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Ameérica Latina e Caribe: Ainda devagar

Alejandro Werner e Nicolas Magud
30 de setembro de 2014

Depois de quase uma década de crescimento rapido entre 2003 e 2011, a América Latina e o Caribe
perderam velocidade nos Ultimos trés anos. A desaceleragdo foi ainda mais pronunciada nos ultimos
meses, com um crescimento praticamente nulo em diversas economias no primeiro semestre deste

ano. Por que isso aconteceu? E o que é

preciso fazer para a regido voltar a crescer?

As préximas Reunides Anuais do FMI e do
Banco Mundial serdo uma oportunidade para
discutir essas questdes em profundidade.

O blog de hoje antecipa alguns dos principais
temas que abordarei em minha coletiva de
imprensa programada para sexta-feira, 10 de
outubro, quando sera divulgada a atualizacao
do relatério Perspectivas Econémicas
Regionais: As Américas. Fica aqui o convite
para acompanhar o webcast em imf.org.

Freio ao crescimento

Diferentemente do México, o crescimento dos exportadores de commodities
da América Latina exibe forte correlagdo com o crescimento da China
(Crescimento anual do PIB real. porcentagem’)
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Fontes: FMI, World Economic Outlook: e calculos do corpo técnico do FMI.
Média simples de Argentina, Brasil, Chile, Colémbia, Peru e Uruguai. Crescimento do PIB real no periodo
1993-2013.

Os freios que estao segurando a atividade na

regido parecem ser uma mescla de fatores externos (os ventos favoraveis se tornaram ventos
contrarios) e internos (os motores do crescimento comegaram a ratear).

Do lado externo, alguns parceiros comerciais
importantes ndo estdo crescendo com a
mesma rapidez que no passado — e, de fato,
menos até do que indicavam as projecdes
anteriores. Em especial, o recuo da demanda
na China, aliado ao aumento da oferta global,
fez com que o boom dos precos das
commodities, que ja durava oito anos,
comecasse a abrandar desde meados de
2011. Para as economias sul-americanas
exportadoras de commodities, o fim do boom
removeu um importante impulso positivo
(conforme analisado no capitulo 4 da edicdo
de abril de 2014 das Perspectivas Econémicas
Regionais: As Américas). Verificou-se assim

0O investimento apresentou forte declinio em toda a América Latina,
acompanhando uma tendéncia similar na Asia emergente
(crescimento real do investimento. variacion porcentual. promedio movil de cuatro trimestres’)
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Fontes: Haver Analytics e calculos do corpo técnico do FMIL.
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Média simples. ALS: Brasil, Chile, Colémbia, México, PerueUrugual Outros AL: Argentina, Bolivia,
Equador, Paraguai e Venezuela. Asia emergente: Coreia, Filipinas, india, Indonésia, Malasia e Tailandia.
Europa emergente: Bulgaria, Croacia, Hungria, Pol6nia, Republica Checa, Roménia e Turquia.

um forte declinio do investimento e

crescimento em toda a regido. Enquanto isso, a recuperacao nos Estados Unidos demorou mais que
o esperado para se materializar, retardando as repercussodes positivas sobre o México e outras
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economias estreitamente ligadas a economia norte-americana. Os dados mais recentes indicam que
o crescimento dos EUA esta finalmente se consolidando, mas isso ainda n3do foi suficiente — e
dificilmente o sera no futuro imediato — para compensar a fragilidade na maioria da América do Sul,
gue ndo tem vinculos tdo profundos com a economia norte-americana.

Além de uma conjuntura externa desfavoravel, fatores internos também tém travado o crescimento.
Para comegar, muitas economias da América Latina atingiram o limite de sua capacidade produtiva
nos ultimos anos, uma vez que o forte crescimento nos anos de expansao reduziu o desemprego a
minimos histéricos e exp0s sérios gargalos em termos de infraestruturas e capital humano. Sem
avancos na produtividade e no estoque
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suspensos, e as politicas ndo parecem imbuidas de um sentido claro de priorizar o crescimento
sustentavel, o que abala a confian¢a do setor privado.

O caminho a frente: morro acima, com risco de pista escorregadia

E provavel que as perspectivas continuem complexas. Por exemplo, se a desacelerac3o da China for
maior do que se prevé hoje, a demanda por exporta¢cdes de commodities da América Latina poderia
enfraquecer ainda mais. Também é possivel que os mercados financeiros mais uma vez criem
condicdes escorregadias. Se, por exemplo, as taxas de juros norte-americanas subirem de forma mais
abrupta que o esperado, a volatilidade poderia disparar, criando pressdes para a saida de capital.

As autoridades sem duvida terdao de manter os olhos na estrada e garantir que o carro esteja em
condicdes de enfrentar um terreno mais acidentado.

Acertando os motores do crescimento

O gue mais os paises podem fazer? A conjuntura externa é um dado conhecido sobre o qual ndo se
tem controle.

O que as autoridades podem influenciar é o grau de preparacdo de suas economias e a capacidade de
gerar crescimento sustentado no futuro. Melhorar o desempenho dos sistemas de ensino é uma
prioridade basica na maioria dos paises da regido. Sera igualmente necessdrio investir mais em
infraestrutura — mesmo com orgamentos mais apertados. Nesse contexto, a melhoria do ambiente

iMFdirect blog home: http://blog-imfdirect.imf.org/




de negdcios é uma precondigdo importante para elevar o investimento privado, criar empregos e
estimular o crescimento. Enquanto isso, as autoridades precisam resguardar a estabilidade
macroecondmica duramente conquistada na ultima década, ao manter uma margem de manobra
fiscal suficiente, preservar a credibilidade dos quadros de politica monetaria e conter os riscos do
sistema financeiro. Cumpridas essas condicdes, a regido sera capaz de garantir uma viagem tranquila,
mesmo diante de uma estrada mais acidentada.
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