Capitulo 2

Fluxos finapceiros externos e receitas
fiscais em Africa

No geral, os fluxos financeiros externos em Africa continuaram
estaveis, apesar da queda do preco das matérias-primas. Este
capitulo analisa as tendéncias relativas a estes fluxos, quer a
reducao do investimento direto estrangeiro e do investimento de
carteira, quer a subida das remessas dos emigrantes e da ajuda
publica ao desenvolvimento. O capitulo analisa, igualmente, a
receita fiscal em Africa, que registou uma diminuicio devido a
queda nas receitas provenientes de recursos naturais. Esse também
aborda as oportunidades e desafios das politicas para atragao de
fluxos financeiros, incluindo a necessidade de estabilizar os fluxos
externos e de implementar politicas estruturais de médio e longo
prazo, que estejam incluidas no dmbito da Agenda 2063 da Unido
Africana e que busquem o desenvolvimento do continente.
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Resumo

Em 2015, Africa atraiu um valor estimado de 208.3 mil milhdes de USD de financiamento
externo - investimento estrangeiro, comércio, ajuda ao desenvolvimento, remessas e outras
fontes -, o que representa uma descida de 1.8% face ao ano anterior. Prevé-se que este total
volte a subir em 2016, atingindo 226.5 mil milhdes de USD. A queda do preco das matérias-
primas, especialmente do petréleo e metais, foi uma das principais causas do decréscimo
registado em 2015. Os investimentos de carteira e os fluxos de crédito da banca comercial
foram bastante afetados, em reflexo de uma liquidez global mais limitada e de um mercado
receaso em relacdo aos riscos. O aumento das remessas e da ajuda publica ao desenvolvimento
contribuiram para manter os valores a um bom nivel. Os governos africanos devem estabilizar
a entrada de fluxos financeiros a curto prazo e utiliza-los para promover uma diversificacao
econ6émica sustentdvel, a longo prazo. A descida das receitas provenientes de recursos
naturais significa, igualmente, que os governos terao de encontrar formas para alargar a base
fiscal para além do petréleo e das matérias-primas.

Africa depende fortemente do capital piiblico e privado estrangeiro

Os fluxos financeiros para Africa - investimento direto estrangeiro, investimentos
de carteira e obrigag¢des, banca comercial, crédito bancario bilateral e multilateral, ajuda
publica ao desenvolvimento e receitas publicas internas - continuaram estaveis, no
geral, apesar das fracas condigoes verificadas noutras partes do mundo.

Em 2015, os fluxos externos totais com destino ao continente africano foram
estimados em 208.3 mil milhdes de USD, em comparacao com 212.1 mil milhdes de
USD no ano anterior. Espera-se, contudo, que este valor aumente novamente em 2016,
atingindo 226.5 mil milhdes de USD.

Figura 2.1. Fluxos financeiros externos em Africa, média 2004-08, 2009-16
(mil milhdes de USD a pregos correntes e % do PIB)
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Nota: As estimativas (e) e projecdes (p) da APD sdo baseadas no aumento real da Ajuda Programavel por Pais (APP) da
OCDE (2016). A previsao de remessas baseia-se na taxa mundial de crescimento prevista pelo Banco Mundial.

Fonte: Calculos dos autores, com base em dados do FMI (2014b, 2015c); OCDE (2016); Perspetivas econdmicas em Africa;
Banco Mundial (2015a).

StatLink = http://dx.doi.org/10.1787/888933391231
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A andlise dos dados revela dois numeros completamente diferentes sobre o
investimento direto estrangeiro (IDE). De acordo com as estimativas do Fundo Monetério
Internacional (FMI) (2015a), de outubro de 2015, o investimento estrangeiro em Africa
aumentou 16% ao longo do ano. Em contrapartida, a Conferéncia das Nagdes Unidas
para o Comércio e o Desenvolvimento (CNUCED) (2016) apresenta um decréscimo de
31.4% no IDE em 2015. Uma tal evolugao significa que os fluxos financeiros totais teriam
sido reduzidos a 188.8 mil milhoes de USD, representando uma queda de 11% face a
2014. Os fluxos de carteira diminuiram 42%. O crédito da banca comercial também
apresenteu uma quesda significativa, em 2015, embora o efeito no montante global seja
pouco relevante, uma vez que essa é uma fonte pequena de financiamento externo em
Africa.

As remessas dos emigrantes e a Ajuda Publica ao Desenvolvimento (APD)
desempenharam um papel importante nos valores totais. As remessas aumentaram
1.2% e a APD 4.0%. A entrada de fluxos de crédito publico, bilateral e multilateral, registou
um aumento, embora a contribuicao desta fonte para os fluxos financeiros totais tenha
decrescido 10%, devido ao pesado calenddrio de amortiza¢des dos empréstimos em
2015.

A queda do investimento de carteira reflete-se na diminuicdo dos fluxos privados em
Africa

Os fluxos financeiros privados com destino ao continente africano aumentaram de

um valor médio de 87 mil milhdes de USD, no periodo entre 2004 e 2008, para 129 mil

milhdes de USD em 2011, apesar da desaceleracdo apds a crise financeira global de

2008-09. No entanto, os fluxos privados diminuiram de 146 mil milhdes de USD, em

2012, para 136 mil milhdes, em 2015. As previsdes apontam para um aumento de 8%,
em 2016 (Tabela 2.1).

O investimento direto estrangeiro em Africa aumentou progressivamente entre
2007 e 2013. Em 2014, contudo, o IDE apresentou uma queda, atingindo o valor de
49.4 mil milhoes de USD, tendo, contudo, apresentado uma recuperacao em 2015, ano
em que chegou ao valor de 57.5 mil milhdes de USD, segundo as estimativas do FMI
(2015a). O continente africano atraiu investimentos de paises industrializados como os
Estados Unidos, a Franga, o Reino Unido, bem como de economias emergentes, como a
Africa do Sul, os Emirados Arabes Unidos, a China e a India. O investimento continua
a ser maioritariamente direcionado para os paises ricos em recursos naturais, mas os
paises pobres em tais recursos estdo a tornar-se mais atrativos. O setor extrativo, as
infraestruturas e as industrias orientadas para o consumo sio os principais setores
mais atrativos para o IDE.

As estimativas da CNUCED para o investimento em Africa em 2015 sdo mais
negativas, refletindo uma forte queda na Africa do Sul (-74%), em Mocambique (-21%)
e na Nigéria (-27%). Se fossem utilizados os dados da CNUCED, e ndo os dos FMI, o
financiamento privado teria diminuido 19.5%, em 2015, atingindo um valor de 116 mil
milhdes de USD. Os fluxos financeiros totais teriam decrescido 12.8%, chegando apenas
aos 188.8 mil milhoes de USD.

Os fluxos de carteira registaram queda, partindo de um valor de 23 mil milhdes de
USD em 2014, para atingir o valor de 13 mil milhées em 2015. No segundo semestre de
2015, registou-se uma saida liquida de investimento de carteira. Os fluxos de obrigagdes
mantiveram-se relativamente estéveis. O crédito liquido da banca comercial atingiu um
valor exiguo, se comparado com outras fontes de financiamento externo. Este fluxo
financeiro registrou um valor de 3.8 mil milhées de USD em 2014, e caiu para 500 milhoes
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de USD, em 2015, prevendo-se que continue a decrescer em 2016. As remessas continuam
a ser a principal fonte de financiamento externo, atingindo 64 mil milhoes de USD em
2015. Se comparadas com a volatilidade do investimento estrangeiro e do investimento
de carteira, as remessas sdo consideradas um fluxo mais estavel e podem até ter um
comportamento contra-ciciclo perante choques econdémicos externos (PNUD, 2011). Os
paises desenvolvidos continuam a ser a origem predominante das remessas para Africa,
nomeadamente os Estados Unidos, a Franca e o Reino Unido, mas os fluxos de remessas
provenientes dos paises arabes e de paises africanos como a Africa do Sul, os Camardes
e a Cote d’Ivoire também sdo importantes. O Banco Mundial prevé um ligeiro aumento
das remessas em 2016, que deve atingir um valor na ordem dos 65.6 mil milhdes de USD.
No entanto, o fraco crescimento econémico europe e a queda dos precos do petréleo nos
paises do Golfo podem afetar as remessas em Africa (Tabela 2.1).

Tabela 2.1. Fluxos financeiros e receitas fiscais em Africa, 2004-16
(mil milhoes de USD, precos correntes)

2004-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015e 2016p

Externos Privados Investimento direto estrangeiro (IDE) 42.8 551 46.0 498 497 542 494 575 66.3
Investimento de carteira 7.5 12 327 210 323 228 231 134 152
Remessas 36.7 449 525 570 619 612 638 646 664
Crédito da banca comercial (liquido) 0.5 13 -7 0.8 1.8 45 3.8 05 -1.2
Crédito da banca publica, liquido (bilateral e
Piblicos multilateral) -1.0 110 148 145 140 233 178 160 21.0
Ajuda pablica ao desenvolvimento (Total liquido, total
dos doadores) 39.0 48.0 477 515 511 567 542 564 587
Total de fluxos externos 1255 1589 192.0 1948 2107 2228 2122 2083 226.5
Internos Receita tributdria 281.0 3029 367.8 453.2 458.8 4685 461.2

Nota: As estimativas (e) e projecdes (p) da APD sdo baseadas no aumento real da Ajuda programavel por Pais (APP) na OCDE (2016).
A previsdo para as remessas é baseada na taxa prevista de crescimento mundial, do Banco Mundial.

Fonte: Célculos dos autores, baseados em dados do FMI (2014b, 2015c), OCDE (2016), Perspetivas econémicas em Africa, Banco Mundial
(2015b).

Os fluxos financeiros publicos continuam estaveis

A Ajuda Publica ao Desenvolvimento - em donativos e empréstimos concessionais
- registou um aumento em 2015, ap6s uma ligeira queda em 2014. A APD continua a ser
a principal fonte publica de financiamento em Africa, tendo atingido 56 mil milhdes de
USD em 2015, e prevendo-se um crescimento de 4.1% para 2016. O crédito publico da
banca, dos atores bilaterais e multilaterais, caiu de 17.8 mil milhdes de USD, registados
em 2014, para 16 mil milhdes em 2015, embora se estime uma subida para 21 mil milhdes
de USD, em 2016.

Entre os principais financiadores do investimento em infraestruturas no continente
africano estdo o People’s Bank of China, o Banco de Desenvolvimento da China e o
Banco Chinés de Importacoes-Exportacoes. Para além dos financiadores habituais
como o Banco Mundial, o Banco Africano de Desenvolvimento e o Banco Europeu de
Investimento, espera-se que o Novo Banco de Desenvolvimento BRICS, fundado em 2014,
contribua significativamente para a campanha africana de concretizacao dos Objetivos
de Desenvolvimento Sustentavel das Nacdes Unidas, complementando as instituicoes
financeiras publicas e privadas ja existentes (UN DESA, 2015b; UN DESA, 2016).

No geral, as receitas publicas internas dos paises africanos estdo em baixa,
principalmente devido a queda dos impostos sobre as receitas dos recursos naturais.
Enquanto os paises com matérias-primas se viram confrontados com uma redugdo
do racio impostos-PIB em todas as categorias, os paises pobres em recursos naturais
aumentaram as suas receitas fiscais e o racio dos impostos em relac¢éo ao PIB.
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Africa enfrenta a volatilidade dos fluxos de IDE

De acordo com dados do FMI, o investimento estrangeiro em Africa aumentou 16%,
atingindo 57.5 mil milhdes de USD em 2015. Os fluxos de investimento para o Norte
de Africa reverteram a trajetéria negativa, com um aumento de 20% entre 2014 e 2015,
passando de 17.2 milhdes para 20.7 milhées de USD. A Africa Oriental tem registado um
aumento do IDE desde 2010. Entre 2014 e 2015, este fluxo passou de 7.7 mil milhoes para
8.9 mil milhées de USD, o que corresponde a um aumento de 16%. Na Africa Central, o
IDE registou uma quesda de um valor de 6.6 mil milhdes para 5.4 mil milhoes de USD,
no mesmo periodo. Em 2015, o IDE na Africa Austral foi de 12.9 mil milhdes de USD,
comparativamente a 8.7 mil milhoes em 2014 e 11.4 mil milhoes em 2013.

Em 2015, os principais destinos do investimento em Africa foram: o Egito (10.2 mil
milhées de USSD), Mogambique (4.7 mil milhées), Marrocos (4.2 mil milhdes), a Africa do
Sul (3.6 mil milhoes), o Gana (2.5. mil milhdes), a Repuiiblica Democratica do Congo (2.5 mil
milhdes), a Zdmbia (2.4 mil milhdes), a Tanzania (2.3 mil milhdes), a Etiépia (2.1 mil
milhdes), a Guiné e o Quénia (ambos com 1.9 mil milhdes). Africa atraiu investimento
estrangeiro de muitos paises, nomeadamente dos Estados Unidos, da Franca e do Reino
Unido, bem como de economias emergentes como a Africa do Sul, a China, os Emirados
Arabes Unidos e a India (Figura 2.2).

A atividade terrorista e a deterioracdo da seguranca em alguns paises do Sahel, assim
como a instabilidade politica, sio uma ameacga ao investimento. Varios fatores internos
e externos influenciam o retorno do investimento, incluindo as dificuldades econémicas
encontradas pelos paises emergentes e a fraca recuperagdo na Unido Europeia. A queda
dos precos do petrdleo e dos metais tem levado os investidores externos a reduzir as
suas operagoes nos paises ricos em recursos naturais. No entanto, hd também um lado
positivo. Os servicos e a industria transformadora em Africa poderdo beneficiar de um
aumento dos fluxos, decorrente de moedas mais fortes na China e nos Estados Unidos
(délar norte-americano e yuan renminbi chinés). O investimento proveniente das
economias emergentes e direcionado para as competéncias e para o desenvolvimento
de infraestruturas em Africa pode ajudar a ultrapassar a dependéncia do IDE baseado
nos recursos naturais.

O investimento no Norte de Africa teria decrescido, se néo fosse considerado o Egito.
Neste pais, o IDE aumentou de 5.5 mil milhdes de USD em 2014, para 10.2 mil milhdes de
USD em 2015. Os investidores dos Emirados Arabes Unidos desempenharam um papel
importante na recuperacao do Egito. Os fluxos de IDE para Marrocos registaram uma
diminuicdo entre 2014 e 2015, de 4.7 mil milhoes para 4.2 mil milhdes de USD. No entanto,
em 2015, Marrocos tornou-se o terceiro principal recetor de investimento estrangeiro
em Africa. As empresas europeias sdo as principais investidoras em Marrocos, que
beneficia dos lagos histéricos e de proximidade com a Europa Ocidental, bem como de
uma politica pré-ativa de atragdo do IDE e de trabalhadores qualificados com saldrios
inferiores aos da Europa. O investimento na Tunisia tem sido seriamente afetado pela
turbuléncia politica e econémica verificada desde 2009. O IDE neste pais caiu mais de
40% desde 2012, atingindo um valor de 1.1 mil milhées de USD em 2015. A incerteza da
situacéo politica e de seguranca no Sahel representa um risco para a Africa Ocidental e
para a Africa Central.
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Figura 2.2. IDE em Africa por regides, 2004-16
(mil milhdes de USD)
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Fonte: Calculos dos autores, com base em dados do FMI (2014b, 2015c).
StatLink =iz http://dx.doi.org/10.1787/888933391247

O investimento em matérias-primas tem sido fortemente afetado. A Nigéria registou
uma queda acentuada nos ultimos cinco anos, tendo passado de 8.1 mil milhées de USD
em 2011, para 1.4 mil milhdes em 2015. O Gana atraiu a maior parcela do IDE na Africa
Ocidental (2.5 mil milhdes de USD), seguido da Guiné (1.9 mil milhdes), da Cote d’Ivoire
(mil milhdes de USD) e da Mauritania (800 milhoes). Paises como a Libéria, o Senegal, a
Serra Leoa e o Togo receberam menos de 500 milhoes de USD cada, em 2015.

Na Africa Oriental, a Tanzéania e o Uganda registaram investimentos estaveis em
2015, atingindo respetivamente 2.3 mil milhdes de USD e 1.3 mil milhées de USD. No
Uganda, prevé-se que o setor petrolifero seja o principal setor de atragcao do investimento
no futuro. Entre 2013 e 2015, o investimento no Quénia aumentou de 500 milhdes para
1.9 mil milhdes de USD. Na Etidpia, cresceu de 1.2. mil milhoes para 2.1 mil milhdes
de USD, no mesmo periodo, sendo a maior parte de IDE em setores de mao-de-obra
intensiva. Nao obstante, os 32 projetos lancados no pais em 2015 representarem apenas
4.4% do investimento total em Africa, estes correspondem a 18.5% dos empregos
criados pelo IDE no continente africano. A Etiépia tem apresentado uma lenta abertura
ao investimento estrangeiro nos setores de retalho e da industria transformadora (fDi
Markets, 2016).

Em 2015, os fluxos de IDE para a Republica Democratica do Congo e para a Republica
do Congo atingiram, respetivamente, 2.5 mil milhoes de USD e 1.5 mil milhoes de USD,
em ambos os casos cerca de metade do registado em 2014. A Africa do Sul continua a ser
um dos principais destinos do investimento externo na Africa Austral, embora se tenha
verificado uma queda a partir de 2013 (ano em que atingiu 8.2 mil milhdes de USD),
isto é, em 2014 (4 mil milhdes) e em 2015 (3.6 mil milhdes). Mogambique tornou-se, em
2015, o principal recetor de investimento estrangeiro na Africa Austral, atraindo 4.7 mil
milhoes de USD.

Os setores orientados para o consumo atraem um investimento direto estrangeiro
crescente

Os paises ricos em matérias-primas continuam a atrair a maioria do investimento
externo, mas ha um aumento da parcela do IDE destinada a paises sem grandes recursos
naturais. Os paises africanos pobres em recursos naturais receberam 37% do IDE em
2015, em comparagao com uma percentagem de 30% registada em 2010 (Figura 2.3). Entre
2010 e 2015, o récio do IDE em relagdo ao PIB, nos paises sem grandes recursos naturais
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subiu de 3.8% para 4.4%. Ja nos paises ricos em recursos naturais, este racio aumentou
de 2.0% para 2.5%, no mesmo periodo. Diversos paises sem recursos significativos tém
atraido investidores, nomeadamente o Quénia, a Tanzania e o Uganda, o que reflete uma
mudanca para bens de consumo. O Quénia esta a tornar-se o polo de negécios da Africa
Oriental nos setores da industria transformadora, transportes, servicos e tecnologias de
informacdao e comunicagdo (TIC) (McKinsey, 2015a e 2015b).

Figura 2.3. Investimento direto externo em Africa: Paises ricos em recursos
naturais versus paises pobres em recursos naturais, 2000-16
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Fonte: Calculos dos autores, com base em dados do FMI (2014b, 2015c).
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O indice Herfindahl-Hirschman, que é um racio de concentracdo, revela uma
transicao para as TIC, para os servicos e para a industria transformadora no continente
africano. O indice foi de 0.43 em 2003, 0.18 em 2014 e 0.14 em 2015. Esta tendéncia é
confirmada, igualmente, pelos dados dos projetos de raiz anunciados em 2015, os quais
revelam que os servicos e a industria transformadora representam cerca de 54% do valor
total dos projetos em Africa (fDi Markets, 2016). O investimento comeca a diversificar-
se para industrias orientadas para o mercado de consumo, nomeadamente as TIC, o
retalho, a alimentacao e os servigos financeiros.

As cidades africanas sdo polos futuros de investimento

Com a urbanizacdo, as cidades africanas veem crescer mercados de consumo
cada vez mais apeteciveis para os investidores estrangeiros. Haverd um aumento do
rendimento disponivel e do poder de compra nas maiores cidades africanas (Oxford
Economics, 2015). As estimativas demonstram que o PIB das grandes cidades estd em
crescimento. As cidades mais importantes serdo o Cairo, a Cidade do Cabo, Joanesburgo,
Lagos e Luanda. Esta classificacdo reflete a qualidade do ambiente de negdcios, das
infraestruturas e logistica, bem como a disponibilidade de mao-de-obra qualificada.

A recente onda de investimentos em infraestruturas indica que os paises estdo
a investir em corredores de transporte para interligar os aglomerados urbanos e
transforma-los em clusters urbanos. Entre os exemplos estdo o grande corredor urbano
Ibadan-Lagos-Acra, o Corredor de Desenvolvimento de Maputo e o Corredor Norte entre a
Africa Oriental e Central. Estes investimentos aumentardo com um aprofundamento da
integracdo dos mercados, por meio da redugao dos custos de transporte e de comércio.
Os investimentos promovem também a concorréncia e a produtividade, o que tornara os
polos africanos mais atrativos para os investidores estrangeiros.
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A China, a [ndia e outras economias emergentes sdo fontes importantes de IDE

Apesar dos Estados Unidos e dos paises da Unido Europeia continuarem a ser os
principais investidores em Africa, as economias emergentes sdo também uma fonte
fundamental. A parcela da India nos projetos de investimento de raiz previstos para
Africa aumentou de 3.3% no periodo de 2003-08, para 6.1% no periodo de 2009-2015.
Ja a importancia da China diminuiu de 4.9% para 3.3%. Em 2015, os Estados Unidos
representaram 9.7% e a Unido Europeia 37.4% do total de investimento de raiz (fDi Markets,
2016). Os investidores emergentes mais significativos sdo a Africa do Sul, o Bahrein, a
China, a India, o Qatar, e os Emirados Arabes Unidos (Figura 2.4). Os investidores do
Médio Oriente lideram esta lista, tendo injetado mais de 100 mil milhdes de USD na
ultima década.

Figura 2.4. Fluxos de IDE das economias emergentes em Africa, 2003-15
(mil milhdes de USD)
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Fonte: Calculos dos autores, com base em dados fDi Markets (2016).
StatLink == http://dx.doi.org/10.1787/888933391261

0 investimento de raiz em Africa promove os servicos e a industria transformadora

Embora o investimento de raiz tenha diminuido em 2015, verifica-se uma
tendéncia de concentragdo progressiva de tais investimentos nos servicos, na industria
transformadora e em zonas econdmicas especiais; uma tal evolugdo pode impulsionar
a transformacdo estrutural em Africa. Em 2015, os principais investidores no que
respeita a projetos de raiz anunciados foram a Italia (7.4 mil milhdes de USD), os Estados
Unidos (6.9 mil milhdes), a Franca (5.8 mil milhoes), o Reino Unido (4.9 mil milhoes) e
os Emirados Arabes Unidos (4.3 mil milhdes). Em 2015, os Estados Unidos tinham 96
projetos de raiz, o Reino Unido 77 projetos, os Emirados Arabes Unidos 50 projetos e a
India 45 projetos (fDi Markets 2016).

Os servicos e a industria transformadora continuam a ser &reas-chave do
investimento. Em 2015, 39.7% dos projetos de IDE de raiz anunciados para Africa e 24.6%
dos custos de capital relacionados foram no setor da industria transformadora. O setor
dos servigos representou 51% dos projetos e 28.4% das despesas de capital. Verificaram-se
grandes investimentos na induastria transformadora, principalmente em equipamentos
eletrénicos, veiculos motorizados e alimentagdo. O stock de IDE ligado aos servigos em
Africa aumentou de forma significativa (fDi Markets, 2016).
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A deslocalizacao da industria transformadora e dos servigos, dos paises avancados
e emergentes para o continente africano, baseia-se no nivel de saldrios e em zonas
econdémicas especiais, podendo ganhar folego se os programas de apoio forem geridos
de forma eficaz. Os paises da Africa Oriental sdo um exemplo de como o continente pode
explorar vantagens comparativas:

« Os paises da Africa Ocidental tém uma economia mais diversificada do que os
paises ricos em recursos naturais e estdo relativamente bem integrados enquanto
regido. O Burundi, Quénia, o Ruanda, a Tanzania e o Uganda formam a Comunidade
da Africa Oriental (EAC/CAO), que estabeleceu um mercado comum.

+ O conjunto dos paises da EAC/CAO e dos restantes paises da Africa Oriental —
incluindo a Etiépia, Madagdscar, as Mauricias e as Seychelles - tem uma populacao
de 300 milhdes, com um PIB total de 530 mil milhoes de USD

Os investimentos de carteira estdo em baixa, mas os novos titulos
demonstram resiliéncia

Em 2015, o montante de entradas de investimento de carteira em Africa foi metade
do registado no periodo entre 2012 e 2014. As emissdes de obrigacdes continuaram a
resistir, mas houve uma reversdo dos fluxos de investimento de carteira no segundo
semestre de 2015. Durante a ultima década, o peso das entradas de investimento de
carteira no investimento total aumentou, registando picos nos anos de 2006 e 2012. Uma
evolucao importante nos anos 2000 foi o aumento da dependéncia dos governos africanos
face aos mercados no que se refere ao financiamento da divida interna e externa.

Se comparados com as economias emergentes, os fluxos de carteira para os
principais mercados africanos tém demonstrado alguma resiliéncia. Segundo dados do
Banco Mundial (2016a), os investidores mundiais retiraram aproximadamente 52 mil
milhdes de USD dos mercados emergentes, em fundos de agoes e obrigacoes, no terceiro
trimestre de 2015.

As entradas de investimento de carteira diminuiram drasticamente durante a crise
financeira global de 2008-09. Pelo contrario, desde 2010, a entrada bruta de investimentos
de carteira em Africa manteve-se a um nivel positivo. Estes atingiram valores maximos
em 2010 e 2012, acrescentando mais de 32 mil milhoes de USD em cada ano. No entanto,
o fim da flexibilizacdo quantitativa (quantitative easing) nos Estados Unidos, a incerteza
nos mercados petroliferos e os riscos politicos tém pesado na percecao recente dos
investidores em relacdo a Africa. Em 2015, as entradas brutas de investimento de carteira
em Africa cairam 10 mil milhdes de USD face a 2013 e 2014, situando-se nos 13.4 mil
milhdes de USD. Prevé-se que continuem estagnadas em 2016.

Em Africa, as saidas brutas de investimento de carteira mantiveram-se em torno dos
5 mil milhGes de USD por ano, entre 2013 e 2015. Consequentemente, os fluxos liquidos
de carteira no continente africano (entradas menos saidas) tém sido positivos desde
2010. Em Africa, estes fluxos contribuiram para uma poupanca externa liquida na ordem
dos 82 mil milhdes de USD, no periodo entre 2010 e 2015, e para uma média anual de
13.7 mil milhoes de USD.
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Figura 2.5. Entrada e saida de investimentos de carteira em Africa, 2004-16
(mil milhdes de USD)

Investimento de carteira (entradas)
Investimento de carteira (saidas) — — — Fluxos liquidos de investimento de carteira

Mil milhdes de USD, precos correntes
35

30 |
25 |
20 |
15
10

Média 2004-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fonte: Ilustragdo dos autores, com base em dados do FMI (2015c).
StatLink sa=r http://dx.doi.org/10.1787/888933391274

Os fluxos de investimento de carteira revelam grande volatilidade ao longo das duas
altimas décadas. Entre 2009 e 2010, nomeadamente, passaram de uma saida liquida
de capital para uma entrada liquida de mais de 20 mil milhoes de USD. Desde entao,
os fluxos liquidos estabilizaram, atingindo apenas 1.2 mil milhdes em 2015. Embora
possam ser um instrumento importante de participagdo nos financiamentos, os fluxos
de carteira nao sdo uma fonte fidvel de financiamento externo. As ofertas publicas
internacionais (OPI), pelo contrario, sdo mais importantes para o financiamento das
empresas. Entre 2010 e 2014, Africa mobilizou capitais sociais através de IPO e de outras
ofertas que aproveitaram a expansao dos mercados bolsistas no continente. A Caixa 2.1.
analisa este assunto de forma mais detalhada.

A volatilidade dos fluxos de investimento de carteira refletiu-se na maior parte
dos mercados bolsistas em Africa, os quais revelaram uma rentabilidade negativa no
segundo semestre de 2015. Muitos analistas consideram que a implementacédo de uma
politica mais restritiva por parte da Reserva Federal norte-americana é responsavel pela
recente contengdo. Varios fatores internos contribuiram, igualmente, para uma menor
procura dos investidores por ativos das economias emergentes. As preocupacoes dos
investidores foram reforcadas pelo abrandamento do crescimento mundial, tendo com
pano de fundo a queda dos precos das matérias-primas.
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Caixa 2.1. Mobilizacdo de capital através de ofertas publicas iniciais

A facilidade com que as empresas sdo cotadas nos mercados bolsistas por meio de ofertas publicas
internacionais (OPI) é primordial para o financiamento empresarial em Africa. O relatério IPO
Watch Africa 2014 revela que entre 2010 e 2014 foram mobilizados 37.4 mil milhdes de USD por
meio de OPI e de ofertas adicionais nos mercados de capitais em Africa. As OPI corresponderam a
6.3 mil milhoes de USD. Em 2014, estavam cotadas 24 empresas africanas nos mercados bolsistas,
angariando 1.7 mil milhdes de USD através de 24 OPI e de algumas cotacdes adicionais. As
empresas cotadas na Bolsa de Valores de Joanesburgo representaram 32% do capital total de OPI
em Africa, em 2013, e 44% em 2014.

Na sequéncia da melhoria do sentimento dos investidores relativamente ao continente africano,
entre 2010 e 2014, as tendéncias recentes das IPO revelam uma maior proporgdo de capital
mobilizado nos mercados fora da Africa do Sul. Contrariamente as IPO, o capital mobilizado
na Africa do Sul continua a dominar as ofertas adicionais, tendo este representado 87% dessas
receitas em 2014.

Em 2013 e 2014, algumas das principais OPI tiveram uma componente internacional significativa,
seja pelas empresas estrangeiras mobilizarem capital diretamente nas bolsas africanas, seja pelas
empresas africanas comercializarem ag¢Oes para investidores estrangeiros, através de cotacoes
duplas (dual listings) ou de vendas a compradores institucionais estrangeiros. Entre 2010 e 2014,
foram mobilizados 31.1 mil milhdes de USD por meio de ofertas adicionais nas bolsas africanas e
1.2 mil milhoes de capital adicional angariado pelas empresas africanas nas bolsas internacionais.

Joanesburgo (Africa do Sul) tem o maior nimero de empresas cotadas e a maior capitalizagdo
bolsista do continente africano, seguida do Cairo (Egito), Lagos (Nigéria) e Casablanca (Marrocos).
Fonte: PWC (2014).

A emissdo de titulos soberanos nos paises da Africa subsariana aumentou
consideravelmente, entre 2011 e 2014. Em 2011, a emissdo de obriga¢des atingiu mil
milhdes de USD e, no final de 2014, chegou a um valor de 6.2 mil milhdes (Vellos, 2015).
Alguns paises beneficiaram de programas de alivio da divida, como a Iniciativa para os
Paises Pobres Altamente Endividados ou a Iniciativa Multilateral de Alivio da Divida. Até
meados de 2014, as condi¢oes estaveis do mercado global e a perspetiva de maior retorno
para os investidores abriram caminho a um maior acesso aos mercados internacionais,
onde o retorno médio destas emissbes de obrigacdes é de aproximadamente 6.6%, com
uma maturidade média de 10 anos. Em 2015, alguns paises enfrentaram a diminuicdo
dos fluxos de crédito bancario e a saida liquida de investimento de carteira, pelo que
continuaram a explorar o mercado mundial de obrigacoes para financiarem os seus
programas de investimento. A Angola, os Camardes, a Cote d’Ivoire, o Gabdo, o Gana e
a Zambia lancaram obrigac¢des soberanas em 2015. Angola e Camardes emitiram titulos
a dez anos (Banco Mundial, 2016c). No final de 2015, a emissao de obrigacdes destes
seis paises correspondia a 6 mil milhdes de USD. A emissdo de Eurobonds por paises da
Africa subsariana com economias fortes (excluindo a Africa do Sul) comportaram-se
razoavelmente em 2015 (Masetti, 2015). As emissoes de obrigacdes em 2015 comparam-
se ao volume anual recorde registado em 2013 e 2014, quando 12 paises — muitos dos
quais pela primeira vez - emitiram titulos num valor de 12 mil milhées de USD nos
mercados internacionais de capital.

Os spreads dos empréstimos obrigacionistas refletiram a resisténcia da economia,
as alteracoes no sentimento dos investidores e na notacgao de risco, particularmente
no segundo semestre de 2015. Quando foram realizadas novas emissoes, os paises
emissores tiveram de oferecer uma rentabilidade mais elevada, e os rendimentos nos
mercados secunddarios atingiram maximos plurianuais. Na Cote d’Ivoire e na Zambia,
a rentabilidade no mercado primario aumentou, respetivamente, 70 e 100 pontos base.
No Gana, aumentou 260 pontos base em relacdo as Ultimas emissoes de 2014, atingindo
10.8%. Angola, que emitiu pela primeira vez obrigacdes da divida, teve de oferecer uma
rentabilidade de 9.5%.
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Em Africa, todos os titulos soberanos Eurobonds sdo denominados em délares (USD),
pelo que qualquer depreciacao afeta o valor dos pagamentos do servico da divida em
moeda local. Isto é potencialmente mais pernicioso para os encargos com juros do
que para o aumento dos spreads. A queda das moedas face ao délar, desde meados de
2014, tem afetado especialmente o kuanza de Angola, o délar da Namibia, o shilling da
Tanzania, o shilling do Uganda e o kwacha da Zambia, que perderam entre 20% a 51%
face ao ddlar norte-americano, em periodos homoélogos. A Zambia foi particularmente
afetada: em 2015, os custos do servico da divida aumentaram 18% em relacdo ao PIB
(eixo esquerdo na Figura 2.6) e 106% em moeda local (eixo direito).

Figura 2.6. Variagdo do custo de servico da divida, Africa subsariana, 2015
[ % do PIB homdlogo (esquerda) 4 % homédloga (direita)
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Fonte: Masetti (2015).
StatLink iz http://dx.doi.org/10.1787/888933391281

Ha um abrandamento dos fluxos de crédito bancario e um crescimento dos
reembolsos dos empréstimos

Os fluxos publicos de crédito bancario em Africa, proveniente de fontes multilaterais,
voltaram a subir em 2015, enquanto o crédito bancario bilateral foi drasticamente reduzido.
Relativamente a banca comercial, o crédito liquido no continente africano foi negativo,
uma vez que a reducdo dos desembolsos verificou-se em simultdneo com um aumento
dos pagamentos de amortizacdo. Alguns paises sdo cada vez mais vulneraveis a perfis de
financiamento da divida pouco favoraveis e mais sensiveis a choques or¢camentais.

Em 2015, os fluxos liquidos de crédito bancario para Africa estiveram fortemente
concentrados no crédito bancdrio publico. A Figura 2.7 demonstra que, pelo contrario, a
banca comercial privada diminuiu drasticamente os novos empréstimos. Os empréstimos
dos bancos comerciais foram cortados particularmente para clientes do Norte de Africa.
Os fluxos brutos de crédito da banca comercial em Africa cairam de 9.5 mil milhdes de
USD, em 2014, para 3.8 mil milhoes de USD, em 2015. Tendo em conta as amortizacgoes,
o crédito liquido da banca comercial diminuiu de 3.8 mil milhoes para apenas 500 mil
milhdes de USD, no mesmo periodo. A previsdo aponta para nova diminuicdo dos
empréstimos da banca comercial em 2016 e 2017. Embora as amortiza¢oes programadas
sejam de aproximadamente 3 mil milhoes de USD, tanto em 2016 como em 2017, os
fluxos liquidos de crédito da banca comercial irdo provavelmente subtrair, ao invés de
acrescentar, as poupancas internas em Africa. O crédito liquido da banca privada devera
atingir valores negativos de 1.16 mil milhoes de USD em 2016 e de 2.96 mil milhdes de
USD em 2017.
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Figura 2.7. Empréstimos liquidos da banca comercial em Africa, 2004-17
(mil milhdes de USD)
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Fonte: Banco Mundial (2016c).
StatLink = http://dx.doi.org/10.1787/888933391292

E dificil encontrar dados sobre as fontes de crédito bancario para Africa. O People’s
Bank of China, o Banco de Desenvolvimento da China e o Banco Chinés de Importacgoes-
Exportagdes apoiaram investimentos de larga escala nas infraestruturas africanas,
mas nao publicam informacao atualizada (Pigato e Tang, 2015). Relativamente a outros
credores bilaterais e multilaterais, a Economist Corporate Network (ECN) (2015) coloca
entre os principais financiadores o Banco Mundial, o Banco Africano de Desenvolvimento,
o Banco de Desenvolvimento da Africa Austral, o Banco de Importacdes-Exportacoes
dos Estados Unidos, o Banco Africano de Importagoes-Exportagoes, o Banco Europeu
de Investimento, a Agéncia Francesa de Desenvolvimento (AFD), o Banco do Japdo de
Cooperacao Internacional (JBIC), o Banco Islamico de Desenvolvimento e o Kreditanstalt
flir Wiederaufbau (KfW).

Apesar do crescimento constante das fontes de financiamento privadas, o
financiamento publico para o desenvolvimento garante 80% dos financiamentos
para infraestruturas. A China lidera a lista de investidores, de acordo com um
relatério publicado em 2015 pela ECN. Os atores publicos sdo uma fonte importante de
financiamento externo em Africa, nomeadamente por meio das agéncias de crédito a
exportagao (Caixa 2.2). Segundo o Relatério do Consércio de Infraestruturas para Africa 2013,
30% do financiamento é efetuado em donativos e 67% em empréstimos bancarios e
créditos a exportacao.

Caixa 2.2. Quem financia as infraestruturas em Africa?

O Consércio de Infraestruturas para Africa (ICA, na sigla inglesa) atua como uma plataforma para
aumentar o financiamento das infraestruturas, apoiar a eliminacao de obstaculos ao nivel técnico
e das politicas, facilitar a cooperacéo, e aumentar o conhecimento por meio da monitorizacao,
reporte e partilha de boas praticas. Os seus relatérios anuais disponibilizam alguma informacao
sobre os compromissos de financiamento das infraestruturas africanas em quatro setores:
energia, transportes, agua e tecnologias da informacdo e comunicacdo. A Tabela 2.2 apresenta
os dados para os maiores financiadores, com compromissos anuais reportados acima de mil
milhées de USD.
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Caixa 2.2. Quem financia as infraestruturas em Africa? (cont)

Tabela 2.2. Compromissos de financiamento por origem
(mil milhdes de USD)

Origem 2013 2014
China 13.4 3.1
Europa 7.4 6.4
Estados Unidos 7.0 n.a.
Banco Mundial 45 6.5
BAD ’ 3.6 3.6
Grupo de Coordenacao Arabe 3.3 3.5
Japao 15 2.1
Africa do Sul 1.2 1.0
Total 99.6 74.5

Fonte: ICA (2014, 2015).

Desde 2008, os desembolsos de crédito bancario piblico para Africa provenientes de
fontesbilaterais e multilaterais quase duplicaram (Figura 2.8). Nesse ano, estes empréstimos
corresponderam a 18.6 mil milhdes de USD. J4 em 2015, atingiram 34.7 mil milhdes de USD
e prevé-se uma nova alta em 2016, em que este valor deve atingir 39.5 mil milhdes de USD.
Tendo em conta a amortizagdo dos empréstimos em cada ano correspondente, a Figura 2.8
também fornece dados sobre os fluxos liquidos do crédito publico.

Em 2015, os fluxos liquidos de crédito publico (desembolsos menos amortizacoes)
registaram um decréscimo, principalmente devido ao calendario das amortizagoes
dos empréstimos bilaterais. Os pagamentos aos credores publicos bilaterais saltaram
para 13 mil milhdes de USD, em 2015, prevendo-se um valor similar em 2016.
Comparativamente, os pagamentos aos credores bilaterais registados entre 2009 e 2014
foram muito mais baixos, com uma média de 5.4 mil milhdes de USD por ano. Os fluxos
publicos de crédito bancério registaram uma queda no Norte de Africa, uma vez que
o crédito bilateral a regido se tornou negativo em 2014, na sua maioria devido a um
calendario pesado do Egito em termos de amortizac¢des. Os paises que contrairam mais
empréstimos bilaterais na Africa subsariana sdo a Céte d’Ivoire e a Republica do Congo,
principalmente devido a acordos com a China. Em Africa, os empréstimos publicos
bilaterais representaram, em 2013, 53.7% do total, mas em 2014 ficaram abaixo dos
empréstimos multilaterais.

Figura 2.8. Empréstimos liquidos da banca publica (bilaterais e multilaterais), 2004-17
(mil milhdes de USD)
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Fonte: Banco Mundial (2016c).
StatLink sz http://dx.doi.org/10.1787/888933391306
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Os bancos multilaterais de desenvolvimento fornecem, atualmente, o volume mais
significativo de crédito bancario ao continente africano (Figura 2.8). Os fluxos liquidos
de crédito bilateral tém diminuido desde 2014, mas os desembolsos liquidos dos bancos
multilaterais em Africa ndo param de aumentar. Os valores brutos de novos desembolsos
multilaterais para Africa atingiram niveis méximos em 2015, situando-se nos 17.3 mil
milhoes de USD. Prevé-se que os desembolsos continuem a aumentar em 2016, atingindo
mais de 21 mil milhoes de USD, mas as previsoes do Banco Mundial apontam para a
possibilidade de uma queda acentuada no ano seguinte.

No que respeita ao peso da divida de curto prazo (com maturidade inferior a um ano)
na divida externa total, verifica-se uma grande diferenca entre a Africa subsariana e o
Norte de Africa (Figura 2.9). Na Africa subsariana, a predominéncia dos fluxos publicos
sobre os privados e aimportancia do crédito dos bancos multilaterais de desenvolvimento
ajudaram a conter o peso da divida de curto prazo na divida total, mantendo-o abaixo
de 10% nos ultimos anos. Consequentemente, a divida externa tem um caracter menos
volatil e reversivel. No Norte de Africa, pelo contrario, o peso da divida de curto prazo na
divida externa total tem vindo a crescer, atingindo 22.5% em 2014.

Figura 2.9. Divida de curto-prazo em Africa, em % da divida externa total, 2004-14
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Fonte: Banco Mundial (2016c).
StatLink sz http://dx.doi.org/10.1787/888933391312

A queda do preco do petréleo e dos metais de base, registada desde 2014, tornara
os paises exportadores de matérias-primas mais vulnerdveis a divida. A dltima lista
de andlise da sustentabilidade da divida nos paises de rendimento baixo (para o Trust
Fund de Crescimento e Redugao da Pobreza) revela que, em 2015, as perspetivas sobre
a sustentabilidade da divida pioraram nos Camardes, Etidpia, Gana, Republica Centro-
Africana, Republica do Congo e Zambia. A vulnerabilidade da divida era ji elevada
no Burundi e no Chade, enquanto o Suddo e o Zimbabwe figuravam em situagao de
sobre-endividamento. Entre os paises elegiveis para o trust fund, as perspetivas sobre
sustentabilidade da divida melhoraram apenas no Senegal, devido a incorporagdo do
alto valor de remessas dos emigrantes na andlise da divida do pais.

As remessas sdo um recurso importante e estavel para o desenvolvimento
africano

As remessas dos emigrantes representam uma fonte fundamental de capital para
os paises africanos. Essas podem ser aproveitadas para incentivar o investimento e
o crescimento, mas os esforcos para maximizar o seu impacto no desenvolvimento
enfrentam grandes obstaculos. Para além disso, a recente evoluc¢ao nos paises ricos em
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recursos naturais do Médio Oriente e na Russia, bem como a relativa estagnacdo do
crescimento da Unido Europeia, apontam para uma possivel diminuicdo das remessas.

Estima-se que existam 23.2 milhdes de migrantes provenientes de paises da Africa
subsariana, dos quais 26% residem em paises da OCDE e 65.6% no continente africano
(Banco Mundial, 2016b). Os principais paises de origem dos migrantes sdo o Burkina
Faso, a Cote d’Ivoire, a Republica Democratica do Congo, a Nigéria, a Somalia e o Sudao.
Por sua vez, os paises africanos receberam 18 milhdes de migrantes, a maioria dos quais
na Africa do Sul, Céte d’Ivoire, Etiépia, Nigéria e Quénia.

Os paises desenvolvidos sdo as principais fontes de remessas para Africa, mas paises
como os Camaroes (2.4 mil milhdes de USD, em 2015), a Cote d’Ivoire (1.3 mil milhdes de
USD) e a Africa do Sul (1.1 mil milhdes de USD) transferiram grandes fluxos de remessas
para outros paises africanos. Quase metade das remessas enviadas para Africa provém
de quatro paises: Estados Unidos (8.4 mil milhdes de USD), Arabia Saudita (8.3 mil
milhoes de USD), Franca (6.9 mil milhoes de USD) e Reino Unido (5.2 mil milhoes de
USD) (Banco Mundial, 2015a). Em 2015, as remessas bilaterais para Africa atingiram 63.8
mil milhoes de USD. O maior montante de remessas em percentagem do PIB destinou-se
a alguns paises de rendimento baixo, como a Libéria, a Gambia, as Comores e o Lesoto
(Tabela 2.3).

Tabela 2.3. Os quinze principais paises recetores de remessas em Africa, 2015
(em percentagem do PIB)

Mil milhdes de USD,

% PIB USD per capita precos correntes
Libéria 28.18 132.17 0.57
Gambia 23.74 91.24 0.18
Comores 22.76 167.74 0.13
Lesoto 19.87 211.17 0.40
Cabo Verde 11.81 369.47 0.19
Senegal 11.54 107.84 1.61
Sao Tomé e Principe 8.93 143.33 0.03
Togo 8.30 48.00 0.34
Mali 8.17 54.90 0.89
Marrocos 6.48 199.37 6.68
Tunisia 517 206.17 2.29
Madagéascar 4.49 17.64 0.43
Guiné-Bissau 4.41 25.68 0.05
Nigéria 4.23 116.75 20.86
Uganda 422 26.39 1.05
Benim 2.70 19.13 0.21

Fonte: Calculos dos autores, com base em dados do Banco Mundial (2015b).

Continuara a existir uma disparidade na distribuicdo regional das remessas

As remessas oficiais para Africa estdo distribuidas de forma desigual, tendo o Norte
de Africa (49.5%) e a Africa Ocidental (40.8%) recebido a maior parte desses fluxos em
2014 (Figura 2.10). As estimativas de 2015 apontam para uma estabilidade das remessas
para o Norte de Africa, com um valor na ordem dos 31.7 mil milhées de USD, prevendo-
se um aumento para 32.1 mil milhdes de USD, em 2016 (Banco Mundial, 2015b). O Egito
tem registado um aumento constante das remessas (7.1 mil milhoes de USD, em 2009,
e 20.4 mil milhoes de USD, em 2015) e é atualmente o principal recetor de remessas
no Norte de Africa. Outros paises receberam igualmente grandes fluxos de remessas,
como Marrocos (6.9 mil milhdes de USD, em 2014, e 6.7 mil milhdes de USD, em 2015) e a
Tunisia (2.3 mil milhdes de USD, em 2014 e 2015).
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Prevé-se que as remessas para a Africa subsariana crescam 1.6% em 2015, atingindo
32.3 mil milhdes de USD, e que continuem a aumentar em 2016, para um valor de
33.6 mil milhdes de USD. A Nigéria, por si s6, representa aproximadamente dois tercos
das remessas totais para a Africa subsariana, mas os valores para este pais mantiveram-
se estagnados em 2014 e 2015, em torno dos 21 mil milhdes de USD. Verificaram-se
aumentos consideraveis no Quénia (10.7%), na Africa do Sul (7.1%) e no Uganda (6.8%).

A dependéncia das remessas é variavel. Nas Comoresm Gambia, no Lesoto e na
Libéria e, as remessas dos emigrantes equivaleram a cerca de 20% do PIB, em 2015.

As previsoes apontam para um abrandamento do crescimento das remessas para
Africa, devido ao fraco crescimento econémico na Europa, ao impacto da queda dos
precos do petréleo no Médio Oriente, a depreciagao do Euro e ao refor¢o dos controlos de
imigracdo em muitos paises de origem das remessas.

Ademais, os paises com uma grande populacdo de migrantes poderiam aproveitar
o potencial das remessas para desenvolverem o seu setor financeiro e incentivarem
o investimento e o crescimento econdémico. No entanto, é necessario um aumento da
transparéncia.

Varios paises africanos estdo a explorar o mercado dos fundos de remessas por
meio da “emissao de titulos da didspora”, que tém como objetivo o investimento nos
paises de origem dos migrantes. Os recursos angariados através de titulos da didspora
podem ser usados para financiar projetos que beneficiam os emigrantes, tais como
habitacao, escolas, hospitais e infraestruturas. De acordo com dados do Banco Africano
de Desenvolvimento, Africa poderia angariar 17 mil milhdes de USD por ano através da
utilizagcdo das remessas futuras como garantia. Existem uma série de obstaculos que
impedem os paises africanos de aproveitarem todas as vantagens das remessas.

Os baixos precos do petrdleo podem reduzir as remessas provenientes de paises do
Golfo, a médio e longo prazo. A curto prazo, porém, a existéncia de grandes reservas de
divisas e de situacdes or¢camentais sélidas pode suportar as despesas correntes, adiando
o impacto da queda nas receitas petroliferas no emprego dos migrantes. Prevé-se que
as remessas para a totalidade do continente africano aumentem em 2016, atingindo
65.7 mil milhoes de USD (Banco Mundial, 2016b). No entanto, o conflito no Médio Oriente
tem causado o deslocamento forcado de populagdes e continua a ser um importante
fator de risco para as remessas.

Figura 2.10. Remessas em Africa, por sub-regido, 2004-15
(mil milhoes de USD a pregos correntes)
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Fonte: Calculos dos autores com base em dados do Banco Mundial (2015b).
StatLink iz http://dx.doi.org/10.1787/888933391328
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A ajuda publica ao desenvolvimento estabilizou, mas fica aquém dos
compromissos publicos

Entre 2012 e 2013, verificou-se um grande aumento da ajuda publica ao
desenvolvimento liquida em Africa, de um valor baixo, na ordem dos 21 mil milhées de
USD (a precos constantes de 2012) para um pico de 50 mil milhoes de USD (Figura 2.11).
Em 2014, de acordo com dados da OCDE, a APD total liquida voltou a descer cerca de 3 mil
milhdes de USD. Devido ao forte crescimento do PIB, o peso da ajuda ao desenvolvimento
nos paises recetores em Africa decresceu de 2.63% do PIB em 2009 para menos de 2%, em
2014. A Ajuda Programavel por Pais (APP) - ou seja, o volume de ajuda que os doadores
programam atribuir a um determinado pais - é considerada um bom indicador da APD e
devera aumentar a partir de 2015.

Figura 2.11. Desembolsos liquidos de ajuda publica ao desenvolvimento
para Africa, 1997-2016
(mil milhdes de USD a precgos constantes 2012)
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Fonte: Calculos dos autores com base em dados da OCDE (2016).
StatLink =iz http://dx.doi.org/10.1787/888933391338

Na Agenda de Acdo de Adis Abeba (UNDESA, 2015a), adotada na Terceira Conferéncia
Internacional sobre Financiamento do Desenvolvimento e endossada pela Assembleia
Geral das Nacoes Unidas em 2015, os fornecedores de APD reafirmaram os compromissos
anteriores. Muitos paises desenvolvidos prometeram atingir a meta de afetarem 0.7%
do Rendimento Nacional Bruto (RNB) a APD e entre 0.15% e 0.20% do RNB aos paises
menos avanc¢ados (PMA). Os membros do Comité de Ajuda ao Desenvolvimento (CAD) da
OCDE comprometeram-se ainda a reverter o declinio da APD para Africa, reafirmando a
meta geral de 0.7% do RNB. A Agenda de Acdo de Adis Abeba apela especificamente aos
doadores que mantenham um nivel minimo de APD nao inferior ao de 2013.

A ajuda multilateral e a APD dos doadores do CAD continuam estaveis

A ajuda multilateral para Africa continuou estdvel em 2014, atingindo 20.6 mil
milhdées de USD, um valor similar ao registado em 2013. Em 2014, os principais
contributos provém das instituicées da Unido Europeia (6.7 mil milhoes de USD), da
Associacao Internacional de Desenvolvimento (AID) (6.4 mil milhdes de USD), do Fundo
Global (2 mil milhoes de USD) e do Fundo Africano de Desenvolvimento (1.9 mil milhoes
de USD). Entre 2013 e 2014, as instituicdes da UE aumentaram a APD para Africa em
13.6%, enquanto o Fundo Global diminuiu os desembolsos em 22%.
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A ajuda multilateral para Africa podera ser substituida por empréstimos multilaterais
nao-concessionais, originando uma queda desta ajuda nos préximos dez anos. Quando
o rendimento per capita dos paises cresce acima do limiar de elegibilidade para a
AID, estes perdem o direito a ajuda multilateral, independentemente de poderem ter
um grande numero de pessoas a viver em pobreza extrema. Segundo as previsoes de
Reisen e Garroway (2014), em 2025, os Camardes, a Guiné, o Quénia, a Mauritania e o
Senegal ultrapassarao o limiar de elegibilidade para a AID (RNB per capita menor do que
1215 USD, em 2016). Estes autores preveem também que a Cote d’Ivoire, o Gana, o Lesoto
e a Nigéria ultrapassem o anterior limite de elegibilidade para a IDA mais elevado, de
1965 USD.

A ajuda bilateral dos doadores membros do CAD também se manteve praticamente
estavel em 2014, atingindo cerca de 29 mil milhdes de USD. Os principais doadores foram
os Estados Unidos (9.3 mil milhdes de USD), o Reino Unido (4.3 mil milhoes de USD), a
Alemanha (3 mil milhoes de USD) e a Franca (2.9 mil milhdes de USD). Em 2014, a APD
proveniente de paises ndo-membros do CAD listados nas estatisticas da OCDE registou
uma queda, principalmente devido aos cortes na ajuda dos Emirados Arabes Unidos,
Turquia e Kuwait. A ajuda dos paises ndo-membros do CAD diminuiu cerca de 25%
- atingindo 4.4 mil milhdes de USD - em grande parte resultante de um decréscimo da
ajuda ao Egito por parte da Arabia Saudita e dos Emirados Arabes Unidos.

S6 pouco mais de metade da APD para Africa é destinada aos paises de rendimento baixo

Os paises de rendimento baixo (PRB, ou LIC, na sigla inglesa) sdo o destino de
pouco mais de metade da APD para Africa. (Figura 2.12). O peso dos PRB na ajuda ao
desenvolvimento afetada a Africa registou um méaximo de 58.9%, em 2010, e decresceu
para 52.1% em 2013, recuperando ligeiramente em 2014. Em valores absolutos, a APD
para os PRB em Africa ndo registou variagdes, entre 2011 e 2014, situando-se em cerca
de 27 mil milhdes de USD por ano. Em 2015, estima-se que tenha aumentado para
27.5 mil milhdes de USD. De acordo com as projecoes da APP, a distribuicao da APD para
os paises africanos de rendimento baixo, médio-baixo e médio-alto deverd manter-se
praticamente estavel em 2016.

Figura 2.12. Desembolsos liquidos de ajuda publica ao desenvolvimento para
Africa, por grupo de rendimento, 2004-16
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Fonte: Célculos dos autores com base em dados da OCDE (2016).
StatLink sz http://dx.doi.org/10.1787/888933391341
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A Africa Oriental e a Africa Ocidental sdo as principais regides recetoras de APD

A Africa Oriental e a Africa Ocidental sdo as regides que recebem mais ajuda publica
ao desenvolvimento do conjunto dos doadores registados (Figura 2.13). A Eti6pia (com
3.6 mil milhdes de USD), o Quénia (2.7 mil milhdes de USD) e a Tanzania (2.6 mil milhdes
de USD) séo os principais recetores na Africa Oriental, enquanto a Nigéria (com 2.5 mil
milhdes de USD) encabeca a lista na Africa Ocidental. Entre os principais recetores de
ajuda no continente africano estdo também o Egito (3.5 mil milhdes de USD), Marrocos
(2.2 mil milhdées de USD) e Mocambique (2.1 mil milhdes de USD). Estes sete paises
representam, no seu conjunto, 36% da ajuda ao desenvolvimento total em Africa.

Entre 2013 e 2014, varios paises da Africa Austral, como a Africa do Sul, a Angola, o
Lesoto e a Suazilandia registaram uma reducao da ajuda ao desenvolvimento recebida.
Os paises do Norte de Africa receberam menos 13.5% de ajuda, principalmente devido &
diminuigdo da APD para o Egito e para o Sudao.

Figura 2.13. Desembolsos liquidos de ajuda publica ao desenvolvimento
para Africa, por regido, 2004-16
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Fonte: Calculos dos autores, com base em dados da OCDE (2016).
StatLink si=r http://dx.doi.org/10.1787/888933391352

As estimativas apontam para um aumento da Ajuda Programéavel por Pais em Africa

A Global Outlook on Aid 2015 (OCDE, 2015) indica que a ajuda especifica por pais,
destinada aos paises mais pobres, deverd, apds varios anos de declinio, apresentar uma
recuperacao, como indica os compromissos firmados pelos doadores

Este relatério disponibiliza uma visdo geral da afetacdo global da ajuda ao
desenvolvimento até 2018, com base no Inquérito do CAD as Despesas Futuras dos
Doadores 2015, mapeando os fluxos da Ajuda Programavel por Pais (APP). O relatério
salienta a existéncia de um aumento programado da ajuda a partir de 2015 (Tabela 2.4).

Tabela 2.4. Ajuda Programavel por Pais em Africa, estimativas e projecdes
(mil milhdes de USD)

2014 2015 2016 2017 2018
Africa subsariana 351 371 38.6 38.9 39.4
Norte de Africa 8.8 8.7 9.0 9.3 9.4
Africa, Total 455 474 49.3 49.9 50.6

Fonte: Calculos dos autores, com base em dados da OCDE (2016).
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De acordo com o inquérito de 2015 as despesas futuras dos doadores, previa-se que
a APP aumentasse 2.7 mil milhdes de USD em 2015. As agéncias multilaterais estdo a
intensificar os seus esfor¢os, realizando desembolsos maiores apds receberem injecoes
de capital. Os paises menos desenvolvidos e de rendimento baixo beneficiardo deste
aumento, estimando-se um crescimento real da ajuda na ordem dos 5.7%, em 2015.
No mesmo ano, a APP geral para os paises de rendimento baixo-médio (LMIC, na sigla
inglesa) deverd manter-se estavel, assinalando que o financiamento dos doadores
para este grupo de paises se encontra salvaguardado. No que respeita aos paises de
rendimento médio-alto, a APP deverd descer 4.4%, principalmente no caso dos paises de
rendimento mais elevado.

Em termos geograficos, as proje¢des indicam que a APP para a Africa subsariana
devera crescer mais do que noutras regioes, prevendo-se um aumento de 5.7%, devido
aos empréstimos concessionais. A APP geral deverd manter-se estavel até 2018, incluindo
um aumento da ajuda para os paises menos avancados, apds a decisdo dos membros
do CAD (dezembro de 2014) de alocarem mais Ajuda Publica ao Desenvolvimento aos
paises com maiores necessidades. Dois tercos dos paises menos avancados registarao
um aumento da APP, salientando-se uma atencao particular aos paises afetados pelo
Ebola, como a Guiné.

Verifica-se um aumento da ajuda ao desenvolvimento da China para Africa

Estima-se que haja um aumento da ajuda da China para Africa, embora as estimativas
do volume total sejam muito diversas. A ajuda chinesa para Africa ndo é reportada
pela OCDE e ndo esta incluida, portanto, nos dados acima referidos. O governo chinés
também ndo disponibiliza informacado detalhada sobre a sua ajuda externa total. A China
Africa Research Initiative fornece informagao baseada no Anudrio Estatistico da China e
em outras fontes chinesas. A Figura 2.14 mostra uma clara tendéncia ascendente da
ajuda chinesa para Africa, aumentando de aproximadamente 600 milhdes de USD em
2000, para 3.2 mil milhdes de USD, em 2013.

Figura 2.14. Ajuda externa da China
(mil milhoes de USD)
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Fonte: China Africa Research Initiative (2016).
StatLink sa=r http://dx.doi.org/10.1787/888933391369

© AfDB, OECD, UNDP 2016 Perspetivas econémicas em Africa 7


http://dx.doi.org/10.1787/888933350229

2. FLUXOS FINANCEIROS EXTERNOS E RECEITAS FISCAIS EM AFRICA

As receitas internas diminuem com a queda das receitas provenientes
dos recursos naturais

De acordo com os dados recolhidos pelo Banco Africano de Desenvolvimento através
das missdes de pais realizadas para o Perspetivas econémicas em Africa, apés uma década
de crescimento da mobilizacdo interna de recursos financeiros, a queda do preco dos
recursos naturais refletiu-se nas receitas publicas internas do continente. No entanto, os
paises sem recursos naturais aumentaram as suas receitas fiscais e o racio dos impostos
e relacdo ao PIB.

A Agenda de Acdo de Adis Abeba de 2015 (UN, 2015a), definiu as receitas publicas
internas como uma area prioritdria de atuacdo. A mobilizacdo de receitas publicas é
crucial para concretizar os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel das Na¢oes Unidas
sobre o aumento dos niveis de produtividade e sobre um crescimento mais inclusivo.
A mobilizacdo de recursos internos reforca a apropriacdo dos paises relativamente as
politicas puiiblicas e permite a transicao para uma maior autonomia financeira. Os paises
africanos ainda enfrentam enormes desafios para coligir mais e melhores impostos,
principalmente devido a sua estrutura econémica e a prevaléncia do setor informal.

A queda acentuada das receitas provenientes de recursos naturais causou um decréscimo
das receitas totais desde 2013

Até 2013, o continente africano registou um aumento das suas receitas publicas
internas, conseguindo arrecadar, nesse ano, um total de 468 mil milhdes de USD. Desde
entao, porém, este volume tem diminuido devido a queda das receitas provenientes dos
recursos naturais. Em 2014, as autoridades tributarias em Africa arrecadaram 461 mil
milhdes de USD, o que corresponde a um decréscimo anual de 1.5%. A queda acentuada
das receitas publicas nos grandes paises ricos em recursos naturais em 2015 determinou
uma reducéo nas receitas publicas totais em Africa. Segundo dados de 2014, as receitas
publicas nos paises africanos ricos em recursos naturais (373 mil milhoes de USD)
ficaram muito acima das receitas dos paises pobres em nesses recursos (88 mil milhoes
de USD).!

As receitas provenientes dos recursos naturais — que abrangem desde a extracao
de petréleo ou recursos minerais, até algumas culturas agricolas como a exportacdo
de cacau - sdo o fluxo que mais contribui para as receitas em Africa. No entanto, ap6s
atingirem um valor maximo de 171 mil milhées de USD em 2012, estas receitas tém
vindo a decrescer. Entre 2013 e 2014, cairam 8.3%, situando-se nos 155 mil milhdées de
USD. Em 2015, estas receitas registaram uma queda acentuada na Africa do Sul, Angola,
Argélia, Gana, Libia e Nigéria, principalmente devido a queda dos precos do petrdleo
e recursos minerais. Alguns paises registaram, desde 2013, uma reducdo de 20% nas
receitas dos recursos naturais. No entanto, na Céte d’Ivoire, no Sudao e na Zadmbia esta
tendéncia nao se verificou, ndo obstante a descida dos precos do petréleo e do cobre. Nos
paises africanos ricos em recursos naturais, o peso destas receitas no PIB atingiu 26.3%
no ano mais favoravel - 2012 - e desceu para 23.3% em 2014.
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Figura 2.15. Estrutura fiscal em Africa: paises ricos em recursos versus paises
pobres em recursos
(racios receitas-PIB, 2004-14)
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Fonte: Calculos dos autores, com base em dados das Perspetivas econémicas em Africa.
StatLink = http://dx.doi.org/10.1787/888933391378

Os paises pobres em recursos naturais registam um aumento nas receitas e dos racios fiscais

Os paises pobres em recursos naturais tém vindo a aumentar as receitas publicas,
diversificando para além dos impostos comerciais e apostando na tributacdo direta
sobre o rendimento e sobre os lucros, bem como em impostos indiretos sobre o consumo.
Entre 2010 e 2014, as receitas publicas nestes paises aumentaram de 62 mil milhdes para
88 mil milhoes de USD. Sendo assim, tais receitas cresceram mais do que o PIB, dado
que o racio fiscal médio nos paises pobres em recursos naturais aumentou de 8.2% para
10.2%, no mesmo periodo.

Os racios fiscais sdo ainda muito baixos, se comparados com os padroes
internacionais. Nos paises da OCDE, as receitas fiscais representam, em média, 34.4%
do PIB. O ajustamento do racio impostos-PIB as diferencgas estruturais (principalmente
o PIB per capita, a composic¢do setorial da producao, o grau de urbanizacao e a abertura
comercial) resulta na medida do esfor¢o fiscal, ou seja, a relacdo entre a coleta efetiva de
impostos de um pais e as suas receitas fiscais potenciais. Africa apresenta uma grande
diversidade em termos de esforco fiscal. Daude et al. (2012) constaram que, em 2008,
muitos paises africanos superaram o indice de esforgo fiscal internacional.
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Caixa 2.3. Nova base de dados com estatisticas comparaveis das receitas
em Africa

Com o objetivo de aumentar a comparabilidade, qualidade e acessibilidade dos dados
sobre receitas publicas em Africa, a Comissdo da Unido Africana, o Férum Africano
de Administracdo Fiscal e a OCDE lancaram em Marco de 2016 a primeira edicdo das
Estatisticas sobre Receitas em Africa, com o apoio do BAD, da Organizagdo Mundial das
Alfandegas e do Centre de rencontres et d’études des dirigeants des administrations fiscales
(CREDAF) (ver a Caixa 2.4 em BAD et al., 2015).

Os funcionarios da administracéo tributaria da Africa do Sul, Camardes, Céte d’Ivoire,
Marrocos, Mauricias, Ruanda, Senegal e Tunisia trabalharam com as instituigoes
parceiras no sentido de organizarem os dados sobre receitas entre 1997 e 2014, seguindo
as diretrizes do sistema de classificacao fiscal ja utilizado noutros 57 paises no mundo.
Isto tornou, pela primeira vez, as suas estatisticas efetivamente comparaveis entre si e
com outros paises.

Esta nova base de dados facilitard a anadlise de politicas, a medi¢do e previsdo sobre
o impacto das reformas, a definicdo de politicas comuns no d&mbito das comunidades
econémicas regionais, a identificacdo de boas praticas, o envolvimento no didlogo
internacional e a aprendizagem entre pares, bem como o reporte aos cidadaos e aos
representantes eleitos.

O trabalho desenvolvido é um contributo para o lancamento da Estratégia para a
Harmonizacio Estatistica em Africa, definida pelo capitulo financeiro da Carta Africana
sobre Estatistica. Essa contribui igualmente para o plano de implementacao a dez anos
(2014-2023) da Agenda 2063 da Unido Africana, que pretende “desenvolver e implementar
enquadramentos politicos para as estatisticas das receitas e inclusao fiscal em Africa”.
No plano global, este trabalho contribui para os Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel, especificamente para a meta 17.1 — “melhorar a capacidade nacional para
coleta de impostos e outras fontes de receita” e para a meta 17.19 — “ apoiar o reforco da
capacidade estatistica nos paises em desenvolvimento”.

Fonte: OCDE/ATAF/CUA (2016).

Nos paises ricos em recursos naturais, o racio das receitas em relagdo ao PIB caiu em
todas as categorias

A andlise dos racios de receitas em relagdo ao PIB aponta para dois grupos distintos
de paises. Nos paises ricos em recursos naturais, estes racios cairam em todas as
categorias de impostos, ap6s a queda acentuada dos precos internacionais se ter refletido
negativamente nas suas receitas. Entre 2011 e 2014, o peso das receitas provenientes dos
recursos naturais no PIB diminuiu de 13.4% para 9.7%, o que corresponde a 3.7 pontos
percentuais. Em 2013, as receitas dos recursos naturais representavam ainda mais de
80% do total de receitas e 20% do PIB em paises ricos em petréleo, como Angola, Argélia,
Congo, Guiné Equatorial e Libia (BAD/OCDE/PNUD, 2015).

Os paises ricos em recursos naturais sofreram, igualmente, uma queda proé-ciclica
do racio dos impostos em relagao ao PIB, tanto nos impostos diretos sobre o rendimento
e o lucro, como nos impostos indiretos, tal como demonstrado pela Figura 2.15. O
rendimento baseado nos recursos naturais domina as economias destes paises, pelo que
é um desafio enorme tentar diversificar e direcionar mais as receitas para o rendimento,
os lucros e o consumo. As bases fiscais sdo também afetadas pela queda dos pregos
das matérias-primas em paises ricos em recursos, a menos que toda a economia se
afaste dos setores de recursos naturais. A implementag¢do de impostos progressivos
sobre o rendimento poderia atenuar as caracteristicas proé-ciclicas da tributacdo dos
rendimentos.
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Os impostos diretos e indiretos sobem gradualmente nos paises africanos pobres em
recursos

Os paises pobres em recursos naturais conseguiram alargar a sua base fiscal e
arrecadar receitas através de mais impostos diretos e indiretos. A Figura 2.15 demonstra
o aumento continuo do peso dos impostos diretos e indiretos em relacdo ao PIB.
Isto ajudou os paises pobres em recursos a aumentarem o seu racio fiscal total (nao
ponderado) de 8.5% em 2011, para 10.2% em 2014. O bom desempenho do crescimento
econémico e o aumento da coleta de impostos permitiram a mobilizacao de recursos
internos, embora os racios fiscais nos paises africanos pobres em recursos continuem a
ser baixos, se comparados com outros paises.

Varios paises da Africa Oriental destacaram-se em 2015, por aumentarem as receitas
provenientes de impostos indiretos (principalmente sobre o consumo) e de impostos
diretos sobre os rendimentos e sobre os lucros das empresas. Entre 2012 e 2015, a Etiépia
duplicou as receitas dos impostos diretos e indiretos, enquanto o Quénia e o Ruanda
revelaram uma tendéncia ascendente e dindmica das receitas fiscais. No geral, os paises
pobres em recursos naturais da Africa Ocidental tém uma estrutura equilibrada de
impostos diretos, indiretos e comerciais, a qual devera contribuir para manter um fluxo
estavel e previsivel de recursos para financiar a agéo publica.

E necessario que os fluxos financeiros e as receitas piblicas gerem beneficios
sustentaveis

A mobilizacao de recursos internos e externos, num contexto de descida dos precos
das matérias-primas e de ajustamento da economia chinesa, gera novos desafios
politicos, mas também novas oportunidades. Surgem questbes sobre de que forma
os governos dos paises exportadores de matérias-primas podem absorver a perda de
receitas no curto prazo. A longo prazo, é também importante que os governos africanos
apostem na diversificacdo das suas economias, para garantirem que os fluxos financeiros
e as receitas publicas se traduzem em beneficios sustentaveis.

Existe um vasto conjunto de politicas possiveis, para uma grande diversidade de
paises. A principal distingdo estrutural é entre paises exportadores e paises importadores
liquidos de combustiveis fésseis e metais industriais. No plano financeiro, a principal
diferenca estd no nivel de poupancas internas, na sustentabilidade da divida externa
e no nivel de reservas de divisas. Outra distin¢do diz respeito ao grau de flexibilidade
da taxa de cambio. Por fim, a qualidade da governacdo e das institui¢des nacionais
desempenha um papel fundamental na forma como os recursos financeiros sdo usados
para tornar o crescimento mais inclusivo e sustentavel.

Um dos grandes desafios de curto prazo é a estabilizacdo do financiamento para o
desenvolvimento. A reducdo dos fluxos financeiros externos requer um aumento das
receitas fiscais internas, maiores incentivos a entrada de fluxos externos e uma melhor
utilizacdo das reservas externas, para se evitarem medidas de austeridade:

« Necessidade de poupanga. Africa é a regido do mundo com a menor taxa de
poupanca. Isto retrai o investimento e a produgdo futura. A taxa de poupancga
interna no continente africano tem diminuido desde 2009 e continuard a cair
em 2015, atingindo apenas 15.4% do PIB, segundo a previsdo do FMI (2015a).
Comparativamente, estima-se que a taxa média no conjunto dos paises emergentes
e em desenvolvimento em 2015 seja de 31.9%. Um estudo recente do FMI (2015c)
afirma que um pais médio da Africa subsariana pode aumentar as suas receitas
fiscais entre 3 a 6.5 pontos percentuais. Num contexto de baixos precos do petréleo,
os paises poderdo equacionar a eliminacao dos subsidios petroliferos e o aumento
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de receitas fiscais nao-petroliferas, nomeadamente através do aumento do imposto
sobre valor acrescentado (IVA). No entanto, a diversificagdo econémica é importante
para sustentar estas receitas fiscais ndo-petroliferas.

» Reformas tributdrias. Com o recuo das receitas provenientes dos recursos
naturais, os paises devem alargar a sua base fiscal para além do setor extrativo,
compreendendo, assim, os impostos baseados no consumo. As receitas baseadas
nos recursos naturais podem responder de forma inesperada aos desafios, como
demonstra o exemplo da Republica Democratica do Congo. O governo congolés,
apesar da queda dos precos das matérias-primas, arrecadou um valor recorde de
2 mil milhdes de USD em 2014. A Iniciativa para a Transparéncia das Industrias
Extrativas (EITI, 2016) salientou os esfor¢cos da RDC para melhorar a transparéncia
financeira. Os paises ricos em recursos naturais tendem a ser intensivos em energia
e carbono. Os impostos sobre o carbono, previstos na Africa do Sul, podem reduzir
as emissoes de gases com efeito de estufa e diversificar a base fiscal.

« Aumento do ricio impostos-PIB. Os paises sem riquezas naturais devem aumentar
o seu racio de impostos relativamente ao PIB para um valor de referéncia minimo
de 20%, tal como proposto pela Sustainable Development Solutions Network (SDSN,
2013). Os paises devem investir no reforco de sistemas de avaliacdo e coleta de
impostos, bem como garantir o seu cumprimento, melhorar a eficiéncia da despesa
e restringir os fluxos financeiros ilicitos.

« Obrigacdes de risco. Os incentivos a entrada de fluxos externos devem ser
acompanhados de disciplina financeira. A emissao de titulos de curto prazo em
moeda estrangeira para colmatar lacunas de financiamento é uma opgéo arriscada.
Alguns fluxos financeiros podem criar distor¢oes, como a expanséo do crédito e a
apreciacdo da taxa de cdmbio, devido a garantia de crédito implicita e a falta de
regulacao dos setores financeiros. As retiradas bruscas podem causar uma crise;
os custos de resgate e essa crise traduzem-se, por sua vez, numa diminuicao das
poupancas. Os fluxos financeiros geradores de divida sdo inferiores ao investimento
direto estrangeiro, o qual estd associado a um maior crescimento do PIB (Reisen e
Soto, 2001).

 Reforco das reservas. A utilizacao das reservas publicas de divisas (ou dos stocks de
reserva, como no Chile), pode ajudar alguns paises a prepararem-se para periodos
conturbados. No entanto, a redugdo das reservas abaixo de certos niveis (como o
nivel de divida externa e interna de curto-prazo) pode desencadear ataques contra
a moeda, como verificado na Zambia em 2015. A diferenca entre o aumento do
custo dos Eurobonds em moeda local — 20% em média, em Africa - e a diminuicéo
das taxas de crescimento para percentagens de um digito criam dindmicas de
divida pouco sustentaveis, que ndo podem ser compensadas por um excedente nas
contas or¢amentais ou correntes.

Para além de lidarem com os efeitos de curto prazo dos choques externos, os governos
africanos devem implementar com determinacao politicas estruturais de médio a longo
prazo. A Agenda 2063 da Unido Africana (UA, 2015) define sete objetivos, incluindo a
transformacao econdémica e social. A populacao africana é a mais jovem do mundo -
com quase 200 milhoes de pessoas entre os 15 e os 24 anos de idade — e estd em rapido
crescimento. Metade do aumento da mao-de-obra mundial nos préximos 25 anos sera
proveniente de Africa.

Africa tem de criar empregos produtivos para uma nova méo-de-obra que pode
atingir os 500 milhdes de pessoas. O setor das matérias-primas é demasiado intensivo
em capital para poder proporcionar essa oportunidade a populagdo jovem. Enquanto os
paises exportadores de matérias-primas foram fortemente atingidos pelo abrandamento
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da economia chinesa — nomeadamente, a Angola, a Nigéria e a Zdmbia -, outros paises
demonstram grande resiliéncia, como a Etiépia, o Mocambique, o Quénia e o Uganda.
Estes paises foram forcados a diversificar as suas economias, em parte devido a escassez
de matérias-primas. A forma como as economias africanas conseguirdo ultrapassar
os desafios gerados pela queda do preco das matérias-primas dependerd das suas
vantagens comparativas, da qualidade da politica econémica e da implementagado
rapida de medidas. Tal como salientado no PEA 2015 (BAD/OCDE/PNUD, 2015), a solucao
ndo se encontra num uUnico setor. A mao-de-obra tem de ser absorvida por varios
setores, como a industria transformadora de trabalho intensivo, o processamento das
matérias-primas, ou o aumento da produtividade agricola e do emprego no setor rural.
A integragéo regional é fundamental para que Africa concretize todo o seu potencial de
crescimento, para participar na economia mundial e para partilhar os beneficios de um
mercado global cada vez mais interligado. O comércio regional continua a ser dificultado
pelas insuficiéncias nas infraestruturas em Africa. A construcido de infraestruturas,
a eliminacdo de obstaculos ao investimento empresarial e a promocao da educagdo
merecem uma atencao especial no dmbito da Agenda 2063, contribuindo para os
objetivos da transformacao estrutural em Africa.

» Reducéo da volatilidade. O investimento direto estrangeiro, os créditos bancarios e
os investimentos de carteira refletem o contexto econémico global, mas os fatores
internos também contribuiram para a turbuléncia. Sao necessarias reformas
normativas e uma maior estabilidade, incluindo o reforco da acao contra ameacas
de grupos militantes, que tiveram efeitos negativos no crescimento dos paises
afetados.

« Aumento da ajuda ao desenvolvimento. As perspetivas da ajuda em Africa devem
observar a Agenda de Acdo de Adis Abeba, onde se apela a que os doadores
mantenham um nivel minimo de APD né&o inferior ao de 2013. A APD deve ser
direcionada de forma prioritaria para os paises de rendimento baixo e médio-baixo
em Africa.

» Remessas. Os recursos financeiros dos trabalhadores emigrantes representam uma
fonte fundamental de financiamento em Africa. Estes fundos podem impulsionar
o crescimento e serem usados como catalisadores para o desenvolvimento do setor
financeiro.

- Integragdo. Alguns paises beneficiam de uma maior cooperacdo interregional, da
proximidade da Europa Ocidental e de uma cooperacao mais forte com os mercados
emergentes. Estes paises poderdo apoiar o crescimento de outros. O refor¢co do
apoio internacional ao investimento intrarregional em corredores rodoviarios,
na eletricidade, em redes de internet e nos caminhos-de-ferro contribuirad para
estimular o crescimento e as trocas ao nivel regional.

« Lacunas de infraestruturas. Apesar de, nos ultimos anos, se verificar um
investimento significativo em infraestruturas (em grande parte, da China), os
paises africanos ainda ficam aquém de outros paises em desenvolvimento em
quase todas as medidas sobre a cobertura de infraestruturas. Os acessos a agua,
a transporte rodoviario e a eletricidade sdo particularmente reduzidos. A reducéo
destas insuficiéncias nas infraestruturas estimularia o crescimento. Um estudo de
2014, realizado pela Ernst & Young e pelo Consércio de Infraestruturas para Africa,
demonstrou que estas lacunas estdo a ser colmatadas, ja que constata-se a existéncia
de fundos disponiveis e projetos iniciados. Contudo, constatou-se que os trabalhos
ainda nédo tinham comecado em dois tercos dos projetos identificados. Africa ndo
precisa de identificar novas fontes de financiamento, mas sim de assegurar que
os projetos planeados sdo concretizados dentro de um prazo razoavel. Isto garante
que os investidores tenham retorno dos projetos e contribui para a atracdo de

© AfDB, OECD, UNDP 2016 Perspetivas econémicas em Africa 83



2. FLUXOS FINANCEIROS EXTERNOS E RECEITAS FISCAIS EM AFRICA

novos investimentos. Além disso, os paises africanos devem remover os obstaculos
a conclusao dos projetos, através de uma reducao dos custos de fazer negdcios.

« Custos empresariais. Os beneficios dos investimentos em infraestruturas sio
muito restritos se nao forem acompanhados de melhorias ao nivel das instituicoes
e da regulacdo. De acordo com os indicadores Doing Business, do Banco Mundial
(2015c), um pais africano classifica-se, em média, no 151° lugar (em 189 paises),
em comparacdo com um 48° lugar médio para os paises emergentes. A reducdo dos
custos de fazer negécios atrai o investimento local e estrangeiro. Africa foi a regido
que implementou mais reformas normativas para facilitar a realiza¢do de negdcios,
sendo responsavel por um terco das reformas no mundo, em 2015 (ver Capitulo 5).

« Capital humano. N&o obstante os progressos realizados na ultima década, Africa
ainda fica aquém de outras regides do mundo no que respeita a satide, educagio e
formagcéo, ou seja, ao capital humano. E necesséario um maior investimento nestas
areas, para apoiar o desenvolvimento industrial. A existéncia de muitas vagas de
trabalho, num contexto de desemprego em larga escala, confirma o desfasamento
das competéncias em Africa.

Nota

1. De acordo com o FMI (2015b), sdo considerados paises ricos em recursos naturais: Africa do
Sul, Angola, Argélia, Botswana, Camardes, Chade, Cote d’Ivoire, Egito, Gabdo, Gana, Guiné,
Guiné Equatorial, Libéria, Libia, Mauritania, Namibia, Nigéria, Republica do Congo, Republica
Democratica do Congo, Serra Leoa, Sudéo, Suddo do Sul e Zambia.
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