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Primeiramente, quero agradecer ao Instituto pelo convite. Eu me sinto honrado por estar a
falar numa instituicdo tio envolvida com a ascenséo da Africa do Sul ao cenario mundial.

A Africa do Sul passou a ocupar um lugar de relevancia na comunidade internacional nos
ultimos anos, fazendo ouvir a voz da razao e servindo de exemplo das possibilidades de uma
mudanga pacifica. Tive a oportunidade de trabalhar directamente com as autoridades
econémicas sul-africanas no G-20 e no FMI. A Africa do Sul é um membro importante da

comunidade internacional.

Gostaria de discutir os desafios econdmicos enfrentados pelo seu pais a medida que 0 mundo
busca retomar o caminho do crescimento apds quase meia década de crise. Proponho que
examinemos o papel dos paises de mercados emergentes e em desenvolvimento numa época
de dificuldade para muitas economias avancadas. Gostaria de falar também sobre 0s riscos
que paises como a Africa do Sul tém pela frente em decorréncia das politicas monetarias
pouco convencionais empregadas para debelar a crise. Por Gltimo, tratarei dos desafios

econémicos da Africa do Sul no campo interno.

Minha mensagem € simples e directa: para que 0S governos consigam vencer este periodo
perigoso, precisardo responder de maneira concreta a todos esses desafios, a despeito dos
obstaculos politicos. Isso é de grande importancia para paises como a Africa do Sul que estdo
a lutar para alcancar os niveis de crescimento necessarios para satisfazer as aspiragdes de

toda a sua populacao.



Uma lenta recuperagao

As mais recentes previsdes do FMI mostram que a economia mundial esta a fortalecer-se
lentamente. Contudo, ainda ndo conseguimos vislumbrar um crescimento que ao menos se
aproxime dos niveis registados antes da crise de 2008. Embora os mercados financeiros
tenham recuperado, a economia real continua lenta em muitos paises — e isso significa que o
crescimento ndo é suficiente para oferecer trabalho aos milhGes que perderam os seus
empregos nos Ultimos cinco anos. As nossas previsdes mais recentes indicam um

crescimento da economia mundial de 3,3 por cento neste ano e 4 por cento em 2014,

Estamos a notar uma recuperagdo em trés ritmos diferentes, porém precisamos de uma
recuperacgdo a toda a velocidade, o que significa crescimento forte, sustentado e equilibrado.
Os paises de mercados emergentes e em desenvolvimento de modo geral estdo a ir bem e
algumas economias avancadas estdo a apresentar sinais de recuperagdo, enguanto outras

ainda precisam avangar muito.

Vemos que a Europa so deve retomar o caminho do crescimento em 2014, mas a um ritmo
modesto de 1 por cento. Por ora, os paises do sul da Europa permanecem presos huma
profunda recessdo, e o crescimento nas economias centrais continua fraco. Em muitos paises,
a banca ndo consegue oferecer o crédito tdo necessario e as empresas estdo a investir menos.

O desemprego continua a subir a niveis inaceitaveis.

Os problemas da Europa exigem ac¢@es nacionais e colectivas. A politica orcamental é
fundamental. Os paises que tiverem espaco para apoiar as suas economias precisam fazé-lo
— e de maneira a estimular o sector privado a investir e aumentar a procura. Outros
precisardo de um firme compromisso com medidas de ajustamento para assegurar a
sustentabilidade das finangas publicas. No que tange a politica monetaria, o Banco Central
Europeu tem protegido a unido monetaria com as operagdes de refinanciamento de longo
prazo (LTRO), a fim de oferecer crédito aos bancos, e com 0 mecanismo de transmissao

monetaria condicional, por meio das chamadas transac¢es monetérias directas (OMT). Mas



é preciso fazer mais para que os canais do crédito tornem a funcionar. Talvez sejam

necessarias outras medidas monetarias pouco convencionais.

Unido bancéria europeia

Também € preciso agir com relacdo a unido bancaria, o que abrange a recapitalizacdo dos
bancos por intermédio do Mecanismo Europeu de Estabilidade; de uma unido bancéria
abrangente que agregue uma autoridade Unica de resolucdo a recém-criada autoridade

supervisora e um de fundo para a garantia de depositos.

Todas essas acgdes sdo essenciais para que a Europa evite a estagnacao. 1sso teria
implicacBes para a economia mundial — sobretudo para paises como a Africa do Sul, para os

quais o mercado europeu € tdo importante. Retomarei essa ideia mais a frente.

No caso dos Estados Unidos, a recente retomada — crescimento de quase 2 por cento neste
ano, subindo para 3 por cento em 2014 — ocorre apesar do impacto da forte consolidacéo
orcamental neste ano. Um factor crucial para a recuperacéo foi a politica monetaria pouco
convencional que o Federal Reserve adoptou apds a crise de 2008 e, posteriormente,
reforcou. Mais recentemente, essa politica serviu de espelho para o Japao, onde o Banco do
Japéo actuou de forma agressiva para afrouxar a politica monetaria no intuito de superar a

deflacao.

Até ao momento, essa politica monetaria pouco convencional tem sido boa para a economia
mundial, mas o seu impacto futuro preocupa, sobretudo nos mercados emergentes. Muito
tem-se discutido sobre o impacto do fluxo monetario das economias avangadas sobre 0s
precos dos activos e a avaliacdo das taxas de cambio. Até agora, ndo notamos taxas de
cambio pressionadas e fora do seu alinhamento nem estamos a ver sinais de bolhas de
activos. Mas é justificavel ter cuidado, e também é importante estudar estrategias de saida —

mesmo que a saida s6 ocorra daqui a alguns anos.



Ainda falando das economias de mercados emergentes e de baixo rendimento, elas
responderam por quase trés quartos do crescimento desde a crise de 2008, segundo
estimativas. A forca das economias emergentes da Asia tem sido de importancia vital,
sobretudo aqui em Africa. A procura da Asia por produtos primarios e o fluxo de
investimentos e de bens manufacturados de baixo custo daquela regido gerou uma dindmica
crucial que esta a impulsionar a procura mundial. Contudo, o crescimento tem sido mais
lento em paises como o Brasil e a Africa do Sul, o que sugere que a nossa teoria da
recuperagdo em trés ritmos talvez seja excessivamente ampla e pouco detalhada. Agora
estamos a ouvir sobre a preocupagio com a Asia, de que ela estaria a desacelerar — o
crescimento da India est4 em torno de 6 por cento ao ano, comparado com 8 por cento ha
alguns anos, e a China provavelmente n&o tornara a alcancar dois digitos de crescimento

sustentado.

Os desafios para uma Africa em ascensdo

Num cenario mundial decididamente irregular, a Africa Subsariana destaca-se como uma
histdria de sucesso. Nos quase cinco anos desde a crise de 2008, esta regido cresceu mais
rapido do que nos anos anteriores a crise. O produto regional cresceu 5,1 por cento no ano
passado e essa taxa deve subir para 5,4 por cento neste ano e 5,7 por cento em 2014. Mas o
crescimento tem sido mais vigoroso nos paises exportadores de petréleo e nos de baixo
rendimento. Os paises de rendimento médio, como a Africa do Sul e os seus vizinhos,
cresceram a um ritmo mais lento — em alguns casos devido ao enfraquecimento da procura
na Europa e, em outros, em decorréncia de problemas internos. Tratarei das questdes internas

ao falar da Africa do Sul mais detidamente.

Como muitos devem saber, o crescimento de Africa apoiou-se nos fortes investimentos e nos
precos favoraveis dos produtos primarios. Porém, gostaria de salientar um factor interno
muito importante: a gestdo macroecondémica prudente que muitos paises estdo agora a seguir.
Trata-se de uma das conquistas mais impressionantes de Africa, pois demonstra a melhoria
da capacidade institucional e um novo padrao de governagdo. Com o passar do tempo,

instituicbes mais competentes e uma boa governagdo podem traduzir-se em melhores



resultados na luta contra a pobreza — embora 0s ganhos até ao momento tenham sido

desiguais.

Onde est&o 0s riscos para as perspectivas de Africa? Naturalmente, uma nova desaceleragio
da economia mundial seria uma das principais preocupacdes, sobretudo se isso envolver uma
gueda acentuada da procura por bens dos mercados emergentes, com todas as implicagdes
que isso teria para os precos dos produtos primarios. De imediato, embora a inflagdo esteja a
cair na maioria dos paises, ha alguns em que a elevagdo dos precos continua a ser um desafio.

Em alguns outros paises, ainda é importante reverter ou travar a expansao fiscal.

Certamente, todos os paises devem proteger-se dos choques de uma nova desaceleragdo da
economia mundial; essa € a esséncia de uma gestdo prudente. Por esse motivo, o FMI instou
varios paises africanos a restabelecer as suas margens de reserva orcamentais. Esses paises
sairam relativamente ilesos da recessdo de 2009, em parte porque langcaram mao das suas
reservas orgcamentais. Agora é a hora de poupar para uma necessidade. O desafio € evitar a
reducdo dos investimentos publicos produtivos e dos gastos efectivamente em favor dos
pobres. Entre as opc¢des, destacam-se 0 alargamento das bases de tributacdo, a reforma de
programas mal administrados e a substituicdo dos subsidios a energia de custo elevado por
medidas direccionadas para a proteccao dos pobres. A questdo da reforma dos subsidios a
energia é tratada no mais recente Regional Economic Outlook, o relatério sobre as

perspectivas econdmicas regionais de Africa a ser lancado nesta sexta-feira.

Numa perspectiva de mais longo prazo, dois desafios prementes respeitam aos gargalos na
infra-estruturacédo e a criacdo de empregos. H& uma estreita relacdo entre esses desafios, pois
0 crescimento necessario para reduzir o desemprego exige avangos efectivos na area da
infra-estruturacdo, sobretudo a geracdo de energia — e isso remete ao problema dos

subsidios a energia que geram desincentivos ao investimento.

A subida dos precos dos produtos primarios também destaca a necessidade de melhor
administrar as receitas derivadas dos recursos naturais nos paises que agora exploram novos

jazigos minerais. Essa questdo é crucial para que o0s paises consigam evitar a maldigdo dos



recursos naturais. Essa € uma area em que o FMI esta a concentrar a sua assisténcia técnica

para ajudar os paises a efectivamente colher beneficios da sua riqueza natural.

As perspectivas da Africa do Sul

Percebe-se claramente que a Africa do Sul beneficiou do éxito da Africa Subsariana. Os
paises ao norte sdo o segundo maior mercado dos bens produzidos por este pais, atrds apenas
da Europa, e absorvem 15 por cento das exportacoes. Eles tém quase a mesma participagéo
nas exportacoes que a China. De facto, a expansao dos recursos naturais aumentou o
comeércio de equipamentos para a mineracao. A Comunidade Sul-Africana de
Desenvolvimento em breve pode tornar-se o maior mercado de bens manufacturados da
Africa do Sul. Para além disso, o pais esta a alargar o seu papel como centro regional de

transportes.

Os investimentos feitos na regido por empresas sul-africanas também estéo a subir
acentuadamente. O stock de investimento directo da Africa do Sul no restante do continente
equivale a aproximadamente 5 por cento do PIB do pais, em compara¢do com 1 por cento
antes da crise financeira mundial. Uma larga amostra da comunidade empresarial esta
envolvida e os bancos sul-africanos aparentam estar bem posicionados para tirar partido da
expansdo dos servicos financeiros em toda a Africa.

Contudo, o crescimento africano ndo compensara a fraca procura no mundo nem os factores
internos que limitam o crescimento do pais. As perspectivas da Africa do Sul sio moderadas
— e provavelmente permanecerdo assim. Em 2010-11, a média de crescimento do PIB real
foi de 3,3 por cento, tendo vindo a cair para 2,5 por cento em 2012. No entanto, o
desemprego esta em 25 por cento. A expectativa do FMI é de uma recuperacdo modesta, com
2,8 por cento neste ano e, possivelmente, 3,3 por cento em 2014. Isso decorrera do aumento
da procura por exportacdes na regido e na China. A recente depreciacdo da taxa de cambio

também deve ajudar, assim como os investimentos publicos em infra-estruturag&o.



Mas a procura externa poderia fazer ainda mais. Uma nova desaceleracdo na Europa e nos
mercados emergentes seria motivo de preocupacdo. De maneira analoga, o enfraquecimento
dos precos dos produtos primarios seria um entrave para a economia. Nesse cenario, a Africa
do Sul precisa recorrer mais a fontes internas e sustentaveis de crescimento, sem agravar as

suas vulnerabilidades, uma ideia que retomarei num instante.

Os fluxos de capital também fazem parte desse cenario. A Africa do Sul beneficiou da
entrada de capitais nos mercados emergentes nos Ultimos anos. 1sso representa um tributo a
abertura financeira do pais; a soma dos activos e passivos externos equivale a 170 por cento
do PIB. Mas a propria abertura da Africa do Sul — e a sua grande necessidade de
financiamento externo — expde o pais ao risco da saida de capitais. Um surto repentino de
aversdo ao risco em escala global ou uma turbuléncia nos mercados mundiais poderia
despoletar um desdobramento indesejado. O financiamento dos dois défices do pais — o do

orcamento e o da conta corrente — ficaria muito mais dificil.

Questdes de origem interna

E ai que entram em cena as questdes de origem interna enfrentadas pela economia. O
emprego esta baixo demais, sobretudo no sector privado. De cada dois jovens sul-africanos,
um esta desempregado. Ao mesmo tempo, o salario médio real aumentou a um ritmo superior
ao da produtividade. O problema da competitividade da Africa do Sul esta a manifestar-se

na forma de um crescente défice comercial, mesmo num cenério de crescimento fraco.

Os gargalos nos sectores de energia e transportes sdo um entrave para a economia. E apesar
do forte desempenho das empresas, a queda da confianca dos empresarios limitou o

investimento privado.

A rigidez dos mercados de trabalho e de produtos esta na base de muitos desses problemas.
O sistema de acordo colectivo precisa atender os interesses de toda a popula¢do — e néo
apenas 0s de “quem esta dentro”. Também é preciso aumentar a concorréncia nos mercados
de produtos, o que, por sua vez, abriria as portas para novas empresas, inclusive as de

pequeno e médio porte. Essas reformas também reduziriam 0s pregos e criariam mais



incentivos a inovacdo e ao aumento da produtividade. N&o sera facil levar a cabo reformas

nessas areas, mas um grande acordo social nacional poderia ajudar a superar esse impasse.

A Africa do Sul tem a sorte de contar com gestores econémicos capazes. Eles precisam
manter a politica macroecondémica prudente que pode gerar um ambiente econdémico propicio
ao crescimento e a geracdo de empregos. Ao mesmo tempo, uma estratégia de médio prazo,
conforme delineada no orcamento de 2013, é essencial para restabelecer as margens de
manobra orgamentais e reduzir as vulnerabilidades externas. Essas politicas podem abrir
espaco para a execucao das reformas necessarias para acelerar o crescimento e aumentar o
emprego. O Plano de Desenvolvimento Nacional (PDN) do governo contém um projecto
bem pensado e amplo para resolver as varias limitacfes que descrevi, sobretudo na

infra-estruturacdo, educacao, salde e prestacao de servigos publicos.

E chegada a hora de tomar medidas concretas. Conforme indicado no PDN, “a Africa do Sul
precisa consertar o futuro, a partir de hoje”. Se os problemas estruturais néo forem atacados,
as perspectivas de crescimento enfraquecerdo e os esfor¢os para reduzir o desemprego e a
desigualdade serdo prejudicados. I1sso pode despoletar uma queda da confiangca e um recuo
dos fluxos de capital. No longo prazo, a falta do crescimento inclusivo cria um risco para a
estabilidade social. As reformas estruturais sdo a chave que abrird as portas para a realizagdo
do potencial sul-africano.

O FMI est4 totalmente empenhado em trabalhar com a Africa do Sul para prestar a assessoria
e oferecer a analise que pode ajudar a resolver esses problemas e dar vazdo a toda a
capacidade da economia do pais. Como membro do G-20 e maior economia da Africa
Subsariana, este pais tem um papel a cumprir para assegurar a estabilidade da economia
mundial — e contribuir para o crescimento sustentado e equilibrado —, ao atacar os seus

proprios problemas.

A Africa do Sul fez grandes avancos no desenvolvimento econémico e social desde o fim do
apartheid. Elevou os niveis de rendimento e reduziu a pobreza. Agora é imperativo gerar

crescimento suficiente para criar os milhdes de empregos necessarios para reduzir o



desemprego e absorver quem esta a ingressar no mercado de trabalho. O processo de reforma
exigira coragem politica, mas € o caminho para colher mais beneficios para toda a populagéo
e continuar a construir um pais inclusivo que pode orgulhar-se de servir de exemplo para a

comunidade internacional.



