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A economia gIobaI estd em crise como resultado da regulamentacdo e supervisdo inadequada dos
bancos e dos mercados financeiros. A regulamentacdo e supervisdo prudenciais recomendadas aos paises
em desenvolvimento, foram praticamente ignoradas nos paises desenvolvidos. Nenhum pais, no entanto, é
poupado das conseqliéncias da desaceleracdo. O impacto sobre os paises em desenvolvimento é ainda maior.

A crise é impulsionada pela reversdo de trés fatores que alimentaram o boom econémico de 2003-2007.
Este periodo viu niveis excepcionais de financiamento (fluxos privados para alguns paises e ajuda ao
desenvolvimento a outros), os precos elevados dos produtos primarios e os grandes fluxos de remessas.
O continuo declinio nos fluxos de capital e nas exportacdes estd trazendo danos aos paises em desenvolvimento,
apesar de terem aderido a rigorosos enquadramentos macroecondmicos.

A acumulagao de reservas internacionais e a reducdo dos niveis da divida externa permitem que alguns paises em
desenvolvimento se protejam da rapida deterioracao dos fluxos de capitais. Porém, a contracdo do crédito, o seu
elevado custo e a volatilidade dos investimentos em carteira ja levaram a uma contracdo dos fluxos financeiros.
Os empréstimos bancérios para os mercados emergentes cairam de um pico de US$ 410 bilhées em 2007 para
US$ 167 bilhdes em 2008, e projeta-se que caiam para US$ 60 bilhdes em 2009 (Griffith-Jones e Ocampo, 2009).

Volumes mais baixo de comércio formarao o principal canal de transmissao para os exportadores de produtos
industriais e de servicos (incluindo o turismo). A volatilidade dos precos dos produtos primarios vai afetar
também os exportadores de bens primarios. Em paises como o Congo, Guiné Equatorial, Gabdo e Nigéria, o
petréleo responde por mais de 50 por cento das receitas publicas a partir de exportagdes de produtos primarios.
Na Costa do Marfim e Guiné, o cacau e os minerais representam um quinto das receitas. As exportacdes de
algodéo e de aluminio fornecem um quinto da receita tributaria no Tajiquistdo. Em Trinidad e Tobago, e na
Bolivia, os produtos primarios respondem por 22 e 12 por cento do PIB, respectivamente. As perspectivas
para os precos continuam escassas. As recentes projecdes do Banco Mundial previram uma reducao de 25 por
cento nos precos da energia em 2009 e uma queda de 23 por cento nos precos das mercadorias primdrias ndo
vinculadas a energia (Banco Mundial, 2009).

As remessas frequentemente proporcionam uma rede de seguranga aos paises recipiendarios. As rendas de
trabalhadores migrantes contribuem para estabilizar os niveis de consumo quando as economias recipiendarias
se contraem. Porém, as remessas tém vindo a diminuir desde 2008 na faixa de -1por cento a -6 por cento.

O declinio das remessas sera devastador para os paises que dependem delas em grande medida. Por exemplo,
as remessas compdem 45 por cento do PIB do Tajiquistdo. A Guiana depende das remessas para um quarto de
sua renda (vide tabela).

O qué deve ser feito para atenuar o impacto da crise? Na maioria dos paises em desenvolvimento, os indicadores
macroeconémicos, incluindo a acumulagéo de reservas, tem melhorado nos ultimos cinco anos.



Estes paises estdo muito melhor colocados para adotar politicas fiscais e monetarias expansionarias.
Investimentos em infra-estruturas e as despesas sociais em matéria de nutricdo, educacdo basica e assisténcia
a saude sao essenciais. Existe também uma oportunidade para expandir exportacdes nao tradicionais, através
de uma combinacdo de politicas cambiais e incentivos setoriais.

Uma agdo internacional concertada é igualmente necessaria. Um novo sistema de regulamentacéo financeira
deve ser construido sobre dois principios amplos: a necessidade de incorporar mecanismos contracilicos,
a fim de corrigir a natureza dos mercados financeiros de viverem ciclos de grande auge e queda, e uma
regulamentacao eficaz em que o dominio do regulamentador seja 0 mesmo que o dominio do mercado a ser
regulamentado, que é global na natureza.

As reformas sdo necessarias em trés areas. Primeiro é a criacdo de uma significativa e verdadeiramente global
moeda de reserva com uma substancial expansdo de recursos para proporcionar liquidez contraciclica aos
paises em desenvolvimento. Em segundo lugar, com maior voz dada aos paises em desenvolvimento, o Fundo
Monetério Internacional (FMI) pode ser instrumental na coordenacdo da politica macroeconémica global.
Em terceiro lugar, os empréstimos do FMI tém de vir sem a condicionalidade onerosa do passado. Ele deve ter
programas de financiamento de desembolso rapido para paises com fortes politicas econémicas que estejam
enfrentando problemas temporarios de liquidez.

Remessas como Proporc¢ao do PIB

Tajiquistao 45
Moldavia 38
Tonga 35
Lesoto 29
Honduras 25
Libano 24
Guiana 24

Fonte : Banco Mundial [World Bank] (2009)
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