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Vulnerabilidade a Crise (1)
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B H Paises em recessao oficial (dois trimestres consecutivos)
B H Paises em recessdo ndo-oficial (um trimestre)
MM Paises com desaceleracdo econdémica de mais de 1.0%
[ Paises com desaceleracdo econdémica de mais de 0.5%
Paises com desaceleracido econdmica de mais de 0.1%
Il Paises com aceleragdo econdnmica
(Entre 2007 e 2008, como estimativas de Dezembro de 2008 pelo Fundo Monetario Internacional)
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Vulnerabilidade a Crise (2)

Figure 1. Exposed Countries
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Impacto em Mocambique

» Até agora o impacto em Mocambique da crise
financeira e desaceleracdo economica tem
sido contido..., apesar de persistirem
incertezas consideraveis (FMI. Junho de 2009)
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A Génese da Crise

» Crise do sector financeiro
» Crise econdmica
» Globalizacao da crise




A Génese da Crise: Crise do Sector
Financeiro (1)

» 2001 recessao nos EUA

» O Federal Reserve reduz as taxas de juro para
relancar a economia

» Crédito ao sector imobiliario expande

» Comportamento perverso dos agentes de
crédito, agencias de crédito imobiliario,
bancos, agéncias de risco, e outras
instituicoes financeiras

» Integracao internacional do sector financeiro

» Crédito ao consumo expande



A Génese da Crise: Crise do

Sector Financeiro (2)

2006 pressao inflacionaria nos EUA

-ED sobe as taxas de juro

Dividas mal paradas

nstituicoes financeiras perdem liquidez
Propriedades imobiliarias perdem valor

» Sistema financeiro perde dinheiro e confianca
» Transmissao para a “‘economia real”

» Um exemplo do que aconteceu e como
aconteceu: O caso do Paul

v v VvV v Vv




A Génese da Crise: Crise Econdmica

» Reducao da liquidez e confianca no sector
financeiro

Reducao dos empréstimos
Reducao do consumo
Reducao do investimento
» Reducao do emprego

» Ciclo vicioso

» Dogma do livre mercado

v v Vv




A Génese da Crise: Globalizacao

» Impacto directo: por via da
comercializacao internacional de
“activos toxicos’

» Impacto Indirecto: por via de
outras relacdes econdmicas
externas




Mecanismos de Transmissao e
Impacto em Mocambique

» Comeércio externo
» Fluxos de capitais externos
» Sector financeiro

» Crescimento, emprego, pobreza,
desigualdades.




Mecanhismos de Transmissao e Impacto
em Mocambique: Comercio Externo (1)

» Procura Mundial

» Precos

» Impacto relativo: efeito rendimento e efeito
susbstituicao

» Exportacoées de Mocambique: aluminio, e
bens de consumo nao basicos (castanha,
camarao, turismo)

» Exportacao de servicos: reducao da actividade
econdmica nos paises vizinhos reduz procura
de servicos de transporte.

» Concentracao das exportacoes




Mecanismos de Transmissao e Impacto em
Mocambique: Comércio Externo (2)

Proporcdo das exportacées dos megaprojectos e
exportacdes tradicionais, 2000-2008 (%)
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Mecanismos de Transmissao e Impacto
em Mocambique: Comeércio Externo (3)

» Exportacoes de megaprojectos: reducao em
US$ 659 milhdes (Quase 1/4 das exportacoes
totais), sobretudo devido a reducao de 53%
no preco de aluminio;

» Exportacoes tradicionais: reducao em US$

118 milhdes, sobretudo devido a reducao da
procura;




Mecanismos de Transmissao e Impacto
em Mocambique: Fluxos de Capital

» Fluxos privados de capital

» Fluxos oficiais de capital




Mecanismos de Transmissao e Impacto em
Mocambique: Fluxos de Capitais Privados

» Mais dificil novos investimentos comecarem

» Evidéncias? Areias pesadas de Chibuto?
Projecto de Turismo no Sul?

» Projeccdes: Reducao do IDE e empréstimos
externos ao sector privado em US$ 67
milhdes e US$ 37 milhdes respectivamente

» Pagamento de dividendos: aumento em US$
623 milhdes (?)




Mecanismos de Transmissao e Impacto em
Mocambique: Fluxos Oficiais de Capital (1)
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Mecanismos de Transmissao e Impacto em
Mocambique: Fluxos Oficiais de Capital (2)

» Compromisso dos doadores em relacao a ajuda
programatica (OGE e programas). Redugdes nos
projectos. Apesar de perspectivas de aumento da
ajuda em 2009 em relacao a 2008, os montantes
vao ficar aguém do esperado.

» Incertezas depois de 20009.

» Se 0o Governo tiver escassez de recursos vai
competir com sector produtivo por recursos
(montantes de crédito e taxa de juro). Divida
interna (com taxas de juro bem mais altas do que
a externa) vai aumentar.

» E quando o Governo tiver de pagar (quando a
crise passar?) os contribuintes vao continuar a
sentir o peso da crise.




Mecanhismos de Transmissao e Impacto
em Mocambique: Sistema Financeiro

» Imune ao impacto directo? Quem sao o0s
donos dos bancos?

» Afectado pelo impacto na economia real:
Lucros do sector financeiro provem de
Depositos/empréstimos; comissdoes e taxas
oor servicos. Grande parte dos montantes
vem do exterior. Se actividade economica e
fluxos de capitais externos reduz (privados e

oficiais -40%) a banca e automaticamente
afectada.

» Risco do crédito concentrado.




Resumindo as projeccoes do Impacto
em Mocambique:

As perspectivas economicas
para 2009 deterioraram!




Resumindo as projeccoes do Impacto
em Mocambique: Impacto na BoP

» Balanca de Transacg¢des correntes: reducao de
USS$ 777 milhdes nas receitas da balanca de
transaccoes correntes,;

» IDE e emprestimos externos ao sector
privado: reducao de US$ 67 e US$ 7 milhoes
respectivamente

» Balanca Global: Reducdo de 382 bilioes em
relacao a 2008 (aumento do defice comercial
e reducao do investimento estrangeiro);

» Reservas Internacionais: reducao de US$ 221
qilhoes (3,9 meses de importagoes)



Resumindo as projeccoes do Impacto em
Mocambique: Crescimento e Pobreza

» PIB: 4,3% em 2009, contra 6.8% de 2008,
contra 8% de media na ultima década e contra
6.5% de previsao antes da crise.

» Pobreza: A distribuicao do crescimento nao
tem sido equitativa e, apesar do indice
nacional de pobreza ter caido de 69% em
1997 para 54% em 2003, a avaliacao de 2007
sugere que nos ultimos anos a pobreza pode
ter aumentado, especialmente nas zonas
rurais. (FMI, 2009:5)

» Desigualdades: todos vao sofrer por igual?




Medidas Governamentais (1)

» Aligeiramento da politica fiscal: em face da reducdo das
receitas (resultante da reducao da actividade economica e
porventura do financiamento a projectos) o Governo
compromete-se a manter o nivel de despesas para nao
sacrificar sectores prioritarios. Esse esforco seria amortizado
mais tarde. (Receitas devem ficar 0.8% do PIB aquém do
previsto).

» Aligeiramento da politica monetaria: para financiar o
orcamento interno e limitar a escassez do crédito ao sector
privado. (financiamentos internos de 1,8% do PIB, 1.1% do PIB
acima do valor anteriormente previsto. Expansao de quase
30% do credito ao sector privado. Inflacao? Podera manter-se
controlada uma vez que até agora esta controlada e as
pressdes externas sao fracas (e internas? Eleicbes: governo
comprometeu-se a controlar as suas despesas no periodo de

campanha).
» Acelerar o programa de reformas para melhoria do ambiente
de negoécios: acesso ao crédito, infra-estruturas,

desburocratizar os  procedimentos, mao de obra
aspecializada. Reforma da lei laboral.




Medidas Governamentais (2)

» Aprofundar o PAPA da agricultura lancado em
2008. Nova estratégia ira aumentar o foco no
desenvolvimento rural (em especial a
agricultura), o sector de turismo e a criacao
de mao de obra especializada.

» Controlar o impacto da taxa de cambio nas
exportacoes tradicionais

» Reforco dos servicos de intermediacao
financeira: para expandir para outras zonas
mobilizando poupancas e servicos de credito
formais para as zonas mais remotas,
monetarizando a economia.




Desafios (1)

» A crise € uma oportunidade para mudar!

» Mocambique apresenta uma crise cronica no
seu padrao de acumulacao! Esta crise torna-
nos mais vulneraveis a actual crise mundial;

» O padrao de crescimento de Mocambique é
desarticulado, descontinuo, concentrado e
extremamente dependente do exterior;

» Niveis de competitividade baixos (na regiao:
10? CPIA, Ambiente de negdcios, 9° indice de
competitividade)

» Uma coisa é clara: as solucdes para o caso de

Mocambique nao podem ser de curto prazo!



Graph 4: Mozambique - pattern of the relationhsip between gross investment and trade balance
(US$ million)
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Desafios (2)

Precisamos de diversificar a nossa base produtiva, comercial e
tecnologica de alargar a base de acumulagdao, de garantir
servicos publicos de largo alcance;

Isto tem que ser feito a mesma medida em que reduzimos a
nossa dependéncia estrutural e dinamica em relacao a recursos
externos, que deve ser feita mobilizando mais recursos
domeésticos e os usando-os melhor e mais produtivamente;

Neste contexto, as medidas de politica fiscal e monetaria nao
podem ser vistos como um objectivo em si. E preciso nao perder
de vista que o objectivo final deve ter em vista o
desenvolvimento do sector real para promover o crescimento e
reduzir a pobreza;

Periodos de mudanca podem ter efeitos transitorios nefastos
sobre as camadas mais desfavorecidas dai que € indispensavel
um plano de protecc¢ao social direccionado aos mais vulneraveis.




Conclusao

» Duas crises: Crise cronica (doméstica) e Crise
temporaria (mundial). Qual a crise mais
preocupante?

» Quando a actual crise mundial passar onde
queremos estar?

» A crise € uma oportunidade para mudar para
melhor!




Obrigado!







