quais participaram empresas e bancos

nacionais.

. Consideracdes metodoldgicas: alcance dos dados publicados e das analises decorrentes das

estatisticas de procurement

Como referido anteriormente, é sabido que os sistemas de registo e reporte dos dados de procurement das IFI, dos quais
consta a informacao sobre os contratos adjudicados, ndo sdo exaustivos e obedecem a politica da instituigdo no que toca a
divulgagdo de informacdo. As estatisticas de procurement publicadas periodicamente pelas IFI tém limitagées a varios
niveis — relativas a natureza dos projetos/contratos reportados, aos montantes dos contratos incluidos, aos critérios de
“nacionalidade” aplicados, entre outros —, as quais contribuem para que os dados sejam parcelares e limitados. Os préprios
sistemas de registo de dados de procurement encontram-se em constante atualizacido e aperfeigoamento por parte dos
Bancos.

Na auséncia de um documento que aponte detalhadamente estas limitagées, é objetivo deste artigo tragar um quadro mais
completo do verdadeiro alcance das estatisticas de procurement e do grau de relevancia/precisio destas, enquanto
principal fonte de informacéo utilizada atualmente no calculo do racio de retorno para a economia portuguesa decorrente
da participacdo nacional nas IFI. Para tal, foi recolhida informacio relativa a cinco IFI — Banco Mundial (BM), Banco
Africano de Desenvolvimento (BAfD), Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID), Banco Asiatico de
Desenvolvimento (BAsD) e Banco Europeu para a Reconstruc¢io e Desenvolvimento (BERD) —, por duas vias: através da
documentagéo dos Bancos (Relatérios de Procurement, Procurement and Consultant Guidelines e documentos similares); e

de entrevistas telefonicas a Especialistas de Procurement de cada IFI.

Relativamente a primeira, foram analisados os relatérios de procurement publicados periodicamente pelas IFI, com o
objetivo de estudar a forma como é feito o registo dos contratos adjudicados em cada uma e identificar as limita¢ées no
reporte de informacdo. A informacdo apurada por esta via foi, por sua vez, complementada com os dados e opinides

recolhidos por via de entrevistas aos especialistas de procurement das IFI. Estas entrevistas ofereceram também o ponto

4 Os programas de trade finance promovidos pelas IFI tem por objetivo promover transagoes de comércio internacional em/com paises em
desenvolvimento, através da cobertura de risco. Regra geral, a multilateral concede uma garantia (total ou parcial) ao banco confirmador
(confirming bank) relativamente ao risco de pagamento em transag¢des comerciais com empresas de paises em desenvolvimento sob o
documento de crédito/pagamento emitido pelo banco emissor (issuing bank), regra geral, no pais em desenvolvimento.
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de vista da proépria IFI, relativamente a este assunto, e serviram ainda como fonte de validagdo da informacdo e
esclarecimento de algumas questdes deixadas em aberto ou ndo abordadas nos relatérios de procurement. As entrevistas
permitiram ainda obter informagao sobre como as institui¢ées estdao a lidar com as suas limitagdes e quais os caminhos e
tendéncias de futuro.

Antes de se passar a uma explanac¢io mais detalhada das limitagées, é importante deixar uma nota prévia, comum a todas
as IFI analisadas: nas entrevistas realizadas, os especialistas deixaram claro que a recolha e registo de informacio
relativa aos contratos adjudicados apresentam importantes fragilidades de indole técnica, humana, processual, entre
outras. Ficou igualmente claro que os Bancos estao conscientes destes problemas e tém tentado ultrapassa-los ao longo do

tempo, procurando encontrar solugdes.

A anaélise do alcance e limitac¢des dos dados recolhidos e reportados foi orientada por um conjunto de critérios, sumariados

no quadro abaixo (Quadro I).
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Quadro I. Resumo dos principais critérios que determinam o alcance dos dados de procurement

Empréstimos Operacdes Setor
ao sector Trust Funds perag
) SeC Privado
publico®
Nao, exceto quando
. ] . - USD 78.000 o P . Apenas empresa
Sim ﬁnanmam}pr(.)]etos setor Nao (UC 50.0007) Data de adjudicagdo Pais de registo lider
publico
Sim. Apenas Variavel Apenas empresa
os sujeitos a Nao Nao. Mandato SFI consoante Data de assinatura Pais de registo P lider P
prior review contrato/pais
Sim, excluindo FUMIN® (l[){ei]sz (5)5(;(;(;) Apenas empresa
Sim (dados TF portugués nao Nao. . Data de assinatura Pais de registo penas emp
Consultoria - lider
reportados) - .
Naio existe
Sim Apenas pI‘O]et.ZOS de Nao USD 100.000 Data de assinatura Pais d e Apena% ermpresa
consultoria estabelecimento lider
Sim, incluidos em P .
. relatério especifico de . . Pais de registo Apenas empresa
Sim . Nao Naio existe Data de assinatura da empresa .
atividades de lider
. contratada
consultoria

5 “Tipo de Financiamento” inclui projetos de investimento (empréstimos, equity, divida subordinada, outros produtos de financiamento estruturado), empréstimos publicos,
doagbes, operagoes de cooperagdo técnica, outros.

6 Empréstimos Publicos — empréstimos concedidos aos Governos dos paises membros para financiamento de projetos de investimento. Distinguem-se assim dos chamados
policy based loans.

7Taxa de cambio UC/USD = 1,56.

8 Fundo Multilateral de Investimentos (FUMIN), estabelecido em 1993, com um mandato dedicado ao acompanhamento das necessidades crescentes do sector privado,
tendo por missdo apoiar as micro e pequenas e médias empresas (PME) da regido a aceder a financiamento.
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1. Tipo de Financiamento Reportado: no caso das cinco instituigdes, analisou-se o grau de informacgéo reportada
de acordo com trés critérios: inclusao de contrata¢des no ambito de empréstimos do setor publico; contratos no contexto de
operagoes financiadas por Trust Funds e registo e divulgacdo de contratos financiados no ambito de operagoes de
financiamento do setor privado. Este ultimo critério revelou ser um dos mais limitativos da informagdo efetivamente
divulgada, sendo apenas regra nas cinco institui¢cdes a inclusdo das operagdes de empréstimos soberanos, excluindo os
chamados policy-based loans® ou operagoes de apoio ao or¢amento dos paises em desenvolvimento.

Nas cinco instituicées, os empréstimos ao setor publico para projetos de investimento sio, na sua grande maioria,
reportados nas estatisticas de procurement. Regra geral, e na maioria das IFI, estes representam ainda o core business da
institui¢do, gerando contratos de procurement de montantes mais elevados, geralmente adjudicados por via de processos
de licita¢do internacional. Ainda que, a partida, estes possam ser considerados como os mais atrativos em termos de
oportunidade de negécio para as empresas portuguesas, importa ter presente que constituem apenas uma parte do
mercado total de procurement.

Tome-se, por exemplo, o caso do Banco Mundial. Neste Banco o sistema de registo e pesquisa de contratos adjudicados em
empréstimos financiados apenas contempla operagdes financiadas pelo BIRD e pela AID (excluindo outras institui¢ées do
grupo do Banco Mundiall?). As operacoes registadas dizem respeito apenas as que sido sujeitas a prior review!! por parte
do staff do Banco, e unicamente as operagoes de investment lending, deixando de fora operacgdes de outra natureza, entre
as quais as de corporate procurement (aquisi¢io de bens e servigos para consumo interno das institui¢ées do Banco).
Segundo o especialista do Banco Mundial consultado, o atual sistema de reporte de procurement regista uma pequena
parcela do total das operagoes do BM. Tome-se como exemplo o ano fiscal de 2011 (que decorre de 1 de julho de 2010 a 30
de junho de 2011) e no qual o montante total dos compromissos assumidos pelo BIRD e pela AID foi de USD 43 mil
milhoes. Desse total, apenas 31 mil milhdes (ou seja, cerca de 72%) correspondem a projetos de investimento com garantia
soberana e, desse montante, apenas 35% esta sujeito a prior review por parte do BM, o que significa que o universo de
operacoes cujas contratacoes sdo efetivamente reportadas corresponde apenas a 25% do montante total dos compromissos
assumidos.

De fora dos dados oficiais de procurement ficam também todas as oportunidades de negécio geradas nos projetos de
financiamento do setor privado (sem garantia soberana). Ainda que o peso relativo deste tipo de operacdes versus as
operacgoes de financiamento do setor publico, e no contexto total das aprovagdes das IFI, seja varidvel, a sua néo
contabilizacdo representa uma importante limitacao, ja que as operacgoes desta natureza assumem uma percentagem cada
vez mais elevada das operacoes dos Bancos Multilaterais de Desenvolvimento. O peso relativo deste tipo de financiamento,

no total das aprovagoes das IFI em analise, também varia bastante entre cada institui¢do. A titulo de exemplo, podemos

9 “Development program lending” inclui os programas de empréstimos de ajustamento e outros mecanismos de financiamento condicionais
a implementacgio de politicas (policy-based lending).

10 O Grupo do Banco Mundial é constituido por cinco institui¢ées — o Banco Internacional para a Reconstrugédo e Desenvolvimento (BIRD),
a Associagdo Internacional de Desenvolvimento (AID), a Sociedade Financeira Internacional (SFI), a Agéncia Multilateral de Garantias
de Investimento (MIGA) e o Centro Internacional para Arbitragem de Disputas sobre Investimentos (ICSID).

11 Prior review diz respeito ao procedimento segundo o qual o Banco Mundial, de uma forma ex ante, revé todo o processo de adjudicagdo
dos contratos gerados no Ambito de projetos de investment lending da instituicdo. A decisdo se um projeto é ou néo sujeito a prior review
resulta da anédlise de véarios fatores, entre os quais, o montante do projeto e dos contratos a adjudicar, o pais de implementacio, a
capacidade de implementagao da agéncia executora e o “risco” do projeto. A titulo de exemplo, refira-se que dos cerca de 100.000 contratos
adjudicados anualmente, apenas 10.000 estdo sujeitos a prior review.
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referir que, no caso do BID, as operagdes sem garantia soberana representaram, em 2011, 14,7% do montante total das
operacgdes, enquanto no caso do BERD ascenderam, em 2010, a 73%0.

Por esta razdo, resultados menos bons em termos de procurement em certas IFI, cuja atividade se concentra
maioritariamente em operacgdes de financiamento ao setor privado, como é o caso do BERD, sado tao expectaveis quanto
explicaveis, devendo por isso ser analisados a luz da natureza das operagoes da instituicdo e das limitagoes dos dados de
procurement aqui reportadas. Neste caso, a avaliacdo do retorno para a economia nacional devera passar pela andlise de

outros dados.

No que diz respeito as estatisticas de contratos adjudicados no ambito de operacées financiadas por Fundos de Cooperacgio
Técnica (Trust Funds), a sua inclusao ou nio nas estatisticas de procurement varia consoante a IFI em anélise, sendo que,
no caso do BM, estas estdo totalmente excluidas, e nas restantes quatro IFI o seu reporte esta fortemente limitado por
varios fatores (ver Quadro I acima). Esta situacio representa uma importante limitacdo, por varias razdes, tanto a nivel
da analise de retorno, como para a avaliacdo de desempenho e eficacia dos Fundos de Cooperacgio financiados por Portugal
na promogio deste retorno: i) dada a profusdo de Trust Funds “desligados” aos quais as empresas portuguesas podem
concorrer, e a sua importancia crescente enquanto fonte de financiamento de operacoes por parte das IFI; ii) atendendo a
importancia atribuida aos Fundos de Cooperagdo portugueses como instrumentos de promog¢io das empresas nacionais
junto das IFI, em especial aqueles ainda “ligados”, total ou parcialmente, a obrigatoriedade de contratacao de empresas e
consultores nacionais; iii) considerando o potencial deste tipo de fundos como instrumento por exceléncia de promocao de
oportunidades de negécio para consultores e empresas de consultoria nacionais, constituindo um excelente canal de
entrada para trabalharem com estes Bancos e se darem a conhecer as entidades locais dos paises beneficidrios que gerem
os processos de procurement posteriores aos estudos de consultoria, normalmente financiados por estes instrumentos.

Ha ainda que distinguir claramente entre o registo de dados referentes a procurement de bens e obras e o recrutamento de
consultores e contratacido de servicos de consultoria. Cada um tem regras e sistemas de registo proprios. A informacio
relativa a contratos de consultoria é tratada de forma diferente e, normalmente, por um departamento especifico dentro da
IFL.

Por ultimo, refira-se que nenhum dos relatérios de procurement, que foram consultados para efeitos de célculo, inclui
dados de corporate procurement, ou seja, as contratacées de bens, obras e servi¢os de consultoria para consumo interno da
IFI. Importa precisar, no entanto, que estas representam uma muito pequena parte das contratacoes totais financiadas

pelas IFI e que, por essa razio, nio sio consideradas como uma limitacio significativa.

2. Montantes Minimos de Contratos Reportados: regra geral, existem montantes pré-definidos abaixo dos quais
as contratagdes ndo sdo reportadas nas estatisticas de procurement publicadas pelas IFI. Estes montantes variam de
Banco para Banco e, nalguns casos, variam também consoante o pais de operagao/contrata¢io. Os montantes dos contratos

adjudicados, assim como o pais de operacdo, a natureza dos bens e servicos a ser contratados determinam igualmente o
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método de procurement a ser aplicado (concurso internacional versus nacional ou adjudicac¢éo direta, por exemplo) com o
objetivo de estimular e maximizar a concorréncia e, por conseguinte, a eficiéncia do processo de contratacao!2.

No caso do Banco Mundial, consideracbes relativas a “profundidade” do mercado empresarial local, o montante da
contratacéo, o risco estimado do projeto e a capacidade da entidade executora local para cumprir os requisitos do Banco em
termos de licitagdo e contratacdo determinam nfdo sé o método de procurement, como o envolvimento do Banco na

supervisao ex ante (prior review) ou ex post do processo de procurement.

3. Momento de Registo dos Contratos: conforme o reportado no Quadro I, este momento varia de IFI para IFI,
embora se verifique uma prevaléncia pelo seu registo segundo a data de assinatura do contrato adjudicado. Atua
sobretudo como limitador temporal no reporte de informagio a IFI. Cabe geralmente a entidade executora no pais
beneficiario!® e/ou ao staff do escritorio local da IFT o registo de informacéo relativa a contratos adjudicados. Contudo, este
processo carece tanto de celeridade como, em muitos casos, de rigor técnico, o que pode fazer com que, por exemplo, um
contrato adjudicado em determinado ano possa s6 entrar para as estatisticas no ano seguinte, ou dar azo a frequentes
atualizacbes das bases de dados, podendo gerar erros de analise. Pode dar-se também o caso de ser feita uma emenda ou
uma renegociacdo a um contrato adjudicado, fazendo com que essa situacio tenha de seguir os mesmos tramites até ser
atualizada nos sistemas de registo das IFI.

Importa, nesta ocasido, recordar o mencionado anteriormente em rela¢io a eventual incongruéncia entre o método de
contabilizacdo dos contratos adjudicados (numerador do racio de retorno) e dos desembolsos das subscrigbes e
contribuig¢bes nacionais (denominador do racio de retorno). O facto de os contratos serem registados, na sua totalidade, na
data de assinatura potencia este desfasamento, entre adjudicacido e efetiva implementacao/faturacao, especialmente no

caso de projetos de implementagao plurianual.

4. Critério de Nacionalidade: em todos os sistemas de registo de contratos de procurement dos Bancos, o critério
de registo da nacionalidade do vencedor é o do pais de registo legal da empresa. Este critério surge é limitativo porque
impede a identificacido de contratos adjudicados a subsididrias de empresas portuguesas. Desta forma, um grande contrato
ganho por uma subsididria de uma empresa portuguesa em Mogambique surge, nos relatérios de procurement, como ganho
por Mogambique e nido por Portugal. Neste caso, importa distinguir os contratos adjudicados por via de concursos
internacionais e as contratagbes por via de licitagdes nacionais ou outro método de procurement a nivel nacional. Os
critérios de elegibilidade, assim como os termos de referéncia dos respetivos concursos, incluem frequentemente
consideragdes quanto a experiéncia no pais em causa da empresa concorrente, o que determina que muitas empresas
portuguesas (tal como todas as outras) decidam muitas vezes concorrer através da sua subsididria local no pais onde é

realizado o concurso.

12 A titulo de exemplo, refira-se que, no caso do mercado angolano, contratos acima de USD 150.000 para fornecimento de bens requerem
um concurso nacional, enquanto no mercado mogambicano apenas devera acontecer no caso de contratos acima dos USD 200.000.

13 No caso particular do BID, a informacio obtida no relatério anual de procurement da instituicdo refere que 95% do procurement é
levado a cabo diretamente pelas agéncias executoras e apenas 5% pelo BID, cabendo ao Banco, no primeiro caso, um papel de supervisio,
ex ante e ex post.
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De notar que este fator podera também influenciar o racio de retorno de forma inversa, ou seja, sdo atribuidos a Portugal
contratos ganhos por subsididrias de empresas de outros paises registadas em Portugal, assim como consultores de

nacionalidade estrangeira residentes em Portugal.

5. Registo de Consoércios: o facto das estatisticas registarem apenas a empresa lider do consércio surge como
muito relevante, porque impede a identificagdo de uma empresa portuguesa participante num consércio vencedor em que
nao seja a lider (principal firm). Atualmente, um cada vez maior nimero de empresas portuguesas, em virtude da sua
dimensdo no panorama internacional, se associa em consércios a outras empresas internacionais, com o objetivo de
melhorar as hipéteses de vencerem concursos. Pode surgir também a situacdo em que uma empresa portuguesa seja lider
de um consércio onde se encontre também presente uma segunda empresa portuguesa, acabando esta ultima,
naturalmente, por ndo surgir nos registos. O mesmo se aplica a todas as empresas nacionais subcontratadas no ambito de
contratos de fornecimento de bens, servi¢os e obras financiados pelas IFI, estando este tipo de informacio totalmente

excluido dos relatérios de procurement.

Finalmente, no que se refere aos fatores e critérios mencionados acima, um ponto que vale a pena referir diz respeito as
tendéncias de futuro no que toca ao reporte de informacdo sobre concursos de procurement nas IFI. Segundo os
especialistas entrevistados, existe uma tendéncia geral de a IFI conceder, cada vez mais, autonomia alargada ao pais
beneficidrio de um empréstimo, para a condugio de todo o processo de procurement. Esta tendéncia esté relacionada com
estratégias de dotagdo de autonomia dos sistemas de procurement dos paises beneficiarios e fara com que a informacéo
relativa aos contratos de procurement fique, cada vez mais, junto das autoridades locais dos paises beneficidrios e nao
esteja centralizada na IFI.

Refira-se, contudo, que existe um esforgo de coordenacgdo entre as IFI e, em particular, os seus departamentos de
procurement, no sentido de harmonizar a informagio incluida nos anuncios dos concursos internacionais (procurement

notices), assim como, em alguma medida, as estatisticas de procurement publicadas.

. Consideracbes concetuais: retorno versus procurement e potencial das operacbes de

financiamento do setor privado

O papel do setor privado, enquanto motor de crescimento sustentavel e gerador de emprego, é cada vez mais reconhecido
no atual paradigma de desenvolvimento, pelo que os Bancos de Desenvolvimento tém sido convocados, tanto pelos paises
beneficiarios como pela comunidade internacional de doadores, a intensificar as suas atividades em apoio ao
desenvolvimento de setores privados funcionais e competitivos. As IFI responderam a esse apelo com um conjunto de
instrumentos de financiamento e um reforco da carteira de operacbes sem garantia soberana, abrindo assim uma vasta
gama de oportunidades de financiamento para investidores nacionais com interesse em investir nos paises de atuacio
destas instituicoes. No caso do Banco Africano de Desenvolvimento, as operacgdes de financiamento do setor privado
representaram 25% das aprovacgdes entre 2008 e 2010, tendo o crescimento destas operagbes caraterizado, em grande

medida, as atividades do Banco neste periodo. Esta concentragio em operacdes de desenvolvimento do setor privado é

11/16
Dezembro de 2011



GPEARI - Ministério das Financas

Artigo 05/2011 « Retorno para a economia portuguesa da participacdo nas Instituicoes Financeiras
Internacionais — consideracoes metodologicas e concetuais sobre o indicador Racio de Retorno

também definidora da atuac¢ido do Banco Europeu para a Reconstrugio e o Desenvolvimento, tendo representado 83% e
74% do volume de negécios da instituicdo, respetivamente, em 2009 e 2010. Quanto ao BID, as operacdes sem garantia
soberana representaram 14,7% do montante total das aprovag¢des em 2011. O caso da Sociedade Financeira Internacional
é, neste contexto, precursor e sintomético, dado que a instituicio membro do Grupo do Banco Mundial é inteiramente
dedicada ao financiamento de operac¢ées sem garantia soberana, tendo, juntamente com a Agéncia Multilateral de
Garantias de Investimento (MIGA) aprovado operagoes num montante de USD 14,285 milhdes, equivalente a 25% das
aprovagoes totais do Grupo Banco Mundial'4,

Pelas razdes anteriormente apresentadas e, em especial, no atual contexto de escassez de liquidez no mercado
internacional e nacional, é importante ter em conta todas as potenciais vias de geracio de retorno para a economia
portuguesa decorrente da participacdo nacional nas IFI. Para além do mercado de procurement, destacam-se as
oportunidades oferecidas pela gama de produtos de financiamento de operagdes do setor privado (ou operacgbes sem
garantia soberana, na nomenclatura usada pelas IFI): linhas de crédito; empréstimos entre bancos e investidores
nacionais e as IFI; operagoes de project finance em beneficio de projetos de investimento por parte de empresas nacionais
nos mercados de operacgao das IFI; operagdes de trade finance e outros esquemas de financiamento. Estas operagoes
permitem a capitalizagdo dos bancos e investidores nacionais, alavancando os recursos financeiros disponiveis no mercado
domeéstico e aumentando o volume de capital disponivel para o investimento direto portugués nos mercados de operacéo
das IFI.

Para além do efeito-alavancagem que estas operacdes de cofinanciamento proporcionam, hd a ressaltar as vantagens
decorrentes da partilha/cobertura de risco, que permitem as empresas e investidores nacionais aventurar-se em operagoes
de investimento em mercados de paises em desenvolvimento em condi¢bes mais favoraveis.

Neste contexto, refira-se o exemplo particular dos programas de facilitacdo do comércio internacional (trade finance), que
garantem as operagoes de exportacdo por parte de empresas nacionais para paises em desenvolvimento, por via de um
sistema de confirmacio das cartas de crédito emitidas pelos seus clientes por via de bancos estrangeiros e confirmadas por
bancos nacionais afiliados ao programa.

Nesta secido teremos oportunidade de analisar dados recentes das operagbes do setor privado envolvendo empresas
nacionais e financiadas pelo BERD e pela SFI e, através deles, documentar e discutir o potencial deste tipo de operacoes
na promocao do retorno para a economia portuguesa.

No caso do BERD, cujas operac¢des sdo maioritariamente de apoio ao desenvolvimento do setor privado nos paises em
desenvolvimento e em transic¢éo (veja-se Quadro II abaixo), o valor dos contratos adjudicados a empresas portuguesas por
via do mercado de procurement fica muito aquém do valor dos cofinanciamentos e operagdes de trade facilitation. Ainda

¢

que se possa argumentar o carater mais “indireto” do beneficio do segundo tipo de operagdes, em relagdo ao retorno
imediato e direto que representa um contrato adjudicado, a verdade é que a parceria entre empresas e, em especial, a
banca nacional e o BERD foi bastante ativa nos ultimos anos e resultou no reforco da presenca dos agentes econémicos

nacionais no leste europeu, em especial nos mercados mais “interessantes” como a Polénia, a Roménia e a Russia.

14 Para mais informagoes sobre o papel das operagdes de financiamento do setor privado e da SFI, consulte-se o artigo “Investir no
desenvolvimento pela via do setor privado — o caso da Sociedade Financeira Internacional” publicado pelo GPEARI.
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Quadro II. Operacoes do BERD com empresas e banca nacional (em EUR milhoes), (2008-2011)

Contratos adjudicados a empresas nacionais
26 26
(procurement)

Carteira Ativa em 2011

Operacgdes de Coinvestimento com promotores nacionais 746 346
Operacoes de Trade Facilitation 5,4 5,4
Total Acumulado 751,4 351,4

Fonte: Grupo de Voto de Portugal no BERD.

Também no caso da participa¢do dos agentes econémicos nacionais no mercado de operagdes da Sociedade Financeira
Internacional (SFI), os nimeros de procurement ficam aquém dos volumes de operacdes de cofinanciamento, empréstimos
sindicados e operagoes de facilitagio do comércio internacional (ver Quadro III abaixo).

A carteira ativa de operagoes da SFI com promotores portugueses cresceu consideravelmente, de USD 98,7 milhdes em
junho de 2009 para USD 275,9 milhées em junho de 2011, beneficiando um conjunto de 10 empresas. Prevé-se que este
valor venha a ser incrementado em USD 75 milhGes com novas aprovagdes esperadas no ano fiscal de 2012. A parceria
entre a SFI e os investidores nacionais propiciou a internacionalizacdo do investimento nacional para a Africa luséfona
(66% das operacoes), para a América Latina (7%) e para a Europa, Médio Oriente e Norte de Africa (27%).

Similarmente, o relacionamento da SFI com a banca nacional é digno de referéncia, com mais de USD 69 milhdes em
empréstimos A/B'5, no final do ano fiscal de 2011, e de USD 122,1 milhées em empréstimos sindicados envolvendo bancos
nacionais!é, Esta parceria, assim como os montantes envolvidos, ndo poderio ser desconsiderados em qualquer andlise de
retorno para a economia nacional relativa a participacdo na SFI, bem como negligenciados em qualquer estratégia de
promog¢do de oportunidades de negdcio para empresas e bancos nacionais no mercado das IFI que venha a ser

implementada.

15 No caso de um empréstimo sindicado A/B, a SFI retém uma por¢do do dito empréstimo (“A loan”) e vende participagdes na porc¢io
restante a outros financiadores, geralmente bancos comerciais ou de desenvolvimento (“B loans”). Ainda assim, o cliente assina apenas
um contrato de financiamento, com a SFI, que permanece, para os devidos efeitos, como financiador de registo (lender of record),
beneficiando do seu estatuto de credor preferencial, decorrente da sua natureza de instituigdo multilateral.

16, Um empréstimo sindicado é estruturado por um grupo de financiadores, bancos de desenvolvimento ou bancos comerciais, e concedidos
a um determinado promotor de um projeto de investimento.
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Quadro III. Operacéoes da SFI com empresas e banca nacional (em USD milhées) a 30 de junho

Contratos ganhos por empresas portuguesas no Banco
. 114, 36
Mundial (procurement)

Carteira ativa a 30 de junho de 2011

Financiamento de projetos de investimento envolvendo 275,9

promotores portugueses (carteira ativa agregada)

Empréstimos sindicados 122,1
B- loans 69,1
144

Programa Global Trade Finance
(montante acumulado 2005-2011)

Total Acumulado Financiamento SFI 611,1

Fonte: Dados SFI.
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V. Conclusao

A relevancia e adequacio do indicador de medicao e avaliacdo do retorno (potencial e real) para a economia portuguesa é
essencial para uma avaliagdo pertinente do custo/beneficio da participacdo de Portugal enquanto acionista e doador das
IFI, mas, também, para uma monitorizac¢io dos resultados gerados pelas politicas e iniciativas de promocio das empresas
nacionais nestes mercados, nomeadamente por via do trabalho do Mecanismo de Acompanhamento do Mercado das
Multilaterais Financeiras.

Através das consideracoes, tanto de carater metodoldgico como concetual, o presente artigo permite concluir o seguinte: i)
o montante dos contratos efetivamente reportados pelas IFI, nas suas estatisticas de procurement, corresponde, por um
lado, apenas a uma pequena parte do total das operagdes da instituigdo e, por outro, a uma pequena parte do total dos
contratos adjudicados anualmente; e ii) uma anélise de retorno baseada exclusivamente no desempenho em termos de
procurement é limitada e ndo totalmente representativa do beneficio para a economia nacional que pode decorrer dos
varios ambitos de atuagdo das IFI.

Refira-se, em particular, a importancia de se considerarem, como componente da andlise do retorno as operacoes de
financiamento sem garantia soberana de apoio ao setor privado nos paises em desenvolvimento, a par dos dados referentes
aos contratos adjudicados a empresas portuguesas.

A seguir-se esta via, importa, em primeiro lugar, determinar em que medida se considera adequado contabilizar estas
operacgoes para efeitos de cdlculo do racio de retorno e, em segundo lugar, desenvolver mecanismos sistematicos de
seguimento deste mercado por via da promocido de oportunidades para as empresas portuguesas. Relativamente ao
primeiro ponto, importa referir que o retorno gerado, por exemplo, por via de um empréstimo sindicado ou de uma carta de
garantia para a promocdo de uma operacido de exportacio é “indireto” e menos significativo do que a oportunidade de
negocio proporcionada pela adjudicacio de um contrato a uma empresa nacional. Se bem que este assunto extrapole o
ambito e o objetivo central do presente artigo, avanca-se, desde ja, com a recomendacdo de que seja estudada a
possibilidade de ser definida uma matriz de ponderagdes que permita incorporar este tipo de consideragoes e viabilize a
construgdo de um novo conceito e, consequentemente, de um novo indicador de analise deste retorno.

Em segundo lugar, refira-se que, caso a decisdo seja favoravel a inclusdo das operacgdes do setor privado como parte
integrante do racio de retorno, deverdo ser estabelecidos os mecanismos de seguimento deste tipo de oportunidades e de
obtencdo de dados. Regra geral, as operacgbes do setor privado sdo de carater confidencial e ndo sujeitas as mesmas
politicas de divulgagdo de informagao e reporte por parte das IFI, como o sdo, ainda que de forma limitada, as estatisticas
de procurement.

Por dltimo, a inclusdo das operagoes de financiamento do setor privado, como parte integrante do conceito de retorno,
implica a necessidade de ser desenvolvido trabalho especificamente destinado a promover oportunidades para empresas e
investidores nacionais a este nivel, designadamente por via do Grupo de Trabalho do Mecanismo de Acompanhamento do

Mercado das Multilaterais Financeiras.
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