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Quais sao as empresas publicas ou
participadas pelo Estado que constituem
uma ameaca as financas publicas?

relatério de andlise de riscos fiscais
para o ano de 2022. Este relatério tem com
base as previsdes apresentadas no Cenario
Fiscal de Médio Prazo (CFMP) e faz projec-
¢Ses com objectivo de identificar as poten-
ciais ameagas para a posigdo fiscal no ano

Ministério da Economia e Financas
(MEF) publicou recentemente o seu

de 2022, e assim servir como instrumento de
alerta aos decisores politicos.

No relatério, fica claro o elevado risco que
o Sector Empresarial do Estado (SEE) ainda
representa para o Estado e que as perspecti-
vas ndo sdo animadoras devido as incertezas
que existem em relagdo a evolugdo da pan-
demia da COVID-19 e o seu impacto directo
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na actividade econémica.

Ao fecho do exercicio fiscal de 2020, o SEE
registou uma série de incumprimentos relati-
vamente a obrigacdes de servigo da divida.
O SEE contabilizou pagamentos em atraso
em cerca de 1,9 mil milhdes de meticais para
o servico de divida interna (sendo 90% do
total detido pelas empresas publicas e os
restantes 10% pelas empresas participadas),
e cerca de 252 milhdes de délares em rela-
cdo a divida externa. Ademais, até ao final
do ano de 2020, o stock da divida garantida
pelo Estado estava avaliada em cerca de 77
mil milhdes de meticais, contra os 57 mil mi-
lhSes de meticais de 2019.

Os empréstimos em acordos de retroces-
sdo sdo créditos ou donativos externos con-
traidos pelo Estado e transferidos para o SEE
e que devem ser posteriormente reembolsa-
dos ao Estado. Na auséncia de reembolsos,
os acordos de retrocessdo tém o potencial
de afectar significativamente o activo finan-
ceiro do Estado, pelo que representam um
risco fiscal.

Embora o gréfico da evolugado dos acordos
de retrocessao por empresas publicas apre-
sentado pelo relatério de riscos fiscais nao
esteja em conformidade com os dados cons-
tantes do relatério de divida publica, é pos-
sivel notar que a evolugao dos reembolsos

continua preocupante.

O Tribunal Administrativo (TA) ja alertou
que vdrias entidades beneficidrias desses
empréstimos ndo efectuam os reembolsos.
Numa situacdo em que as empresas regis-
tam baixos niveis de liquidez e solvabilidade,
a realizagdo dos reembolsos podera ser cada
vez menos provaveis. A Direcgdo Nacional
do Tesouro ainda nao dispde de um sistema
de controlo eficiente e capaz de individuali-
zar cada empréstimo repassado.

O MEF utilizou a aplicagdo da metodologia
Z-score de Altman modificado para econo-
mias emergentes e a Moody'’s ajustada para
fazer a andlise de risco de 24 empresas, das
quais 12 compreendem empresas publi-
cas (ADM, CFM, ENCM, EDM, EMODRA-
GA, ENH, HICEP, INM, ENPCTM, RBL, RM e
TVM) e as outras 12 compreendem empre-
sas maioritariamente participadas pelo Esta-
do (HCB, TmCel, PETROMOC, EMEM, SN,
LAM, STEMA, TRANSMARITIMA, EMOPES-
CA, DOMUS, SMM e MONTE BINGA).

Ora, os resultados da anélise de crédito li-
mitaram-se em apresentar as percentagens
de empresas nas classificagdes conforme
apresentado no gréfico abaixo, ndo avancan-
do a situagdo de cada empresa em relagao
ao risco de crédito e ao seu volume de acti-
VOS.

Grafico: Distribuicdo percentual do risco de crédito das empresas do SEE (2020)
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Mais do que gerar menos dividendos e im-
postos para o Estado, o elevado risco de cré-
dito do SEE faz com que algumas empresas
representem uma grande ameaca para as fi-
nancgas publicas, umas por terem um grande
volume de activos, outras por fazerem parte
da carteira de beneficiarios de fundos publi-
cos através de empréstimos por acordos de
retrocessao, ou ainda por garantias ou cartas

de fianga que podem ser accionadas em oca-
sides futuras.

Portanto, estas empresas necessitam de
alta atencao devido ao risco fiscal associado.
Neste sentido, o Centro para Democracia e
Desenvolvimento (CDD) insta ao MEF a di-
vulgar as empresas com elevado risco de cré-
dito, contribuindo assim para maior transpa-
réncia na gestdo das finangas publicas.
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