Resumo Analitico

A economia mundial estd emergindo da recessao, mas sua recuperagio serd bastante gradual, com crescimento apenas modesto
nos proxcimos anos. A estabilizacao financeira reduziu consideravelmente a possibilidade de um colapso
sistémico, embora ainda existam riscos para a atividade econémica. Até o momento, a recuperacao
nas economias avangadas esta atrelada aos massivos pacotes de estimulo econémico. Nos Estados
Unidos e na maioria das economias avancadas, o crescimento continuara lento e as condi¢oes de
emprego provavelmente continuarao a se deteriorar antes de comegar a se recuperar. A crise deixara
um legado negativo de perda permanente do produto potencial, fraco consumo privado e niveis
muito mais elevados de divida nos Estados Unidos, que poderdo ter um impacto adverso sobre a

América Latina e o Caribe.

O impacto da crise sobre os paises da Ameérica Latina e do Caribe (ALC) foi significativo, mas para a maioria
dos paises o pior jd passon. A crise produziu um choque que causou a elevagao dos custos de
financiamento externo e o declinio das exporta¢oes, das remessas de emigrantes e das receitas do
turismo na regiao. Uma onda de incerteza abalou a confianga e o setor privado reduziu os gastos.
Contudo, apds sofrer uma contracao substancial no primeiro semestre deste ano, a ALC esta se

recuperando e a expectativa para 2010 ¢ de crescimento moderado.

Mesmo assim, o panorama na regiao ¢ altamente heterogéneo. As perspectivas de recuperacao sio melhores
nos paises que contavam com maior margem de manobra na politica economica, e que também se
beneficiaram da melhoria significativa das condi¢ées financeiras e dos precos de exportagao das
commodities este ano. Os paises mais dependentes do turismo e das remessas de emigrantes, a
principio, nao sentiram um impacto tao grave, mas sua recuperagao serda mais lenta tendo em vista
que suas perspectivas sio fortemente dependentes do emprego e do consumo nos Estados Unidos,
que ainda ndo se recuperaram. Alguns desses paises também tinham menos espago para a adogao de

medidas de estimulo.

As politicas terdo de buscar um equilibrio delicado, de acordo com as circunstancias de cada pais. Nos paises
mais bem preparados, que foram capazes de aplicar medidas de estimulo monetario e fiscal, a
questdo sera quando comegar a remover essas medidas e em que velocidade. O mais apropriado, de
modo geral, sera comegar pela politica fiscal, antes da politica monetaria. A remogao precipitada do
estimulo traz riscos, pois a recuperagao mundial ainda nao se firmou, mas a demora em agir também
é arriscada. B possivel que, em breve, alguns paises comecem a registrar fortes entradas de capitais e
que em algum momento tenham de lidar com uma moeda mais forte ou até com o
superaquecimento — o que aceleraria a necessidade de retirar o estimulo e seria mais uma razao para
reverter o relaxamento da politica fiscal antes de apertar a politica monetaria. Em outros onde a
margem de manobra para novos estimulos encontra-se praticamente esgotada, o mais prudente seria
reservar novas medidas caso os riscos de deterioraciao da conjuntura econdmica se materializem. Os
paises com menor espaco fiscal terdo de redobrar os esforcos para reequilibrar as despesas a fim de

proteger os grupos vulneraveis.



No médio prazo, as politicas terio de se ajustar a um novo cendrio mundial de crescimento mais baixo. E pouco
provavel que a taxa de crescimento do PIB e os pregos de exportacio das commodities retornem
aos niveis pré-crise. Assim, uma vez que a receita publica crescera mais lentamente, os planos de
gastos publicos terdo de ser mais focalizados, especialmente nos paises com divida mais elevada. Em
geral, o periodo pos-crise demandara um maior esfor¢o na adogao de politicas propicias ao
crescimento e ao alivio da pobreza. Finalmente, as politicas de supervisao e regulacdo financeira
terdo de evoluir continuamente para garantir a estabilidade, com ampla cobertura de riscos e das

institui¢Oes financeiras de importancia sistémica.

Politicas futuras também devem se voltar ao fortalecimento adicional da resisténcia da regido a choques externos. A
experiéncia recente mostrou o valor das medidas tomadas nesse sentido por muitos paises ao longo
desta década. A regido enfrentou os graves choques mundiais sem cair em uma crise financeira e de
balango de pagamentos. De fato, em termos de manutencdo da atividade economica, a regiao saiu-se
tao bem, ou melhor, quanto muitos outros pafses, com uma atuagao muito melhor do que no
passado. Os paises com politicas mais solidas antes da crise tiveram melhores condi¢oes de
amortecer o choque. Outros paises tiveram dificuldades em reagir a crise e terdo muito a ganhar com
o desenvolvimento de marcos de politica econémica para aumentar a previsibilidade e limitar os

atuais vieses prociclicos.

Esta edicao do relatirio Perspectivas Economicas: As Américas explora a recente crise global e recessao e
suas consequéncias e implicagies para as politicas da ALC. O Capitulo 1 retrata o cenario mundial,
sublinhando de que forma os desdobramentos da crise nos Estados Unidos e nas economias
avangadas afetara a recuperagao da regiao. O Capitulo 2 examina a atual situagao das economias na
regiao e suas perspectivas para 2009-2010 e a médio prazo, define os principais temas de politica e
apresenta recomendagdes gerais. O Capitulo 3 avalia o desempenho recente da regido de uma
perspectiva internacional e em compara¢ao a seu proprio desempenho em episodios anteriores de
turbuléncia global: tomadas em conjunto, essas experiéncias apontam para uma agenda voltada para
o fortalecimento dos marcos de politica econdmica e de resisténcia a choques externos. Por ultimo,
o Capitulo 4 tem enfoque nas respostas da politica fiscal dos paises da ALC a recente crise,
estabelece uma ligacdo entre essas reagdes e as condigoes e politicas em vigor antes da crise e

identifica prioridades para o marco da politica fiscal nos proximos anos.



