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Sumario Executivo

RECUPERAGAO E RISCOS CRESCENTES

As perspetivas macroeconémicas para a Africa Subsariana seguem numa tendéncia ascendente. Prevé-se que
o crescimento suba de 2,7% em 2017 para 3,1% em 2018, refletindo ajustamentos as politicas internas e um
ambiente externo favordvel, incluindo um crescimento sustentado e firme da economia mundial, pregos mais
elevados das matérias-primas e condi¢oes financeiras externas acomodaticias. A inflagio tem vindo a cair;

e os desequilibrios or¢amentais estdo a ser contidos em muitos paises. Tendo em conta as politicas atuais,
prevé-se que o crescimento acelere a médio prazo para 4%, um valor demasiado baixo para criar o nimero de
empregos que se prevé necessarios para absorver os trabalhadores recém-chegados ao mercado de trabalho.

Contudo, existem preocupagées relativas a qualidade do ajustamento or¢amental e hd que abordar de forma
decisiva as vulnerabilidades subjacentes.

*  E necessirio progredir mais em termos de mobilizagio de receitas internas para assegurar a
sustentabilidade da divida e criar espago or¢amental a fim de realizar os tao necessdrios investimentos
e despesas de desenvolvimento. Até a0 momento, o ajustamento or¢amental reflete largamente a
recuperacio do preco do petréleo para os paises exportadores de petréleo, associada a cortes drdsticos
nas despesas de investimento em vidrios paises. Com algumas excegoes, tém sido poucos os progressos
relativos ao refor¢o da mobilizagao de receitas internas; muitos paises adiaram o ajustamento dos pregos
do combustivel a nivel interno em resposta a recente subida do prego do petréleo, o que resultou no
ressurgimento dos subsidios & energia; o nivel de atrasados internos também se mantém elevado, o que
contribui para a acumulagio de crédito malparado; e, além do Governo central, as empresas publicas
representam um risco or¢amental cada vez maior em alguns paises.

* Asvulnerabilidades do setor financeiro subsistem elevadas, com o volume significativo de crédito
malparado a pesar nos balancos dos bancos e a prejudicar o crédito ao setor privado.

* Do lado externo, as entradas de fluxos financeiros apresentaram um comportamento robusto no primeiro
semestre de 2018 com as emissoes de Eurobonds a atingirem niveis recorde. Porém, a recente turbuléncia
nos mercados emergentes conduziu ao aumento dos spreads. De uma forma geral, as reservas nao foram
reforcadas e, em metade dos paises da regido, continuam abaixo dos niveis considerados adequados.

As perspetivas econémicas estao sujeitas a riscos significativos. A economia mundial estd a entrar num periodo
invulgarmente elevado de incerteza politica; o crescimento j4 estd a abrandar na maioria das economias
avangadas e pode abrandar de forma mais acentuada em caso de escalada das tensdes comerciais; da mesma
forma, a subida dos precos das matérias-primas e as pressoes populistas na antecimara das eleicoes em varios
paises podem fazer descarrilar os esfor¢os de consolidagao.

E necessdrio um crescimento forte, sustentével e inclusivo para proteger a reCuperagao € gerar empregos
suficientes para a regido aproveitar na plenitude o seu dividendo demogrifico. Por seu turno, para isso

s40 necessdrias politicas com vista a reforcar a resiliéncia e facilitar a reafetacio de mao de obra e capital

para setores mais produtivos, de forma a fazer crescer os rendimentos mais rapidamente. Estas politicas
incluem: garantir uma consolidagio orcamental firme para reduzir as vulnerabilidades da divida; promover a
mobilizacdo de receitas; reforgar a eficiéncia das despesas, em especial para dar resposta ao ressurgimento dos
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ineficientes subsidios a energia; introduzir uma maior flexibilidade cambial, onde permitido pelas disposigoes
institucionais, e tratar das vulnerabilidades dos balancos; dar resposta as crescentes debilidades do setor
financeiro em tempo oportuno; e prosseguir politicas para fomentar o investimento privado e reforcar o
crescimento potencial.

FLUXOS DE CAPITAIS NA AFRICA SUBSARIANA: CAUSAS E CONSEQUENCIAS

Desde a crise financeira internacional, observou-se um espetacular aumento dos fluxos de capitais
transfronteiricos de fontes nio oficiais para a Africa Subsariana. Normalizados pela dimensio econémica, os
fluxos liquidos de capitais para a Africa Subsariana tém sido superiores aos fluxos de capitais para as economias
de mercados emergentes nos tltimos anos. Muito deste crescimento assenta nos fluxos de nao residentes,
sobretudo fluxos de investimento de carteira. Uma andlise empirica mostra que alguns fatores internacionais —
designadamente as taxas de juro dos EUA, a aversdo ao risco a nivel mundial e os pregos das matérias-primas —
sdo importantes para explicar as dindmicas dos fluxos para a Africa Subsariana. Contudo, a existéncia de bons
fundamentos econdmicos a nivel internos pode ajudar a atenuar os riscos associados a volatilidade dos fluxos
de capitais. A andlise também sugere que o impacto dos fluxos de capitais depende do tipo de fluxo. De uma
forma geral, é provavel que os fluxos de investimento de carteira empurrem a taxa de cimbio real e o produto
real para cima da tendéncia e promovam o crescimento do crédito — vulnerabilidades que tendem a aumentar
a probabilidade de uma crise financeira. Os fluxos de investimentos de carteira nio tém estado, pelo menos
historicamente, fortemente associados ao investimento interno ou ao crescimento, mas parecem impulsionar
o consumo publico, incluindo a despesa social. Em contraste, a entrada de investimento direto estrangeiro
parece estimular diretamente o investimento interno e, por conseguinte, apoiar o crescimento econémico.
Estas conclusoes indicam uma relagiao complexa entre financiamento externo, estabilidade macroeconémica
no plano interno e investimento e crescimento econémico na Africa Subsariana. Os decisores politicos devem
adotar uma abordagem prudente e assegurar que os recursos captados sao utilizados eficazmente, reforcam a
produtividade e promovem um crescimento econémico sustentdvel. Também se justifica vigilincia contra a
acumulagio de vulnerabilidades macroeconémicas e financeiras.

O FUTURO DO TRABALHO NA AFRICA SUBSARIANA

A atual vaga de avangos tecnoldgicos deve agitar o panorama do emprego em todo o mundo. Neste contexto,
como pode a Africa Subsariana criar os 20 milhoes de empregos por ano necessérios nas préximas duas
décadas para absorver a sua crescente forca de trabalho? O principal foco deste capitulo é a questio de como
a vaga atual de inovacio tecnoldgica — a Quarta Revolugao Industrial — influenciard a vantagem comparativa
da Africa Subsariana e a natureza do emprego nos paises da regizo. Com base em modelos econémicos
formais e andlise de cendrios, vemos de que forma a trajetdria da integragio econémica mundial e o impacto
das alteragoes climdticas moldario as oportunidades econémicas e o futuro do trabalho na Africa Subsariana.
O desafio global das politicas é apoiar os setores novos e emergentes que impulsionam o crescimento. Se for
bem-sucedida, a Africa Subsariana pode criar os empregos para a sua populagio jovem e em crescimento

e realizar progressos no sentido de cumprir os Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel. As estratégias

de desenvolvimento tém de se adaptar as necessidades e perspetivas da Quarta Revolugao Industrial. A
integracio e a conectividade sdo os principais pilares de politicas de crescimento bem-sucedidas. Isto inclui

a infraestrutura tradicional e digital, um sistema de educacio que acompanha a mudanca dos requisitos em
matéria de competéncias, uma urbanizagio inteligente, redes de seguranca para um mercado de trabalho
voldtil e a integracdo comercial.



1. Recuperagao e riscos crescentes

Os resultados macroeconémicos na Africa
Subsariana seguem uma tendéncia ascendente,
refletindo os ajustamentos as politicas internas

e um ambiente externo favordvel, incluindo um
crescimento sustentado e firme da economia
mundial, precos mais elevados das matérias-primas
e condigoes financeiras externas acomodaticias.
Espera-se que o crescimento aumente de 2,7% em
2017 para 3,1% em 2018; a inflagao tem vindo

a cair; e os desequilibrios or¢amentais estdo a ser
contidos em muitos paises.

Embora se saide a melhoria destes resultados, a
natureza do ajustamento foi tal que hd ainda que
resolver de forma decisiva as vulnerabilidades
subjacentes — a curto e médio prazo —a fim de
proteger a recuperagio contra os riscos decorrentes
de choques internos e externos. E necessério
progredir mais em termos de mobilizagao de
receitas internas para assegurar a sustentabilidade
da divida e criar espaco or¢amental a fim de
realizar os tio necessdrios investimentos e despesas
de desenvolvimento. Além disso, o crescimento
potencial a médio prazo continua demasiado
baixo para criar os empregos que se prevé serem
necessdrios para absorver as pessoas recém-chegadas
ao mercado de trabalho.

Por conseguinte, a consolida¢io orgamental reflete
largamente a recuperagio do preco do petréleo para
os paises exportadores de petroleo, associada a cortes
drdsticos nas despesas de investimento em vérios
paises. Com algumas excegoes, tém sido poucos

os progressos relativos ao reforco da mobilizagio

de receitas internas. Na verdade, em alguns paises
exportadores de petréleo (Angola, Republica do
Congo, Gabao e Guiné Equatorial) as receitas nao
ligadas as matérias-primas diminuiram em termos
reais em 2017, embora outros paises ricos em
recursos naturais tenham conseguido aumentar as
receitas nio ligadas aos recursos naturais. Muitos
paises adiaram o ajustamento dos pregos do
combustivel a nivel interno em resposta a recente
subida do prego do petréleo, o que resultou no
reaparecimento dos nefastos subsidios a energia.

O nivel de atrasados internos também se mantém

elevado, com o saldo a ascender, em média, a 5% do
PIB no final de 2017. Além do Governo central, as
empresas publicas representam um risco or¢amental
cada vez maior em alguns paises nos quais os
recursos do or¢amento de Estado sao utilizados

para assegurar a sobrevivéncia das empresas publicas
ineficientes.

Este desempenho orcamental restringe a resposta do
setor privado e acentua as pressoes sobre os sistemas
financeiros. A continua constitui¢io de atrasados
internos — tipicamente para com os fornecedores —
também contribuiu para a acumulagio de crédito
malparado em muitos paises (Angola, Chade, Gana,
Guiné Equatorial, Mogambique), o que por sua vez
pesa sobre o crédito ao setor privado e aumenta as
vulnerabilidades do setor financeiro.

Em alguns paises, o setor financeiro apresenta
elevadas vulnerabilidades, designadamente altos
niveis de crédito malparado, reduzida rentabilidade
dos bancos e défices significativos nos ricios de
capital. Noutros paises, os rendimentos atrativos dos
titulos do Tesouro sustentaram a rentabilidade dos
bancos.

Do lado externo, verificaram-se poucas mudangas
nos saldos da conta corrente. Contudo, as
entradas de fluxos financeiros apresentaram um
comportamento robusto, com as emissoes de
Eurobonds a atingirem niveis recorde no primeiro
semestre de 2018. A turbuléncia nos mercados
emergentes decorrente da normalizagio da politica
monetdria nas economias avancadas conduziu a
algum aumento dos spreads. Contudo, de uma
forma geral, as reservas nao foram reforcadas apesar
do ambiente favordvel e, em metade dos paises na
regido, continuam abaixo dos niveis considerados

adequados.

Esta visao de conjunto esconde uma ampla
diversidade entre os paises. O recente tratado de
paz no Sudio do Sul, o processo de paz em curso
em Mogambique, assim como a melhoria das
relagoes entre a Eritreia e a Etiépia constituiram
uma oportunidade para esses paises avangarem.

O presente capitulo foi preparado por uma equipa liderada por Papa N’Diaye, coordenada por Romain Bouis e composta por
Reda Cherif, Jesus Gonzales-Garcia, Cleary Haines, Miguel Pereira Mendes, Nkunde Mwase, Torsten Wezel e Jaroslaw Wieczorek.
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Em Angola, foram dados passos importantes para
combater antigos problemas de governanca e dar
resposta aos profundos desequilibrios a nivel macro
que travaram o crescimento nos tltimos anos.
Relativamente ao futuro, a economia mundial

estd a entrar num periodo de grande incerteza de
politicas com significantes riscos de revisao em baixa
do crescimento que poderao ter impactos adversos
em muitos paises na regido. O crescimento j4 estd
a abrandar na maioria das economias avancadas e
pode abrandar de forma mais acentuada em caso
de escalada das tensoes comerciais. O aumento

das taxas de juro (a medida que se fecha o hiato

do produto nas economias avancadas) e um ddlar
forte irdo aumentar o peso do servigo da divida,
incrementar o custo dos novos empréstimos e
acentuar as pressoes sobre a competitividade nos
paises cujas moedas estio indexadas, de modo
formal ou informal, a moedas numa tendéncia de
valorizagio.

De forma a estarem melhor posicionados para dar
resposta a estes desaflos, os paises devem:

* Implementar estratégias orcamentais que
visem reduzir as vulnerabilidades da divida em
consonincia com uma consolidagiao or¢amental
firme. A maioria dos paises conceberam
estratégias desta natureza. Contudo, para que
sejam eficazes, é necessdrio proceder a sua
implementagio mesmo em tempos de subida
tempordria dos pregos das matérias-primas ou
em periodos que antecedem eleicoes, que estio
marcadas para o préximo ano em muitas das
maiores economias do continente, incluindo

Africa do Sul, Nigéria e Senegal.

¢ Promover a mobilizagio de receitas. Com
a receita fiscal, em média, a situar-se 3% a
5% do PIB abaixo do potencial estimado,
hd uma margem substancial para os paises
aumentarem a sua base de receitas e libertarem
espago orcamental para satisfazer as respetivas
prioridades de desenvolvimento. Os episédios
bem-sucedidos de mobilizacio de receitas na
regido tém elementos em comum, incluindo
um enfoque nas instituigdes bésicas, aliado
a uma politica e administracao fiscal eficazes
e modernas. Exigiram ainda medidas para
fortalecer a base fiscal, simplificar o sistema
fiscal e acabar com as isengées e beneficios

fiscais. E importante referir que as reformas
bem-sucedidas nao seguiram um modelo
predeterminado, foram antes ajustadas s
circunstincias dos paises (FMI 2018a).

Reforgar a eficiéncia das despesas, em especial
para dar resposta ao reaparecimento dos
subsidios & energia que sio conhecidos por
serem ineficientes, mediante a implementagio
de mecanismos automdticos de fixagao

dos precos dos combustiveis (como foram
introduzidos com éxito no Gana e em
Mogambique) e, a0 mesmo tempo, adotar
medidas de atenuagio para compensar os

pobres.

Introduzir uma maior flexibilidade cambial,
onde permitido pelas disposicoes institucionais,
e tratar das vulnerabilidades dos balancos.

Dar resposta as crescentes debilidades do setor
financeiro em tempo oportuno. Esperar para
agir apenas apds a ocorréncia de um colapso
obriga a um ajustamento disruptivo e agrava os
custos orcamentais, assim travando ainda mais
o crescimento. Recentemente, alguns paises
registaram progressos em matéria de redugio do
crédito malparado (Guiné Equatorial, Guiné-
Bissau), refor¢o das reservas de capital (Angola,
Gana, Mogambique) e adogao de novas

regras prudenciais (CEMAC — Comunidade
Econémica e Monetéria da Africa Central, e
UEMAO - Uniio Econémica e Monetdria da
Africa Ocidental). Contudo, sio necessérias
estratégias abrangentes de redugio do crédito
malparado para resolver este problema
persistente.

Prosseguir politicas para fomentar o
investimento privado e reforgar o crescimento
potencial, promovendo a abertura comercial
(sobretudo no contexto da Area de Comércio
Livre da Africa Continental), fomentando a
conectividade digital e um sistema de ensino
flexivel, eliminando as distorcées de mercado,
incentivando o aprofundamento financeiro,
assegurando um ambiente empresarial robusto,
realizando uma melhor afetacio da despesa
publica e garantindo o fornecimento de bens
publicos (incluindo infraestruturas bem
desenvolvidas).



A luz deste contexto, o Capitulo 2 apresenta uma
andlise pormenorizada das tendéncias e dinAmicas
dos fluxos para os paises da Africa Subsariana
centrando-se em trés questoes fundamentais: (1)
Como ¢ que os fluxos financeiros nao oficiais

— tanto por tipo de ativo como por origem do
investidor — evoluiram ao longo do tempo? (2)
Quais sao os fatores que explicam os fluxos de
capital para a regiao? e (3) Quais sao as implicagoes
a nivel macroeconémico interno (em termos de
taxas de cAmbio, produgio e estabilidade financeira)
dos virios tipos de entradas de capitais estrangeiros?

Por fim, o Capitulo 3 explora de que forma é que

a Africa Subsariana pode criar empregos para o
futuro para uma popula¢io ativa em forte expansio
no contexto de rdpidas mudangcas tecnoldgicas,
considerando trés cendrios que refletem diferentes
incertezas a nivel mundial que podem moldar

o futuro do trabalho na regiio e que envolvem
avangos tecnoldgicos, desenvolvimentos geopoliticos
e alteracoes climdticas.

DESENVOLVIMENTOS
MACROECONOMICOS E PERSPETIVAS

Um ambiente externo menos propicio com
crescentes incertezas

Embora o crescimento mundial continue a subir de
forma regular, o aumento das tensées comerciais, a
antecipada normalizagao da politica monetéria e a
volatilidade nos mercados de ativos ensombram as
perspetivas para a Africa Subsariana. Prevé-se que

o crescimento mundial se cifre em 3,7% em 2018

¢ 2019, uma revisdo em baixa da proje¢ao de 3,9%
do World Economic Outlook (WEQ) de abril

de 2018. Além disso, a expansio tornou-se mais
heterogénea e parece ter atingido o pico em algumas
das principais economias (Figura 1.1). Tal ocorre
num contexto de crescentes tensdes comerciais

— jé estdo em vigor aumentos tarifdrios em varios
produtos — que enfraquecem o sentimento relativo
a setores especificos e outros indicadores prospetivos
e contribuem para uma maior volatilidade nos
mercados de matérias-primas e outros ativos. A
médio prazo, prevé-se que o crescimento potencial
continue aquém dos niveis anteriores a crise num
contexto de envelhecimento populacional e fraco
crescimento da produtividade.

1. RECUPERACAO E RISCOS CRESCENTES

Apesar da maior volatilidade nos mercados de
matérias-primas, as perspetivas para o setor
energético apontam para precos mais elevados face
as previsoes do tltimo més de abril, mas sdo mistas
para os metais e outras matérias-primas exportadas
pela regido (Figura 1.2). Embora as perspetivas
para os precos da energia sejam positivas para os
paises produtores de petrdleo, também implicam
uma deterioracio dos termos de troca para os paises
importadores de petrdleo (trés quartos dos paises na
regio).

As condigées financeiras a nivel mundial mantém-se
acomodaticias, mas tornaram-se ligeiramente mais
restritivas desde meados de abril de 2018, com
maiores spreads das obrigacoes e saidas de capital

de determinados mercados emergentes ¢ mercados
fronteirigos. Os investidores mundiais apresentaram
um elevado apetite pelos titulos da regiao, com as
emissoes de obrigagoes soberanas internacionais por

Figura 1.1. Projegdes de crescimento mundial: Atuais vs. abril de
2018
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Fonte: Base de dados do World Economic Outlook (WEO).

Nota: As linhas sélidas mostram as atuais projecdes; as linhas
pontilhadas mostram as projegdes de abril de 2018, FMI, base de
dados WEO.

Figura 1.2. Pregos de matérias-primas selecionadas: Variagdes
esperadas, médias de 2019-20 vs. 2017
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parte dos mercados fronteiricos da Africa Subsariana
a atingirem 13,8 mil milhées de USD no primeiro
semestre de 2018, um valor superior ao total anual
de qualquer ano anterior e que compara com

7,6 mil milhées de USD em todo o ano de 2017
(Figura 1.3). A titulo de exemplo, o Senegal emitiu
2,2 mil milh6es de USD de Eurobonds em marco
de 2018 com uma procura cinco vezes superior

a oferta, enquanto, em maio, Angola e Gana
emitiram Eurobonds no valor de 3 e 2 mil milhées
de USD com a procura a suplantar a oferta em trés
e quatro vezes, respetivamente. Em julho, Angola
reabriu a emissio de Eurobonds de maio e angariou
mais 500 milhoes de USD.

A modesta recuperagao segue impulsionada
sobretudo pelos paises exportadores de
petroleo

Prevé-se que o crescimento médio para a regiao
(ponderado em fungio do PIB em termos de
paridade de poder de compra) se cifre em 3,1%
em 2018 face a 2,7% em 2017 (Figura 1.4). O
crescimento apresentou um maior dinamismo
principalmente nos paises exportadores de petréleo
(sobretudo a Nigéria), mas continuou a revelar-se
lento na Africa do Sul.

e A Nigéria deverd crescer 1,9% em 2018 o
que compara com 0,8% em 2017, devido
principalmente a menos disrup¢oes na
produgio de petréleo e uma ligeira retoma
na economia nio petrolifera. A recuperagio
deverd contribuir com cerca de 0,7 pontos
percentuais para o crescimento médio da regido
em 2018 e estimular a atividade nos parceiros

Figura 1.3. Economias de mercado de fronteira da Africa Subsariana:
Emissoes de obrigagdes soberanas internacionais, 2011-18
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Fonte: Haver Analytics.
Nota: Dados de setembro de 2018.

comerciais da Nigéria por meio de um maior
nivel de remessas, repercussoes financeiras e
procura de importagdes (FMI 2018b).! Por
exemplo, estima-se que as repercussoes da
economia nigeriana no crescimento do Benim
e do Niger sejam 0,5 ¢ 0,3 pontos percentuais,
respetivamente. A médio prazo e no contexto
das atuais politicas, prevé-se que o crescimento
estabilize nos 2,5%, ainda aquém da taxa de
crescimento populacional.

¢ Prevé-se que o crescimento na Africa do Sul
seja de 0,8% em 2018. Embora seja possivel
uma potencial retoma na atividade do setor
privado, dado que a incerteza politica ¢
reduzida, o investimento publico continua
restringido pelo limitado espago orgamental
e pelas debilidades nos balangos das empresas
publicas. A luz das politicas atuais, prevé-se que
o crescimento estabilize préximo dos 1,8% a
médio prazo. E provavel que as repercussoes
na regido se manifestem sobretudo através do

setor financeiro e da procura de importagoes
(FMI 2016).

Em termos de taxas de crescimento, verifica-se uma
considerdvel disparidade entre paises.” Os paises
que nao sio ricos em recursos naturais continuam

a crescer a uma média de 6%; os paises ricos em
recursos naturais registaram uma recuperagio do
crescimento, mas ainda abaixo dos niveis anteriores
ao choque dos pregos das matérias-primas em

2014; e alguns paises continuam a deparar-se com
problemas de seguranga que tém consequéncias
graves em termos humanos e econémicos. Um ter¢o

Figura 1.4. Africa Subsariana: Crescimento do PIB real, 2013-22
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Fonte: FMI, Base de dados WEO.
Nota: Ver na pagina 54 o quadro de grupos de paises.

! Usando os coeficientes de repercussio estimados da Nigéria e Africa do Sul para o resto da regiio — 0,08 € 0,11 respetivamente

(Arizala et al. 2018).

% Ver tabelas do anexo com os dados histdricos e as previsoes para as principais varidveis macroecondmicas.



das pessoas na Africa Subsariana vive em paises
onde o PIB per capita caiu em 2017 e espera-se que
continue a cair em 2018 e 2019.

Tendo em conta as politicas atuais, prevé-se que

o crescimento acelere a médio prazo para 4%, ou
1,5% em termos per capita. Contudo, tal nio serd
suficiente para a regiao explorar na plenitude o seu
dividendo demografico, dado que é provével que a
criagdo de emprego continue a ficar aquém do que é
necessdrio para absorver as pessoas recém-chegadas
ao mercado de trabalho. De facto, considerando
que as projecoes indicam que o nimero de pessoas
na Africa Subsariana em idade ativa (15-64) serd
superior a 100 milhées entre 2030 e 2035 —
excedendo o nimero do resto do mundo — a regido
terd de criar, em média, 20 milhdes de empregos
(FMI 2015) todos os anos entre 2018 e 2035, um
valor superior ao dobro dos empregos criados em
média ao longo dos dltimos cinco anos (Figura 1.5).

Prevé-se que as pressoes inflacionistas
aliviem ainda mais

As pressoes inflacionistas nas economias da

Africa Subsariana estio a aliviar, em especial nas
economias exportadoras de petréleo. Prevé-se que a
inflacdio média nos paises exportadores de petréleo
caia de 17% em 2017 para aproximadamente 13%
em 2018. Nos outros paises, a inflagio mantém-se
relativamente baixa. A dindmica da inflacio reflete
o ritmo de recuperacio relativamente lento,
alguma restricdo da politica monetdria ou uma
maior producao agricola e, em muitos paises, uma
transmissdo nao integral do aumento dos pregos
do petrdleo.

Figura 1.5. Africa Subsariana: Variagdo no emprego
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Fontes: Nagdes Unidas, Organizagao Internacional do Trabalho; e
estimativas do corpo técnico do FMI.

1. RECUPERACAO E RISCOS CRESCENTES

Prevé-se que os saldos da conta corrente
melhorem, mas nao o suficiente para reforgar
as reservas

Face a 2017, prevé-se que os saldos de conta
corrente melhorem nos paises exportadores de
petréleo e piorem nos restantes paises. Apesar

do ajustamento dos saldos de conta corrente dos
paises exportadores de petréleo, o nivel de reservas
cambiais deverd manter-se abaixo dos valores
considerados adequados com base nas métricas
derivadas das experiéncias dos paises emergentes e
em desenvolvimento durante as crises (Figura 1.6).

A consolidagdo or¢camental esta em curso, mas
é necessario melhorar a sua qualidade

As projegdes de base indicam uma maior
diminuicio dos défices orcamentais na Africa
Subsariana. O défice orgamental médio para a
regido deverd descer de 4,2% do PIB em 2017
para 3,3% em 2018. No entanto, este valor

oculta variagoes significativas entre as economias,
prevendo-se que os saldos orcamentais melhorem
nos paises exportadores de petréleo, permanecam
inalterados nos paises que nao sio ricos em recursos
naturais e piorem um pouco nos outros paises
ricos em recursos naturais (Figura 1.7). A melhoria

Figura 1.6. Africa Subsariana: Almofada de reservas
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Fontes: FMI, base de dados WEO; e calculos do corpo técnico do FMI.

Nota: Os exportadores de petroleo, exceto Angola, Nigéria e Sudao
do Sul, estédo agrupados num ponto de dados que corresponde a
Comunidade Econémica e Monetaria da Africa Central (CEMAC). Os
paises da Unido Econémica e Monetaria Oeste-Africana (UEMOA)
estdo agrupados num unico ponto de dados e classificados como nao
ricos em recursos naturais. Ver na pagina 54 o quadro de grupos de
paises.

% A avaliagdo do nivel adequado de reservas ¢ realizada com recurso a ferramentas do FMI especificamente concebidas para as
economias de mercados emergentes e economias com restri¢des de crédito. Para mais detalhes, ver http://www.imf.org/external/np/

spr/ara/.
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Figura 1.7. Africa Subsariana: Saldo orgamental global, 2017-18
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Fonte: FMI, Base de dados WEO.
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Nota: OPRR = outros paises ricos em recursos naturais; PNRR = paises ndo ricos em recursos naturais. Ver na pagina 54 o quadro de grupos de

paises e na pagina 55 o quadro de abreviaturas de paises.

dos saldos or¢amentais nos paises exportadores

de petréleo resultou, na maioria dos casos, de

um aumento das receitas do setor petrolifero e de
cortes nas despesas de investimento, 4 excegdo da
Nigéria onde o investimento publico duplicou nos
tltimos dois anos, embora tenha partido de um
nivel reduzido. Mais cortes radicais nas despesas de
investimento poderdo minar o crescimento a médio
prazo, caso estes investimentos nio sejam realizados
pelo setor privado.

Entretanto, nio se registaram progressos na tao
necessdria mobiliza¢io de receitas internas, que fica
bastante aquém do potencial da regido. Com base
nos atuais planos orcamentais de médio prazo, nao
se espera que seja colmatado o défice de receitas —
que se estima que seja entre 3% a 5% do PIB na
média de todos os paises.* De facto, calcula-se que
as receitas internas subam cerca de 2,5% do PIB nos
paises exportadores de petréleo, mas apenas 0,5%
do PIB nos outros paises (Figura 1.8).

A qualidade do ajustamento orgamental também
estd ameagada pelo ressurgimento dos subsidios
aos combustiveis. Embora a maioria dos paises
tenha transmitido o menor prego do petréleo aos
precos dos combustiveis a nivel interno, a maioria
deles nao aumentou os pregos dos combustiveis
na sequéncia da recente subida dos pregos
internacionais do petréleo. Na realidade, entre o

inicio de 2017 e abril de 2018, o coeficiente de
transmissdo mediano foi zero para os exportadores
de petrdleo e 47% para os importadores de petrdleo
(Caixa 1.1).° Os precos dos combustiveis sdo, em
média, cerca de USD 1,09 por litro (Figura 1.9), o
que sugere um subsidio ao combustivel médio de
2% do PIB por ano, depois de contabilizados os
custos de transporte e distribuicdo, as margens de
lucro e os impostos.

Figura 1.8. Africa Subsariana: Planos orgamentais a médio prazo,
2018-23
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de dados. Ver na pagina 54 o quadro de grupos de paises

4 Os paises da Africa Subsariana poderiam mobilizar, em média, cerca de 3 a 5% do PIB em arrecadagio fiscal adicional, mediante um
conjunto de reformas com vista & melhoria da eficiéncia dos sistemas atuais, incluindo a redugio das isengées fiscais, ¢ de alteragoes
institucionais, como melhorias em termos de governanca e medidas para controlar a corrup¢io (FMI 2018c).

> Definida como a variagio nominal nos precos retalhistas a nivel interno dividida pela variagio nominal nos precos internacionais,

ambos na moeda nacional.
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Figura 1.9. Africa Subsariana: Pregos da gasolina, abril/maio 2018
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Nota: A Caixa 1.1 contém mais pormenores. Ver na pagina 55 o quadro de abreviaturas de paises.

AS VULNERABILIDADES DOS
BALANCOS SUBSISTEM ELEVADAS

As vulnerabilidades da divida persistem

Em 2017, 15 paises da Africa Subsariana foram
classificados como tendo um elevado risco de
sobre-endividamento (Burundi, Camarées, Cabo
Verde, Reptblica Centro-Africana, Etidpia,
Gambia, Gana, Sdo Tomé e Principe, Zambia)
ou em sobre-endividamento (Chade, Republica
do Congo, Eritreia, Mogambique, Suddo do Sul,
Zimbabwe) (Figura 1.10). A evolugio da divida
nos paises em situagio de sobre-endividamento
ou com um elevado risco de sobre-endividamento
reflete, principalmente, grandes défices primdrios,
que aumentaram drasticamente em muitos paises
devido ao colapso dos pregos das matérias-primas
(FMI 2018d). Em vdrios casos, as desvalorizacoes
Figura 1.10. Africa Subsariana: Situagao de risco da divida dos paises

em desenvolvimento de baixo rendimento habilitados a assisténcia
PRGT, 2008-17
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Fonte: FMI, base de dados sobre a analise de sustentabilidade da divida
dos paises em desenvolvimento de baixo rendimento.

Notas: A notacéo do risco da divida de Burundi, Chade, Gambia, Lesoto,
Ruanda, Sdo Tomé e Principe e Zimbabwe comega em 2009; a de Cabo
Verde em 2014, e a do Suddo do Sul em 2015.PRGT = Fundo Fiduciario
para a Redugéo da Pobreza e o Crescimento.

cambiais tiveram impactos negativos no balango e
contribuiram para uma deterioragio nos indicadores
de solvabilidade da divida e liquidez (Figura 1.11).

Refletindo as consolidacoes orcamentais em
curso e a recuperacio do crescimento, prevé-se
que o nivel médio de divida ptblica em 2018 se
mantenha préximo do valor registado em 2016,
ou seja, 57% do PIB. Porém, verifica-se uma
grande heterogeneidade entre paises. A reducio
da divida reflete essencialmente ajustamentos

nos paises exportadores de petréleo e, em menor
grau, nos outros pafses ricos em recursos naturais
(Figura 1.12). Além disso, em alguns paises
altamente endividados (Republica do Congo,
Gambia), o melhor comportamento das receitas e
um maior crescimento do PIB deverio conduzir a
melhorias significativas na capacidade de servigo

da divida.

Figura 1.11. Paises da Africa Subsariana em alto risco de sobre-
endividamento: Contribui¢do acumulada a partir da decomposicao
da divida, 2013-17
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Figura 1.12. Africa Subsariana: Saldo orgamental médio e divida
publica, 2013-18
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As trajetdrias de divida publica de base estao sujeitas
a substanciais incertezas. Mais especificamente,
vérios paises deparam-se com um maior risco
cambial e desafios em matéria de gestio da divida,
com os credores oficiais e privados ndo tradicionais
a desempenharem um papel mais importante.

A proporgao de divida piblica denominada em
moeda estrangeira sobre o total da divida pablica
aumentou na Africa Subsariana de uma média

de 23% entre 2011 e 2013 para 32% do PIB em
2017 (Figura 1.13). Ao nivel dos credores, embora
a propor¢io de financiamento concessional tenha
permanecido inalterada e os credores oficiais
continuem a representar o maior grupo de credores,
a percentagem de divida detida por bancos privados
e obrigacionistas aumentou para cerca de 15%. Ao

Figura 1.13. Africa Subsariana: Divida do setor publico por moeda,
2011-17
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Nota: Ver na pagina 54 o quadro de grupos de paises.

mesmo tempo, tem-se registado um incremento dos
empréstimos junto de paises que nio pertencem ao
Clube de Paris, especialmente a China.

Além disso, em alguns paises, verificou-se um
aumento das incertezas orcamentais relacionadas
com passivos contingentes e a acumulagio de
atrasados publicos internos. Em média, os atrasados
situam-se em cerca de 5% do PIB (mediana no
final de 2017) e ultrapassam os 20% em vdrios
paises (Gabio, Gimbia, Guiné Equatorial). Na
maioria dos paises, os atrasados do Governo para
com os fornecedores de bens e os prestadores de
servicos representam a grande maioria dos atrasados
internos, seguidos dos atrasados a outras empresas
privadas, funciondrios e empresas publicas. Em
alguns casos, também se registou uma acumulagao
de atrasados entre empresas publicas. O passivo
acumulado pelas empresas publicas atingiu,
ocasionalmente, um nivel preocupante de 10% do
PIB ou mais (Africa do Sul, Cabo Verde, Camarées,
Gana, Sao Tomé e Principe), o que sugere passivos
orcamentais contingentes que podem comprometer
a sustentabilidade da divida geral do Estado. No
contexto dos esforcos continuos de reestruturagio,
vérios paises conseguiram liquidar os atrasados das
empresas publicas (Burquina Faso, Cote d’Ivoire),
enquanto outros aumentaram a transparéncia
mediante a realizaciao de auditorias ao setor das
empresas publicas (Benim, Niger, Seicheles) e o
aproveitamento das conclusées de relatérios oficiais
sobre o desempenho das empresas puablicas (Cabo
Verde, Gana, Libéria). Contudo, em alguns casos,
o apoio direto as atividades para-orcamentais por
meio de subsidios ou empréstimos representa um
peso considerdvel sobre o or¢amento, impedindo

a realizacdo de despesa publica mais prioritdria
(Botswana, Cabo Verde, Madagdscar).

As debilidades dos balangos dos bancos estao
a pesar no crescimento do crédito

Na maioria das economias da Africa Subsariana, o
nivel de crédito malparado ¢ elevado (Figura 1.14).
A acumulagio de crédito malparado ocorreu a

um ritmo particularmente rdpido nos bancos
publicos (Angola, Gabao), refletindo sobretudo

o abrandamento econdmico, mds préticas de
gestdo do risco (Angola) e um elevado volume de
atrasados a fornecedores do Estado (Chade) ou
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Figura 1.14. Africa Subsariana: Crédito bancario malparado em relagao ao total de empréstimos
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atrasos no reembolso do crédito (Gabio, Gana,
Guiné Equatorial, Malawi). Em alguns casos
(Gana), uma aplicagio mais rigorosa dos requisitos
de classificacio de crédito e um reconhecimento
precoce das perdas — no seguimento de avaliagdes
da qualidade dos ativos — também contribuiram
para o aumento no nivel de crédito malparado
reportado. Contudo, também ha indicagoes de
que, em alguns paises, o nivel de crédito malparado
estd subestimado devido a prética de renovagao dos
créditos.

O crédito incobrével degradou a rentabilidade
dos bancos comerciais em alguns paises, enquanto
noutros (Nigéria, UEMAO) os rendimentos
atrativos dos titulos do Tesouro sustentaram a
rentabilidade dos bancos. Os ricios de capital
variam significativamente entre os bancos, com
alguns a registarem défices graves em virias
jurisdi¢oes (Gana, Guiné, Guiné-Bissau, Malawi,
Niggéria, Togo).

Figura 1.15. Africa Subsariana: Crescimento do crédito ao setor privado

O elevado ricio de crédito malparado e o
abrandamento da atividade contribuiram para

uma retragdo do crédito ao setor privado em trés
quartos dos paises (Figura 1.15), mas sobretudo

no Botswana, Gabao, Gana, Guiné-Bissau, Guiné
Equatorial, Libéria, Malawi e Sao Tomé e Principe.
O abrandamento do crédito ao setor privado
também se fica a dever a um fraco crescimento

e, em certa medida, a condi¢bes monetdrias mais
restritivas (Camaroes, Guiné Equatorial). Outros
motivos incluem elevados niveis de endividamento
das familias (Botswana), incerteza no panorama
econdmico e politico (Gabao, Gana, Guiné) e uma
reorientagdo dos empréstimos bancdrios para titulos
do Tesouro (Guiné, Malawi) (Figura 1.16).

Outras fontes de preocupacio sobre a satide dos
balancos dos bancos incluem desfasamentos na
liquidez em moeda estrangeira (Angola) e uma
elevada concentragio dos empréstimos (Benim,
Malawi, Namibia).
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Figura 1.16. Africa Subsariana: Titulos da divida publica detidos pela banca
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RISCOS PARA AS PERSPETIVAS

Riscos externos
Tensdes comerciais

A escalada dos conflitos comerciais ameaca fazer
descarrilar a recuperagio econémica mundial a
curto prazo e restringir as perspetivas de crescimento
a médio prazo. Além disso, uma mudanga nos
mercados mundiais para politicas comerciais mais
isolacionistas faria com que as economias da Africa
Subsariana tivessem mais dificuldades em atingir

os Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel
(ODS) e fazer face aos desafios associados as rdpidas
mudangas tecnoldgicas e as pressoes demograficas

(Capitulo 3).

As tensoes comerciais entre os Estados Unidos,
outras importantes economias avangadas e a
China podem representar uma perda acumulada
de 1,5% do PIB na Africa Subsariana, entre
2018 e 2021 (Figura 1.17). Os paises da Africa
Subsariana mais afetados pelas tensdes comerciais
seriam os exportadores de matérias-primas e os
paises mais integrados nos mercados mundiais
(tanto exportadores como importadores de
matérias-primas). O impacto previsto reflete os
efeitos adversos da escalada das tensoes comerciais

Figura 1.17. Africa Subsariana: Impacto potencial médio sobre o PIB
de medidas comerciais
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Fonte: FMI, calculos do corpo técnico do Departamento de Estudos.
Nota: Os pontos mostram a média e as linhas verticais indicam o

intervalo interquartil.

sobre a procura mundial, incluindo a procura de
importagoes da China, os precos das matérias-
primas e o investimento interno.

Condicoes financeiras mundiais mais
restritivas

As condigoes financeiras mundiais mais restritivas,
decorrentes de uma normalizagio da politica
monetdria mais rdpida do que o previsto nas
economias avangadas ou de uma stibita mudanga
no sentimento dos investidores, poderiam travar
o financiamento e o crescimento de muitos paises
na Africa Subsariana. Por agora, os mercados

¢ Em linha com os cendrios apresentados no World Economic Outlook de outubro de 2018, as simulagées das tensées comerciais
avaliam o impacto econémico nos paises da Africa Subsariana das tarifas que foram impostas ou anunciadas entre os Estados Unidos e
vérios dos seus parceiros comerciais. Sao tidas em conta vdrias rondas de tarifas. Primeiro, os Estados Unidos impuseram tarifas sobre o
aco (25%) e aluminio (10%) e uma tarifa de 25% em 50 mil milhées de USD de importagées da China, sendo que todos os parceiros
comerciais dos EUA responderam com medidas de retaliacdo proporcionais. Em segundo lugar, os Estados Unidos impuseram uma
tarifa de 25% sobre 200 mil milhoes de USD de importagoes da China, ao que a China respondeu com a imposi¢ao de tarifas que
variam entre 5% e 25% sobre 60 mil milhées de USD de importagées dos Estados Unidos. Em terceiro lugar, os Estados Unidos
cumpriram a sua ameaga de impor uma tarifa de 25% em todos os automéveis e pegas de automéveis importadas (cerca de 350 mil
milhées de USD) ¢ os parceiros comerciais afetados responderam com tarifas semelhantes sobre as exportagoes de automéveis, pegas de
automdveis ¢ outros bens dos EUA. Por fim, assume-se que estas tarifas minem a confianga e restrinjam as condi¢des financeiras para
as empresas dado que os mercados preveem um agravamento das tensdes comerciais.



fronteirigos ultrapassaram relativamente bem os
episédios de volatilidade que atingiram alguns dos
grandes mercados emergentes e o correspondente
agravamento dos spreads que se verificou a partir de
meados de abril de 2018 (Figura 1.18 ¢ Caixa 1.2).
Até a0 momento, as pressoes dos mercados

tém sido maiores nas economias de mercados
emergentes que apresentam debilidades evidentes,
por exemplo, incerteza politica ou desequilibrios
macroeconémicos (Africa do Sul, Argentina,
Turquia). Contudo, caso estas pressoes persistam,
as suas repercussoes na categoria mais ampla de
mercados emergentes e mercados fronteirios
podem ser significantes.

Uma subida das taxas de juro dos EUA e um ddlar
mais forte também poderdo aumentar os riscos de
uma crise financeira, conforme se pode observar,
historicamente, nas economias emergentes e em
desenvolvimento. Em particular, a probabilidade
de uma grande inversio nos fluxos estrangeiros na
Africa Subsariana ¢ significativamente superior 4
medida que as taxas de juro dos EUA sobem (ver
Capitulo 2). Importa referir que um tergo das crises
cambiais estiveram associadas a uma inversio dos
fluxos estrangeiros. Assim, o grande volume de
obriga¢des que vencem nos mercados fronteiricos
da regido em 2019-20 e em 2024-25 indicia riscos
de refinanciamento significativos (Figura 1.19).
Estes riscos sdo agravados pela crescente interligagao
entre o risco soberano e o risco bancdrio, que torna

Figura 1.18. Spreads dos mercados emergentes e de fronteira da
Africa Subsariana, 2014-18
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Nota: Dados até 20 de setembro de 2018.

" A média dos mercados emergentes inclui os diferenciais do indice
Global dos Titulos de Mercados Emergentes (EMBIG) da Africa do Sul,
Argentina, Brasil, Bulgaria, Chile, Colémbia, Filipinas, Hungria, Malasia,
México, Peru, Polonia, Russia, Turquia e Ucrania.

2 O diferencial dos mercados de fronteira inclui Angola, Camarées,
Cote d’lvoire, Etidpia, Gab&do, Gana, Namibia, Nigéria, Quénia,
Senegal, Tanzania e Zambia
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o setor bancdrio cada vez mais vulnerdvel a uma
restri¢ao das condi¢oes financeiras mundiais e aos
desafios orcamentais.

Riscos internos
Derrapagens de politica

Embora a maioria dos paises disponha de planos
or¢amentos a médio prazo que tém como objetivo
alcancar niveis de divida sustentdveis, hd que
implementar essas estratégias (Figura 1.20). Por
conseguinte, importa resistir s pressdes populistas
para aligeirar os esforgos de consolidagao, por
exemplo, caso se registe uma subida tempordria

dos precos das matérias-primas ou em periodos que
antecedem elei¢oes. De facto, em especial para as
economias de mercados emergentes e economias

de mercados fronteiricos com uma exposi¢io
significativa aos mercados internacionais de capitais,
serd essencial evitar derrapagens de politicas ou uma
maior incerteza politica, incluindo na antecAmara
das eleigoes em 2019 em paises como a Africa do
Sul, a Nigéria e o Senegal.

Riscos de seguranga

Os elevados riscos para a seguranga relacionados,
em parte, com os conflitos civis e ataques terroristas,
tém um enorme impacto em termos humanos e

$30 um travao ao crescimento em muitos paises da
regido, a0 mesmo tempo que limitam a capacidade
dos paises de fornecerem servigos putblicos bésicos.
A Nigéria foi o pais que registou 0 maior nimero

Figura 1.19. Mercados de fronteira da Africa Subsariana: Vencimento
das obrigagdes soberanas internacionais
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Figura 1.20. Africa Subsariana: Divida publica/PIB, 2011-23
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Nota: As projecdes de base refletem os cenarios de base ou de programas reportados nos mais recentes relatérios do corpo técnico do FMI. As
projegdes sem ajustamento presumem que o défice primario, a despesa real com juros e outras componentes da acumulacao de divida permaneceréao
nos seus niveis de 2017, enquanto a taxa de cambio e o crescimento do PIB real sdo os mesmos das projegdes de base. Exclui Burundi, Eritreia e
Sudéo do Sul devido a indisponibilidade de dados. Ver na pagina 54 o quadro de abreviaturas de paises.

de conflitos civis e incidentes terroristas nos tltimos
cinco anos, embora a ocorréncia desses eventos
esteja numa trajetdria descendente. Os ataques
terroristas nos paises G5 do Sahel quase que
duplicaram em 2017. O Gabinete de Coordenagao
dos Assuntos Humanitdrios das Nac¢oes Unidas
(UNOCHA) calcula que os problemas de
seguranga irdo fazer com que mais de 30 milhoes

de pessoas sofram de inseguranca alimentar em
2018 (UNOCHA 2018). Além disso, a inseguranga
conduziu a uma subida dréstica no niimero de
deslocados internos (Figura 1.21). Em 2012, este
numero situava-se em torno de 4 milhoes, mas em
2017 aproximou-se dos 11 milhoes, sendo que

as maiores subidas foram registadas na Republica
Democrética do Congo, na Etiépia e no Sudao do
Sul. Além disso, em 2017, 4 milhoes de pessoas
procuravam refigio noutros paises da Africa
Subsariana, uma subida de 3 milhées face a 2010
(ACNUR 2018). Paralelamente, cerca de 170.000

Figura 1.21. Africa Subsariana: Deslocados internos, 2010-17
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Fonte: Alto Comissariado das Nag¢des Unidas para os Refugiados..

migrantes da Africa Subsariana buscaram asilo na
Europa em 2017 e cerca de um milhao entre 2010 e
2017 (Pew Research Center 2018).

POLITICAS

Antes do choque dos pregos das matérias-primas,

a regido gozou um prolongado periodo de forte
crescimento (entre 2000 e 2013), gragas a profundas
reformas estruturais e a condigoes externas
altamente favordveis. Contudo, com um ambiente
externo que, provavelmente, serd menos propicio e
com novos desafios resultantes do rdpido progresso
tecnoldgico e das alteragoes climdticas, é necessdrio
que os paises da Africa Subsariana criem um modelo
de crescimento mais resiliente e capaz de gerar
empregos suficientes para a regiao aproveitar na
plenitude o seu dividendo demografico. Tal exige
um crescimento forte, sustentdvel e inclusivo. Por
seu turno, para isso sio necessarias politicas com
vista a reforcar a resiliéncia e facilitar a reafectagio
de mio de obra e capital para setores mais
produtivos, de forma a fazer crescer os rendimentos
mais rapidamente.

Reforgo das bases para um crescimento
sustentado, forte e inclusivo

Aumentar o espaco orcamental

E fundamental melhorar a qualidade do
ajustamento orcamental para garantir resultados
mais robustos e sustentdveis e, 20 mesmo tempo,
criar espago or¢amental para concretizar prioridades
de desenvolvimento.



¢ Promover a mobilizagio de receitas. Com
a receita fiscal, em média, a situar-se 3% a
5% do PIB abaixo do potencial, segundo
estimativas, hd uma margem substancial
para os paises aumentarem as suas receitas.
Um fator comum na base de episédios bem-
sucedidos de mobilizagdo de receitas na regiao
tem sido uma politica e administragio fiscal
eficazes e modernas, incluindo ndmeros de
identificagio fiscal, uma autoridade tributdria
semi-independente, o IVA e a segmentagio
dos contribuintes. Os paises que conseguiram
ampliar as receitas prestaram uma atengao
especial a medidas de alargamento da base fiscal,
simplificacio do sistema fiscal e eliminagio das
isencoes e dos incentivos fiscais (FMI 2018a).

*  Reforgar a eficiéncia das despesas. Uma das
componentes ¢ dar resposta ao reaparecimento
dos subsidios a energia mediante a
implementagio de mecanismos automaticos
de fixagao dos precos dos combustiveis
(como aconteceu com é&xito no Gana e em
Mogambique) e, a0 mesmo tempo, adotar
medidas de atenuagio para compensar os
pobres. Além disso, os paises devem continuar
a melhorar a eficiéncia dos investimentos
publicos, com o refor¢o das instituicoes de
governanga com vista ao planeamento, afetagio
e execugdo dos investimentos publicos. Devem
ainda continuar a incrementar a gestao das
finangas publicas para evitar a constitui¢ao de
atrasados e a md afetagio de despesas, incluindo
através da reforma das empresas publicas que
geram prejuizos. Por fim, tendo em conta os
niveis relativamente elevados das massas salariais
na regido, uma reforma da massa salarial poderia
melhorar a eficiéncia das despesas, desde que
fosse devidamente concebida e efetivamente
implementada. Contudo, estas medidas devem
ser planeadas e direcionadas cuidadosamente,
dado que muitos funciondrios publicos
trabalham nos setores da educacio e satde.

1. RECUPERACAO E RISCOS CRESCENTES

*  Melhorar os quadros de gestao da divida para
gerir melhor os riscos associados as divisas e
as taxas de juros (FMI 2018d). Tal implica
o refor¢o da capacidade para realizar andlises
de custos e riscos das opgoes de contragio de
empréstimos e a gestao dos reembolsos dos
empréstimos comerciais (Quénia, Uganda).
As andlises de custos e riscos contribuiram
para uma melhor consciencializagio sobre os
riscos da carteira da divida e a importincia
do desenvolvimento de mercados de titulos
publicos no médio prazo. Alguns paises (Cabo
Verde, Gana, Quénia, TanzAnia) estio a rever
a sua estratégia de divida a médio prazo a
fim de darem resposta aos riscos de passivos
contingentes. Além disso, o aprofundamento
dos mercados nacionais de divida soberana
(Gana, Quénia, Namibia, Nigéria, Tanzania)
poderia oferecer oportunidades de redugio dos
riscos associados as divisas e as taxas de juros.

Dar resposta as debilidades do setor financeiro

E necessrio dar resposta s crescentes debilidades
do setor financeiro em tempo oportuno. Atuar
apenas apds a ocorréncia de um colapso obriga

a um ajustamento disruptivo e agrava os custos
or¢amentais, assim travando ainda mais o
crescimento. Alguns paises estdo a adotar medidas
para reduzir o crédito malparado, incluindo
através: do reforco dos direitos dos credores e
diminui¢io da duragao dos processos judiciais

que visam a recuperagao das garantias (Guiné-
Bissau); da contengio da acumulagio liquida

de atrasados publicos internos ao setor privado
(Guiné Equatorial); da melhoria dos sistemas de
informacio de crédito; da modernizagao do regime
de insolvéncia; e da implementacio de programas
de educacio financeira para empresas de média
dimensdo.” Contudo, sio necessdrias estratégias
abrangentes de redugio do crédito malparado para
resolver este problema persistente, entre as quais,
esforcos regulatérios para acelerar o reconhecimento
das perdas, um maior enfoque da supervisdo nas
agoes de recuperagao pelos bancos e reformas dos

7 Muitos paises da regido empreenderam, recentemente, vdrias iniciativas para promover os empréstimos bancérios. Cabo Verde
pondera conceder garantias parciais nos empréstimos as PME; a CEMAC planeia atualizar o cadastro de crédito (adiado para o final

de 2020) e ter uma central de crédito em funcionamento no inicio de 2020; a Guiné operacionalizou um novo sistema de informagoes
de crédito para fornecer melhores informagoes sobre a fiabilidade crediticia dos clientes; 0 Quénia estd a melhorar as informagoes das
centrais de referéncia de crédito e adotou uma lei sobre o registo de garantias de bens méveis de forma a alargar as garantias disponiveis
para os empréstimos bancdrios; o Niger reforcou a central de crédito por meio de legislacao que entrou em vigor em margo de 2018 ¢
obriga as empresas de servios bdsicos a fornecer informagées sobre a disciplina de pagamento dos seus clientes e estd a preparar uma lei
relativa & “warrantage” (conceder empréstimos recebendo como garantia cereais que sio guardados em armazéns seguros).
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quadros de insolvéncia e execu¢io da divida de
modo a permitir uma reestruturagio célere da
divida de mutudrios em dificuldades mas vidveis,

e sustentar a coeréncia e eficiéncia dos processos
judiciais. As autoridades poderiam ainda instituir
margens de prote¢ao macroprudenciais permanentes
(como complemento a0 minimo microprudencial)
que poderiam ser aligeiradas, ao critério dos
reguladores, em caso de choques, assim permitindo
uma absor¢ao do crédito malparado pelo capital e
um provisionamento continuo do crédito.

Além disso, recentemente, os paises registaram
progressos ao nivel do reforgo dos seus setores
bancérios. Angola, Gana e Mocambique
aumentaram os requisitos minimos de capital (em
Angola serd realizada uma avaliagao da qualidade
dos ativos aos bancos sistémicos para identificar
eventuais necessidades de capitalizagao); a CEMAC
adotou vérios regulamentos novos, incluindo sobre
a definicdo de instituigoes de importincia sistémica
(em consonancia com as recomendagoes do Comité
de Basileia), a aceleragao da resolugao das pequenas
IFM e um quadro robusto de cedéncia de liquidez
de emergéncia; e a UEMAO adotou novas regras
prudenciais em linha com os principios de Basileia
II/11I que devem ajudar a consolidar os balangos
dos bancos e a abordar as vulnerabilidades.

Consolidagao do ajustamento externo

Os paises da Africa Subsariana exportadores de
matérias-primas que sentiram choques negativos
— historicamente grandes — a nivel dos termos

de troca no final de 2014 e em 2015, registaram
uma melhoria progressiva nos seus saldos de conta

corrente em 2016 e 2017, mas pouco fizeram para
aumentar a sua resiliéncia a choques dessa natureza.
Na sequéncia dos choques, o ajustamento assentou,
essencialmente, na contragio das importagoes e,
mais tarde, foi ajudado por uma melhoria gradual
em termos de comércio e uma recuperagio da
procura externa. Entretanto, as taxas de cAmbio ¢ os
pregos relativos desempenharam um papel limitado
porque, por um lado, 10 dos 23 paises exportadores
de matérias-primas contam com regimes de taxa de
cAmbio fixa e, por outro, os saldos de conta corrente
s40 poucos sensiveis as variagoes da taxa de cAmbio
real. Este ltimo motivo deve-se a uma limitada
capacidade de resposta do produto e das exportagdes
as variagoes da taxa de cAmbio real o que reflete,

em grande medida, o pequeno peso da industria
nas suas economias. A contribuicio dos pregos
relativos para o ajustamento foi maior nos paises
que nao so ricos em recursos naturais, enquanto os
paises exportadores de petréleo e os paises ricos em
recursos naturais beneficiaram pouco das variagdes
nos pregos relativos (Figura 1.22).

O ajustamento necessdrio para alinhar os saldos de
conta corrente com os fundamentos e as politicas
desejadas nao ¢ grande e ¢ sobretudo relevante para
os paises exportadores de petréleo (Figura 1.23).
Porém, para facilitar os ajustamentos aos choques
¢ necessdrio reduzir a dependéncia da regido das
exportagdes de matérias-primas e aumentar a
flexibilidade, por meio da transformagao estrutural
e de reformas dos mercados de produtos e de
trabalho. As principais reformas ao mercado de
produtos a serem implementadas nos paises da
Africa Subsariana incluem: melhorar a regulacio

Figura 1.22. Africa Subsariana: Contribuigdo para o ajustamento da conta corrente, 2014-17
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saldo da balanga corrente aos termos de troca, procura interna e externa, a taxa de cambio nominal e os pregos relativos externos e internos. Os
residuos contém também as médias dos efeitos nacionais fixos. Ver na pagina 54 o quadro de grupos de paises.



Figura 1.23. Desvio da norma da conta corrente, 2018
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Nota: Os pontos mostram os desvios médios e as linhas verticais
indicam o intervalo interquartil. Ver na pagina 54 o quadro de grupos
de paises.

desse mercado e incentivar a concorréncia

(Africa do Sul, Angola, Céte d’Ivoire); fornecer
fontes fidveis de fatores industriais bdsicos, como
eletricidade (Angola, Céote d’Ivoire, Nigéria);
incrementar a eficiéncia e finangas das empresas
publicas em setores de redes essenciais (Africa do
Sul, Angola, Camardes, Cote d’'Ivoire); e melhorar
0 acesso ao crédito (Angola, Camardes, Nigéria).
As reformas do mercado de trabalho devem ter
como objetivo reduzir o problema da inadequagio
das competéncias através de um ensino e formagao
profissional melhores (Africa do Sul, Botswana),
minimizar os efeitos secunddrios dos acordos de
negociago coletiva e diminuir os obstdculos a
contratacio e ao despedimento (Africa do Sul).

Estas reformas aumentariam a sensibilidade dos
saldos de conta corrente a variacoes da taxa de
cambio real.

Melhorar as politicas para atenuar as flutuagdes do
produto

As flutuagdes do produto na regido sio altamente
afetadas pela volatilidade dos pregos das matérias-
primas.® Dados empiricos sugerem que os choques
dos pregos das matérias-primas sao uma das
principais razoes para a volatilidade do PIB real
(Figura 1.24), com a sensibilidade do produto

aos precos das matérias-primas nas economias
diversificadas a ser menor do que nas economias
menos diversificadas. Mais especificamente, a

1. RECUPERACAO E RISCOS CRESCENTES

Figura 1.24. Contribuigdo do choque no preco do petréleo para a
volatilidade do produto por classificagdo econémica
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Fonte: Calculos do corpo técnico do FMI.
Nota: Ver na pagina 54 o quadro de grupos de paises.

contribui¢io da volatilidade do prego do petréleo
para as flutuagées do produto varia entre 0 a

2% do PIB a curto e longo prazo nas economias
diversificadas, face a 10% nas economias menos
diversificadas (Figura 1.25).

Por conseguinte, uma maior diversificacao
econémica aumentaria a resiliéncia da Africa
Subsariana as flutuagées dos precos das matérias-
primas. Uma maior diversificagdo econémica
protegeria a regiao da volatilidade do mercado
das matérias-primas a nivel mundial. Muitos dos
motores da diversificagio econémica equivalem
a motores do crescimento econdémico, dado que
estes s3o dois processos paralelos que se reforcam
reciprocamente. Nesta perspetiva, um melhor clima
Figura 1.25. Contribuigao do choque no prego do petréleo para a
volatilidade do produto por grau de diversificagcao
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Fontes: Papageorgiou, Rehman e Wang (inédito); e célculos do corpo
técnico do FMI.

Nota: O limiar reflete a posi¢éo do pais abaixo ou acima da média da
Africa Subsariana e é computado com base no indice de diversificagao
de Papageorgiou, Rehman e Wang (préximo)

8 Os resultados baseiam-se num modelo autorregressivo vetorial (VAR) que inclui varidveis filtradas do PIB, preco das matérias-
primas, taxa de cAmbio efetiva real do pais, crescimento econémico mundial e taxa de cAmbio efetiva nominal dos EUA. Os resultados
s40, em termos gerais, coerentes com aqueles obtidos através de um indice dos pregos das matérias-primas especifico do pais, que reflete

o cabaz de exportagio de matérias-primas de cada pais.
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de investimento ¢ uma maior mobilidade laboral
facilitariam a diversificagio econémica. Outros
fatores essenciais incluem um aumento da qualidade
das infraestruturas e do capital humano.

As economias da Africa Subsariana também
poderiam ser mais resilientes aos choques dos precos
das matérias-primas, se os paises aperfeicoassem

os seus quadros de politica orcamental com vista

a aumentar a sua capacidade para adotarem
posi¢des orcamentais contraciclicas face ao ciclo das
matérias-primas (Figura 1.26).” Na realidade, os
paises da Africa Subsariana tendem a reduzir — mas
apenas por uma pequena margem — os seus défices
primdrios quando os pregos das matérias-primas
estao altos (acima da média ou durante periodos
favordveis)."” Em contraste, quando os pregos das
matérias-primas estio baixos (abaixo da média

ou durante perfodos desfavordveis), os défices
or¢amentais primdrios tendem a aumentar em
metade dos paises exportadores de petréleo e outros
paises ricos em recursos naturais.'' Este facto sugere
que muitos paises da Africa Subsariana deparam-se
com o desafio de acumular reservas orcamentais
suficientes durante os periodos favordveis.

Figura 1.26. Africa Subsariana: Ciclicidade da politica orgamental e
ciclo de pregos das matérias-primas
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Fonte: Célculos do corpo técnico do FMI.

Nota: Os ciclos sao obtidos com a aplicagao do filtro de Hodrick-Prescott
aos pregos das matérias-primas e a variagdo do racio défice orgamental
primario/PIB. Os “periodos favoraveis” sdo aqueles em que o produto
ultrapassa a sua tendéncia de longo prazo.

Em geral, os quadros de politica orcamental que
visam reforcar a resiliéncia da Africa Subsariana
aos precos das matérias-primas incluem regras
orgamentais apoiadas por sistemas adequados de
gestdo das finangas puablicas (GFP), uma maior
utilizagao de instrumentos financeiros contingentes
e, no caso dos paises exportadores de matérias-
primas, um adequado quadro institucional para
gerir as entradas de receitas oriundas dos recursos
naturais.

*  As regras orgamentais poderiam ajudar os
paises a prepararem-se para lidar com precos
baixos das matérias-primas induzindo uma
consolida¢do mais célere durante os periodos de
expansio, assim ajudando a reforcar o espaco
orcamental. Embora cerca de 21 paises da Africa
Subsariana estejam a utilizar alguma forma de
regra orcamental, seria vantajoso para muitos
paises se colocassem uma maior ténica sobre a
transparéncia, de forma a evitar ambiguidades e
uma execucao ineficaz. Uma recente andlise do
corpo técnico do FMI (FMI 2018c) concluiu
que a maioria dos paises em desenvolvimento
e de baixos rendimentos da Africa Subsariana
que tém regras relativas a divida encontram-se
em niveis confortdveis, dado que os seus récios
da divida em relagio ao PIB em 2017 situam-se
abaixo dos tetos da divida definidos ao abrigo
das regras or¢amentais (Benim, Burquina Faso,
Mali, Niger). Contudo, em alguns paises, as
regras orcamentais devem estar em sintonia com
a capacidade do pais realizar o servigo da divida.

e E necessdria a introdugio de sistemas adequados
de gestao das financas publicas a fim de
assegurar uma implementacio efetiva das regras
orcamentais. Os elementos que devem constar
de uma GFP sio: 1) um quadro orcamental
bem estabelecido, que se centre nas prioridades
or¢amentais a médio prazo; 2) um processo de
orcamentagio do topo para a base e um sistema
abrangente de informagées orcamentais; 3)
sistemas eficazes de execucgio do orcamento
(controlo dos compromissos e gestio de
tesouraria); 4) dados fidveis e capacidade de
elaborar projegoes técnicas (para minimizar

% O indice dos precos das matérias-primas é especifico do pais e reflete o cabaz de exportagio de matérias-primas de cada pais.

10 Testes estatisticos rejeitaram a hipétese nula de que o grau de co-movimento do défice primdrio com o ciclo das matérias-primas é
zero em perfodos favordveis para os paises exportadores de petréleo e outros paises ricos em recursos naturais.

! Isto ¢ estatistica e significativamente diferente de zero apenas para os outros paises ricos em recursos naturais.



os erros nas previsoes); 5) sistemas eficazes
de auditoria interna e externa (para assegurar
a responsabilizagdo); e 6) publicagao regular
dos dados or¢amentais a fim de garantir a
transparéncia.

* Instrumentos financeiros contingentes, como
regimes de seguros e mercados a prazo para
oferecer protecio contra o risco dos pregos
das matérias-primas, poderiam ajudar a
diminuir os custos associados a volatilidade
dos rendimentos ligados as matérias-primas.
Estes instrumentos poderiam ajudar a reduzir
a pré-ciclicidade da politica econémica.

Além disso, poderiam permitir que os paises
respondessem mais prontamente as necessidades
de liquidez apés um choque, uma vez que

os instrumentos desembolsam fundos mais
rapidamente (evitando a necessidade de
medidas de politica econémica pré-ciclicas) e
ajudam a preservar a sustentabilidade da divida
através de transferéncias contingentes. Alguns
paises utilizaram instrumentos de mercado

para cobrir os riscos dos precos das matérias-
primas (Etidpia, Gana, Malawi) com virios
graus de sucesso. No entanto, em geral, estes
instrumentos raramente sao utilizados devido

a possiveis custos avultados, falta de liquidez,
complexidade em alguns casos e ao facto de

que apenas oferecem protegdo contra um risco
especifico. Por conseguinte, a maioria dos paises
prefere recorrer ao autosseguro mediante a
acumulacio de reservas.

*  No caso dos paises exportadores de matérias-
primas, devem ser estabelecidos quadros
institucionais adequados para gerir as entradas
de receitas oriundas dos recursos naturais.

Além disso, ¢ necessdrio melhorar ainda mais

os quadros de politica monetdria para ancorar

as expectativas de inflacdo permitindo, em
simultineo, a corregao das flutuagées do produto.
Recentemente, foram registados alguns progressos
na reforma dos quadros de politica monetdria
para melhorar a gestao da liquidez e a transmissio
de politica monetdria, mas devem ser envidados
mais esfor¢os. As recomendagées de politica
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incluem: reduzir o excesso de liquidez nos sistemas
bancdrios (CEMAC) através de uma utilizagao
ativa de operagoes no mercado aberto ou/aumentar
o nivel dos requisitos de reservas; desenvolver
mercados interbancdrios, mediante a melhoria

das informagées sobre os riscos de contraparte e o
desenvolvimento de operagoes de recompra com
base em titulos de divida publica; trazer e manter
as taxas de juro de curto prazo em terreno positivo
em termos reais (especialmente em Angola e na
Nigéria); reduzir a amplitude do corredor de taxa
de juro “overnight” e estabelecer um corredor

de taxa de juro simétrico com taxas indexadas a
taxa de juro de referéncia; desenvolver quadros
prospetivos robustos para previsao de liquidez e
gestdo da inflagio; melhorar a comunicagao das
agoes ¢ dos objetivos de politica monetdria junto
do publico para ajudar a ancorar as expectativas;
reduzir os controlos sobre as taxas de juro; limitar a
dominancia orcamental; e reforcar a independéncia
dos bancos centrais.

Os niveis de vida podem subir mais depressa

O crescimento per capita previsto de 1,5% em
média, a médio prazo, é equivalente ao de outras
economias no Médio Oriente e na Asia Central,
mas muito inferior ao da Asia, da Europa em
desenvolvimento e da América Latina (Figura 1.27).
Em geral, prevé-se que a maioria das economias na
Africa Subsariana registem um crescimento bastante
abaixo do projetado para paises de outras regioes
com niveis semelhantes de rendimento per capita
(Figura 1.28)."” E o caso de grandes economias,
incluindo a Africa do Sul e a Nigéria, que deverio

Figura 1.27. Regides selecionadas: Crescimento do PIB real per
capita, 2010-22
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Fonte: FMI, Base de dados WEO.

"2 A inclinagdo negativa da linha indica que, em média, os paises mais pobres tendem a crescer a um ritmo mais rdpido do que os mais
ricos. Um pais que estd abaixo (acima) da linha estd numa trajetéria de convergéncia mais lenta (rdpida) do que seria expectdvel tendo

em conta o nivel de rendimento inicial.
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Figura 1.28. Média esperada do crescimento do PIB per capita e
niveis iniciais do PIB per capita, 2018-22
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Fontes: FMI, base de dados WEQ; Penn World Table 9.0; e calculos
do corpo técnico do FMI.

registar, a médio prazo, uma queda ou estagnagio
do rendimento real per capita. Em contraste, vérios
paises (incluindo a Etiépia, o Senegal e a Tanzania)
deverio registar um crescimento do rendimento per
capita mais rdpido do que seria previsivel tendo em
conta o seu nivel de rendimento.

As diferencas entre o crescimento da regiio e o
crescimento mais répido dos seus pares resultam
principalmente do crescimento da produtividade
total dos fatores (PTF) e da acumulacio de capital
fisico (Figura 1.29).

E possivel aumentar o crescimento da produtividade
facilitando 0 movimento da méao-de-obra e do
capital entre setores e a nivel intrassectorial (Diao,
McMillan e Rodrik 2017)." Tal significa alargar

as fontes dos ganhos de produtividade resultantes
dos choques positivos do lado da procura e os
ganhos de produtividade na agricultura, que muitos
paises na regido registaram entre 2000 ¢ 2010
(Figura 1.30), assim como aumentar a eficiéncia
noutros setores.' A este respeito, a mais recente
vaga de progresso tecnoldgico (Capitulo 3) —a
Quarta Revolugao Industrial — pode aumentar a
produtividade na Africa Subsariana ao permitir que
os paises “saltem” a adogao de tecnologias e algumas
infraestruturas antiquadas. Ao mesmo tempo,

estas tendéncias podem suscitar desafios, uma vez
que a “relocaliza¢do” da atividade industrial nas
economias avancadas pode prejudicar o tradicional

Figura 1.29. Decomposigéo do crescimento do PIB real
8

~

em percentagem

o N W b oo

Taxa de crescimento do PIB real,

1
N

2000-14 2015-17 2018-22

2. Economias de mercados emergentes e em desenvolvimento
8
7 I

2000-14 2015-17 2018-22
m Capital fisico = Capital humano
Emprego B Produtividade total dos fatores

em percentagem

- O =~ N W s~ oo

Taxa de crescimento do PIB real,

Fontes: Base de dados WEO; Penn World Table 9.0; Organizacédo
Internacional do Trabalho; e calculos do corpo técnico do FMI.

modelo de crescimento assente nas exportagoes que
permitiu que muitas economias do leste asidtico

e da América Latina fizessem a transicio para a
categoria de paises com um rendimento superior.

Por conseguinte, os decisores politicos na regido
precisam de tragar um caminho que conduza
aos melhores resultados que a Quarta Revolugao
Industrial podera produzir a longo prazo, conforme
apresentado no Capitulo 3. Para tal, é necessdrio
que incentivem estratégias alternativas para o
crescimento e aproveitem as oportunidades da
Quarta Revolugao Industrial, promovendo a
conectividade digital e um sistema de ensino
flexivel, eliminando as distor¢ées de mercado,
realizando uma melhor afetagao da despesa
publica e executando politicas que fomentem o
investimento privado ¢ a tomada de riscos. Tais

3 Ver de Vries, Timmer e de Vries (2013). A amostra inclui nove economias da Africa Subsariana (Botswana, Etiépia, Gana, Quénia,
Malawi, Mauricias, Senegal, Tanzinia, Zimbabwe), sete da América Latina, seis da Asia ¢ duas do Médio Oriente e Norte de Africa.

14 Estes resultados sdo consentdneos com as conclusoes de Diao, McMillan e Rodrik (2017) que atribuem os ganhos de produtividade
entre 2000 e 2010 sobretudo a uma reafectagio dos fatores de produgio nos setores, resultante de choques positivos do lado da

procura.



Figura 1.30. Decomposigéo do crescimento da produtividade do
trabalho: Componentes entre setores (reafectagéo) e dentro
(ganho de produtividade do trabalho) de cada setor
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Fonte: de Vries, Timmer e de Vries (2013).

Nota: Ayt= Y ait -1Ayit + Y yitAait em que ait é a quota do emprego do
setor i no momento t e yit é a produtividade do trabalho. O primeiro
termo é a soma ponderada das componentes “dentro” do setor

do crescimento da produtividade e o segundo termo representa

a contribuigéo da reafectagéo do trabalho entre setores. EMED =
economias de mercados emergentes e em desenvolvimento.

politicas incluem o refor¢o do aprofundamento
financeiro, a abertura e integragio comercial
(incluindo no continente no contexto da Area

de Comércio Livre da Africa),' a garantia de um
ambiente empresarial sélido (especialmente quadros
regulamentares e de resolugio mais robustos)

e o fornecimento de bens publicos incluindo
infraestruturas bem desenvolvidas (FMI 2018e).

1. RECUPERACAO E RISCOS CRESCENTES

Estas politicas poderiam contribuir igualmente para
que os paises da Africa Subsariana resolvessem as
disparidades em termos de eficiéncia face aos seus
pares em vdrios setores, incluindo na inddstria
transformadora (cerca de 0,5%), outras industrias
(0,35%) e servigos (0,3%). Se estas disparidades
em termos de eficiéncia fossem resolvidas, o
crescimento médio da PTF subiria cerca de 1,5

a 2 pontos percentuais a médio prazo.'® Nesse
cendrio, o crescimento médio durante o periodo
2012 e 2022 situar se-ia préximo dos 6%, face a
4% no cendrio base. Um maior crescimento poderia
promover um crescimento adicional do emprego
correspondente a entre 0,6 ¢ 0,8 pontos percentuais
a médio prazo, assim elevando a criagio liquida de
emprego para cerca de 16 milhoes de empregos até
2022, um ndmero mais préximo dos 20 milhées
necessdrios para absorver as pessoas recém-chegadas
ao mercado de trabalho. Elevar o crescimento
permitiria também acelerar o progresso com vista

a prossecucio dos ODS da ONU, consolidando os
resultados alcangados até a data (Caixa 1.3).

> Em marco de 2018, no Ruanda, uma grande maioria dos Estados-Membros da Unido Africana assinou um acordo para a
criagdo de um mercado dnico continental de bens e servigos. O acordo serd efetivo assim que for ratificado, pelo menos, por 22

Estados-Membros.

16 Estes cdlculos assumem, por um lado, que a recente transformagio estrutural na Africa Subsariana ¢ semelhante  que se verificou
entre 1990 e 2000, quando os precos das matérias-primas cairam consideravelmente, e por outro, que os vérios elementos do exercicio
de decomposi¢ao crescem a taxas similares aquelas observadas nas economias que nio pertencem a Africa Subsariana, durante 0 mesmo

periodo, excluindo ganhos de produtividade na agricultura.



PERSPETIVAS ECONOMICAS REGIONAIS : AFRICA SUBSARIANA

Caixa 1.1. O ressurgimento dos subsidios aos combustiveis (energia) na Africa Subsariana

Os subsidios universais para combustiveis e energia tém prevalecido na Africa Subsariana, mas apresentam des-
vantagens significativas. Uma das l6gicas subjacentes aos subsidios a energia é que beneficiam, de forma extrema-
mente visivel, importantes segmentos da populagio. Contudo, sio mal direcionados e tém um impacto negativo
na eficiéncia econémica dado que fomentam o consumo excessivo de combustivel, reduzem os investimentos

€ a manutengio nos setores da refinacio de petréleo e da eletricidade, e marginalizam despesas publicas mais
produtivas.

O aumento sustentado dos pregos internacionais do petréleo desde o segundo semestre de 2017, apenas tem sido
parcialmente transmitido aos pregos dos combustiveis nos paises importadores de petréleo da Africa Subsariana,
enquanto os paises exportadores mantiveram, em grande parte, os pregos dos combustiveis internos constantes.
Entre o inicio de 2017 e abril/maio de 2018, o coeficiente de transmissio mediano (definido como a variacio
nominal nos precos retalhistas a nivel interno dividida pela variagio nominal nos precos internacionais, ambos na
moeda nacional) foi zero para os paises exportadores de petréleo e positivo para os paises importadores de petrdleo
(47%, Figura 1.1.1). Em contraste, durante o periodo em que os pregos do petréleo cairam de forma acentuada
entre meados de 2014 e inicio de 2017, os paises exportadores de petréleo aumentaram os precos da maioria dos
combustiveis (um coeficiente de transmissao mediano de -19%) enquanto os paises importadores de petréleo
registaram um coeficiente de transmissdo de 62% (Figura 1.1.2).

Embora os subsidios aos combustiveis na Africa Subsariana tenham caido a uma média de 1% a 2% do PIB ao
ano, entre meados de 2014 e inicio de 2017, uma andlise baseada nos precos dos combustiveis a data de abril/
maio de 2018 indica que esses beneficios teriam sido eliminados desde entdo. Mais especificamente, uma andlise
do corpo técnico do FMI sugere que os subsidios liquidos aos combustiveis teriam aumentado a uma média de
2% do PIB ao ano entre o inicio de 2017 e abril/maio de 2018 (para cerca de 2% do PIB).

Figura 1.1.1. Africa Subsariana: Transmisséo das variages nos pregos internacionais dos combustiveis, janeiro 2017
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250
569
200 557
£ 261
£ 150
5]
© 100
[
o
50
0
LOoO<<O=S0CZrouwUr==zT000Z2>2750=S<o0aoNOZ0L >0 C<CNW®NI
3552383308 bn5=28=L203 8005225535283 852N285=22
Fontes: Autoridades nacionais e calculos do corpo técnico do FMI.
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Figura 1.1.2. Africa Subsariana: Transmisséo das variagdes nos pregos internacionais dos combustiveis, junho 2014
a janeiro 2017
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Fontes: Autoridades nacionais e calculos do corpo técnico do FMI.
Nota: Ver na pagina 55 o quadro de abreviaturas de paises.

Esta caixa foi preparada por Mauricio Villafuerte com ajuda de Tunc Gursoy.



1. RECUPERACAO E RISCOS CRESCENTES

Caixa 1.2. Desenvolvimentos de mercado nas economias de fronteira da Africa Subsariana
em periodos de volatilidade financeira

As prolongadas tensoes comerciais e a volatilidade oriunda de grandes
economias emergentes (Argentina, Turquia) contribuiram para um
agravamento das condicées financeiras na Afvica Subsariana, tendo
como eféitos mais visiveis um aumento significativo nos spreads e uma
substancial saida de investimentos de carteira. O aumento dos spreads
tem sido maior e mais prolongado face ao “taper tantrum’”, embora

de menor magnitude que o registado entre agosto de 2015 e janeiro

de 2016 quando os pregos do petréleo cairam e os mercados bolsistas
colapsaram em vdrias das economias avancadas e na China. As saidas de
investimentos de carteira levaram ao enfraquecimento de algumas das
moedas da Africa Subsariana, especialmente o rand da Afvica do Sul que
poderd também ter sido influenciado por fatores idiossincrditicos internos,
pelas repercussoes das tensoes comerciais e pela Turquia.

Desde abril que os spreads na Africa Subsariana tém registado um
aumento continuo, tendo atingido um aumento médximo de 220
pontos base (Figura 1.2.1). Em comparagio, o “taper tantrum”
resultou numa subida dos spreads mais pequena (mdximo de

150 pontos) e de menor duragio; ji o episédio do “colapso dos
precos das acoes ¢ do petrdleo” de agosto de 2015 produziu uma
maior subida de mais de 400 pontos base.1 Além disso, embora,
recentemente, o aumento dos spreads tenha sido grande, o nivel dos
spreads — cerca de 600 pontos base em média — ainda ¢ inferior ao
pico de 900 pontos base registado em janeiro de 2016.

Verificaram-se subidas dos spreads em todas as economias de
fronteira da Africa Subsariana, no entanto a evolucao das taxas de
cAmbio tem sido mais heterogénea. O kwanza de Angola e o rand
da Africa do Sul registaram uma desvalorizagio significativa, mas a
maioria das outras moedas assinalaram apenas oscilagoes moderadas
(Figura 1.2.2). Os movimentos cambiais tém espelhado as saidas

de capitais que superaram os 2 mil milh6es de USD desde abril,
com a Africa do Sul a representar 75% das saidas de capltals (Figura
1.2.3). Assim como se verificou com os spreads, o episédio “colapso
dos precos das acoes e do petréleo” produziu a maior desvalorizagao
cambial na maioria dos paises e as maiores saidas de capitais em
termos acumulados. Ao mesmo tempo, os precos das agoes cairam
em grande parte dos paises durante o mais recente episédio.

Embora tenhamos assistido a um substancial aumento do grau

de restritividade das condicoes financeiras na Africa Subsariana
desde abril, os efeitos tém sido, de uma forma geral, menores do

que no periodo que se seguiu a agosto de 2015. Contudo, os riscos
subsistem elevados, na medida em que uma normalizagdo da politica
monetdria mais rdpida do que o previsto nas economias avangadas
ou a continua volatilidade das economias de mercados emergentes
podem intensificar a volatilidade nos paises da Africa Subsariana.

Esta caixa foi preparada por Siddharth Kothari.

Figura 1.2.1. Mercados de fronteira selecionados da
Africa Subsariana: Spreads das obrigagdes soberanas
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Figura 1.2.2. Mercados de Fronteira da Africa
Subsariana: Variagdo nas taxas de cdmbio nominais
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de mercados emergentes. As variagbes negativas
(positivas) representam uma depreciagéo (apreciagéo).
Ver na pagina 54 o quadro de abreviaturas de paises.

Figura 1.2.3. Mercados de fronteira da Africa
Subsariana: Fluxos de carteira acumulados
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! Para efeitos de comparagio, o indice EMBI Global registou aumentos dos spreads apenas na ordem dos 100 pontos base ap6s estes

episédios, sendo que o maior aumento ocorreu apds o “taper tantrum.”
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PERSPETIVAS ECONOMICAS REGIONAIS : AFRICA SUBSARIANA

Caixa 1.3. Progressos rumo aos objetivos de desenvolvimento sustentavel

A Agenda 2030 das Nacgoes Unidas para o Desenvolvimento Sustentdvel é composta por um conjunto abrangente
e global de Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel (ODS).1 A implementagao da Agenda iniciou-se em 2015.

Os ODS foram definidos apds um perfodo de progresso significativo em termos de desenvolvimento social e
econémico. Desde 0 ano 2000, as economias da Africa Subsariana atingiram, em média, um crescimento de

50% do PIB real per capita; a esperanca de vida aumentou continuamente, chegando aos 60 anos em 2016; as
taxas de mortalidade infantil e materna cafram de forma acentuada; e os resultados no ensino primério e superior
melhoraram, embora os paises da Africa Subsariana ainda estejam atrasados ao nivel do ensino pré-escolar. Apesar
do baixo nimero e qualidade de infraestruturas publicas face a outras regiées, o investimento em infraestruturas
tem estado a um nivel compardvel ao das economias emergentes (FMI 2018a). Ao mesmo tempo, observaram-se
melhorias significativas no acesso as telecomunicagées (Figura 1.3.1).

Contudo, a concretizagio dos ODS continua a representar um desafio significativo tendo em conta as lacunas
existentes nas dreas da educagao, eletricidade, satde, estradas, dgua e saneamento (ONU 2018). Para realizar os
ODS até 2030, ¢ necessdrio um aumento significativo da despesa nestas cinco 4reas — resultados preliminares de
estudos realizados no Benim e no Ruanda calculam que serd necessdrio um financiamento adicional de cerca de
20% do PIB ao ano. O aumento das receitas fiscais € uma melhor eficiéncia das despesas deverao financiar uma
parte deste valor (aproximadamente 5% do PIB), o que significa que ainda hd uma fatia significativa para a qual
¢ necessdrio identificar financiamento. Um crescimento mais elevado e sustentado também ajudaria os paises a
atingirem os ODS.

Figura 1.3.1. Africa Subsariana: Progresso com vista a O EMI ja empree.ndetl vdrias iniciaFivas para apoiar os
prossecugio de Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel  progressos na realizagio dos ODS, incluindo: aumento da

(ODS) selecionados (SDGs) ajuda aos paises em desenvolvimento para impulsionar a
75 8  mobilizacdo de receitas internas, nomeadamente através de
70 uma maior afetagio de recursos para assisténcia técnica nesta
65 60 drea; expansdo do apoio a politica de infraestruturas através
60 do reforgo da capacidade institucional para a gestdo dos
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55 investimentos publicos; intensificagio do apoio aos Estados
50 " frigeis e afetados por conflitos e aos paises vizinhos afetados;
5 aprofundamento da anlise e do aconselhamento de politicas
© 0 em matéria de género, desigualdade e inclusdo financeira;
1980 84 8 9 96 2000 4 8 12 16 reforco do apoio financeiro aos paises de baixo rendimento
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Taxa de concluséio do ensino primério (3 esq.) e paises atingidos por catdstrofes naturais; combate
Assinaturas de telefonia mével (4 dir) as alteragdes climdticas nas dreas de especializagio do FMI,

Fonte: Banco Mundial, base de dados de Indicadares do nomeadamente ao nivel da fixagao dos precos da energia;
Desenvolvimento Mundial.

Nota: A esperanca de vida é medida em anos, a taxa de incremento da Capacitagao para reforgar 0s sistemas nacionais

conclus&o do ensino primario é medida como percentagem de estatisticas e contribuir paraa elaboracio de um quadro

da faixa etaria relevante e as subscrigées de telefones lobal de indicadores para os ODS
moveis séo por grupos de 100 pessoas. & p :

Esta caixa foi preparada por Reda Cherif.

' Os ODS consistem em 17 grandes objetivos que abrangem dreas como pobreza, fome, satide, inclusdo, 4gua e sanecamento, energia,
emprego e crescimento, industrializacio e inovacao, e ambiente.
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2. Fluxos de capitais para a Africa Subsariana:
Causas e consequéncias

No rescaldo da crise financeira internacional,
observou-se um espetacular aumento dos fluxos

de capitais transfronteirigos nio oficiais para a
Africa Subsariana.! Tendo em conta a tendéncia
decrescente na ajuda oficial a0 desenvolvimento
para a regido, estes fluxos podem fornecer o tao
necessdrio financiamento para iniciativas de
desenvolvimento e impulsionar o crescimento
econdémico e o bem-estar. No entanto, grandes
entradas de capitais podem também colocar desafios
a estabilidade macroecondémica e financeira, como o
sobreaquecimento da economia, a sobrevalorizacio
da moeda e escaladas insustentdveis do crédito
interno e dos pregos dos ativos. Na auséncia de
quadros macroprudenciais e fiscais adequados, as
entradas de capitais podem igualmente incentivar
um endividamento excessivo dos setores publico

e privado, e exacerbar desfasamentos de moedas,
vencimentos e estruturas de capital nos balangos,
deixando os paises vulnerdveis a uma stbita inversao
dos fluxos de capitais que pode ser provocada por
fatores alheios & economia do pais beneficidrio.

O impacto dos fluxos de capitais depende do tipo
de fluxo. Normalmente, os fluxos de divida sao
0s que apresentam o maior risco, enquanto os
fluxos de investimento direto estrangeiro (IDE)
sao considerados os mais seguros.” O estatuto de
residéncia do investidor também ¢ relevante — os
investidores nio residentes tendem a ser mais
inconstantes do que os investidores nacionais
(Forbes e Warnock 2012; Ghosh et al. 2014).
Os recentes episddios de saidas de capitais — e a
subsequente volatilidade de mercado — registados
em algumas economias de mercados emergentes
sa0 um lembrete da natureza instdvel dos fluxos
de capitais transfronteirigos e da importancia de
reforcar a capacidade de resisténcia a potenciais
inversoes nestes fluxos.

A luz deste contexto, o presente capitulo analisa
as dinAmicas e implicagoes dos fluxos de capitais
transfronteiricos para a Africa Subsariana
centrando-se em trés questoes fundamentais:

*  Qual foi a evolugao dos fluxos de capitais
nao oficiais, por tipo de ativo e residéncia do
investidor?

*  Quais sdo os principais motores destes fluxos
e, em especial, em que medida a regido estd
vulnerdvel a uma stbita alteracao nas condigées
financeiras mundiais?

*  Quais sdo as consequéncias macroeconémicas
destes fluxos, tanto em termos de riscos (como
sobrevalorizacio da moeda, sobreaquecimento
da economia e instabilidade financeira) assim
como em termos de potenciais beneficios
(designadamente, investimento interno e
crescimento econémico)?

Baseada numa amostra de 45 paises da Africa
Subsariana, abrangendo o periodo de 1980 a 2017,
esta andlise mostra que os fluxos de capitais nao
oficiais para a regido estdo em niveis historicamente
elevados. De facto, normalizados pela dimensao
econémica, os fluxos liquidos de capitais para a
Africa Subsariana tém sido superiores aos fluxos de
capitais para as economias de mercados emergentes
nos ultimos anos. Muito deste crescimento resulta
de um aumento nos fluxos de passivos (aquisi¢ao de
ativos internos por nao residentes), que mais do que
triplicaram desde meados dos anos 2000. J4 no lado
dos ativos, os residentes continuaram a investir no
estrangeiro numa base liquida.

O presente capitulo foi preparado por uma equipe coordenada por Mahvash S. Qureshi e composta por Francisco Arizala,

Xiangming Fang e Mustafa Yenice.

! No capitulo, os “fluxos de capitais” referem-se & conta financeira da balan¢a de pagamentos. Os fluxos de capitais no oficiais
excluem os fluxos de ativos de reserva e de outros investimentos oficiais (ativos e passivos) (ver Anexo 2.1 para a descri¢io dos dados e
as respetivas fontes). Os termos “fluxos de capitais” e “fluxos financeiros” sao utilizados de forma indistinta no capitulo.

% Ver, por exemplo, Korinek (2018) e Ghosh, Ostry e Qureshi (2017). Contudo, o impacto do IDE pode variar consoante ¢ um
investimento de raiz, uma fusio e aquisi¢ao ou simplesmente uma “ida e volta” de fluxos (Calderon, Loayza e Serven 2004; Aykut,

Sanghi e Kosmidou 2017; Gopalan, Ouyang e Rajan 2018).
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Em termos de composi¢ao, o IDE continua

a predominar, embora o nivel de fluxos

de investimentos de carteira — sobretudo

titulos de divida em carteira — tenha crescido
significativamente. A par do aumento do volume,
também se observou uma subida da volatilidade dos
fluxos de capitais nao oficiais. Em geral, os fluxos
de nao residentes sio mais voldteis do que os fluxos
de residentes e, entre os diferentes tipos de fluxos, a
categoria “outros investimentos” (que inclui fluxos
bancérios transfronteirigos) é a mais voldtil para a
Africa Subsariana, 3 semelhanca do que acontece
nas economias de mercados emergentes.

Alguns fatores mundiais — designadamente as taxas
de juro dos EUA e os pregos das matérias-primas

— sdo importantes para explicar as dinAmicas dos
fluxos para a Africa Subsariana, sendo que menores
taxas de juro dos EUA e precos das matérias-primas
mais elevados incentivam as entradas de capitais

e vice versa. A importancia relativa dos fatores
mundiais depende, porém, do tipo de fluxo, sendo
que a volatilidade dos mercados internacionais tem
um efeito mais acentuado sobre o investimento

de carteira estrangeiro, enquanto as taxas de juro
dos EUA e os pregos das matérias-primas tém um
efeito mais pronunciado sobre o IDE. Os dados
mensais sobre os fluxos de investimento e os pregos
dos ativos (rendimentos das obriga¢des soberanas

e rentabilidade das ag6es) para um subconjunto de
paises da Africa Subsariana sugerem ainda que, por
um lado, estas varidveis acompanham fortemente as
condi¢des financeiras mundiais e, por outro, estdo
mais sensiveis aos fatores mundiais desde a crise
financeira internacional.

Embora os fatores internacionais sejam importantes,
os fatores nacionais também ajudam a explicar o
comportamento dos fluxos. Mais especificamente,
os paises com um forte crescimento econémico,
uma maior abertura comercial e uma melhor
qualidade institucional tendem a receber mais
capitais e ¢ menos provavel que sofram inversoes no
investimento estrangeiro.

Em termos de consequéncias macroeconémicas, nao
existem provas concludentes de que os fluxos de nao
residentes estejam, no conjunto, significativamente
associados a desequilibrios macroeconémicos ou
financeiros na Africa Subsariana, mas o tipo de
fluxo é importante. Em média, é provével que

os fluxos de investimento de carteira empurrem

a taxa de cAmbio real e o produto real para cima

da tendéncia e promovam o crescimento do

crédito — vulnerabilidades que tendem a aumentar
a probabilidade de uma crise financeira. Contudo,
relativamente ao investimento e crescimento
econémico nacional, os fluxos de investimentos de
carteira nao tém estado, pelo menos historicamente,
fortemente associados a nenhum dos dois, embora
parecam impulsionar o consumo publico, incluindo
a despesa social. Em contraste, a entrada de IDE
parece estimular diretamente o investimento
interno e, por conseguinte, apoiar o crescimento
econdémico.

Estas conclusoes sugerem que os fluxos de capitais
nio oficiais passaram a ser uma fonte importante
de financiamento externo para a Africa Subsariana.
Porém, existe uma relagdo complexa entre estes
fluxos, a estabilidade macroecondmica interna e o
investimento e o crescimento econémico na regiao.
Por um lado, os capitais externos nao oficiais sao
necessdrios para colmatar o défice de recursos e
promover o desenvolvimento econémico; por outro
lado, a natureza instdvel destes capitais torna-os
numa fonte de financiamento menos fidvel — e
potencialmente arriscada. Este dilema evidencia

a importincia de uma gestio macroeconémica
cuidadosa dos fluxos de capitais, que deve ter

em conta a natureza dos capitais (IDE, carteira,
empréstimos, etc.) a sua utilizacdo e impacto a nivel
interno, bem como o tipo de investidor e mutudrio.

Neste contexto, tendo em conta que os paises
soberanos da Africa Subsariana apostam cada vez
mais nos mercados de capitais internacionais para
financiar iniciativas em matéria de desenvolvimento,
os decisores politicos devem adotar uma abordagem
prudente no sentido de assegurar que os recursos
captados sao utilizados de forma eficaz, reforam

a produtividade e promovem o crescimento
econdémico. Ao atrairem capitais estrangeiros,
devem estar igualmente cientes das consequéncias
dai decorrentes para as taxas de cAmbio, como

a volatilidade e os desajustamentos que podem
afetar os setores transaciondveis e prejudicar

a competitividade. A este respeito, politicas
estruturais para reduzir a rigidez nominal e facilitar
o ajustamento da taxa de cAmbio real poderiam
desempenhar um papel util, embora em alguns
casos se possa justificar operagdes de intervengio
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cambial para limitar a sobrevaloriza¢io da moeda e
criar uma almofada de reservas adequada.

Também se justifica vigilincia contra o
sobreaquecimento econémico e a acumulagao de
vulnerabilidades nos balangos dos setores privado

e pablico para mitigar o risco de uma “aterragem
dura” em caso de diminui¢io dos fluxos. Devem ser
adotadas politicas prudenciais e macroeconémicas
contraciclicas para limitar estas vulnerabilidades

e preservar a sustentabilidade da divida. Por
conseguinte, ¢ fundamental melhorar a compilacio
e oportunidade dos dados da balanga de pagamentos
a fim de monitorizar os fluxos em tempo real e
implementar de forma célere as agoes politicas
desejdveis. Além disso, tendo em conta que o IDE
¢ menos suscetivel de gerar vulnerabilidades, mas
mais propicio a estimular o investimento privado

e o crescimento, os esfor¢os devem centrar-se em
atrair o investimento direto paraa regiéo, o que
requer fundamentos macroeconémicos s6lidos

e um melhor clima empresarial. E provével que,

no futuro, estes fatores desempenhem um papel
cada vez mais importante na atra¢io de capitais
estrangeiros, caso as condi¢oes financeiras mundiais
fiquem mais restritivas com a normalizacio da
politica monetdria nas economias avangadas.

Figura 2.1. Africa Subsariana: Fluxos financeiros, 1980-2017
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Fonte: FMI, Base de dados WEO.

Notas: As estatisticas de 2017 sao provisérias. Os valores negativos
indicam saidas. Os fluxos excluem os ativos de reserva e de outros
investimentos oficiais. Os fluxos financeiros liquidos em percentagem
(%) do PIB sdo a soma dos fluxos financeiros para a regido em
percentagem do PIB regional.
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EVOLUGAO DOS FLUXOS DE CAPITAIS

O panorama financeiro da Africa Subsariana mudou
profundamente ao longo das tltimas décadas. A
regido encontra-se mais integrada financeiramente
a nivel mundial, com uma supressao gradual das
restri¢oes as contas financeiras e um aumento
considerdvel nos fluxos de capitais nao oficiais,
especialmente desde a crise financeira internacional
(Figura 2.1). Os fluxos liquidos de capitais nao
oficiais para a Africa Subsariana — que totalizaram
cerca de 4 mil milh6es de USD durante os anos 80
¢ 90 — aumentaram seis vezes, chegando aos 25 mil
milhoes de USD em 2007, antes de duplicarem
para cerca de 60 mil milhées de USD em 2017.
Esta evolugio também se registou em percentagem
do PIB. Os fluxos liquidos de capitais para a Africa
Subsariana atingiram um nivel historicamente
elevado (3% do PIB) e excederam os fluxos para
as economias de mercados emergentes (em cerca
de 2% do PIB) em 2015-17 (Figura 2.2).> A
diferenca entre os fluxos hquldos de capitais para
a Africa Subsariana e as economias de mercados
emergentes ¢ ainda maior quando medida com base
nas dimensées dos respetivos mercados financeiros
(representados por M2; Figura 2.1.1 do Anexo).

O crescimento dos fluxos liquidos assenta sobretudo
nos fluxos passivos (ou de nao residentes), que
evoluiram de 70 mil milhées de USD em 2007 para
113 mil milhées de USD em 2017. O acentuado

Figura 2.2. Africa Subsariana e Mercados Emergentes: Fluxos
financeiros liquidos, 1980-2017
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Fonte: FMI, base de dados WEO e célculos do corpo técnico.

Notas: N&o sado reportadas estatisticas sobre os EME (incl. a China)
no periodo 1980-89 devido a auséncia de dados disponiveis sobre os
fluxos de ativos de reserva chineses naquele periodo. Para o periodo
de 1990-99, estdo disponiveis dados sobre a China relativamente

ao triénio 1997-99. ASS = Africa Subsariana; EME = economias de
mercados emergentes.

3 Estas tendéncias persistem mesmo se a Africa do Sul — um grande destinatdrio de fluxos de capitais nio oficiais — for excluida da
amostra. Neste caso, os fluxos liquidos passaram de cerca de mil milhées de USD em 2007 para cerca de 44 mil milhées de USD em
2017, com os fluxos de passivos a registarem um aumento de cerca de 50 mil milhoes de USD (Figuras 2.1.2 ¢ 2.1.3 do Anexo).
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Figura 2.3. Africa Subsariana: Fluxos passivos antes e depois da crise financeira mundial, 2000-17 (Percentagem do PIB)
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Fonte: FMI, Base de dados WEO.

Notas: As estatisticas relativas a 2017 sdo provisoérias. Os valores negativos indicam saidas. Os fluxos sdo valores acumulados em percentagem do
PIB de 2017. Os fluxos excluem outros investimentos oficiais. Utiliza-se uma escala a parte para as Mauricias e a Guiné Equatorial devido ao elevado
volume de fluxos passivos desses paises. Ver na pagina 55 o quadro de abreviaturas de paises.

aumento nestes fluxos tem sido generalizado,

com os fluxos de nao residentes a mais do que
duplicarem na maioria dos paises da Africa
Subsariana desde a crise financeira internacional
(Figura 2.3). Ao mesmo tempo, do lado dos ativos,
os residentes continuaram a investir no estrangeiro
numa base liquida (Figura 2.4).

O crescimento dos fluxos de capitais nio oficiais
ocorreu num contexto de descida na ajuda oficial
ao desenvolvimento para a regido. Ao mesmo

Figura 2.4. Africa Subsariana: Composigao dos fluxos ativos e
passivos, 1980-2017
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Fonte: FMI, Base de dados WEO.

Notas: As estatisticas relativas a 2017 s&o provisoérias. Os valores
negativos indicam saidas. Os fluxos excluem outros investimentos
oficiais. A soma das componentes nem sempre equivale ao total dos
fluxos ativos e passivos devido a auséncia de dados disponiveis.
IDE = investimento direto estrangeiro.
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tempo, as emissoes de obrigacdes soberanas
assinalaram um crescimento notdvel, o que sugere
que os paises tém explorado fontes alternativas de
financiamento para satisfazer as suas necessidades de
desenvolvimento (Figuras 2.1.4 ¢ 2.1.5 do Anexo).
Consequentemente, os fluxos de investimentos de
carteira — sobretudo fluxos de titulos de divida em
carteira — registaram um incremento significativo,
embora o IDE continue a ser o tipo de fluxo nao
residente para a regiao mais predominante
(Figuras 2.1.6 ¢ 2.1.7 do Anexo).*

Do lado dos ativos (residentes), as saidas de capitais
estdo concentradas nas categorias de “investimento
direto” e “outros investimentos”, embora as saidas
de IDE sejam principalmente impulsionadas

pelas Mauricias, que sio um centro financeiro
internacional (Figura 2.1.8 do Anexo). A escala

da saida de capitais promovida por residentes da
Africa Subsariana atraiu, nio raras vezes, grande
aten¢do, com virios estudos a defenderem que
estas saidas — juntamente com os erros (sobretudo
negativos) e omissoes registados na balanga de
pagamentos — representam uma “fuga de capitais
internos™. Contudo, em percentagem do PIB,

os fluxos de ativos da Africa Subsariana estio em
linha com as economias de mercados emergentes,
enquanto a categoria de erros e omissoes tem sido
bastante maior, especialmente desde 2005, e ligada,

* Apesar de os dados desagregados da balanca de pagamentos sobre os fluxos de titulos de divida em carteira oficiais e nao oficiais
serem limitados para os paises da Africa Subsaariana, uma comparagio recente entre emissoes de obrigacoes soberanas e emissoes de
obriga¢des societdrias indica que uma grande propor¢ao dos fluxos de titulos de divida em carteira diz respeito ao setor publico. Em

termos de IDE, também se registou uma alteragio nos setores beneficidrios. Nos anos 80 e 90, os setores extrativos eram os principais
destinatdrios, mas nos tltimos anos o IDE estendeu-se aos setores transformadores e de servicos (UNCTAD 2017).

> Ver, por exemplo, Ndikumana e Boyce (2003) e Fofack e Ndikumana (2010).
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em grande medida, aos exportadores de petrdleo da
regiao (Figuras 2.1.9 e 2.1.10 do Anexo).

Com o acumular dos fluxos na forma de stocks, o
aumento dos fluxos de nio residentes multiplicou
por cinco o stock de passivos externos da Africa
Subsariana desde o ano 2000, enquanto o stock

de divida externa mais do que duplicou. Suscita
particular preocupagio a crescente propor¢ao de
divida de curto prazo no total da divida externa, que
passou de aproximadamente 8% no inicio dos anos
2000 para 14% nos Gltimos anos (Figuras 2.1.11

¢ 2.1.12 do Anexo). A divida externa da Africa
Subsariana é maioritariamente composta por divida
publica: em média, a divida publica representava
cerca de 80% do total da divida externa em 2017.°

Padrées em mudanca

Quais sdo os paises que receberam mais fluxos
estrangeiros nao oficiais nos tltimos anos? Desde
a crise financeira internacional, aumentou a
proporcio de fluxos para paises nao intensivos
em termos de recursos e sobretudo de baixos
rendimentos (Figura 2.5). Este facto contrasta com
anos anteriores, em que os paises intensivos em
recursos recebiam a maior parte do investimento
estrangeiro (principalmente devido a avultados
investimentos diretos nos setores de recursos
naturais). Entre os paises nao intensivos em

Figura 2.5. Africa Subsariana: Fluxos passivos, 1980-2017
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Fonte: FMI, base de dados do WEO.
Nota: Ver na pagina 54 o quadro de grupos de paises.
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recursos, Cote d’Ivoire, Etiépia, Mauricias e
Quénia tém sido os destinos mais atrativos para os
investidores estrangeiros — tomados em conjunto,
receberam mais de 40% dos fluxos de capitais entre
2015 ¢2017.7

Embora os fluxos estrangeiros tenham estado
concentrados em alguns paises, tém aumentado
consideravelmente na vasta maioria dos paises em
termos absolutos e em percentagem do PIB. No ano
2000, por exemplo, o fluxo liquido médio recebido
pelos paises da Africa Subsariana cifrou-se em 0,5%
do PIB, tendo subido para 3% em 2007 e 5% em
2017.% Como tal, um nimero cada vez maior

de paises deparam-se com episédios de grandes
entradas de capitais — ou “picos” — que para efeitos
de andlise sao definidos neste capitulo como fluxos
liquidos de capitais (normalizados pelo PIB) que

se enquadram no tergo superlor das observagoes

da amostra do préprio pais e da Africa Subsariana
(Figura 2.6).” Tipicamente, estes picos decorrem
de alteracées nos fluxos de nio residentes, e a
contragdo do investimento estrangeiro de residentes
s6 suplanta 0 aumento nas entradas de fluxos
estrangeiros em alguns anos. Entre os paises que
registaram um pico na entrada de capitais apds o
recente colapso do preco do petréleo, a maioria sao
paises ndo intensivos em recursos (e nenhum era um
exportador de petréleo em 2016).

2. Por grupo de rendimentos
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¢ Este rdcio ¢ inferior (menos de 50%) em alguns paises com acesso aos mercados (por exemplo, Africa do Sul, Mauricias e Nigéria).

7 No outro extremo, os dados bilaterais disponiveis sobre o stock de investimento direto, investimento de carteira e investimento
bancdrio indicam que os Estados Unidos, o Reino Unido, os paises da drea do euro (sobretudo Alemanha, Fran¢a, Luxemburgo e
Paises Baixos) e China sdo as principais fontes de investimento estrangeiro na Africa Subsariana (Figuras 2.1.13-2.1.15 do Anexo).

8 Ver na Figura 2.1.16 do Anexo a distribuicio dos fluxos liquidos de capitais (em percentagem do PIB) para a Africa Subsariana ao

longo dos anos.

? Ver no Anexo 2.1 os detalhes metodoldgicos para identificar os picos de entrada de capitais.
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Figura 2.6. Africa Subsariana: Picos de fluxos financeiros liquidos,
1980-2017
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Fonte: FMI, base de dados WEO e calculos do corpo técnico.

Volatilidade dos fluxos de capitais

N3o s6 aumentou o volume dos fluxos de

capitais para a Africa Subsariana, como também a
volatilidade dos mesmos (Tabela 2.1). Embora os
fluxos de nio residentes e residentes (normalizados
pelo PIB) tenham se tornado mais voldteis nas
tltimas duas décadas, esse aumento foi mais
pronunciado nos primeiros. Em geral, os fluxos de
nio residentes sio mais voldteis do que os fluxos de
residentes e, entre as vdrias categorias, a mais voldtil
¢ “outros investimentos”, seguida do IDE.

Tabela 2.1. Volatilidade dos fluxos financeiros
(Percentagem do PIB)

ASS EME

1980- 1980- 2000- 1980- 1980- 2000-
2017 99 17 2017 99 17

Fluxos financeiros liq. 566 3.07 573 413 398 3.76
IDE liquidos 216 1.09 236 144 113 1.21
Invest. de carteira liq. 0.68 0.08 059 161 122 1.84
Outros investimentos liq. 3.85 261 361 3.25 3.30 262
Fluxos passivos 478 275 439 378 456 3.24
IDE 254 096 228 149 131 1.10
Carteira 028 0.03 035 153 0.89 157
Outros investimentos 334 215 338 281 293 1.61
Fluxos ativos 292 169 272 194 112 1.93
IDE 0.27 0.08 028 0.70 0.18 0.71
Carteira 021 0.03 0.18 0.78 0.20 0.83
Outros investimentos 183 133 215 1.64 1.09 1.66

Fonte: Estimativas do corpo técnico do FMI.

Nota: As estatisticas sdo a mediana do desvio padrédo dos fluxos
(percentagem do PIB) de cada pais ao longo do periodo pertinente.

Os valores extremos (ou seja, as observagdes nos percentis superior
e inferior da distribuicdo do grupo de paises pertinente) sdo excluidos.
ASS = Africa Subsariana; EME = economias de mercados emergentes;
IDE = investimento direto estrangeiro.

Contudo, a volatilidade do IDE resulta de uma
reducio desses fluxos e nao da sua inversio. De
facto, a probabilidade de ocorréncia de fluxos
negativos (ou saidas de investimento de nio
residentes) ap6s fluxos positivos ¢ a mais baixa para
o IDE e a mais elevada para a categoria de “outros
investimentos” e “investimento em titulos de divida
em carteira”.'’ Existe ainda uma heterogeneidade
considerdvel entre paises, sendo que a volatilidade
dos fluxos ¢ maior nos paises exportadores de
petrdleo na regido. De referir que a volatilidade dos
fluxos de nio residentes e residentes para a Africa
Subsariana é, por norma, superior & dos mesmos
fluxos para as economias de mercados emergentes, o
que reflete a inconstincia destes fluxos para a regido.

FATORES QUE IMPULSIONAM OS
FLUXOS DE CAPITAIS

O que exphca a dinimica dos fluxos de capitais
para os paises da Africa Subsariana? Uma anilise
empirica baseada em dados anuais no periodo
1980-2017 mostra que os fatores globais (por
exemplo, as taxas de juro dos EUA e os precos
das matérias-primas) desempenham um papel
importante, mas algumas caracteristicas internas
também sio relevantes.'' Mais especificamente,
os fluxos liquidos para a regido sio afetados de
forma significativa pelas taxas de juro dos EUA
(representadas pelo rendimento das obrigagdes

do Tesouro a 10 anos) sendo que uma quebra

de 100 pontos base no rendimento nominal das
obriga¢des do Tesouro dos EUA implica, em
média, um aumento dos fluxos liquidos na ordem
de 0,2% a 0,4% do PIB. Os paises com um
melhor desempenho macroeconémico (baseado no
crescimento do PIB real), um maior PIB real per
capita e uma maior necessidade de financiamento
externo também registam mais entradas de capitais
numa base liquida.

Grande parte do impacto do declinio das taxas de
juro dos EUA nos fluxos liquidos resulta de um
aumento dos fluxos de nio residentes. Uma descida
de 100 pontos base no rendimento das obrigagées
do Tesouro dos EUA, em média, aumenta os fluxos
de nio residentes em cerca de 0,3% a 0,5% do PIB.

10 Ver as probabilidades de transicao apresentadas na Tabela 2.1.1 do Anexo. Relativamente as economias de mercados emergentes,
0 IDE ¢ o tipo de fluxo mais estdvel, enquanto os outros fluxos de investimento s3o os mais voldteis (estd documentado que estdao
associados a uma probabilidade consideravelmente maior de ocorréncia de crises financeiras).

1" Ver no Anexo 2.1 os detalhes técnicos e resultados adicionais.
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Além disso, os fluxos de ndo residentes sio afetados
de forma considerdvel pelos precos internacionais
das matérias primas, sendo que um avango de 10%
no indice dos pregos das matérias-primas implica
um aumento destes fluxos na ordem de 0,2% a
0,3% do PIB. Entre os fatores internos, alguns
dados sugerem que os paises com maior abertura
comercial, crescimento econémico, rendimento per
capita e qualidade institucional atraem mais fluxos
de nao residentes, enquanto os paises com maior
divida externa registam menos entradas de capitais.

Porém, o efeito dos fatores globais depende do

tipo de fluxo. Em geral, as taxas de juro dos EUA

e os pregos das matérias-primas influenciam
bastante mais o fluxo de investimento direto do
estrangeiro do que outros tipos de fluxos, enquanto
a volatilidade do mercado global tem um efeito
estatisticamente mais forte sobre os fluxos de
investimento de carteira estrangeiros (Figura 2.7).
Por exemplo, uma descida de 100 pontos base no
rendimento das obriga¢oes do Tesouro dos EUA
implica uma subida do IDE na ordem de 0,2% do
PIB, mas um aumento aproximado de 0,03% do
PIB no investimento de carteira estrangeiro para a
Africa Subsariana. Em contraste, um choque de um
desvio padrio no indice de volatilidade do mercado
mundial provoca uma redugio de cerca de 0,1% do
PIB dos fluxos de investimento de carteira para a
Africa Subsariana, mas nio tem impacto estatistico
significativo no IDE.

Picos e inversoes

Conforme descrito anteriormente, a frequéncia

dos picos de fluxos de capitais estrangeiros para a
Africa Subsariana tem vindo a aumentar ao longo
dos anos. Quais sio os fatores que influenciam

a probabilidade de ocorréncia desses fenémenos

de grande entrada de capitais, assim como a sua
inversao? Os resultados destacam a importincia

dos fatores globais, embora o efeito nio seja
necessariamente simétrico na ocorréncia de picos

e inversées (Tabela 2.1.6 do Anexo). A titulo de
exemplo, uma subida de 100 pontos base na taxa
de juro dos EUA em torno do valor médio diminui
em 2% a probabilidade de ocorréncia de um pico

e aumenta em 2% a probabilidade de ocorréncia

de uma grande inversao (face a uma probabilidade
incondicional de surto e inversao de cerca de

20% na amostra estimada; ver Figura 2.8). No
entanto, Um aumento NOs pre¢os internacionais

das matérias-primas tem um forte impacto na
probabilidade de ocorréncia de um pico na maioria
dos paises da Africa Subsariana, mas seu efeito sobre
a probabilidade de ocorréncia de uma inversio

s6 ¢ estatisticamente significativo no caso dos

paises intensivos em recursos. Comparados com as
economias de mercados emergentes, estes resultados
sa0 de uma forma geral semelhantes, exceto o

efeito estatisticamente limitado da volatilidade do
mercado mundial na ocorréncia de picos e inversoes
(que tradicionalmente estd fortemente associada a
surtos e inversoes nas economias de mercados

Figura 2.7. Africa Subsariana: Impacto de fatores externos sobre os fluxos passivos de investimento diretos e de carteira

(Percentagem do PIB)
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Fonte: Estimativas do corpo técnico do FMI.
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Notas: As barras nos painéis 1 e 2 mostram o aumento estimado dos fluxos passivos de investimento direto e de carteira, respetivamente, para um
declinio estimado de 100 pontos base no rendimento das obriga¢des do Tesouro dos EUA a 10 anos, um aumento de 10 por cento no indice de
precos internacionais das matérias-primas e um choque de 1 desvio padrao no indice de volatilidade do mercado global. As estimativas foram obtidas
a partir de uma regresséo de fluxos (em percentagem do PIB) sobre os fatores externos e internos (saldo desfasado da balanca corrente/PIB, abertura
comercial desfasada, log do PIB real per capita, crescimento do PIB real, regime cambial de facto e efeitos nacionais fixos). Ver Tabela 2.1.5 do
Anexo. ***, ** e * indicam a significancia estatistica da variavel aos niveis de 1, 5 e 10 por cento, respetivamente.
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Figura 2.8. Africa Subsariana: Probabilidade prevista de picos e inversoes e taxa de juro dos EUA
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2. Inversao de fluxos passivos
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Fonte: Estimativas do corpo técnico do FMI.

Nota: Os painéis 1 e 2 mostram a probabilidade prevista de ocorréncia de um pico de fluxos passivos e uma grande inversao, respetivamente, a
diferentes niveis de rendimento das obrigagdes do Tesouro dos EUA em torno da média, obtida a partir de um modelo probit, apds controlar os
efeitos de outros fatores externos (pregos das matérias-primas; indice de volatilidade S&P 500) e de fatores internos (saldo desfasado da balanga
corrente/PIB, abertura comercial desfasada, log do PIB real per capita, crescimento do PIB real, regime cambial de facto, divida externa/PIB, reservas

internacionais/PIB e efeitos nacionais fixos).

emergentes, talvez devido a uma percentagem muito
maior de fluxos de carteira de titulos nestes paises;
Qureshi e Sugawara, 2018).

Entre outros fatores, um maior crescimento do PIB
real, uma melhor qualidade institucional e regimes
cambiais mais flexiveis aumentam a probabilidade
de ocorréncia de um pico e reduzem a probabilidade
de uma subita inversio dos capitais estrangeiros
(Figura 2.9). A conclusio de que os regimes
cambiais mais flexiveis apresentam uma maior
probabilidade de ocorréncia de um pico na Africa
Subsariana contrasta com a evidéncia existente
para as economias de mercados emergentes, que
demonstra que os paises com regimes cambiais
fixos recebem mais entradas de capital devido,
presumivelmente, a0 menor risco cambial

(Ghosh et al. 2014; Magud, Reinhart e Vesperoni
2014; Obstfeld, Ostry e Qureshi 2018).

O ciclo financeiro mundial e a Africa
Subsariana

Os fatores mundiais influenciam significativamente
os fluxos de capitais para a Africa Subsariana. No
entanto, em que medida ¢ que a regido estd ligada
a0 “ciclo financeiro mundial”, isto é, o movimento
conjunto nas condigoes financeiras a nivel
mundial e nacional entre paises (Rey 2013)? Para
explorar esta questdo, analisimos dados mensais
de alta frequéncia sobre os fluxos de fundos de
investimento (especificamente fluxos de obrigagoes
e agoes) e os precos dos ativos (rendimentos das
obrigacoes e rentabilidade das agdes). Estes dados
encontram-se disponiveis para uma subamostra

Figura 2.9. Africa Subsariana: Probabilidade prevista de picos e inversées e qualidade institucional
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0.7
0.6
0.5
04
0.3
0.2
0.1
0.0
-0.1

s Intervalo de confianga de 95%
— Probabilidade prevista de picos

0.40 0.44 0.48 0.52 0.56 0.60 0.64
indice de qualidade institucional

Fonte: Estimativas do corpo técnico do FMI.
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Nota: Os painéis 1 e 2 mostram a probabilidade prevista de ocorréncia de um pico de fluxos passivos e uma grande inversao, respetivamente, a
diferentes niveis do indice de qualidade institucional em torno da média, obtida a partir de um modelo probit, apés controlar os efeitos de fatores
externos (taxa de juro dos EUA; precos das matérias-primas; indice de volatilidade S&P 500) e de fatores internos (saldo desfasado da balanga
corrente/PIB, abertura comercial desfasada, log do PIB real per capita, crescimento do PIB real, regime cambial de facto, divida externa/PIB, reservas
internacionais/PIB e efeitos nacionais fixos).



de paises da Africa Subsariana (indicada na
Tabela 2.1.2 do Anexo) no periodo 2000-2017.
Com recurso a estes dados, a andlise revela que
alguns fatores mundiais — como as taxas de juro
dos EUA, o apetite pelo risco a nivel mundial
(representado pelo indice VIX) e os pregos das
matérias-primas — afetam os fluxos dos fundos de
obrigacdes e agoes, mas também os rendimentos
das obrigagoes e os precos das agoes na Africa
Subsariana. Um choque de um desvio padrio no

2. FLUXOS DE CAPITAIS PARA A AFRICA SUBSARIANA: CAUSAS E CONSEQUENCIAS

indice VIX (em termos logaritmicos), em média,
reduz os fluxos de fundos em cerca de 0,4% do
PIB, aumenta os rendimentos das obrigacoes em
cerca de 20 pontos base e diminui a rentabilidade
real das agdes em cerca de 2 pontos percentuais
(Figura 2.10). Da mesma forma, uma subida de
100 pontos base no rendimento das obrigacoes do
Tesouro dos EUA estd, em média, associada a uma
reducio dos fluxos de fundos na ordem de 1% do
PIB, a um aumento proporcional nos rendimentos

Figura 2.10. Africa Subsariana e Mercados Emergentes: Impacto de fatores mundiais, 2000M1-17M12
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Notas: O painel 1 calcula o impacto estimado de um aumento de 1 desvio padrédo no indice VIX (log); o painel 2 mostra o impacto estimado de um
aumento de 100 pontos base no rendimento das obrigagdes do Tesouro dos EUA a 10 anos; e o painel 3 mostra o impacto de um aumento de 1

desvio padrdo no indice de precos das matérias-primas (log). ***, **

e * indicam a significancia estatistica da variavel aos niveis de 1, 5 e 10 por

cento, respetivamente. ASS = Africa Subsariana; EME = economias de mercados emergentes; VIX= indice de volatilidade CBOE.
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das obriga¢des € a um declinio da rentabilidade real de matérias-primas nessa amostra. Além disso, a

das agdes em cerca de um ponto percentual. sensibilidade dos fluxos de fundos e pregos dos
ativos aos fatores mundiais aumentou, de uma

De notar que estes efeitos sdo semelhantes aos que forma geral, desde a crise financeira internacional

se verificam nas economias de mercados emergentes, (Figura 2.11). Por exemplo, uma subida de 100

a exce¢do dos precos das matérias-primas, que tém pontos base no rendimento das obrigacoes do

um efeito substancialmente superior nos fluxos e Tesouro dos EUA teve um impacto estatistico

nos precos dos ativos na Africa Subsariana do que insignificante nos fluxos de fundos e rendimentos

na amostra de economias de mercados emergentes, das obrigacoes antes da crise, mas, desde a crise,

talvez devido a um menor nimero de exportadores implicou uma redugio nos fluxos da ordem de 1%

Figura 2.11. Africa Subsariana: Impacto de fatores mundiais antes e depois da crise financeira internacional, 2000M1-17M12
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Fonte: Estimativas do corpo técnico do FMI.

Notas: O painel 1 calcula o impacto estimado de um aumento de 1 desvio padrédo no indice VIX (log); o painel 2 mostra o impacto estimado de um
aumento de 100 pontos base no rendimento das obrigagdes do Tesouro dos EUA a 10 anos; e o painel 3 mostra o impacto de um aumento de 1
desvio padrdo no indice de precos das matérias-primas (log). ***, ** e * indicam a significancia estatistica da variavel aos niveis de 1, 5 e 10 por cento,
respetivamente. VIX = indice de volatilidade CBOE.
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do PIB e um incremento de cerca de 115 pontos
base nos rendimentos das obriga¢oes. Estes
resultados sugerem que a Africa Subsariana estd cada
vez mais ligada ao ciclo financeiro mundial, uma vez
que as condigoes financeiras internas na regiao (tal
como capturadas pelos precos dos ativos) evoluem
em paralelo as condigoes financeiras mundiais.

CONSEQUENCIAS
MACROECONOMICAS DAS ENTRADAS
DE CAPITAIS

A volatilidade dos fluxos de capitais pode colocar
desafios a gestio macroecondémica quando se
regista um pico de fluxos mas, especialmente,
quando estes recuam. Estudos recentes no
contexto das economias de mercados emergentes
demonstraram que a forma de gestao dos picos
tem uma grande influéncia no seu desfecho. Mais
especificamente, a limitagio das vulnerabilidades
macroecondmicas e financeiras durante periodos
de aumento acentuado dos fluxos de entrada pode
reduzir consideravelmente a probabilidade de uma
“aterragem dura” quando as condigoes financeiras
mundiais tornarem-se menos favoraveis (Ghosh,
Ostry e Qureshi 2016). Como tal, ¢ importante
compreender as implicagoes macroecondmicas das
entradas de fluxos na Africa Subsariana a fim de
identificar as ferramentas de politicas para atenuar
os riscos e maximizar os potenciais beneficios.

Contudo, o impacto a nivel interno dos fluxos

de capitais pode depender do tipo de fluxo.
Estudos anteriores no contexto das economias

de mercados emergentes mostram, de uma

forma geral, que os fluxos de carteira e outros
investimentos s3o aqueles mais suscetiveis de criar
desequilibrios macroeconémicos e vulnerabilidades
financeiras — como sobreaquecimento econémico,
sobrevalorizacdo da moeda (que pode afetar

os setores transaciondveis e prejudicar a
competitividade) e crescimento excessivo do
crédito — enquanto o IDE é o menos arriscado
(ver Combes, Kinda e Plane 2012; Caballero,
2016; Ghosh e Qureshi 2016). Para a Africa
Subsariana, os nossos resultados mostram que,
em média, os fluxos de investimento de carteira
de nao residentes tendem a empurrar a taxa de
cAmbio real e o produto para cima da tendéncia

(varidveis normalmente utilizadas como indicadores
de sobrevalorizagio da moeda e sobreaquecimento
da economia, respetivamente) e a impulsionar o
crescimento do crédito. Assim, um aumento de 1%
do PIB nos fluxos de carteira estd associado a uma
valorizagao da taxa de cAmbio real 0,3 p.p. superior
a tendéncia, uma diferenca 0,2 p.p. superior entre o
produto real e a tendéncia e um aumento de 0,1%
do PIB no crédito ao setor privado (Figura 2.12).

Estas vulnerabilidades — sobrevalorizacio da moeda,
sobreaquecimento econémico e rdpido crescimento
do crédito — estdo tradicionalmente associadas a
uma maior probabilidade de ocorréncia de uma
crise financeira (Gournichas e Obstfeld 2012;
Ghosh, Ostry e Qureshi 2015). Atendendo ao
baixo nivel global de desenvolvimento financeiro
na Africa Subsariana, a expansio do crédito interno
pode ser vista como um desenvolvimento positivo
(que reflete um aumento no acesso aos servicos
financeiros) e nio como uma potencial fonte

de instabilidade financeira. Contudo, este facto
destaca a importancia de uma capacidade efetiva de
gestdo e monitoriza¢do do risco de crédito do setor
financeiro."

Embora os fluxos de investimento de carteira
possam gerar desafios macroeconémicos, hd
poucos indicios de que estejam, em média,
significativamente associados ao investimento
interno (puablico ou privado) ou ao crescimento

Figura 2.12. Africa Subsariana: Consequéncias macroeconémicas
da entrada de fluxos de carteira (Pontos percentuais)
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Fonte: Estimativas do corpo técnico do FMI.

Nota: As estimativas baseiam-se nos resultados reportados na Tabela
2.1.11. do Anexo. ***, ** e * indicam a significancia estatistica da
variavel aos niveis de 1, 5 e 10 por cento, respetivamente.

12 As principais ameagas a estabilidade financeira decorrentes da rdpida expansio do crédito em paises de baixos rendimentos resultam
da deterioracio da qualidade dos ativos, exposicao excessiva a setores especificos e empréstimos politicos (FMI 2014).
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econémico na Africa Subsariana. Porém, estes
fluxos parecem estar associados de forma positiva
ao consumo publico (incluindo a despesa social)
nos paises da Africa Subsariana. Em contrapartida,
o IDE estd fortemente associado ao investimento
privado e ao investimento total, sendo que uma
subida do IDE na ordem de 1% do PIB implica
um avango de 0,5 p.p. no ricio de investimento
(Figura 2.13)." Além disso, hd alguns indicios de
que o forte efeito do IDE no investimento interno
traduz-se, por sua vez, numa associagio positiva
entre o IDE e o crescimento econémico, mais
precisamente, uma subida do IDE de 1% do PIB
provoca um incremento de cerca de 0,1 p.p. na
taxa de crescimento econémico a curto prazo. Entre
outros fatores, uma melhoria dos termos de troca,
maior abertura comercial e menores niveis de divida
publica também se encontram significativamente
associados a perspetivas de crescimento mais
elevado.™

Figura 2.13. Africa Subsariana: Impacto dos fluxos passivos sobre o
investimento interno (Pontos percentuais)
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Fonte: Estimativas do corpo técnico do FMI.

Nota: As estimativas baseiam-se nos resultados reportados na Tabela
2.1.12. do Anexo. ***, ** e * indicam a significancia estatistica da
variavel aos niveis de 1, 5 e 10 por cento, respetivamente.

Outros investimentos

CONCLUSAO

Os fluxos de capitais nio oficiais para a Africa
Subsariana registaram um aumento acentuado desde
a crise financeira internacional. Embora estes fluxos
possam trazer uma série de beneficios, também
comportam riscos. Muito deste crescimento assenta
nos fluxos de passivos (nao residentes) que tendem

a ser mais voldteis do que os fluxos de ativos
(residentes).

Alguns fatores mundiais — designadamente as taxas
de juro dos EUA e os pregos das matérias-primas —
sdo importantes para explicar a dinAmica dos fluxos
financeiros para a Africa Subsariana. Contudo,

a importéncia relativa desses fatores depende do
tipo de fluxo. Em geral, os fluxos de investimento
de carteira sio mais sensiveis a volatilidade do
mercado mundial, enquanto, aparentemente, o
IDE responde melhor as taxas de juro globais e aos
precos das matérias-primas. Os fatores internos
também sdo importantes. Mais especificamente, os
paises com um forte crescimento econémico, uma
maior abertura comercial e uma melhor qualidade
institucional tendem a receber mais capitais, e é
menos provdvel que sofram grandes inversdes no
investimento estrangeiro.

Em termos de consequéncias macroeconémicas
das entradas de fluxos estrangeiros, os fluxos de
investimento de carteira parecem ter mais tendéncia
para gerar vulnerabilidades macroeconémicas —
tais como o desvio da taxa de cAmbio real e do
produto em relagio a tendéncia, assim como um
crescimento mais répido do crédito, embora nio
existam provas concludentes de que estes estejam
associados de forma estatisticamente significativa
com o investimento interno ou o crescimento
econdmico. Porém, os fluxos de investimento de

13 Estes resultados sio robustos com base em médias a cinco anos das varidveis para responder as preocupagdes relativas a correlagio
serial, assim como com base na metodologia de varidvel instrumental na qual os fluxos para a regido (em percentagem do PIB regional)
sao utilizados como uma varidvel instrumental. Ver Anexo 2.1 para mais informagoes.

14 Estas estimativas sdo obtidas a partir de dados de painéis anuais — a associagdo entre o IDE e o crescimento econémico diminui
estatisticamente quando sdo utilizadas as médias a cinco anos das varidveis (ver Anexo 2.1 para mais detalhes). De uma forma mais
geral, a existéncia de uma associagdo estatisticamente fraca entre os fluxos de investimento de carteira e o crescimento econémico nio
implica necessariamente que uma inversio desses fluxos nio teria consequéncias. Por exemplo, uma grande inversio destes fluxos
poderia conduzir a pressoes para a desvalorizagio da moeda e a um aumento stbito nas taxas de juro, com as consequéncias daf

decorrentes para a estabilidade e o crescimento econémico.



2. FLUXOS DE CAPITAIS PARA A AFRICA SUBSARIANA: CAUSAS E CONSEQUENCIAS

carteira parecem estar associados a um aumento do
consumo publico (incluindo a despesa social).

Em contraste, o IDE parece estimular diretamente o
investimento interno e, por conseguinte, promover
0 crescimento econémico.

Estas conclusoes indicam uma relagio complexa
entre financiamento externo, estabilidade
macroecondmica interna e investimento e
crescimento econémico na Africa Subsariana.

Por um lado, a regiao precisa de capitais externos
nio oficiais para colmatar o défice de recursos e
promover o desenvolvimento econémico; por outro
lado, a natureza instdvel destes capitais torna-os
numa fonte de financiamento menos fidvel e,
potencialmente, arriscada. Este dilema evidencia
a importincia de uma gestao cuidadosa dos fluxos
de capitais, que deve ter em conta a natureza dos
capitais (IDE, carteira, empréstimos, etc.) a sua
utilizagio e impacto a nivel interno, bem como o
tipo de investidor e mutudrio.

Assim, tendo em conta que os paises soberanos

da Africa Subsariana recorrem cada vez mais aos
mercados de capitais internacionais para financiar
iniciativas em matéria de desenvolvimento, os
decisores politicos devem adotar uma abordagem
prudente e assegurar que os recursos captados sio
utilizados de forma eficaz, reforcam a produtividade
¢ promovem o crescimento econdémico. Ao atrairem
capitais estrangeiros, devem estar igualmente cientes
das consequéncias dai decorrentes para as taxas de
cAmbio, como a instabilidade e os desajustamentos
que podem afetar os setores transaciondveis e

prejudicar a competitividade. A este respeito,
politicas estruturais para reduzir a rigidez nominal
e facilitar o ajustamento da taxa de cAmbio real
poderiam desempenhar um papel util, embora

em alguns casos se possam justificar operacoes de
interven¢do cambial para limitar a sobrevalorizagio
da moeda e criar uma almofada de reservas
adequada.

Também se justifica vigilincia contra o
sobreaquecimento econémico e a acumulagao de
vulnerabilidades nos balangos dos setores privado

e pablico, para mitigar o risco de uma “aterragem
dura” em caso de diminui¢io dos fluxos. Devem ser
adotadas politicas prudenciais e macroeconémicas
contraciclicas para limitar estas vulnerabilidades

e preservar a sustentabilidade da divida. Por
conseguinte, ¢ fundamental melhorar a compilacio
e oportunidade dos dados da balanga de pagamentos
a fim de monitorizar os fluxos em tempo real e

de implementar de forma célere as agoes politicas
desejdveis. Além disso, tendo em conta que o IDE é
o fluxo menos suscetivel de gerar vulnerabilidades,
mas mais propicio a estimular o investimento
privado e o crescimento, os esfor¢os devem
centrar-se em atrair o investimento direto para a
regido através da estabilidade macroeconémica e
um melhor clima empresarial. E provével que, no
futuro, a robustez dos fundamentos internos se
torne ainda mais importante para atrair o capital,
dado que se poderd verificar um agravamento das
condigoes financeiras mundiais com a normaliza¢io
da politica monetdria nas economias avangadas.
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3. O futuro do trabalho na Africa Subsariana

A atual vaga de avangos tecnoldgicos deve agitar

o panorama do emprego no seio dos paises e

em todo o mundo. Os periodos anteriores de
mudangas tecnoldgicas conduziram a padrées de
vida melhores, mas as transi¢ces foram marcadas
por receios relativamente ao futuro do trabalho a
medida que os empregos existentes se tornavam
obsoletos, e foi necessdrio algum tempo até que
surgissem empregos novos e diferentes. Hoje, mais
uma vez, hd temores de que a Quarta Revolugio
Industrial tenha um efeito desestabilizador a
medida que a tecnologia substitui os trabalhadores,
conduzindo possivelmente a menores quotas

de rendimentos e a uma maior desigualdade.’
Enquanto a maioria dos paises estd a enfrentar
esta vaga de mudangca tecnoldgica num momento
em que as populacoes ativas estao em declinio —
demonstrando grande interesse em aproveitar a
oportunidade de sustentar ou aumentar os niveis
de produto com menos trabalhadores — o desafio
para a Africa Subsariana, onde as populacées ativas
continuam a aumentar rapidamente, ¢ muito
diferente.

Como pode a Africa Subsariana criar os 20 milhoes
de empregos por ano necessdrios nas préximas
duas décadas para absorver a sua crescente

forca de trabalho?? O futuro do emprego serd
moldado por forgas globais e pela sua interagao
com os desenvolvimentos nacionais e regionais,
aumentando os desafios, mas criando também
oportunidades para a regido. O principal foco

do capitulo é a questao de como a vaga atual

de inovacio tecnoldgica — a Quarta Revolugao
Industrial — influenciard a vantagem comparativa
da Africa Subsariana e a natureza do emprego nos
paises da regido. Simultaneamente, a trajetdria

da integracio econémica mundial e o impacto

das alteragoes climdticas moldardo as oportunidades
econdmicas e o futuro do trabalho na

Africa Subsariana.

A tomada de decisoes de politica face a estas
tendéncias poderosas mas altamente incertas
pode constituir um desafio, tendo em conta, em
particular, que muitas decisoes de investimento
e as reformas estruturais sé dio frutos no longo
prazo. Como serdo os empregos do futuro na
Africa Subsariana? Que competéncias necessitam
os trabalhadores da regido? Que infraestrutura

¢ fundamental para que a Africa Subsariana seja
bem-sucedida na Quarta Revolucao Industrial? A
complexidade destas perguntas requer a reflexdo
sobre cendrios alternativos: “E se...?”

Neste capitulo, usamos a modeliza¢io econdmica

e a andlise de cendrios para entrever o futuro do
emprego na Africa Subsariana. A andlise de cendrios
delineia futuros plausiveis que se podem verificar, de
modo a estruturar as reflexées sobre as implicagoes
de politica: Quais as politicas atuais que orientam

as economias para os resultados desejados? Quais as
politicas que podem reforgar os desenvolvimentos
positivos e mitigar os efeitos adversos? Quais os
desafios de politica que poderio surgir no futuro?

A anilise de cendrios nio é uma previsio que
apresenta uma perspetiva sobre como serd o futuro.
Pelo contririo, trata-se de uma ferramenta para
tomar hoje decisoes estratégicas a luz de um futuro
incerto.

As principais conclusoes sao as seguintes:

* O futuro do trabalho ji chegou e é importante
para os decisores politicos de hoje. A Quarta
Revolugio Industrial estd a redefinir a forma
como e onde os bens sao produzidos. Algumas
destas novas tecnologias sao mais ficeis de
adotar e adaptar, o que permite 4 Africa
Subsariana dispor de infraestrutura e criar
novos setores de crescimento, em particular
Nnos Servigos.

Este capitulo foi preparado por Aidar Abdychev, Cristian Alonso, Emre Alper, Dominique Desruelle, Siddharth Kothari, Yun Liu,
Mathilde Perinet, Sidra Rehman, Axel Schimmelpfennig e Preya Sharma.

! A Quarta Revolugao Industrial caracteriza-se por avancos na inteligéncia artificial, na robética, na internet das coisas, em veiculos
auténomos, na impressao 3D, na nanotecnologia, na biotecnologia, na ciéncia dos materiais, no armazenamento de energia e na

computagio quantica

2 As Nagoes Unidas projetam um aumento liquido da populagio em idade ativa (15-64 anos) na Africa Subsariana de 20 milhes de

pessoas, em média, nos préximos 20 anos.



40

PERSPETIVAS ECONOMICAS REGIONAIS: AFRICA SUBSARIANA

»  Existe muita incerteza em relagio ao impacto
da tecnologia. A Africa Subsariana pode estar
menos exposta do que outras economias
avangadas a substituicao direta dos empregos
atuais pela automatizago, tendo em conta
as diferencas nas estruturas das economias e
os niveis de saldrios. No entanto, o progresso
tecnoldgico que substitui os trabalhadores
menos qualificados pode levar a “relocaliza¢io”
da produgio para economias avangadas,
tornando o modelo de crescimento orientado
pela inddstria tradicional menos vidvel. Isto
requer uma abertura 3 adaptagio das estratégias
de desenvolvimento a procura e as perspetivas
da Quarta Revolugao Industrial.

*  Embora existam muitas incertezas sobre como
serd o futuro do trabalho, as escolhas de politica
atuais podem moldar os resultados. Os governos
podem facilitar e apoiar o ajustamento das
economias e dos trabalhadores as oportunidades
que estao a surgir.

* Aintegragio e a conectividade sdo os
principais pilares de politicas de crescimento
bem-sucedidas. Isto inclui a infraestrutura
tradicional e digital, um sistema de educagao
que acompanha a mudanga dos requisitos em
matéria de competéncias, uma urbanizagio
inteligente, redes de seguranga para um mercado
de trabalho voldtil e a integragao do comércio.

0 IMPACTO DA MUDANGA )
TECNOLOGICA: AS MAQUINAS IRAQ
SUBSTITUIR OS TRABALHADORES?

A vaga atual de inovagoes tecnoldgicas, designada
de Quarta Revolucio Industrial, levantou uma
questio (ou receio) global: As mdquinas irdo
substituir os trabalhadores? A automatizacio e os
precos em declinio dos bens de capital deslocam o
equilibrio da producio para o capital e afastam-no
do trabalho, em particular no tocante a tarefas mais
rotineiras. A inteligéncia artificial pode substituir os
trabalhos nao rotineiros altamente especializados,

o que reacendeu os receios de que a tecnologia
influenciard negativamente o emprego e os

rendimentos em todos os paises. A Africa Subsariana
pode ser diretamente afetada se a automatizagio

se instalar na regido, ou indiretamente através das
exportagdes se a automatizagao conduzir a uma
relocalizacio da produgio para economias avancadas
e economias de mercados emergentes maduras.

Historicamente, os avangos tecnoldgicos trouxeram
ganhos de produtividade significativos e, em
conjunto com uma maior integragio do comércio,
melhores condi¢des de vida. Em particular, a
introdugao de novas “tecnologias genéricas” tem
repetidamente reconfigurado o modo como as
pessoas trabalham, e a forma como os bens e
servigos sao produzidos. O motor a vapor e a
eletricidade foram as tecnologias genéricas que
impulsionaram as duas primeiras Revolugoes
Industriais.? Estes periodos foram marcados por
uma elevada incerteza e pelo receio de mudangas
drdsticas no tipo de empregos necessarios e as
competéncias requeridas. Como tal, os periodos
de transi¢io foram marcados por movimentos de
grande escala da forca de trabalho entre setores

e profissoes, por exemplo, da agricultura para

a industria transformadora, e depois, no caso

das economias avancadas, para os servigos (FMI
2018a). Todavia, uma vez concluida a transicio,
as economias apresentavam niveis mais elevados de
produtividade e de rendimentos, e o surgimento
de novas atividades tinha criado oportunidades de
emprego.

Um padrio compardvel pode verificar-se nas
economias avancadas e de mercados emergentes

da atualidade, com algumas profissoes existentes

a perder importincia ou até tornar-se obsoletas,
enquanto novas profissoes comegam a surgir. Os
trabalhadores tém de realizar esta transicio e, 4
semelhanga do passado, isso talvez nao seja facil.
Persiste uma incerteza considerdvel sobre quais

os setores ¢ empregos que serdo prejudicados

nas economias avancadas, com as estimativas de
extingdo de postos de trabalho devido 4 inteligéncia
artificial, a aprendizagem automdtica (machine
learning) e a robos a variar entre 7% e 47% da forca
de trabalho (ver McKinsey Global Institute 2017;
Frey e Osborne 2017; Nedelkoska e Quintini 2018;
Borland e Coelli 2017).

3 A Terceira Revolugio Industrial abrangeu as tecnologias de informagio e de comunicacio, sobretudo o surgimento da internet.



No caso da Africa Subsariana, o ponto de partida

¢ diferente e varia significativamente na regiao. A
maioria dos paises nao dispée de uma industria
transformadora bem estabelecida que assegure

a seguranca dos empregos e dos rendimentos
(Figura 3.1). A maioria do emprego ¢ na agricultura
e nos servicos ao consumidor, muitas vezes no
setor informal, e caracteriza-se pela volatilidade dos
rendimentos. Em geral, a infraestrutura é deficiente
face as necessidades das suas economias em
crescimento. E, mais importante, ao contrério das
economias avangadas e de algumas economias de
mercados emergentes onde a forga de trabalho estd
a estabilizar ou a diminuir, fornecendo assim um
incentivo a automatizagio, a Africa Subsariana tem
uma forca de trabalho em crescimento répido.

Contudo, mesmo que o principal impacto seja
inicialmente sentido nas economias avancadas

e de mercados emergentes, a proliferagao da
automatiza¢io pode também criar fortes fatores
adversos na Africa Subsariana. Pode ainda conduzir
a uma relocalizacio generalizada das atividades

da industria transformadora para as economias
avangadas, minando as estratégias de crescimento
orientadas pela exportagio da inddstria tradicional.
Para se integrarem nas cadeias de valor mundiais,
as empresas da Africa Subsariana tém de satisfazer
padrées de qualidade mundial, o que pode requerer
uma maior automatizagao.

Figura 3.1. Participagéo setorial no emprego total, 1995 e 2017
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Fonte: Banco Mundial, Indicadores do Desenvolvimento Mundial.
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Embora exista uma forte énfase no risco da perda
de empregos para a automatizagio, algumas das
novas tecnologias podem ser mais ficeis de adotar
e adaptar na Africa Subsariana. Por exemplo, a
regido de facto “saltou” a adogao de linhas de
telefone fixas e passou diretamente para as redes
moveis, considerando os seus baixos custos fixos
e as necessidades limitadas de infraestruturas
(Figura 3.2).

Exemplos da utiliza¢io e melhoria de tecnologias
inovadoras em toda a Africa Subsariana
encontram-se em todos os setores (Anexo

online 3.1).% Na agricultura, os teleméveis e
smartphones permitem aceder atempadamente

a informacio sobre o tempo e movimentos

do mercado, a aconselhamento sobre plantio,
fertilizacdo e colheita, ou a ajudar a identificar ¢ a
tratar pragas. Os drones ultrapassam as deficiéncias
da infraestrutura fisica e asseguram o fornecimento
de material médico critico a centros de saide em
dreas rurais. Uma impressora 3D pode “construir”
uma casa num unico dia a um custo baixo. O
Gana estd a usar informagao de GPS para definir
“enderecos” onde os mapas e os nomes ou niimeros
das ruas estio incompletos. A Africa do Sul usa
informacio biométrica e cartdes de pagamento para
a entrega dos subsidios sociais. E, naturalmente,

o dinheiro mével, desenvolvido e introduzido no
Quénia, assegurou o acesso a servicos financeiros

a milhées de pessoas que estavam anteriormente
excluidas.

Figura 3.2. Africa Subsariana: Adogao da conectividade, 1990-2014
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Fonte: Banco Mundial, Indicadores do Desenvolvimento Mundial.

“ A digitalizagio também pode melhorar grandemente a politica orgamental ao transformar a forma como os governos concebem e

implementam as politicas (Gupta et al. 2017).
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Modelizagao do Impacto da Quarta Revolugao
Industrial

Recorremos a um modelo econémico para ilustrar
as implicagoes das diferentes naturezas possiveis

da evolugio tecnolégica na Africa Subsariana.’

O modelo divide o mundo em duas regides que
podem realizar transa¢des comerciais entre si:

uma regiao de economia avancada e uma regiao

de baixo rendimento como a Africa Subsariana.
Nas duas regioes, os bens sao produzidos usando
capital tradicional, mio de obra ¢ “robds”, sendo

os robos genericamente definidos de modo a
incluir um vasto leque de novas tecnologias

que constituem a Quarta Revolugao Industrial,
incluindo automatizagio, aprendizagem automdtica
e inteligéncia artificial. As duas regides divergem
relativamente & produtividade global, ou seja, a
quantidade de bens que pode ser produzida com o
mesmo stock de capital, trabalhadores e robos. A
regido de economia avangada é mais produtiva do
que a Africa Subsariana, o que resulta num desnivel
dos rendimentos per capita entre as duas regioes.

Neste contexto, a natureza da transformagio
tecnolégica determina se a Africa Subsariana
alcanga a convergéncia de rendimentos ou se
fica para trds. Mais especificamente, o impacto
da Quarta Revolugao Industrial depende
fundamentalmente de os robos e a mao de obra
serem substitutos ou complementares. Os robds
substituirdo os trabalhadores, por exemplo,

se uma fdbrica automével introduzir robés na
sua linha de montagem que instala fardis, uma
tarefa anteriormente realizada manualmente.

Figura 3.3. Estimativas do modelo para o PIB per capita
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Fonte: Célculos do corpo técnico do FMI.

Por outro lado, a utiliza¢io de tecnologia digital na
agricultura, como uma aplicagio que permite aos
agricultores combaterem melhor as pragas, ¢ um
exemplo do uso de robos (defini¢ao genérica) como
complementares aos trabalhadores. Naturalmente
que os dois desenvolvimentos podem verificar-se em
paralelo ou sequencialmente.

O impacto da Quarta Revolug¢ao Industrial pode

ser visto como um aumento da produtividade

dos robds. O que acontece no modelo se essa
produtividade for duplicada? Para tirar partido deste
choque de produtividade, as empresas investem em
robos e capital fisico e aumentam a produgio. Por
conseguinte, as duas regides registam um aumento
do PIB per capita no longo prazo. Todavia, existem
diferengas importantes caso os robds venham

a substituir ou complementar a mio de obra

(Figuras 3.3 ¢ 3.4).

e Se amio de obra e os robos forem
complementares, o aumento do PIB per
capita ¢ superior na Africa Subsariana do
que nas economias avancgadas, ou seja, existe
convergéncia. A Africa Subsariana ganha
porque tem saldrios inferiores, o que torna o
investimento em robds mais rentdvel quando
combinado com a mio de obra relativamente
barata. Uma vez que os robds complementam
o trabalho, 0 aumento dos saldrios é superior
a0 aumento do stock de capital, levando
a uma maior quota do trabalho nas duas
regi6es, com um aumento mais acentuado na
Africa Subsariana.

Figura 3.4. Estimativas do modelo para a participagao da méo de obra
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Fonte: Célculos do corpo técnico do FMI.

> O modelo é uma extensio de Berg, Buffie e Zanna (2018), que estudam o impacto da automatizagio numa economia avancada. Ver

0 Anexo online 3.2 para mais pormenores.



*  Seamio de obra e os robos forem substitutos,
o aumento do PIB per capita é superior
nas economias avangadas do que na Africa
Subsariana, ou seja, a regido fica ainda mais
para trds. Neste caso, a introdugido de robos e
o investimento em capital fisico complementar
40 mais rentdveis nos locais onde os saldrios
sdo elevados, porque economiza-se no custo
de empregar trabalhadores. Tendo em conta
a procura mais intensa de investimento nas
economias avancadas, verifica-se uma safda
de capital da Africa Subsariana durante
a transi¢do. Acresce que, como os robos
substituem facilmente os trabalhadores, o stock
de capital e os robds aumentam mais do que
os saldrios, conduzindo a uma diminuicio da
quota do trabalho nas duas regiées. Todavia,
a diminuigio da quota do trabalho ¢ superior
nas economias avancadas (onde é mais rentdvel
substituir os trabalhadores por robos), o que
indica que o maior crescimento nas economias
avangadas provavelmente esteja também
associado a uma maior desigualdade.

Historicamente, as quotas do trabalho foram,
no geral, constantes nas economias avangadas
durante décadas apesar dos grandes ganhos de
produtividade, o que sugere que a tecnologia
complementou a mao de obra no mais longo
prazo. As quotas na Africa Subsariana também
permaneceram estdveis desde os anos de 1950.
Contudo, muitos paises registaram uma diminuig¢io
das quotas do trabalho desde os anos de 1980 e
parte desta diminui¢do foi associada aos avancos
tecnoldgicos (FMI 2017b).

Para além de um aumento na produtividade
dos robds, o modelo pode também ser usado
para analisar o impacto dos aumentos globais
de produtividade. Ao introduzir esses ganhos
globais de produtividade, o modelo sugere que o
impacto positivo sobre os rendimentos pode ser
superior ao impacto dos robos. Assim, mesmo
ue a automatizagio atrase a convergéncia da
Africa Subsariana relativamente ao resto do
mundo, a regido pode mais do que compensar
este facto através da realizagio de ganhos de
produtividade ao nivel de toda a economia. Os
resultados realcam a importancia das politicas

3. 0 FUTURO DO TRABALHO NA AFRICA SUBSARIANA

para melhorar a infraestrutura, a educacio, o acesso
a financiamento e o ambiente de negdcios que sao
todos, normalmente, associados a aumentos da

produtividade global.

Impacto da Quarta Revolugéo Industrial nas
Exportagoes da Africa Subsariana

A avalia¢io da vulnerabilidade da regido a
automatizagio nos seus mercados de exportacio
constitui um canal importante através do qual

a Africa Subsariana pode ser influenciada pela
Quarta Revolugao Industrial. Comparativamente
a economias avancadas e de mercados emergentes,
a Africa Subsariana pode estar menos exposta 4
substituicao direta dos empregos existentes pela
automatizacio, considerando as diferencas nas
estruturas das economias, mas também devido
aos niveis dos saldrios. Contudo, a regido pode
ser indiretamente afetada pelas exportacoes se

a automatizagio substituir a posi¢io da Africa
Subsariana nas cadeias de valor, tornando a entrada
nas cadeias de valor mais dificil no futuro, ou
devido a mudangas da vantagem comparativa face
aos concorrentes.

Para avaliar a vulnerabilidade das exportagoes da
Africa Subsariana & automatizagiao nas economias
avancadas utilizam-se dois indices, que tém

como base diferentes medidas da capacidade de
automatiza¢io das profissoes sugeridas na literatura
por Frey e Osborne (2017) e por Brynjolfsson,
Mitchell e Rock (2018). Estes indices sao associados
a industrias e depois a bens de exportagao para
avaliar a vulnerabilidade de um setor de exportacoes
a automatizacao.

Curiosamente, os dois indices de vulnerabilidade
as exportacoes assim obtidos apresentam resultados
completamente diferentes. Enquanto o indice
baseado em Frey-Osborne indica que as exportagdes
da Africa Subsariana e as dos paises de baixo
rendimento e em desenvolvimento sio, em geral,
relativamente mais vulnerdveis 4 automatizagio
(Figura 3.5), o indice de vulnerabilidade das
exportagdes baseado em Brynjolfsson, Mitchell

e Rock mostra o oposto, nio parecendo a Africa
Subsariana tio vulnerdvel 4 automatizacio

(Figura 3.0).

6 Com base nos dados disponiveis de 26 paises da Africa Subsariana nas Penn World Tables 9.0.

43



44

PERSPETIVAS ECONOMICAS REGIONAIS: AFRICA SUBSARIANA

Figura 3.5. indice de vulnerabilidade das exportagées dos paises a
automatizagao, baseado em Frey-Osborne
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Fontes: Banco Mundial, Indicadores do Desenvolvimento Mundial; Frey
e Osborne (2017); c Nagdes Unidas, Comtrade.

Nota: PPC = paridade do poder de compra.

As conclusoes divergentes refletem pressupostos
subjacentes diferentes sobre a forma como a
tecnologia influencia os empregos. Frey e Osborne
consideram tecnologias que substituem as tarefas de
rotina largamente encontrados a jusante da inddstria
transformadora, que constituem a maior parte das
exportagoes excluindo matérias-primas da Africa
Subsariana (por exemplo, a industria alimentar).
Brynjolfsson, Mitchell e Rock (2018) enfatizam

a aprendizagem automdtica, que provavelmente
substitui tarefas cognitivas ndo rotineiras utilizadas
mais intensamente nas exportagdes das economias
avangadas (por exemplo, equipamento eletrénico e
magquinaria).”

Estes resultados salientam a incerteza inerente a
avaliagio do impacto da tecnologia. Na Africa
Subsariana, o impacto da Quarta Revolugao
Industrial dependerd nao apenas do ritmo do
progresso tecnolégico em geral, mas também
do grau em que a tecnologia complementard ou
substituird os diferentes tipos de mio de obra.

ANALISE DE CENARIOS: EXPLORAR
O FUTURO DO TRABALHO NA AFRICA
SUBSARIANA

Os modelos econdémicos e medidas da
vulnerabilidade ajudam a focar em aspetos

Figura 3.6. indice de vulnerabilidade das exportagées dos paises a
automatizagao, baseado em Brynjolfsson, Mitchell e Rock
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Nota: PPC = paridade do poder de compra.

especificos do impacto da evolugio tecnoldgica
no futuro do emprego. No entanto, as for¢as em
jogo sdo muito mais complexas, intimamente
interligadas e altamente imprevisiveis. A andlise
de cendrios ¢ uma ferramenta que fornece uma
janela para vislumbrar um futuro distante a
necessidade de manter relacoes causais firmes.®
Em vez de realizar uma previsao pontual, a anilise
de cendrios desenvolve versoes alternativas do
futuro consideradas como narrativas plausiveis.
Sao particularmente tteis nos casos da chamada
“incerteza knightiana” que caprta situagoes

em que ¢ impossivel associar probabilidades

de risco quantificdveis a resultados devido a
imprevisibilidade dos eventos.’

A abordagem pode ser utilizada para um
planeamento estratégico de longo prazo em situagao
de incerteza. E também regularmente usada por
grandes empresas internacionais, governos nacionais
e institui¢oes multilaterais. Por exemplo, o FMI
usou a andlise de cendrios para refletir sobre como
melhor apoiar os seus paises membros nos préximos
25 anos (Behar, Kostial e Ramirez 2018). A anilise
de cendrios foi igualmente usada durante o final do
regime do apartheid na Africa do Sul para ilustrar os
beneficios para todos de uma transi¢ao pacifica do

poder (Kahane 1992).

7 Existem algumas industrias nas quais ambos os {ndices concordam no tocante a vulnerabilidade & automatizagio. Por exemplo, a
producio de vestudrio e téxtil é considerada como suscetivel 4 automatizagio, ao passo que a mineragio nio ¢ tio vulnerdvel.

8 A metodologia subjacente a esta sec¢ao é a Oxford Scenario Planning Approach (Ramirez ¢ Wilkinson 2016). A abordagem envolveu
entrevistas com peritos de uma série de disciplinas, assim como um workshop conduzido para gerar os cendrios.

? Dado que a andlise de cendrios explora futuros diferentes, é especialmente apropriada para analisar riscos nao quantificveis
decorrentes de verdadeiras incdgnitas relativas as principais tendéncias ou ao modelo subjacente correto (Ramirez e Selin 2014).



A anilise de cendrios ¢ valiosa ndo pelo facto de
um dos cendrios se vir a concretizar, mas sim pelo
conjunto de cendrios alternativos que, juntos,
geram uma perspetiva sobre o futuro com todas as
suas incertezas. A abordagem nio se baseia num
cendrio de base. Todas as narrativas de cendrios
devem ser plausiveis. Os cendrios familiarizam-nos
com os diversos rumos tracados pelas incertezas

e permitem-nos refletir sobre as consequéncias

de forma estruturada. Isto pode ajudar a detetar

a tempo sinais de alerta sobre o desenrolar das
incertezas e a conceber respostas de politica
atempada e apropriadamente. Além disso, os
cendrios podem ajudar a identificar politicas com
probabilidade de funcionarem na maioria das visoes
do futuro (politicas “a prova do futuro”), enquanto
realcam também os riscos associados a politicas que
sa0 menos robustas face a alguns desenvolvimentos
futuros.

O ponto de partida é considerar as principais
incertezas que moldario o futuro, a forma como
poderio evoluir e como interagem. Considerando
o futuro do emprego na Africa Subsariana nas
préximas duas décadas, trés dessas incertezas e uma
tendéncia subjacente parecem cruciais.

* O impacto da mudanga tecnoldgica, em
particular da automatizagao, da aprendizagem
automdtica e da inteligéncia artificial. Os robds
irdo substituir os seres humanos em alguns,
em muitos ou na maioria dos empregos? Ou
irdo os robds complementar os seres humanos
permitindo, por exemplo, hordrios de trabalho
reduzidos e mais lazer? Mesmo que a industria
transformadora com robds demore ainda
algum tempo a chegar 4 Africa Subsariana, o
que acontecerd s exportagdes se as economias
avangadas e de mercados emergentes
relocalizarem a produgio com a ajuda da
automatizagao?

* A trajetéria da integragio econémica mundial.
A tendéncia de globalizacio prosseguird
permitindo uma integragio e interconectividade
mais profundas? Ou verificar-se-4 um retrocesso
com os principais centros econémicos a
voltarem-se para dentro e uma subsequente
desintegracio econémica mundial? No caso
da Africa Subsariana, a pergunta serd se os
mercados mundiais permanecerao acessiveis e

3. 0 FUTURO DO TRABALHO NA AFRICA SUBSARIANA

poderio constituir uma fonte de crescimento
impulsionado pelas exportagoes.

*  Avelocidade e a gravidade das alteragoes
climdticas. Qual serd o impacto econédmico e
social das alteragoes climdticas? As estimativas
do FMI sugerem que temperaturas mais
elevadas em paises tropicais de baixos
rendimentos tém um impacto duradouro,
em particular através dos setores agricola e
da inddstria transformadora, ao passo que
os servicos serio menos influenciados (FMI
2017a). Com que rapidez se sentird este
impacto adverso? Determinadas regides tornar-
se-d0 inclusivamente inabitdveis, levando a
uma migracgao de larga escala? Que politicas de
mitigacdo serdo implementadas pelos paises?

Estas incertezas assentam numa certeza: a populagao
e a forga de trabalho crescentes da Africa Subsariana.
Projeta-se que a populagio da regido quase duplique
nas préximas duas décadas, de aproximadamente
900 milhoes em 2015 para 1,7 mil milh6es em
2040. A medida que a forga de trabalho aumenta, é
necessdrio criar 20 milhées de empregos por ano.

Neste contexto, consideramos trés cendrios possiveis
que procuram cobrir uma gama razodvel de
trajetérias de desenvolvimento nas préximas duas
décadas. Naturalmente que a Africa Subsariana é
uma regiao diversificada e os cendrios desenvolvidos
aqui nio fazem justica a essa diversidade.

No cenirio designado Africa em Ascensio, o
impacto da mudanga tecnoldgica é favordvel. As
inovacoes tecnoldgicas sio, em grande medida,
complementares ao ser humano, mesmo no caso
de muitos trabalhadores menos qualificados.

A economia mundial continua a seguir a sua
trajetdria de integragio mais profunda. Por tltimo,
embora as mudancas climdticas tenham um
impacto adverso para o crescimento, os avangos
tecnoldgicos sio usados para mitigar este efeito. Os
empreendedores da Africa Subsariana aproveitam
estas oportunidades ¢ integram as suas empresas nas
cadeias de valor mundiais.

No cendrio designado Africa para Africa, a
mudanga tecnoldgica leva a uma deslocacio de larga
escala de trabalhadores nas economias avancadas e
de mercados emergentes, desencadeando politicas
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isolacionistas ¢ uma inversio da integracao
econémica mundial. A Africa Subsariana é menos
afetada dado que os custos da mao de obra sio
baixos, mas as alteracoes climdticas desaceleram o
crescimento, uma vez que a mudanca dos padroes
do clima abrandam os ganhos de produtividade ¢ os
paises sa0 menos bem-sucedidos na mitigagio destes
efeitos. Confrontados com um ambiente externo
menos favordvel, os governos da Africa Subsariana
implementam plenamente o Acordo de Comércio
Livre do Continente ¢ investem na infraestrutura
regional, criando um mercado comum de mais de
1,7 mil milhées de pessoas em 2040.

No cenério designado Africa 4 Deriva, o impacto
da mudanga tecnoldgica é ainda mais dramdtico
para todos os paises. As economias avangadas e

de mercados emergentes tornam-se dominadas

por fébricas automatizadas. As estratégias de
desenvolvimento da Africa Subsariana que
investiram fortemente na infraestrutura para apoiar
a industria local sdo frustradas e os paises acabam
com ativos improdutivos e uma divida elevada.

As alteragoes climdticas criam fortes entraves ao
crescimento ¢ os paises ndo desenvolvem medidas de
mitigacio. Os governos no conseguem contrariar
estas tendéncias. Pelo contrério, a dependéncia da
Africa Subsariana das matérias-primas mantém-se

e a regido luta para se desenvolver, o que cria fortes
incentivos a migragio para o estrangeiro, nio
obstante a automatizacio nas economias avangadas
limitar a absor¢do de migrantes.

Os cendrios sao tratados em maior profundidade
nos trés discursos hipotéticos proferidos em 2040
e descritos mais pormenorizadamente no Anexo
online 3.3."

QUE POLITICAS SAO NECESSARIAS
PARA CRIAR EMPREGOS ORIENTADOS
PARA O FUTURO?

O impacto da tecnologia no futuro do trabalho
nao ¢ claro. O desafio para os decisores politicos é
manter uma abertura a estratégias de crescimento

alternativas e aproveitar as oportunidades da
Quarta Revolucio Industrial.!! Observando os
diversos cendrios verificam-se desenvolvimentos
contrastantes dependendo da evolugao das
incertezas, mas surgem alguns temas comuns que
apontam para algumas dreas de politica principais.

Estar conectado

A conectividade vai para além da necessidade de
infraestrutura fisica tradicional de estradas, linhas
ferrovidrias e portos, que constitui atualmente o
foco dos planos de investimento da maioria dos
paises. A experiéncia na regiio demonstra que se
existir uma infraestrutura digital adequada e um
ambiente de negdcios favordvel, surgirdo novas
formas de negécios e verificar-se-4 0 aumento da
eficiéncia dos setores existentes, em particular dos
servigos, que representam uma quota crescente das
economias. E provavel que a facilitacio do fomento
da produtividade agricola, sobretudo face as
alteragoes climdticas, se baseie também fortemente
na infraestrutura digital e num investimento mais
alargado em estratégias de mitigagao das alteragdes
climdticas. Tendo em conta o espaco orcamental
limitado, os investimentos na capacidade de
armazenamento ¢ o intercAmbio de dados através de
um sistema acessivel exigirdo a parceria entre o setor
publico e o privado.

No entanto, por agora, a penetragdo da internet na
Africa Subsariana é a menor do mundo — menos
de metade da média mundial — embora alguns
paises como a Nigéria, o Quénia e as Seicheles
tenham realizado progressos significativos e
apresentem niveis de penetragio préximos dos
50%, ligeiramente acima da média mundial
(Figura 3.7). O custo de uma ligagao de banda larga
fixa é superior na Africa Subsariana do que noutras
regides. Somente no caso da banda larga mével é
que os custos s0 compardveis a outras regiées em
termos de délar dos Estados Unidos (Figura 3.8).

Contudo, dado que os custos sao dimensionados
pelo rendimento nacional bruto, a Africa Subsariana
tem a banda larga mével menos econdmica.

10 A andlise de cendrios foi facilitada por Shirin Elahi e Alberto Behar e beneficiou de entrevistas com peritos (ver o anexo online 3.4).

' Por exemplo, novos dados mostram que uma deslocagio do emprego da industria para os servicos nio impede necessariamente as
perspetivas de alcancar niveis de rendimentos proximos aos das economias avancadas (FMI 2018).
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Cenario 1: Africa em Ascensio

Este é um mundo em que a tecnologia aumentou a produtividade, o sistema mundial continua a marcha rumo
4 integragio e as inovagoes na agricultura compensaram os efeitos das mudangas climdticas. A Africa Subsariana
soube aproveitar as oportunidades de transformagdio tecnoldgica e integracio mundial, criando uma classe média
emergente e vibrante. Contudo, a volatilidade do emprego é a norma na ‘gig economy’.

Obrigado por aceder a Conferéncia Virtual de 2040 sobre os Mercados de Crescimento Mundial destinada a
Empreendedores Africanos. Gostaria, em especial, de dar as boas-vindas aos que participam a partir de um dos
nossos centros de inovagao e agradecer aos nossos fornecedores de tecnologia global sem fios pelo seu apoio.
Como primeiro orador, foi-me pedido que refletisse sobre os tltimos 20 anos de maravilhosas mudangas no
nosso continente.

Que viagem fantdstica fizemos, ajudados pelos avangos tecnoldgicos que foram desenvolvidos mesmo aqui
nos nossos paises. Estes avancos permitiram a nossa integragio nas cadeias de valor mundiais, & medida que o
comércio de servicos se tornou no novo comércio de bens.

A transicio da vida agricola para a urbana deveu-se ao engenho de uma nova geracio que cresceu num mundo
cheio de criatividade. Muitos de v6s hoje aqui foram os jovens empreendedores que encararam nao apenas

os seus paises, mas o mundo como potencial mercado. Um dia uma aplicacio de musica da Africa Ocidental
bateu recordes mundiais. No dia seguinte, um padrio de tecido da Africa Austral foi selecionado por um dos
retalhistas de presenca mundial, proporcionando rendimento a um jovem estudante de design, mesmo que
apenas por uma estagio dado que a moda mundial mudou rapidamente.

Mesmo na agricultura, a tecnologia teve um impacto transformador. Iniciou-se lentamente, com a introdugao
de novas variedades de sementes e atualizacoes por SMS com dicas sobre irrigagdo, enquanto o acesso a crédito
ajudou a financiar insumos adicionais. Nao obstante o impacto das alteragdes climdticas, os rendimentos e as
dreas cultivadas melhoraram drasticamente ¢, atualmente, exportamos nio apenas as matérias-primas bésicas,
mas também alimentos processados.

No entanto, a vida quotidiana ¢ ainda uma luta, em especial para aqueles sem acesso a educagio de qualidade.
Grandes exploracoes agricolas de utilizacdo intensiva de tecnologia dominam a agricultura, dando emprego

a apenas alguns trabalhadores. Muitas familias dependem das remessas de familiares que se mudaram para as
cidades a procura de empregos melhor remunerados. Mas mesmo estes empregos nem sempre asseguram um
fluxo constante de rendimento. Esta volatilidade ¢ inquietante.

A maioria dos governos reconheceu a necessidade de apoiar o setor dos servigos. Talvez estivessem a dar
resposta a pressdo de tantas pessoas que mudaram para as cidades e que requeriam melhores servigos. Ou talvez
se tenha simplesmente tornado mais f4cil prestar servicos com a ajuda da tecnologia. Assegurar o acesso 2
internet para ligar as pessoas foi uma parte do custo de construir linhas ferrovidrias e estradas, embora a nossa
infraestrutura digital critica esteja concentrada nas mios de apenas algumas empresas privadas. Felizmente,
pudemos continuar a ter acesso a financiamento externo.

A educagio ainda se inicia nas escolas puablicas tradicionais, mas a qualidade melhorou muito, ajudada pelos
materiais online. Muitos estudantes bem-sucedidos tém licenciaturas em ciéncias, tecnologia, engenharia ou
matemdtica, mas também verificamos uma procura crescente de prestacio de cuidados. Os governos lutam por
assegurar prestacoes de assisténcia ao desemprego que uma classe média rapidamente emergente espera cada vez
mais, mas isto requer melhorias continuas na arrecadagio de impostos.

Assim, o 6nus de avancar ¢ nosso. Para permanecermos competitivos na economia mundial temos de continuar
a investir nas nossas qualificagoes e na infraestrutura digital, mas também a procurar novos mercados e setores
de crescimento, uma vez que o mundo nio vai ficar A nossa espera.
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Cenario 2: Africa para Africa

Este é um mundo em que predominam politicas isolacionistas nas economias avangadas, alimentadas pela
deslocagio de trabalbadores em razdo da tecnologia. A Afvica Subsariana teve de tragar o seu proprio rumo

num ambiente mundial de volatilidade econdmica e politica. A integracio regional impulsionou o crescimento,
compensando em parte os efeitos da diminuicio do comércio com o resto do mundo. Contudo, dada a limitacio de
receitas tributdrias, os governos enfrentam dificuldades para atender as necessidades crescentes do continente.

Bem-vindos 4 20.2 Cimeira Anual do Férum de Liderangas Jovens em Africa. Enquanto primeiro orador,
foi-me pedido que refletisse sobre os tltimos 20 anos de desafios tremendos, mas também sobre as oportuni-
dades e avancos vividos no nosso continente.

A primeira cimeira em 2020 decorreu num ambiente de incerteza e no que ¢ agora referido como o final da
globaliza¢io como a conheciamos. As politicas isolacionistas em economias avancadas e nalguns mercados
emergentes, impulsionadas em parte pela crescente desigualdade, levou a uma reversao dramdtica do sistema de
comércio mundial. Infelizmente, os nossos paises sofreram também, dado que cerca de 80% das nossas expor-
tagoes, principalmente de recursos naturais, foram para fora de Africa. Também assistimos A reducio drdstica
do nosso acesso a financiamento, uma vez que os nossos parceiros de desenvolvimento tiveram de se centrar
cada vez mais nos desafios internos.

Como muitos previram, a automatizagio transformou a industria nos paises avancados, dificultando também o
estabelecimento de industrias no continente. Com um acesso limitado aos mercados mundiais ¢ a tecnologias,
tivemos de desenvolver as nossas prdprias solugoes.

Apesar de discussoes dificeis, os governos estabeleceram o Acordo de Comércio Livre do Continente em 2023
para promover o comércio inter-regional. Foi apoiado pelo Fundo Africano de Investimento em Infraestruturas
com vista a melhorar a infraestrutura fisica e digital regionais. Os governos tiveram de fazer um grande esfor¢o
para captar o capital inicial, e o progresso continuado da mobilizagao de receitas foi inevitdvel. Os meios de
comunicacio social e as tecnologias da informagio ajudaram os jovens a ultrapassar as barreiras fisicas e virtuais
entre os nossos paises, o que desempenhou um papel catalitico no aprofundamento da integragao.

A integragio regional e uma conectividade melhorada despertaram o crescimento do empreendedorismo. A
nossa didspora migrou de volta e trouxe consigo qualificacoes, ideias e algumas poupancas. A nova era permitiu
0 acesso a tecnologia que nao requeria grandes investimentos de capital, tendo em conta o financiamento
limitado. Esta oportunidade foi aproveitada pelos jovens empreendedores. A sua atitude ‘posso fazer/tenho

de fazer’ tornou-se na forga motriz subjacente a inovagdes de base que se demonstraram bastante eficazes para
abordar as necessidades ¢ as condigoes locais. Os nossos cidadaos estiveram a altura da ocasido. As tecnologias
inovadoras melhoraram a produtividade na agricultura e o continente estd a tornar-se autossuficiente em
termos de alimentos. Na industria, a impressio 3D permitiu o surgimento da produgio e da construcio de
pequena escala e personalizdvel. Assistimos a mudangas similares nos setores dos servicos. No turismo e no
entretenimento, a realidade aumentada proporciona agora experiéncias extraordindrias. Na educagio e nos
cuidados de satde, a inteligéncia artificial e as ferramentas de realidade virtual facilitam o intercAimbio de con-
hecimentos e a aprendizagem.

Mas nio podemos dormir & sombra dos louros conquistados. As nossas comunidades ainda so afetadas pela
pobreza e pelo elevado desemprego, em especial entre os jovens. As limitagoes dos mercados locais e regionais,
os estrangulamentos de infraestruturas e o financiamento insuficiente condicionam o crescimento das nossas
empresas. A explosio demogrifica e a elevada competitividade exercem demasiada pressio sobre o mercado do
trabalho. As pessoas continuam a mudar das 4reas rurais para as urbanas, o que coloca novas imposicoes sobre
infraestruturas urbanas jd sobrecarregadas, ¢ enfrentam empregos instdveis e saldrios baixos. Tendo em conta o
elevado grau de informalidade ¢ o baixo nivel de seguranca no emprego, as pessoas estao altamente vulnerdveis
a choques econémicos. Aguardo com expectativa as nossas discussdes sobre como poderemos comegar a
abordar estes problemas.
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Cenario 3: Africa a Deriva

Este é um mundo em que a rdpida automatizacdo resultou na relocalizagio da indiistria transformadora para as
economias avangadas, e o impacto das mudangas climdticas foi mais severo e mais veloz do que se imaginava. Na
Africa Subsariana, as politicas de desenvolvimento foram frustradas pelo impacto desses desenvolvimentos a nivel
mundial, que, na maioria das economias, resultaram em estagnagio e endividamento. Predominam os empregos
informais na agricultura de subsisténcia e nos setores de servigos de baixa produtividade.

Bom dia. E com muita honra que profiro o discurso de abertura da Conferéncia de 2040 da Rede da Sociedade
Civil Africana. A nossa reunido realiza-se na sequéncia de duas décadas medfocres em Africa. Foi-me pedido
que refletisse sobre os tltimos 20 anos do nosso continente a medida que a automatizagio de muitos dos
nossos parceiros comerciais puxou o tapete debaixo dos pés das nossas préprias industrias e estratégias de
desenvolvimento, e enfrentamos os efeitos dramdticos das alteragoes climdticas dado que a cooperagio global
perdeu impeto e nio conseguiu reduzir as emissoes.

A aplicacio de robos e de inteligéncia artificial na Asia, Europa e América do Norte alterou a natureza do
comércio mundial. Mesmo com uma forga de trabalho em contragio devido ao envelhecimento da populagio,
0s NOSsOs antigos parceiros comerciais tornaram-se cada vez mais autossuficientes & medida que tiveram de lutar
contra o desemprego e a diminuigio dos saldrios. O impacto em Africa foi ainda mais grave. As politicas dos
governos para atrair emprego através de isengoes fiscais e de investimentos em infraestruturas foram prejudica-
das. Isto deixou os paises com ativos improdutivos, uma divida elevada, baixas receitas internas e sem espago
or¢amental. Com os parceiros de desenvolvimento cada vez mais orientados para os seus préprios problemas,
assistimos a um doloroso declinio do financiamento externo.

Como se isso nio bastasse, as alteracées climdticas atingiram o continente com mais forga e intensidade do que
o esperado. Certamente que todos se lembrardo muito bem de quando as nossas grandes cidades ficaram liter-
almente sem dgua nos anos de 2020. Ou como a diminui¢io da humidade tornou o cultivo de cacau invidvel
em 2030. Os agricultores foram forgados a mudar para culturas de subsisténcia. A medida que as reservas

de dgua se esgotaram, a migrago rdpida exerceu pressio nas cidades, afetando ainda mais negativamente a
infraestrutura precdria. Com financiamento limitado, poucos governos dispuseram de recursos suficientes para
investir adequadamente na mitigagao das alteragoes climdticas. Muitos desejaram migrar para a Europa e para
mais longe, mas estes paises também nio dispunham de oportunidades de emprego suficientes para permitir a
entrada de estrangeiros.

As realidades econdmicas atuais sio graves. Demasiadas pessoas vivem em pobreza extrema. Nas 4reas rurais,

a dependéncia do clima e a agricultura de subsisténcia, associadas a um acesso deficiente a 4gua, eletricidade e
estradas, contribuem para a armadilha da pobreza. Nas cidades, a auséncia de habitacdo e transportes acessiveis
e os pregos dos produtos alimentares permanentemente elevados empurram as pessoas para a armadilha da
pobreza urbana. Aqueles que tém acesso a redes informais ou a remessas sio os felizardos.

Um dos principais desafios é reformar o nosso sistema de educagio e adaptd-lo aos requisitos deste mundo
orientado pela tecnologia. Aqueles que vao estudar para o estrangeiro ou que se inscrevem numa universidade
internacional online estdo a ser bem-sucedidos, a encontrar bons empregos na fungio publica ou em grandes
empresas de mineragio. Mas estas oportunidades estdo abertas apenas 2 minoria préspera.

A maioria das pessoas presta servicos de baixa remuneragao a essas elites, ganhando saldrios que nio sio sufici-
entes para retirar as familias da pobreza. A auséncia de emprego formal nas cidades estd a criar um terreno fértil
para o crime e o terrorismo. E é com demasiada frequéncia que assistimos ao surgimento de conflitos locais ou
regionais relativos ao acesso a matérias-primas e a d4gua. Com a continua¢io do aumento da taxa de criminali-
dade, as pessoas em pobreza extrema sao instadas a entregar as suas magras poupancas a organizagoes ilegais de
trafico humano com a promessa de uma vida melhor num outro local. E uma triste realidade que a seguranca
privada seja o maior empregador no nosso continente.

Que rumo devemos tomar agora? Este ¢ o tépico da nossa cimeira. Melhor acesso a internet e centros de
aprendizagem online gratuitos comecaram a proporcionar oportunidades a um crescente niimero de jovens.

49



PERSPETIVAS ECONOMICAS REGIONAIS: AFRICA SUBSARIANA

Figura 3.7. Proporgao de pessoas que usam a Internet, 2016
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Fonte: Banco Mundial, Indicadores do Desenvolvimento Mundial.

Nota: ALC = Améjica Latina e Caraibas; AOP = Asia Oriental e
Eaciﬁco; ASS = Africa Subsariana; MONA = Médio Oriente e Norte de
Africa; UE = Unido Europeia.

Figura 3.8. Custo mensal de conexdes fixas e moveis a Internet
banda larga, 2016
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Fonte: Base de dados ITU-ICT.

Nota: ALC = América Latina e Caral’lbas; ASS = Africa Subsariana;
MONA = Médio Oriente e Norte de Africa.

Figura 3.9. Taxa liquida de matricula no ensino basico, 1994-2014

100

% _—
% M
85
80
75
70
65
60

1999 2002 05 08 11 14

Percentagem da populagdo em idade
de frequéncia do ensino basico

Asia em desenvolvimento
s AL G

s Africa Subsariana
e ECONOMIas avancadas
Fonte: Banco Mundial, Indicadores do Desenvolvimento Mundial.

Nota: ALC = América Latina e Caraibas; MONA = Médio Oriente e
Norte de Africa.

Investir em sistemas de educacgao flexiveis

O futuro da tecnologia como um substituto ou um
complemento do trabalho nio ¢, necessariamente,
uma forca fora do nosso controlo. Invertendo

a perspetiva, devemos colocar a pergunta: Que
competéncias serdo complementares a tecnologia?
Que competéncias sdo necessdrias para desenvolver
e/ou usar a tecnologia? Isto coloca grande énfase
na educagio para capacitar os jovens para serem
bem-sucedidos num mundo do trabalho em
transformagio. E provdvel que a literacia digital,

a capacidade de adaptagio e a formacio continua
sejam as competéncias para o sucesso, ¢ a educagio
secunddria pode vir a adquirir maior importincia.

Existe uma incerteza considerdvel sobre quais serdo
as competéncias especificas necessdrias. Como

tal, os sistemas de educacio tém de ser flexiveis,
assegurando a participa¢io a tempo integral e
introduzindo a tecnologia em cada sala de aula.

A Africa Subsariana alcancou bons resultados no
aumento das taxas de conclusio do ensino primdrio
(Figura 3.9), mas nao acompanhou outras regioes
no tocante ao ensino secunddrio. As taxas de
participagao no ensino secunddrio, um indicador
mais prospetivo de possiveis resultados da educagao
da préxima geragio, permanecem bem abaixo das
de outras regioes (Figura 3.10).

Urbanizagao inteligente

Olhando para os focos da Quarta Revolugio
Industrial, estes estdo todos situados em cidades ou
centros urbanos. Atualmente, demasiadas cidades
da Africa Subsariana apresentam infraestruturas

Figura 3.10. Taxa liquida de matricula no ensino secundario,
1999-2014
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insuficientes e estio mais orientadas para os servicos
ao consumidor local, por comparacio com cidades
em economias de crescimento mais rdpido, onde

os centros urbanos sio os motores do crescimento
(Gollin, Jedwab e Vollrat 2015). Para criar um
ambiente no qual os empreendedores possam
tornar-se fatores determinantes da adaptacio e da
inovagio tecnoldgicas, a Africa Subsariana necessita
de uma forte orienta¢do para o planeamento ¢ o
desenvolvimento urbanos. As pressoes populacionais
também aumentam o valor atribuido a cidades que
funcionam.

Desenvolver redes de seguranga para um
mercado de trabalho volatil

Extrapolando as tendéncias atuais, as frequentes
transi¢oes de emprego podem constituir uma
caracteristica-chave de um mundo do trabalho
tempordrio e flexivel. A chamada gig economy
representa mudanca para as economias avangadas,
mas muitas pessoas na Africa Subsariana, em
particular no setor de subsisténcia e informal, j4
vivem nesse mundo e lutam para gerir a resultante
volatilidade de rendimentos. As redes familiares e
sociais proporcionam algum apoio, mas um dos
principais desafios é expandir as redes de seguranga
que asseguram alguma seguranga de rendimentos.
A tecnologia, como a identificagio biométrica e as
fintech, pode ajudar em termos de direcionamento
e administragao, mas a mobiliza¢io de receitas
serd fundamental para criar o espago orgamental
necessario.

Figura 3.11. Exportacdes de bens para as diferentes regioes, 2017
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Fonte: Direction of Trade Statistics (DOTS).
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Africa.

3. 0 FUTURO DO TRABALHO NA AFRICA SUBSARIANA

Aprofundar a integracao comercial

Por tltimo, a maior integragao do comércio
regional serd um fator determinante para o
desenvolvimento, sobretudo se 0 ambiente mundial
se tornar menos favordvel. O Acordo de Comércio
Livre do Continente recentemente estabelecido

¢ um passo notdvel nesta diregdo e requer agora
uma implementagio ao nivel de toda a regido. A
Africa Subsariana representa um mercado interno
considerdvel se os paises avancarem rapidamente
com a facilitagao do comércio e a infraestrutura
regional. Este mercado pode assegurar escala as
empresas locais e tornar o continente mais atrativo
ao investimento direto estrangeiro. A integragio do
comércio na Africa Subsariana quase triplicou desde
os anos de 1980, mas permanece em niveis baixos
por comparagio com outras regioes (Figura 3.11).
As distancias fisicas e diferencas socioeconémicas —
incluindo a lingua e histéria colonial — constituem
barreiras ao comércio na Africa Subsariana que
parecem mais importantes do que noutras regioes
(Arizala et al. 2018).

CONCLUSAO

As grandes alteracoes tecnoldgicas ao longo

da histéria deram origem a melhorias radicais

das condigoes de vida. Todavia, os periodos de
transi¢ao foram muitas vezes dificeis, sobretudo
para aqueles nos setores e profissoes em declinio.

O desafio global da politica econémica ¢ apoiar

0s setores NOvos e emergentes que impulsionam o
crescimento. Se bem-sucedida, a Africa Subsariana
pode criar os necessdrios 20 milhées de empregos de
boa qualidade por ano para os seus jovens e realizar
progressos no sentido de cumprir os Objetivos de
Desenvolvimento Sustentdvel.

Embora existam muitas incertezas sobre como
serd o futuro do emprego, as escolhas de politica
atuais moldam os resultados. As estratégias de
desenvolvimento tém de se adaptar as necessidades
e perspetivas da Quarta Revolugio Industrial.

A integragao e a conectividade sao os principais
pilares de politicas de crescimento bem-sucedidas.
Isto inclui a infraestrutura tradicional e digital, um
sistema de educacio que acompanha a mudanca
dos requisitos em matéria de competéncias, uma
urbanizacio inteligente, redes de seguranca para
um mercado de trabalho voldtil e a integragao do
comércio.
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Apéndice estatistico

Salvo indicagao em contririo, os dados e as projecoes
utilizados neste relatério sobre as Perspetivas
Econdémicas Regionais tém como base as estimativas do
corpo técnico do FMI até 20 de setembro de 2018 e
correspondem as projegoes subjacentes 4 edicao de

outubro de 2018 do World Economic Outlook (WEQ).

Os dados e as projecoes abrangem 45 paises da Africa
Subsariana servidos pelo Departamento de Africa do
FMI. As defini¢ées dos dados seguem,

na medida do possivel, as metodologias estatisticas
internacionalmente reconhecidas. Nalguns casos, porém,
a auséncia de dados limita as comparagoes
internacionais.

Quadros adicionais com dados histdricos e previsoes
para as principais varidveis econémicas podem ser
consultados online no documento de referéncia e
apéndice estatistico (Background Paper and Statistical
Appendix), disponivel apenas em inglés no endereco:
heeps://www.imf.org/ ~/media/Files/Publications/REO/
AFR/2018/October/pdf/sreo1018background.ashx

Grupos de paises

Os paises sio classificados em trés grupos distintos:
exportadores de petréleo, outros paises ricos em recursos
naturais e paises nao ricos em recursos naturais (ver na
pdgina 54 o quadro com os grupos de paises).

*  Os exportadores de petréleo sio os paises cujas
exportagoes liquidas de petréleo representam no
minimo 30% das exportagdes totais.

*  Os outros paises ricos em recursos naturais sao
aqueles em que os recursos naturais no renovaveis
representam no minimo 25% das exportagoes
totais.

*  Os paises ndo ricos em recursos naturais sio aqueles
que nio pertencem nem ao grupo dos paises
exportadores de petréleo nem ao grupo de paises
ricos em outros recursos naturais.

Os paises sdo também repartidos em quatro grupos
(com alguma sobreposicio): paises exportadores de
petréleo, paises de rendimento médio, paises de baixo
rendimento e paises em situagao fragil (ver na pdgina
54 o quadro com os grupos de paises).

A composigao desses grupos reflete os dados mais
recentes sobre o rendimento nacional bruto per capita
(média sobre trés anos) e a pontuagao no indice

CPIA do Banco Mundial de avaliacio das politicas e
instituicoes nacionais (média sobre trés anos).

*  Os paises de rendimento médio sao aqueles com
rendimento nacional bruto per capita superior a
USD 995,00 no periodo 2015-17 (Banco Mundial,
utilizando o método Atlas).

*  Os paises de baixo rendimento sio aqueles com
rendimento nacional bruto per capita igual ou
inferior a USD 995,00 no periodo 2015-17
(Banco Mundial, método Atlas).

*  Os paises em situagio fragil sao aqueles com
pontuagio CPIA igual ou inferior a 3,2 no periodo
2015-17 e/ou com a presenca de uma missao de
manuten¢io ou de restabelecimento da paz nos
ultimos trés anos.

 Na pédgina 54, os pafses da Africa Subsariana sio
agrupados segundo a sua participa¢io nos grandes
6rgaos de cooperagio regionais, designadamente:
zona do franco CFA, que compreende a
Uniio Econédmica e Monetdria Oeste-Africana
(UEMOA) e a Comunidade Econémica e Monetdria
da Africa Central (CEMAC); 0 Mercado Comum da
Africa Oriental e Austral
(COMESA); a Comunidade da Africa Oriental
(CAO-5); a Comunidade Econémica dos Estados da
Africa Ocidental (CEDEAO); a Comunidade para o
Desenvolvimento da Africa Austral
(SADC); e a Uniio Aduaneira da Africa Austral
(SACU). Os dados agregados da CAO-5 incluem
o Ruanda e o Burundi, que passaram a integrar o
grupo em 2007.

Métodos de agregacao

Nas tabelas AE1 e AE5, as cifras compésitas dos grupos
de paises sdo calculadas como a média aritmética dos
dados de cada pais, ponderada pelo PIB avaliado pela
paridade do poder de compra

(PPC) expresso em percentagem do PIB total do grupo

de paises em questao. As ponderagoes da PPC sao
extraidas da base de dados WEO.

Na tabela AE2, as cifras compdsitas dos grupos de paises
sao calculadas como a média geométrica dos dados de
cada pais, ponderada pelo PIB avaliado pela paridade do
poder de compra (PPC) expresso em percentagem do

PIB total do grupo de paises em questao. As ponderagoes
da PPC sao extraidas da base de dados WEO.
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Nas tabelas AE3—-AE4 e AEG-AES, as cifras
compdsitas dos grupos de paises sdo calculadas
como a média aritmética dos dados de cada pais,

Africa Subsariana: Grupos de paises

Paises exportadores  Outros paises ricos

Paises ndo ricos em

ponderada pelo PIB em délares dos Estados Unidos
(USD) as taxas de cAmbio de mercado e expressa em
percentagem do PIB total do grupo de paises

em questao.

Paises de

Paises de baixo rendimento

Paises em situagéo

de petréleo €m recursos naturais recursos naturais rendimento médio fragil
Angola Africa do Sul Benim Africa do Sul Benim Mogambique  Burundi
Camardes Botswana Burundi Angola Burkina Faso Niger Chade
Chade Burkina Faso Cabo Verde Botswana Burundi Rep. Centro-  Comores
Congo, Rep. do Congo, Rep. Dem.do  Comores Cabo Verde Chade Africana Congo, Rep. Dem. do
Gabdo Gana Cote d'lvoire Camardes Comores Ruanda Congo, Rep. do
Guiné Equatorial Guiné Eritreia Congo, Rep. do Congo, Rep. Serra Leoa Cote d'lvoire
Nigéria Libéria Eswatini Céte d'lvoire Dem. do Suddodo Sul  Eritreia
Sudso do Sul Mali Etiopia Eswatini Eritreia Tanzénia Gambia
Namibia Gambia Gabao Etiopia Togo Guiné
Niger Guiné-Bissau Gana Gambia Uganda Guiné-Bissau
Rep. Centro-Africana  Lesoto Guiné Equatorial Guiné Zimbabwe Libéria
Serra Leoa Madagascar Lesoto Guine-Bissau Madagascar
Tanzénia Malawi Mauricias Libéria Malawi
Zambia Mauricias Namibia Madagascar Mali
Zimbabwe Mogambique Nigéria Malawi Rep. Centro-Africana
Quénia Quénia Mali S&0 Tomé e Principe
Ruanda Sao Tomé e Principe Sudé&o do Sul
S&o Tomé e Principe  Seicheles Togo
Seicheles Senegal Zimbabwe
Senegal Zambia
Togo
Uganda
Africa Subsariana: Paises membros de grupos regionais
Unido Econémica  Comunidade Mercado Comum Comunidade  Comunidade para  Uni&o Comunidade
e Monetéria Econémicae da Africa Orientale  da Africa o0 Desenvolvimento  Aduaneirada  Econémica dos
Oeste-Africana Monetéria da Africa  Austral (COMESA)  Oriental da Africa Austral Africa Austral  Estados da Africa
(UEMOA) Central (CEMAC) (CAO-5) (SADC) (SACU) Ocidental (CEDEAO)
Benim Camardes Burundi Burundi Africa do Sul Africa do Sul Benim
Burkina Faso Chade Comores Quénia Angola Botswana Burkina Faso
Cote d'lvoire Congo, Rep. do Congo, Rep. Dem.do  Ruanda Botswana Eswatini Cabo Verde
Guiné-Bissau Gabao Eritreia Tanzania Congo, Rep. Dem. do  Lesoto Cote d'Ivoire
Mali Guiné Equatorial Eswatini Uganda Eswatini Namibia Gambia
Niger Rep. Centro-Africana Etiopia Lesoto Gana
Senegal Madagascar Madagascar Guiné
Togo Malawi Malawi Guiné-Bissau
Mauricias Mauricias Libéria
Quénia Mogambique Mali
Ruanda Namibia Niger
Seicheles Seicheles Nigéria
Uganda Tanzénia Senegal
Zémbia Zambia Serra Leoa
Zimbabwe Zimbabwe Togo
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Lista de abreviaturas dos paises

APENDICE ESTATISTICO

AGO  Angola ERI Eritreia MLI Mali STP Séao Tomé e Principe
BDI Burundi ETH Etidpia MWI Malawi SWZ  Eswatini

BEN Benim GAB  Gabdo MOZ  Mogambique TCD  Chade

BFA Burkina Faso GHA  Gana MUS  Mauricias TGO  Togo

BWA  Botswana GIN Guiné NAM  Namibia TZA Tanzénia

CAF Rep. Centro-Africana GMB  Gambia NER  Niger UGA  Uganda

Clv Cote d'lvoire GNB  Guiné-Bissau NGA  Nigéria ZAF Africa do Sul

CMR  Camardes GNQ  Guiné Equatorial RWA  Ruanda ZMB  Zé&mbia

COD  Congo, Rep. Dem. do KEN Quénia SEN Senegal ZWE  Zimbabwe

COG  Congo, Rep. do LBR Libéria SLE Serra Leoa

COM  Comores LSO Lesoto SSD  Sudéo do Sul

CPV  Cabo Verde MDG  Madagascar

Lista de tabelas do anexo estatistico AE1—AES

AET.  CreSCIMENLO 0O PIB TAI ..ot 54
AE2.  Pregos N0 CONSUMIAOL, MEMIA .......vurviuieiiieeteeiete ittt ettt s et s bbb s bbbttt s bt nnas 54
AE3.  Saldo orgamental global, iNCIUINAO AONGAHVOS........ccvuuiuirrieirieieiseece et 55
AE4.  Divida publica ........cccovrerieririeierinereeene

AE5.  Massa monetaria

AEB.  CONtA COMENTE EXEEIMA ......cuveieis ettt s s s et es st 56
AE7.  Divida externa, divida ofiCial, POr deVEAOT............cceviiiieiiieceese et b s 57
AE8. Reservas

Lista de fontes e notas de rodapé das tabelas AE1—AES

Tabelas AE1, AE3-AES, AES

Fonte: FMI, base de dados comum de supervisao e base de dados WEO,
outubro de 2018.

' Dados do exercicio orgamental.

2Em USD constantes de 2009. O délar do Zimbabwe deixou de circular
no inicio de 2009. Os dados baseiam-se nas estimativas do corpo técnico
do FMI sobre a evolugdo dos pregos e das taxas de cambio em USD.

As estimativas dos valores em USD podem diferir das estimativas das
autoridades.

Nota: “...” indica que os dados ndo estéo disponiveis.
Tabela AE2
Fonte: FMI, base de dados WEO, outubro de 2018.

"Em USD constantes de 2009. O délar do Zimbabwe deixou de circular
no inicio de 2009. Os dados baseiam-se nas estimativas do corpo técnico
do FMI sobre a evolugdo dos pregos e das taxas de cambio em USD.

As estimativas dos valores em USD podem diferir das estimativas das
autoridades.

Nota: “...” indica que os dados n&o estéo disponiveis.
Tabela AE6

Fonte: FMI, base de dados WEO, outubro de 2018.

" Inclui os donativos.

2 Dados do exercicio orgamental.

®Em USD constantes de 2009. O dolar do Zimbabwe deixou de circular
no inicio de 2009. Os dados baseiam-se nas estimativas do corpo técnico
do FMI sobre a evolugdo dos pregos e das taxas de cambio em USD.

As estimativas dos valores em USD podem diferir das estimativas das
autoridades.

Nota: “...” indica que os dados n&o estéo disponiveis

Tabela AE7

Fonte: FMI, base de dados comum de supervisdo e base de dados
WEQO, outubro de 2018.

" Membro da Unido Econdmica e Monetaria Oeste-Africana
(UEMOA); os dados sobre as reservas figuram como dados
agregados da UEMOA.

2 Membro da Comunidade Econdmica e Monetaria da Africa
Central (CEMAC); os dados sobre as reservas figuram como dados
agregados da CEMAC.

% Dados do exercicio orgamental.

4 Em USD constantes de 2009. O délar do Zimbabwe deixou de
circular no inicio de 2009. Os dados baseiam-se nas estimativas do
corpo técnico do FMI sobre a evolugéo dos precos e das taxas de
cambio em USD. As estimativas dos valores em USD podem diferir
das estimativas das autoridades.

Nota: “...” indica que os dados néo estao disponiveis.
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Tabela AE1. Crescimento do PIB real

Tabela AE2. Pregos no consumidor

(Percentagem) (Média anual, variagdo percentual)
2010-15 2016 2017 2018 2019 2010-15 2016 2017) 2018 2019
Angola 46 26 -25 -01 31 Angola 106 307 298 205 15.8
Africa do Sul 24 0.6 1.3 0.8 1.4 Africa do Sul 52 6.3 5.3 4.8 5.3
Benim 4.3 4.0 5.6 6.0 6.3 Benim 20 0.8 0.1 23 23
Botswana 55 4.3 24 4.6 3.6 Botswana 6.1 2.8 3.3 3.8 3.9
Burkina Faso 58 58 6.4 5 6.0 Burkina Faso 12 -02 0.4 2.0 2.0
Burundi 33 -1.0 0.0 0.1 0.4 Burundi 8.7 5.5 16.6 1.2 7.3
Cabo Verde 1.5 3.8 3.9 43 4.0 Cabo Verde 1.7 -14 0.8 1.0 1.6
Camardes 4.8 4.6 3.5 3.8 4.4 Camardes 2.2 0.9 0.6 1.0 1.1
Chade 62 -64 -3.1 35 3.6 Chade 27 141 -0.9 21 2.6
Comores 2.3 2.2 2.7 2.8 2.8 Comores 2.8 1.8 1.0 2.0 2.0
Congo, Rep. Dem. do 7.7 24 34 3.8 41 Congo, Rep. Dem. do 71 18.2 41.5 23.0 13.5
Congo, Rep. do 4.8 -2.8 -3.1 2.0 3.7 Congo, Rep. do 2.6 3.2 0.5 1.2 2.0
Céte d'lvoire 5.8 8.3 7.8 7.4 7.0 Cote d'Ivoire 2.0 0.7 0.8 1.7 2.0
Eritreia 4.7 1.9 5.0 4.2 3.8 Eritreia 7.8 9.0 9.0 9.0 9.0
Eswatini 3.3 1.4 1.6 1.3 0.4 Eswatini 6.0 7.8 6.2 5.0 5.3
Etiopia’ 10.2 8.0 10.9 7.5 8.5 Etiopia 15.2 7.3 9.9 12.7 9.5
Gabéao 54 21 0.5 2.0 34 Gabao 1.7 21 2.7 2.8 25
Gambia 2.9 0.4 4.6 54 54 Gambia 5.5 7.2 8.0 6.2 5.3
Gana 7.7 3.7 8.4 6.3 7.6 Gana 11.0 17.5 12.4 9.5 8.0
Guiné 4.5 10.5 8.2 5.8 ) Guiné 13.6 8.2 8.9 8.2 8.0
Guiné Equatorial -1.2 -8.6 -3.2 7.7 26 Guiné Equatorial 3.8 1.4 0.7 0.9 1.4
Guiné-Bissau 3.6 6.3 5.9 4.5 5.0 Guiné-Bissau 1.6 1.5 1.1 2.0 22
Lesoto 4.2 31 -1.6 0.8 1.2 Lesoto 4.8 6.2 5.3 6.3 5.3
Libéria 53 -1.6 25 3.0 4.5 Libéria 8.0 8.8 124 213 245
Madagascar 2.2 4.2 4.2 5.0 5.4 Madagascar 7.3 6.7 8.3 7.8 7.2
Malawi 4.6 2.3 4.0 83 4.7 Malawi 184 217 12.2 9.2 8.4
Mali 3.9 5.8 54 51 4.8 Mali 19 -18 1.8 25 21
Mauricias 3.8 3.8 3.8 519 4.0 Mauricias 3.6 1.0 3.7 5.1 4.5
Mogambique 7.0 3.8 3.7 3.5 4.0 Mogambique 5.7 19.2 15.3 6.0 5.7
Namibia 5.7 07 -0.8 1.1 31 Namibia 52 6.7 6.1 3.5 5.8
Niger 6.6 4.9 4.9 583 54 Niger 0.5 0.2 24 3.9 2.0
Nigéria 58 -1.6 0.8 1.9 23 Nigéria 10.4 15.7 16.5 12.4 13.5
Quénia 6.0 59 4.9 6.0 6.1 Quénia 7.8 6.3 8.0 5.0 5.6
Rep. Centro-Africana -34 4.5 4.3 43 5.0 Rep. Centro-Africana 5.2 4.6 4.1 4.0 34
Ruanda 7.5 6.0 6.1 7.2 7.8 Ruanda 3.8 5.7 4.8 3.3 5.5
S&o Tomé e Principe 4.9 4.2 3.9 4.0 4.5 Séo Tomé e Principe 9.8 54 5.7 6.8 5.5
Seicheles 5.1 4.5 53 3.6 83 Seicheles 28 -1.0 2.9 4.4 3.7
Senegal 4.3 6.2 7.2 7.0 6.7 Senegal 1.0 0.8 1.3 0.4 0.9
Serra Leoa 53 6.3 3.7 3.7 55 Serra Leoa 6.2 10.9 18.2 15.6 131
Sudéo do Sul -51 -139 -51 -32 46 Sudéo do Sul 249 3798 1879 1064 914
Tanzania 6.8 7.0 6.0 5.8 6.6 Tanzania 9.2 5.2 5.3 3.8 4.7
Togo 6.1 5.1 4.4 4.7 5.0 Togo 1.9 09 -07 0.4 1.2
Uganda 5.3 23 4.8 5.9 6.1 Uganda 7.5 5.5 5.6 3.8 4.2
Zambia 6.0 3.8 34 3.8 4.5 Zambia 8.1 17.9 6.6 8.5 8.2
Zimbabwe® 9.1 0.7 3.7 3.6 42 Zimbabwe' 15 16 09 39 96
Africa Subsariana 5.1 1.4 2.7 3.1 3.8 Africa Subsariana 7.7 11.2 11.0 8.6 8.5
Mediana 5.0 3.8 3.9 3.9 4.5 Mediana 4.9 5.5 5.3 4.0 6.3
Excl. Africa do Sul e Nigéria 5.8 3.5 4.4 4.6 5.4 Excl. Africa do Sul e Nigéria 7.2 10.6 10.2 8.0 7.0
Paises exportadores de petréleo 5.3 -1.7 0.2 1.6 2.4 Paises exportadores de petréleo 9.4 17.6 171 12.6 12.7
Excl. Nigéria 4.1 -20 1.2 0.6 2.8 Excl. Nigéria 6.9 226 18.6 13.1 10.7
Paises importadores de petréleo 4.9 3.6 4.4 4.0 4.6 Paises importadores de petréleo 6.5 6.9 7.0 6.1 5.8
Excl. Africa do Sul 6.4 52 6.0 5.6 6.1 Excl. Africa do Sul 7.4 7.2 7.9 6.7 6.1
Paises de rendimento médio 4.6 0.4 1.8 23 3.0 Paises de rendimento médio 7.6 11.5 11.0 8.5 8.7
Excl. Africa do Sul e Nigéria 5.2 2.7 3.1 3.8 4.9 Excl. Africa do Sul e Nigéria 65 108 9.4 71 6.4
Paises de baixo rendimento 6.5 4.4 5.8 5.4 6.0 Paises de baixo rendimento 8.1 10.3 11.0 8.9 7.7
Ech.Apa|’S~es dej paixo rendimento 74 6.1 73 6.3 7.0 Excl.lpal'sias dejx paixo rendimento 8.9 6.0 6.8 6.7 6.0

em situacao fragil em situagéo fragil

Paises em situagao fragil 5.1 2.7 3.8 4.5 4.7 Paises em situagao fragil 5.7 13.2 13.6 9.8 8.5
Zona do franco CFA 4.6 35 3.9 4.4 5.0 Zona do franco CFA 2.0 0.6 0.9 1.6 1.8
CEMAC 39 -03 0.3 1.7 3.2 CEMAC 2.6 1.3 0.8 1.5 1.7
UEMOA 52 6.5 6.6 6.4 6.3 UEMOA 1.5 0.1 1.0 1.8 1.8
COMESA (membros da ASS) 6.7 4.8 6.0 5.6 6.1 COMESA (membros da ASS) 8.8 8.4 10.3 8.8 7.7
CAO-5 6.1 54 53 519 6.3 CAO-5 8.0 5.7 6.5 4.2 5.0
CEDEAO 5.8 0.5 27 3.2 3.6 CEDEAO 8.9 12.7 13.0 10.0 10.5
SACU 2.6 0.8 1.3 1.0 1.5 SACU 5.3 6.2 52 4.7 5.2
SADC 3.9 1.4 1.8 2.0 2.9 SADC 6.6 10.4 9.9 7.6 71
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APENDICE ESTATISTICO

Tabela AE3. Saldo orgamental global, incl. donativos Tabela AE4. Divida publica
(Percentagem do PIB) (Percentagem do PIB)
2010-15 2016 2017) 2018 2019 2010-15 2016 2017] 2018 2019
Angola 1.1 -45 6.1 -08 -0.2 Angola 372 753 650 805 718
Africa do Sul 0.1 4.1 -46 46 45 Africa do Sul 424 516 530 557 573
Benim -06 59 -58 47 24 Benim 306 497 546 56.8 55.0
Botswana 4.5 0.7 0.2 -37 =30 Botswana 18.6 15.6 14.0 13.2 13.5
Burkina Faso -08 35 -78 -50 -30 Burkina Faso 304 38.3 38.1 41.2 413
Burundi -82 62 -78 -86 91 Burundi 414 484 517 584 635
Cabo Verde -34 =31 -3.1 -3.1 -5.9 Cabo Verde 97.8 1295 1271 130.0 130.6
Camardes 7.9 -6.1 -4.9 -26 21 Camardes 19.6 325 36.9 36.9 36.6
Chade 12 20 -02 1.3 0.5 Chade 342 524 525 492 454
Comores -1.7 -7.4 0.6 -19 =27 Comores 33.8 27.7 324 29.0 30.5
Congo, Rep. Dem. do 0.1 -1.0 -15 -06 -16 Congo, Rep. Dem. do 223 19.3 18.1 16.2 15.0
Congo, Rep. do 146 -204 -76 9.0 10.5 Congo, Rep. do 60.8 128.7 130.8 100.7 89.9
Cote d'lvoire -10 -39 42 -38 -30 Cote d'Ivoire 52.1 470 470 488 473
Eritreia -179 -147 -145 -132 -129 Eritreia 1322 1328 1312 1294 1273
Eswatini 14 -104 -88 -115 95 Eswatini 150 255 284 376 443
Etiopia’ -34 -23 -33 -37 -35 Etiopia’ 445 532 542 595 599
Gabéo 85 47 17 1.3 0.7 Gabao 290 642 627 584 570
Gambia -16 65 54 25 01 Gambia 56.0 823 880 828 77.1
Gana -52 -89 -51 -6.0 -39 Gana 56.1 734 718 712 671
Guiné -1.1 -0.1 -2.1 22 22 Guiné 442 418 379 404 431
Guiné Equatorial 163 -10.8 -25 0.6 2.3 Guiné Equatorial 124 433 374 373 374
Guiné-Bissau -54 56 -14 26 -23 Guiné-Bissau 536 579 539 553 527
Lesoto 76 63 24 40 -22 Lesoto 36.9 362 337 393 387
Libéria 05 -37 52 -51 -4.9 Libéria 207 283 344 401 425
Madagascar -26 -13 24 -23 43 Madagascar 33.5 38.4 36.0 35.1 36.4
Malawi -23 73 -73 40 -24 Malawi 466 603 592 579 576
Mali 36 -39 -29 -33 -30 Mali 265 36.0 354 369 371
Mauricias -36 35 -33 -35 -35 Mauricias 596 66.1 640 639 625
Mogambique -29 63 44 71 -7.6 Mogambique 542 1216 1021 1129 1187
Namibia 19 -87 -51 -76 9.8 Namibia 256 395 413 472 540
Niger 71 -6.1 -50 59 45 Niger 297 452 453 463 484
Nigéria 47 -39 -53 51 -4.5 Nigéria 12.7 196 218 248 268
Quénia -19 -83 -79 66 -58 Quénia 459 532 542 56.1 55.4
Rep. Centro-Africana 0.5 1.6 -1.1 0.9 0.7 Rep. Centro-Africana 39.7 56.0 52.9 46.9 41.8
Ruanda 06 -23 25 -20 -21 Ruanda 248 373 405 426 434
S&o Tomé e Principe 315 42 -2.6 0.4 -3.7 S&o Tomé e Principe 77.6 93.1 88.4 76.9 73.7
Seicheles -0.7 0.2 0.4 1.0 1.1 Seicheles 755  69.1 63.6 59.9 549
Senegal -2.0 -3.3 -3.0 -35 =30 Senegal 36.5 47.8 48.3 50.4 47.5
Serra Leoa 22 -85 91 -9.8 -10.0 Serra Leoa 39.9 54.9 63.9 79.2 93.4
Sudéo do Sul . -21.3 3.7 17.7 =37 Sudéo do Sul 268 866 627 437 532
Tanzania -25 22 14 29 41 Tanzania 310 380 370 374 386
Togo -15 96 -03 32 07 Togo 549 816 757 757 70.6
Uganda -08 49 -38 47 59 Uganda 271 374 400 429 447
Zambia 21 -58 -78 -98 -10.9 Zambia 318 607 63.1 709 776
Zimbabwe? -35 -84 -127 -108 941 Zimbabwe? 505 699 823 819 796
Africa Subsariana 1.7 -4.5 -4.8 -4.2 -3.9 Africa Subsariana 31.0 43.8 45.4 48.5 48.2
Mediana -07 -49 -38 -35 -30 Mediana 358 516 529 504 532
Excl. Africa do Sul e Nigéria 1.1 -5.0 4.7 -3.6 -3.5 Excl. Africa do Sul e Nigéria 37.3 54.0 53.1 56.2 54.8
Paises exportadores de petréleo 5.3 -4.6 -5.2 -3.3 -3.0 Paises exportadores de petréleo 19.0 33.8 35.7 39.3 37.7
Excl. Nigéria 66 60 -5.0 0.1 0.3 Excl. Nigéria 325 659 606 66.7 60.9
Paises importadores de petréleo -05 -45 -46 47 45 Paises importadores de petréleo 40.8 50.6 51.4 53.9 54.5
Excl. Africa do Sul -12 47 46 48 45 Excl. Africa do Sul 39.7 501 505 528 53.0
Paises de rendimento médio 2.2 -4.8 -5.1 -44 -39 Paises de rendimento médio 29.8 42,5 44.7 47.9 47.4
Excl. Africa do Sul e Nigéria 26 -61 54/ 36 -30 Excl. Africa do Sul e Nigéria 382 589 568 607 56738
Paises de baixo rendimento -1.3 -3.7 -3.7 -37 4.0 Paises de baixo rendimento 36.0 47.9 48.1 50.4 50.9
Ech.Apaisias d!? paixo rendimento 16 32 34 40 41 Excl.lpal'sizs del paixo rendimento 35.9 49.2 49.2 52.9 53.9
em situacao fragil em situagéo fragil
Paises em situacgao fragil 04 49 -4.3 -26 -29 Paises em situacao fragil 40.5 50.0 50.6 50.1 49.1
Zona do franco CFA 4.7 -5.6 -39 -2.1 -1.4 Zona do franco CFA 33.0 49.1 49.5 49.2 47.6
CEMAC 93 -73 -36 0.5 0.9 CEMAC 274 526 537 504 483
UEMOA -0.1 -43 42 40 -30 UEMOA 39.1 46.4 465 483 4741
COMESA (membros da ASS) -17 -48 -54 52 51 COMESA (membros da ASS) 395 495 512 539 542
CAO-5 -19 55 -50 -50 -51 CAO-5 36.2 450 46.0 479 483
CEDEAO 29 43 -50 49 41 CEDEAO 203 296 322 350 357
SACU 03 41 -45 47 46 SACU 406 490 505 532 549
SADC 03 40 -46 40 41 SADC 39.0 533 525 56.7 56.3

Veja fontes e notas de rodapé na pagina 55

57



58

PERSPETIVAS ECONOMICAS REGIONAIS: AFRICA SUBSARIANA

Tabela AE5. Massa monetaria
(Percentagem do PIB)

Tabela AE6. Saldo da conta corrente’

(Percentagem do PIB)

2010-15 2016 2017/ 2018 2019 2010-15 2016 2017] 2018 2019
Angola 352 395 311 271 27.6 Angola 44 48 -10 -241 -1.9
Africa do Sul 731 726 726 726 726 Africa do Sul -4.1 -28 25 -32 -35
Benim 375 410 392 457 463 Benim -80 94 -111 -10.6 -8.9
Botswana 43.9 41.4 40.2 406 4141 Botswana 5.4 13.7 12.3 8.7 7.7
Burkina Faso 30.5 389 435 459 482 Burkina Faso -68 72 -841 -86 7.6
Burundi 246 217 229 258 264 Burundi -16.8 -13.1 -123 -134 -126
Cabo Verde 874 1041 1055 104.6 103.1 Cabo Verde -97 24 -62 91 -102
Camardes 21.6 225 22.6 22.8 228 Camardes -33 32 -27 -32 30
Chade 13.4 15.8 15.8 16.0 16.2 Chade -90 92 57 42 55
Comores 37.7 45.9 45.0 450 450 Comores -43 74 41 -9.2 -10.1
Congo, Rep. Dem. do 11.3 125 134 13.2 134 Congo, Rep. Dem. do -56 =31 -05 -00 -1.8
Congo, Rep. do 335 427 34.9 30.5 27.3 Congo, Rep. do 0.0 -736 -129 9.1 124
Céte d'lvoire 15.6 14.1 12.8 16.7 17.8 Cote d'Ivoire 1.8 11 -46 46 42
Eritreia 1121 100.8 1014 101.7 101.4 Eritreia 1.0 -21 -24 -16 -23
Eswatini 251 305 295 291 291 Eswatini 11.8 17.2 13.7 10.3 9.8
Etiopia’ 272 289 317 3441 35.6 Etiopia® -56 9.0 -81 -62 6.2
Gabéao 23.0 247 227 227 247 Gabao 110 99 49 -16 -05
Gambia 350 36.7 40.0 39.9 385 Gambia -75 59 -131 -125 -13.6
Gana 309 339 323 323 328 Gana -97 67 45 41 -4.0
Guiné 245 249 241 233 233 Guiné -13.9 -31.1 -69 -212 -164
Guiné Equatorial 14.5 17.4 16.1 16.4 19.0 Guiné Equatorial -83 -129 -59 -31 -3.6
Guiné-Bissau 374 469 452 4641 46.0 Guiné-Bissau -4.2 1.3 -20 -36 41
Lesoto 327 311 35.1 345 338 Lesoto -74 82 -37 -6.0 -125
Libéria 233 205 19.9 e e Libéria -16.5 -141 -191 -183 -214
Madagascar 25.6 28.4 29.6 29.5 29.5 Madagascar -5.5 06 -03 -22 -34
Malawi 246 230 237 2441 241 Malawi -87 -136 -95 93 -841
Mali 268 289 290 294 290 Mali -51 -72 58 72 -78
Mauricias 99.9 1099 113.6 1147 1147 Mauricias -79 -43 -66 -82 -104
Mogambique 328 371 356 342 341 Mogambique -346 -393 -224 -182 -447
Namibia 584 517 534 534 534 Namibia -66 -138 -33 60 -7.6
Niger 226 271 241 248 253 Niger -19.0 -157 -141 -16.2 -183
Nigéria 203 265 267 276 278 Nigéria 1.8 0.7 2.8 2.0 1.0
Quénia 415 384 369 39.1 39.1 Quénia -82 52 -63 -56 53
Rep. Centro-Africana 23.4 26.2 26.7 26.8 26.8 Rep. Centro-Africana -87 -55 -84 -89 -84
Ruanda 21.0 239 236 249 261 Ruanda -99 -158 -68 -89 94
S&o Tomé e Principe 38.9 34.3 31.4 32.7 32.7 S&o Tomé e Principe -204 -65 -82 -7.0 -10.2
Seicheles 614 718 777 779 779 Seicheles -19.5 -20.1 -205 -184 -18.0
Senegal 30.3 37.4 37.5 36.5 443 Senegal -65 40 -73 77 71
Serra Leoa 224 251 245 253 25.6 Serra Leoa -288 23 -113 -134 -141
Sudéo do Sul 199 2838 16.0 15.2 18.8 Sudéo do Sul -2.1 1.3 -50 -88 2.7
Tanzania 240 223 213 2141 215 Tanzania -99 45 -28 43 55
Togo 455 542 569 569 56.9 Togo -92 93 -80 92 -80
Uganda 205 219 221 226 232 Uganda -78 29 46 69 -89
Zambia 207 206 221 23.0 231 Zambia 25 45 -39 40 -34
Zimbabwe? 263 345 447 483 5141 Zimbabwe® -146 34 41 -58 56
Africa Subsariana 36.2 38.2 37.7 38.0 38.3 Africa Subsariana -2.5 -3.9 -2.3 -2.8 -3.4
Mediana 275 305 311 295 291 Mediana -74 59 -58 -62 741
Excl. Africa do Sul e Nigéria 295 31.2 30.3 30.7 315 Excl. Africa do Sul e Nigéria 45 68 46 48 54
Paises exportadores de petréleo 22.3 27.8 26.5 26.6 26.9 Paises exportadores de petréleo 1.8 -2.2 0.8 0.7 0.2
Excl. Nigéria 273 313 260 240 246 Excl. Nigéria 16 -85 -26 20 -14
Paises importadores de petréleo 464 454 452 455 456 Paises importadores de petréleo -59 -50 -42 -48 -55
Excl. Africa do Sul 303 312 315 325 333 Excl. Africa do Sul -75 62 -53 -58 6.6
Paises de rendimento médio 39.2 41.6 408 41.0 41.2 Paises de rendimento médio -09 -26 -11 -1.6 -1.9
Excl. Africa do Sul e Nigéria 33.2 34.8 324 324 33.2 Excl. Africa do Sul e Nigéria -1.1 -57 33 -33 -32
Paises de baixo rendimento 25.3 27.3 28.0 29.0 29.8 Paises de baixo rendimento -96 -82 -63 -69 -82
Ech.Apais~es dP: paixo rendimento 25.8 274 28.1 20.4 30.3 Excl.lpal'sias dejx paixo rendimento 108 93 75 75 97
em situacao fragil em situagéo fragil
Paises em situacgao fragil 23.6 25.5 25.2 26.0 26.4 Paises em situagao fragil -55 -85 -48 -49 47
Zona do franco CFA 23.7 26.9 26.2 27.3 28.7 Zona do franco CFA -32 -89 -62 -50 47
CEMAC 21.0 240 225 222 225 CEMAC -1.7 -137 -51 -1.7 12
UEMOA 26.1 291 289 309 33.1 UEMOA -49 53 -70 -75 72
COMESA (membros da ASS) 311 31.8 331 346 352 COMESA (membros da ASS) -62 -56 -52 -51 -5.4
CAO-5 296 282 273 283 286 CAO-5 -89 54 -51 -57 6.2
CEDEAO 224 277 277 287 293 CEDEAO -05 -16 -03 -13 -17
SACU 705 696 696 69.6 69.5 SACU -36 22 -16 -26 3.0
SADC 539 534 524 518 516 SADC -35 38 -23 832 42
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Tabela AE7. Divida externa, divida oficial, por devedor

(Percentagem do PIB)

Tabela AE8. Reservas

(Meses de importagbes de bens e servigos)

APENDICE ESTATISTICO

2010-15 2016 2017 2018 2019 2010-15 2016 2017 2018 2019
Angola 22.0 440 345 421 443 Angola 78 103 6.1 4.9 5.5
Africa do Sul 127 189 213 199 204 Africa do Sul 5.2 5.7 5.6 5.5 5.2
Benim 175 214 231 236 257 Benim'
Botswana 125 100 140 113 9.8 Botswana 116 146 129 125 118
Burkina Faso 235 26.1 243 237 237 Burkina Faso'
Burundi 212 167 153 149 1441 Burundi 3.4 1.4 14 1.3 1.3
Cabo Verde 722 927 992 953 96.2 Cabo Verde 4.8 6.1 52 5.2 4.8
Camardes 11.0 196 225 236 255 Camarbes®
Chade 236 271 287 260 251 Chade?
Comores 325 263 301 265 28.0 Comores 71 6.6 6.3 6.7 6.0
Congo, Rep. Dem. do 174 138 131 129 123 Congo, Rep. Dem. do 14 0.5 0.5 0.6 0.7
Congo, Rep. do 239 482 410 305 284 Congo, Rep. do
Cote d'lvoire 342 269 306 335 328 Céte d'lvoire’
Eritreia 302 205 201 201 19.9 Eritreia 2.2 2.0 1.5 1.5 14
Eswatini 7.8 95 103 126 141 Eswatini 43 3.6 34 2.8 2.7
Etiopia’ 251 338 335 305 308 Etiopia® 2.0 21 2.0 1.7 1.7
Gabéo 219 356 406 374 406 Gabao®
Gambia 30.3 409 46.3 451 431 Gambia 4.4 1.4 2.8 2.9 3.0
Gana 273 385 365 345 313 Gana 2.8 2.6 2.9 2.9 3.0
Guiné 29.7 222 207 265 311 Guiné 2.4 1.4 14 1.9 21
Guiné Equatorial 71 9.1 9.0 103 131 Guiné Equatoria®
Guiné-Bissau 27.0 228 209 199 20.0 Guiné-Bissau'
Lesoto 31.0 348 334 340 37.0 Lesoto 5.2 4.4 4.2 3.5 3.7
Libéria 9.3 201 247 296 341 Libéria 2.1 3.0 3.1 2.8 3.0
Madagascar 232 254 244 250 272 Madagascar 2.8 3.0 3.6 3.8 3.9
Malawi 214 327 324 308 313 Malawi 2.0 2.9 3.3 2.9 3.1
Mali 211 238 256 241 241 Mali’
Mauricias 141 146 129 120 10.6 Mauricias 5.6 8.3 9.3 9.1 9.0
Mogambique 452 924 907 916 951 Mocambique 3.1 2.8 4.6 29 23
Namibia 79 166 155 162 16.6 Namibia 2.6 2.6 1.6 1.5 1.0
Niger 19.2 297 307 314 338 Niger'
Nigéria 3.1 4.0 6.3 8.2 7.9 Nigéria 5.8 6.5 7.2 8.0 7.5
Quénia 219 261 269 283 291 Quénia 4.1 4.7 4.1 4.4 4.5
Rep. Centro-Africana 183 282 279 236 217 Rep. Centro-Africana’
Ruanda 189 336 369 384 389 Ruanda 4.9 41 4.1 3.9 3.8
S&o Tomé e Principe 776 788 747 669 64.8 Sé&o Tomé e Principe 4.0 3.9 3.3 &L 3.3
Seicheles 429 318 300 288 26.9 Seicheles 3.2 3.7 3.7 3.3 3.3
Senegal 259 312 395 428 422 Senegal'
Serra Leoa 270 36.1 459 568 694 Serra Leoa 2.7 3.5 3.3 3.3 3.5
Sudé&o do Sul Sudéo do Sul 2.8 0.2 0.1 0.4 0.4
Tanzania 227 287 279 282 289 Tanzania 4.0 53 5.3 4.8 4.7
Togo 158 193 208 236 25.8 Togo'
Uganda 159 220 254 281 304 Uganda 4.6 51 5.0 4.4 4.2
Zambia 16.2 382 369 412 445 Zambia 3.0 2.4 2.0 1.4 0.8
Zimbabwe? 450 421 386 365 332 Zimbabwe* 0.5 0.8 0.5 0.4 0.4
Africa Subsariana 13.9 206 222 23.0 23.1 Africa Subsariana 5.0 52 49 49 48
Mediana 217 266 279 282 287 Mediana 3.5 3.5 3.4 3.3 3.3
Excl. Africa do Sul e Nigéria 220 306 300 311 316 Excl. Africa do Sul e Nigéria 43 4.2 3.6 83 3.4
Paises exportadores de petréleo 81 137 152 173 16.8 Paises exportadores de petréleo 6.0 6.6 6.3 6.6 6.6
Excl. Nigéria 19.2 358 314 347 363 Excl. Nigéria 6.3 6.7 4.6 4.0 4.6
Paises importadores de petroleo 186 254 265 26.3 26.8 Paises importadores de petréleo 41 4.2 41 4.0 3.8
Excl. Africa do Sul 233 289 295 299 302 Excl. Africa do Sul 34 3.3 3.2 31 3.1
Paises de rendimento médio 11.7 181 201 21.0 20.9 Paises de rendimento médio 5.5 6.0 5.6 5.8 5.7
Excl. Africa do Sul e Nigéria 20.8 316 303 323 327 Excl. Africa do Sul e Nigéria 5.5 5.6 4.4 4.2 4.4
Paises de baixo rendimento 240 294 29.7 295 30.2 Paises de baixo rendimento 2.7 24 24 2.2 2.2
Excl.-pais?s de’ paixo rendimento 239 332 336 332 342 Excl.lpais?s de:' b-aixo rendimento 3.1 3.2 33 29 28
em situagao fragil em situagao fragil
Paises em situagao fragil 257 256 261 265 264 Paises em situagao fragil 2.9 1.4 1.4 1.7 1.8
Zona do franco CFA 206 259 284 288 295 Zona do franco CFA 52 3.1 3.2 3.8 4.0
CEMAC 157 250 265 254 26.8 CEMAC 52 2.3 24 3.0 3.6
UEMOA 258 265 298 314 315 UEMOA 53 3.9 3.9 4.7 45
COMESA (membros da ASS) 215 272 274 274 278 COMESA (membros da ASS) 3.0 3.1 2.9 29 2.9
CAO-5 208 265 273 285 295 CAO-5 4.2 4.9 4.6 4.4 4.4
CEDEAO 88 116 146 166 16.1 CEDEAO 5.1 5.2 5.6 6.1 5.8
SACU 126 184 207 194 1938 SACU 53 6.0 5.7 5.6 5.3
SADC 16.8 262 257, 26.0 26.6 SADC 5.2 6.0 5.2 4.8 4.6
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