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Motivacao

» A taxa de cdmbio é uma das ferramentas de politica
econdmica empregues para fazer face a desafios
macroeconomicos, num contexto de um mix de politicas
econodmicas coerentes

» Questdo chave de politica econdmica: Como podem os paises
da Africa Subsariana (ASS) melhorar o seu desempenho
econdmico no contexto do regime cambial que adoptaram?
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Questoes Chaves

» Como evoluiu a distribuicdo de regimes cambiais na
ASS?

» Como o regime cambial afectou o desempenho
economico e, em especial, a inflacdo e o crescimento?

» Qua

resu.

» Imp

| é 0 impacto do regime cambial sobre os
tados orcamentais?

icacOes para as politicas econdmicas
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A ASS é caracterizada por um leque amplo de regimes
cambiais, mas ainda predominam as paridades fixas

Classificagao dos regimes cambiais de facto, 1980-2014
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Muitos paises da ASS abandonaram gradualmente os
regimes de cambio flutuante, sobretudo apds a
Crise Financeira Internacional

Numero de transi¢oes de regimes cambiais, 1980-2014
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Muitos paises com regimes cambiais de jure (anunciados)

flutuantes, aplicam de facto regimes (operacionalmente)
menos flexiveis

Distribuicao da classificacao de regimes cambiais de jure e de facto, 1980-2014

Classificacao de jure

Classificacéo de facto Fixo Intermédio  Flutuante
Fixo 686 52 20
Intermédio 6 413 185
Flutuante 13 9 119
Total 705 474 324
Percentagem de concordancia 97,3 87,1 36,7
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Questoes Chaves

» Como evoluiu a distribuicdo de regimes cambiais na

ASS?

» Como o regime cambial afectou o desempenho
econdémico e, em especial, a infla¢do e o crescimento?

» Qua

resu.

» Imp

| é 0 impacto do regime cambial sobre os
tados orcamentais?

icacOes para as politicas econdmicas
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Medianas simples: A inflacdo é menor em paises da
ASS com regimes de paridade fixa

Desempenho em termos de inflagao
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Andlise empirica: A inflacdo é mais baixa em paises da ASS ° \
com paridade fixa em relacdo a uma ancora nominal crivel

Diferencial estimado de inflagao
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Medianas simples: Regimes mais flexiveis associados a taxas, y..; .
de crescimento mais elevadas desde 2000, mas alguns paises %%
com paridades fixas conseguiram sustentar o crescimento Ol

Desempenho do crescimento per capita
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Possiveis canais pelos quais os
regimes cambiais afectam o crescimento

Medianas, desvio padrao

Medianas, desvio padrao

Efeitos indiretos do regime sobre o crescimento do produto
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Analise empirica: Regimes flexiveis associados a () )
crescimento mais elevado, em funcao de taxas de Ry
cambio mais competitivas L4

Diferencial estimado de crescimento

Efeito direto Efeito total
4 ST *kk
*k% 4 s
3 *
3 L
2
I 2
1
1 /\
O I 0 T T - T T 1
. ML N
*%*
-2 -2 r Kk
*k% *%k%*
-3 -3
EME +DE EME DEV DEV mencs EME +DEV\ ASS EME DEV DEV menos
ASS ASS
B Fixo-flutuante [ntermédio-flutuante

Fundo Monetario Internacional, Perspetivas Econdmicas Regionais para a Africa Subsariana, Outubro de 2016 12



Questoe

s Chaves

» Como evoluiu a distribuicdo de regimes cambiais na
ASS?

» Como o regime cambial afectou o desempenho
economico e, em especial, a inflacdo e o crescimento?

» Qual
resu

| é o impacto do regime cambial sobre os
tados orcamentais?

» Imp

icacOes para as politicas econdmicas
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Andlise empirica: Cambios fixos e flutuantes forneceram .41 _»
um instrumento de disciplina para a politica orcamental = *

Na ASS, os saldos orgamentais dos paises com regimes intermédios foram, em média, cerca de
2 pp do PIB mais fracos que os dos paises com cambio flutuante ou fixo.

Saldo orgamental global e regime cambial
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Saldo orgamental primario e regime cambial
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Questoe

s Chaves

» Como evoluiu a distribuicdo de regimes cambiais na
ASS?

» Como o regime cambial afectou o desempenho
economico e, em especial, a inflacdo e o crescimento?

» Qua

resu.

| é 0 impacto do regime cambial sobre os
tados orcamentais?

» Imp]

icagOes para as politicas econdmicas
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Paridade fixa: beneficio de inflacao baixa e disciplina
orcamental, mas desempenho em termos de crescimento
ligado a competitividade

Taxa média de crescimento v. Competitividade média, 2000—2014
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Maximizar os beneficios do regime cambial: (Oyely )
ada
Diferentes implica¢des da politica econdmica em toda a

ASS

> Para os paises com paridades fixas, as prioridades sdo:

» Reformas que aumentem a competitividade para apoiar o
crescimento

= Ajustamento orcamental favoravel ao crescimento para manter a
paridade fixa, nos casos em que a descida acentuada dos precos das
matérias-primas reduziu fortemente as receitas

> Para os paises com regimes mais flexiveis, as prioridades sdo:

= Reforcar o quadro interno de pohtlca monetdria para garantir a
estabilidade de precos e apoiar o regime flexivel

» Adoptar politicas or¢amentais e monetdrias restritivas na medida
apropriada para conter pressoes inflacionistas associadas a
desvalorizacoes cambiais
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World Economic and Financial Surveys

Muito obrigado!

Regional Economic Outlook

: : A versdao em linha do relatdrio
ub-Saharan Africa ) ,
Multspoed Growth Regional Economic Outlook
for Sub-Saharan Africa
ja esta disponivel em
www.imf.org
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