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FMI Prevé Continuidade da Vigorosa Expansao da América Latina e do Caribe em
2008, mas Crescem os Desafios para a Politica Economica

A maioria dos paises do Hemisfério Ocidental tem conseguido lidar com a turbuléncia dos
mercados e a desaceleragdo da economia americana, e a América Latina e o Caribe
continuam a crescer a um ritmo vigoroso, segundo a mais recente edi¢do das Perspectivas
Economicas: As Américas, publicada hoje pelo FMI. O crescimento continuara elevado, disse
Anoop Singh, Diretor do Departamento do Hemisfério Ocidental, do FMI, a despeito das
expectativas de um certo abrandamento em 2008, sobretudo em virtude da desaceleragdo da
atividade economica nos Estados Unidos. Durante a apresentacao do relatério para politicos,
empresarios € académicos em Sao Paulo, Singh afirmou: “Atribuimos a resisténcia da regiao
até agora a maior solidez dos fundamentos econdmicos na maioria dos paises, bem como ao
amplo consenso na América Latina sobre a preservacao da estabilidade macroecondémica”,

e acrescentou que “a maioria dos paises apresenta divida publica em declinio, posi¢cdes
fiscais e externas mais robustas e sistemas financeiros mais solidos, e recentemente fez uso
da flexibilidade cambial de uma forma bastante eficaz.”

Singh também assinalou, porém, que a regidao enfrenta riscos de deterioragdo causados pelas
mudancgas no ambiente externo. Se a desacelera¢ao nos Estados Unidos for maior que o
esperado, ou o periodo de turbuléncia se prolongar, ndo ha davidas de que a América Latina
sentird um certo impacto. Singh disse que o fortalecimento das politicas seria uma medida
importante para diversos governos em toda a América Latina e o Caribe, especialmente no
tocante a politica fiscal, visando proteger as melhorias recentes nos fundamentos econdomicos
da regido. “Em muitos paises, as despesas correntes estdo crescendo a um ritmo
extremamente rapido, e € preciso diminuir esse ritmo para preservar os saldos fiscais e
permitir a elevacdo dos gastos nos projetos de infra-estrutura necessarios e nos principais
programas sociais”, concluiu Singh. O crescimento mais brando dos gastos publicos também
facilitaria a tarefa da politica monetéria de conter a inflagdo, que vem subindo recentemente
em muitos paises, em parte como reflexo da alta dos precos dos alimentos.
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Numa perspectiva de longo prazo, Singh enfatizou a necessidade de aperfeigoar a supervisao
financeira e o ambiente de negdcios a fim de expandir o crescimento e continuar a reduzir a
pobreza e a desigualdade na regido.

As principais conclusdes das Perspectivas Econémicas sobre a América Latina e o Caribe
sdo apresentadas a seguir:

A expectativa agora € que o crescimento da economia americana seja ligeiramente inferior a
2% neste ano e no proximo, enquanto a América Latina e o Caribe devem crescer em média
5% em 2007 — o quarto ano ininterrupto de crescimento vigoroso na regido. As previsdes
para 2008 sdo de crescimento de 4,25%, uma vez que a desaceleragdo do ambiente externo
sera parcialmente compensada pelo vigor da demanda interna. Com o produto acima do seu
potencial em muitos paises, a inflagdo comegou a subir: a média foi de 6% em 2007, ¢ a
expectativa para 2008 ¢ de novo aumento, de cerca de 0,5%. O desemprego continuou a
recuar, e o declinio significativo da pobreza na regido durante este periodo de expansao foi
muito mais rapido do que na década de 1990. O Brasil, por exemplo, conseguiu baixar a sua
taxa de pobreza de 34% em 2002 para 27% em 2006. A desigualdade também vem
diminuindo desde 1999 na maioria dos paises.

Todavia, os riscos de que o crescimento fique aquém do esperado aumentaram recentemente,
e ha alguns sinais de que as melhorias nos fundamentos econdmicos da regido podem vir a
sofrer um retrocesso caso nao se reforce a politica econdmica. Essas questdes sao
examinadas com base no trabalho analitico recente apresentado em trés capitulos das
Perspectivas Economicas: As Américas:

e Resisténcia a choques externos (capitulo 3). Em comparac¢do a década de 1990,
a melhoria dos balangos patrimoniais dos setores publico e privado, as expectativas
inflacionarias mais baixas e firmemente ancoradas e os quadros de politicas mais
solidos tornaram a regido mais resistente a mudancgas nas condigdes financeiras
internacionais. Os bancos centrais, por exemplo, t€ém hoje condi¢des de reagir ao
aperto das condi¢des internacionais com muito mais flexibilidade na utilizacdo da
taxa de cambio do que no passado. Todavia, a América Latina continua sensivel a
desaceleracdo da demanda externa e a possivel deterioracao de suas relagdes de troca.
Além disso, o aperto do crédito e uma recessdo nos Estados Unidos poderiam reduzir
em até dois pontos percentuais o crescimento da regido em 2008, em comparagao ao
cenario de referéncia.

o Solidez das posigoes fiscais subjacentes (capitulo 4). Os superavits fiscais primarios
da América Latina e do Caribe continuaram a subir no ano passado, impulsionados
pelo crescimento dinamico da receita. Uma analise minuciosa indica que, na maioria
dos casos, os saldos primarios estruturais da regido continuam superavitarios. Nao
sdo, porém, tdo vigorosos quanto os saldos primarios divulgados e estdo sujeitos a



incertezas, uma vez que dependem da evolugdo dos precos das commodities.
Ademais, segundo novas projecdes, as relagdes receita/PIB devem permanecer
estaveis ou apresentar ligeiro declinio. Se as despesas continuarem a crescer ao seu
ritmo atual — 8% a 10% em termos reais — ¢ possivel que os superavits fiscais
primarios se transformem rapidamente em déficits nos proximos anos. “Como a
regido ainda apresenta niveis substanciais de endividamento, a perspectiva de
deterioragdo da posi¢do fiscal em funcao das atuais tendéncias das despesas ¢ um
motivo de grande preocupagdo”, observou Singh.

Sustentabilidade da expansdo do crédito (capitulo 5). As taxas médias de expansao
do crédito registradas recentemente nos maiores paises latino-americanos, de quase
40% ao ano, suscitam duvidas quanto a sustentabilidade do atual crescimento dos
setores financeiros da regido. Novas analises indicam que grande parte da recente
expansao do crédito parece estar associada a melhorias nos fundamentos. Contudo,
esse quadro pode mascarar o agravamento das vulnerabilidades em institui¢des
financeiras que relaxaram suas condi¢des de crédito no intuito de acelerar sua
expansdo. Pensando no futuro, o ritmo acelerado de ampliacao do crédito em diversos
paises exige maior rigor na supervisao regulatoria e o reforgo da capacidade de
supervisao, segundo o relatorio.



