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(Mais) um ano de crescimento abaixo da média: América
Latina e Caribe em 2015

Alejandro Werner
20 de janeiro de 2015

A virada do ano costuma trazer uma nova dose de otimismo. No entanto, boa parte da América
Latina e do Caribe hoje se vé preocupada, pois 2015 comec¢a com mais uma reducao das
expectativas de crescimento. A projecdo do crescimento regional é de apenas 1,25%,
aproximadamente a mesma baixa taxa de
2014 e quase um ponto percentual abaixo
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Os precos das commodities continuaram a
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inesperado da demanda em varias das

principais economias, como a China. O caso mais notdrio ultimamente tem sido o do petrdleo,

no qual o aumento da oferta também contribuiu de forma importante para a diminui¢do dos
pregos.

Exportacdes liquidas de petrdleo, 2014
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2015, que agora esta em apenas 3,5%. As i

perspectivas de crescimento nos Estados
Unidos melhoraram, mas debilidades na zona
do euro, China e Japao estdo prejudicando a
atividade mundial.

Em termos gerais, a queda dos precos do
petrdleo deve ser neutra para a América
Latina e o Caribe em seu conjunto, mas com
efeitos bem diferentes em cada um dos
paises.
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Fontes: FMI, World Economic Outlook, e calculos do corpo técnico do FMI.
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e A economia da Venezuela serd a mais afetada por essa queda, e a previsao atual é de que
sofra uma contracdo de 7% em 2015. De fato, a cada redugdo de 10 ddlares no preco do
petrdleo, a balanga comercial da Venezuela se deteriora em 3,5% do PIB, um impacto
consideravelmente maior do que o enfrentado por qualquer outro pais da regido. A perda
de receitas de exportagao acentua os problemas fiscais e a recessao econémica.

e Em um nivel mais moderado, a queda dos precos do petrdleo também esta afetando as
perspectivas de crescimento na Bolivia (cujas elevadas exportacdes de gas natural estdo
associadas ao preco do petréleo), Colombia e Equador. Nesses trés paises, os resultados
fiscais sofrerdo com a queda da receita do petréleo, mas as posicdes iniciais sao sélidas o
bastante para fazer face ao impacto. O México, por sua vez, tem cobertura financeira para
proteger sua receita de petrdleo em 2015. Além disso, como o setor de petréleo desempenha
um papel relativamente modesto na economia mexicana, o impacto total é limitado.

e No geral, o restante da regido deve se beneficiar do petréleo a pregos mais baixos.
Os principais beneficiarios sdo os paises que gastam muito com a importacao do produto,
sobretudo na América Central e no Caribe. Entretanto, é preciso cautela, pois varios desses
paises vém se beneficiando de subsidios na compra do petréleo da Venezuela no dmbito do
acordo Petrocaribe. Com as crescentes tensdes econdmicas sobre a Venezuela, o apoio a
esse acordo comecou a diminuir. Para a maioria dos paises que participam do acordo, a
gueda dos precos de mercado do petréleo deve superar uma possivel perda de
financiamento em condicGes favordveis proveniente da Venezuela, embora alguns paises
possam enfrentar pressdes de curto prazo sobre o fluxo de caixa no setor publico.

A mais longo prazo, a persistente debilidade dos precos do petréleo também limitarad o
potencial de desenvolvimento dos recursos hidrocarbonetos ainda por explorar em paises
como Argentina, Brasil e México.

Perspectivas mais fracas na América do Sul

Mesmo que, de modo geral, a queda dos precos do petréleo ndo altere de forma significativa o
panorama regional no curto prazo, a histdria nao termina aqui. A América do Sul, em especial,
esta enfrentando fortes ventos contrarios em razdao do decepcionante crescimento da
economia mundial e do continuado recuo nos pregos dos metais e das commodities agricolas.
Ao mesmo tempo, pouco se beneficia da recupera¢ao mais vigorosa nos Estados Unidos. Em
consequéncia, as exportacdes agora devem crescer apenas 1% em média neste ano.

Os desafios econémicos enfrentados pela América do Sul sdo ainda mais patentes no caso do
investimento, que vem desacelerando a cada ano desde 2010 e tem previsdo de recuo em
2015. Além do impacto da deterioracao da conjuntura externa, uma série de fatores internos
também sdo importantes:

e Um dos principais exemplos é o Brasil, onde a confianca do setor privado vem se mantendo
persistentemente fraca mesmo apds as incertezas relacionadas a eleicdo haverem se
dissipado. A atividade econdmica continua anémica, e o produto deve crescer apenas 0,3%
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neste ano. No lado positivo, o compromisso renovado das autoridades de conter o déficit
fiscal e reduzir a inflagdo deve ajudar a reforgar a confianga no quadro de politicas
macroecondmicas do pais.
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1 Média ponderada pela PPC.
2Média simples de Brasil, Chile, Coldmbia, México, Peru e Uruguai.
¥ Média simples de Belize, Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua e Panama.

L Apesar da moderag§0 das pressc")es 4Média simples de Bahamas, Barbados, Jamaica e Estados membros da ECCU.
~ . % Média simples de Guiana, Suriname e Trinidad e Tobago.
sobre o cambio e de um resultado
melhor do que o esperado em
termos de crescimento em 2014, a Argentina continua a enfrentar grandes desequilibrios
macroecondmicos. De acordo com nossas previsdes, a economia deve contrair-se em 2015.

Condig6es mais favoraveis ao norte

O México, por sua vez, deve crescer 3,2% neste ano segundo nossas proje¢des, um prognostico
solido, embora inferior ao previsto anteriormente, uma vez que a persistente fraqueza da
demanda interna neutraliza os efeitos positivos do forte crescimento nos Estados Unidos.

Do lado positivo, as perspectivas para a América Central melhoraram em consequéncia da
gueda dos precos do petrdleo e da forte retomada da economia americana. As remessas
cresceram 9% nos trés primeiros trimestres de 2014 em relacdo ao mesmo periodo do ano
anterior e, junto com o aumento do dinamismo das exportacdes, continuardo a sustentar a
atividade interna. De maneira analoga, as economias do Caribe que dependem do turismo
comegaram a observar a tao esperada recuperagao do setor.

Passando para as politicas...

A queda dos precos do petrdleo aliviara as vulnerabilidades externas e fiscais em alguns paises.
Além disso, oferece uma grande oportunidade para reduzir gradativamente os subsidios caros e
mal direcionados que sdo tdo comuns na regiao.
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Ao mesmo tempo, em boa parte da América do Sul o recuo geral dos precos das commodities
aumentou ainda mais os déficits da conta corrente. Taxas de cambio flexiveis podem ajudar a
amortecer esse choque externo. No entanto, a politica fiscal também precisara ser adaptada a
nova realidade em que as previsdes anteriores para as receitas das commodities e o
crescimento do produto ja ndo sao realistas.

Além desses ajustes, o dificil panorama atual reforga a necessidade urgente de empreender as
reformas do lado da oferta destacadas em nossos recentes relatdrios sobre as perspectivas
econdmicas regionais. Para melhorar as perspectivas de crescimento e manter a redugdo da
pobreza em um contexto externo mais dificil, serdo necessdrios esforcos determinados para
melhorar o ambiente de negdcios, elevar a produtividade e aumentar a poupanca e o
investimento. Ainda ndo é tarde demais para fazer resolucées de ano novo.
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