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As economias latino-americanas enfrentam
encruzilhadas politicas em 2018 I

Otaviano Canuto
¢ diretor executivo do Banco Mundial

Otaviano Canuto

A velocidade cruzeiro, com a qual as economias latino-americanas estao comegando o ano de 2018, sera restringida pelos
baixos investimentos ¢ o fraco crescimento da produtividade no passado recente. As perspectivas econdmicas globais
positivas, a recuperagio ciclica e as iniciativas politicas no sentido de aumentar a produtividade brindam aos dirigentes
da América Latina com a oportunidade de melhorar essa trajetdria. Entretanto, riscos politicos despontam mais a frente.

A AMERICA LATINA EM VELOCIDADE CRUZEIRO...

A maioria das economias latino-americanas entra em 2018 em velocidade cruzeiro. No ano passado, a regiao registrou a
primeira taxa de crescimento positiva do produto interno bruto (PIB) desde 2014, reflexo, sobretudo, da saida da reces-
s30 no Brasil e na Argentina. Com exce¢des — como a Venezuela, um caso a parte de descalabro —, a expectativa é que o
crescimento nao apenas se acelere discretamente, mas também que se torne mais disseminado. Tanto o Banco Mundial
quanto o Fundo Monetério Internacional (FMI) preveem um crescimento do PIB regional préximo a 2% para este ano.

O cendrio global para 2018 parece encorajador para a regiio, com uma recuperagio econdmica sincronizada nos
Estados Unidos, na Europa ¢ no Japao, com o hiato do produto se tornando positivo nas economias avancadas
(Grifico 1). A previsao ¢ que os precos das commaodities se elevem discretamente em 2018, o que tende a ajudar os
exportadores de commodities na regiao.

H4, contudo, dois riscos decorrentes do cendrio global. Em primeiro lugar, existe a possibilidade de um ajuste finan-
ceiro desordenado em seguida & normaliza¢ao da politica monetaria nos Estados Unidos, o que afetaria negativa-
mente as condi¢des financeiras locais e os fluxos de capitais externos (Gréfico 2, pdgina 6).

O segundo grande risco seria uma abrupta desalavancagem financeira na China, com repercussoes na regiao. Con-
tudo, a probabilidade de que um desses eventos venha a ocorrer ¢ cada vez menor, uma vez que se observa redugio,
desde 2016, no hiato da razio de crédito/PIB estimado pelo Banco de Compensagdes Internacionais (BCI) para o
pais, sugerindo que regulagdes mais estritas ¢ o rebalangeamento dos investimentos conseguiram reverter a trajetd-

*As opinides expressas neste artigo sio de tinica responsabilidade do autor.

Artigo publicado previamente em Roubini —EconoMonitor, em 23 de janeiro de 2018.
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ria anterior (Gréfico 3a, pagina 6), como se¢ pode obser-
var pela redugao dos niveis de emprego nos setores com

excesso de capacidade (Grafico 3b, pigina 6).

Nio obstante esses riscos externos, o cenario basico paraare-
gido ¢ de fortalecimento e recuperagio da economia, lidera-

GRAFICO 1
ECONOMIA MUNDIAL

da por fatores internos. Contando em muitos casos com
a ajuda de taxas de cAmbio flutuantes, os déficits em
conta corrente decresceram, depois de terem chegado a
um pico em 2015. Os exportadores de commodities pas-
saram por ajustes de politica ao final do superciclo. Com
excegao do México e da Argentina, as tendéncias desin-
flaciondrias estdo abrindo espago para o abrandamento
da politica monetdria. A politica fiscal continua sendo
um desafio para a maioria dos paises no futuro, mas pelo
menos nao se espera que em 2018 ela venha a consti-
tuir uma fonte de impulsos negativos para o aumento
da demanda. A queda no endividamento das familias e
das empresas nos ultimos anos ¢ a presenga de sistemas
financeiros estdveis na maioria dos paises representam
certamente estimulos para a recuperagao.

...MAS A VELOCIDADE DA
RECUPERACAO SERA LENTA

No entanto, a velocidade cruzeiro permanecerd limitada
pelos baixos investimentos ¢ o reduzido crescimento da
produtividade no passado recente. A queda prolongada
dos investimentos na regiao, embora atualmente num rit-
mo mais lento, associada as mudangas demogréficas e ao
fraco crescimento da produtividade reduziram o potencial
de crescimento na maioria dos paises (Grafico 4, pdgina 7).
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Fonte: Banco Mundial, Perspectivas Econémicas Globais, janeiro de 2018. Nota: EMED = Economias emergentes ¢ Economias em Desenvolvimento.
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GRAFICO?2
RISCOS (MERCADOS FINANCEIROS)

A inclinagao da curva de rendimentos aumenta
fortemente no final do ano
(bps entre a tltima e 15/12/2017)
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Fonte: Instituto Internacional de Finangas (IIF), 21 de dezembro de 2017.

GRAFICO 3
RISCOS (CHINA)

a) Asia Emergente — Hiato da razio crédito/PIB (%)
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Fonte: BIS Quarterly Review, dezembro 2017. Nota: RAE = Regido Administrativa Especial.
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Fonte: Banco Mundial, Perspectivas Econdmicas Globais, janeiro de 2018. Nota: EMED = Economias emergentes ¢ Economias em Desenvolvimento.

Pode-se afirmar que existe uma agenda comum para a regio,
voltada para a alavancagem dos investimentos e da produti-
vidade. O preenchimento das lacunas de infraestrutura com
investimentos nao s6 elevaria o ritmo da acumulagio de ca-
pital fisico, mas também eliminaria os estrangulamentos ge-
neralizados que atualmente comprometem os aumentos de
produtividade. As reformas estruturais destinadas a reduzir
a informalidade do mercado de trabalho e a fortalecer a for-
magcio do capital humano devem contribuir para aumentar

aeficiéncia e a produtividade. Melhorar a governanga e redu-
zir a corrup¢ao também constituem formas de obter maior
eficiéncia e elevar os retornos do investimento em toda a re-
gido. Os beneficios decorrentes de oportunidades até agora
inexploradas para promover o comércio regional e a integra-
¢ao financeira também podem ser adicionados a lista.

Essa agenda exigird perseveranga no ajuste fiscal ¢ na
adogao de politicas favordveis aos investimentos. Na re-

6
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GRAFICO 4
AMERICA LATINA E CARIBE
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Fonte: Banco Mundial, Perspectivas Econdmicas Globais, janciro 2018. Nota:
As barras azul-escuro indicam a média ponderada do PIB dos paises latino-
-americanos e caribenhos. Os marcadores cinzas mostram as médias ponde-
radas do PIB médio das scis economias emergentes e regides econdmicas em
desenvolvimento definidas pelo Banco Mundial, enquanto as linhas verticais
revelam a faixa de variago das médias ponderadas do PIB regional.

gido, a orientagio de politica tem pendido nessa diregao,
particularmente com a recente evolucio na formulagao
de politicas na Argentina e no Brasil. No entanto, esse ¢
exatamente o contexto em que riscos domésticos podem
aflorar e desalentar a retomada dos investimentos.

E A POLITICA, ESTUPIDO!

O atual ciclo de elei¢oes politicas na regiao estd ocorren-
do em condig¢des peculiares, no sentido de que elas po-
dem acarretar dificuldades para o avango — ou representar
um risco de reversio — das reformas em andamento e dos
esfor¢os em prol dos ajustes em alguns paises-chave. Ele
tende a reforgar atitudes do tipo wait and see (“esperar
para ver”) por parte dos investidores privados, exatamen-
te quando o ritmo dos investimentos ¢ que definird quao
ripida serd a atual recupera¢ao comandada pelo consumo.

Brasil ¢ México constituem exemplos flagrantes de pai-
ses onde os riscos politicos estao préximos. No Brasil, o
limite de gastos publicos constitucionalmente aprovado
pelo Congresso em 2016 necessita ser refor¢ado por uma
reforma da previdéncia, em um momento em que, como
um efeito colateral das investiga¢oes em andamento rela-
cionadas as dentncias de corrupgao, muitos politicos estao
enfrentando a reacio popular, e as perspectivas eleitorais,
em seu conjunto, apontam, para uma polarizagio politica
entre a extrema-direita e a esquerda, pelo menos até que al-
guma convergéncia politica em dire¢ao ao centro consiga
ganhar forma. No México, por sua vez, em parte devido a
retdrica do presidente norte-americano Donald Trump, as
perspectivas de uma vitéria eleitoral do candidato antiesta-
blishment aumentaram. Em ambos os casos, os investimen-
tos privados provavelmente permanecerdo em compasso
de espera até que a situacao politica se estabilize.

A AMERICA LATINA PRECISA
MANTER E ACELERAR SUA ROTA DE
NAVEGACAO ATUAL

O arrefecimento da economia latino-americana desde 2012
foi acompanhado por um crescimento potencial fraco e com
suave tendéncia de desaceleracio, refletindo a baixa pro-
dutividade, a escassez de investimentos fixos e a dinimica
demogrifica. Em contrapartida, as favordveis perspectivas
da economia global para o futuro préximo, a continuidade
da recuperacio ciclica regional ¢ a recente reorientagao das
politicas domésticas em favor do estimulo 4 produtividade
e a acumulagio de capital fisico ¢ humano em paises-chave
abriram uma janela de oportunidades para alterar essa traje-
téria. Que o exercicio da democracia seja capaz de ensejar o
aproveitamento desta janela de oportunidade.
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Conheca a Programacio dos Treinamentos
que serdo realizados em 2018

Fundada em mar¢o de 1976, a Funcex adquiriu a competéncia tinica no pais em seu campo de atuagio. Além de dedi-
cada exclusivamente a drea de comércio exterior e de economia internacional, a Funcex tem um por#fdlio de atividades
diversificadas e complementares que lhe asseguram uma posi¢ao impar ¢ lhe permitem desempenhar plenamente seu
objetivo de contribuir para a promogio do comércio exterior do Brasil. Outra caracteristica institucional exclusiva da
Funcex reside no fato de operar na interse¢ao dos campos de interesse do setor ptblico, do meio empresarial e das dreas
académicas e politicas, estabelecendo canais de didlogo e consulta entre dotados de ldgicas diversas de reflexao e de agao.

A crescente compreensao do papel do comércio exterior como instrumento de desenvolvimento econdémico e social e
o consenso sobre a importincia de uma inser¢ao competitiva do pais na economia mundial sao fatores que refor¢am
a pertinéncia de uma instituicdo tecnicamente isenta e reconhecida, no Brasil e no exterior, pelo pioneirismo ¢ pela
experiéncia acumulada em suas 4reas de competéncia.

Os programas de capacitagio em comércio exterior elaborados pela Funcex atendem as demandas do mercado, tanto
publico como privado, provendo informagdes relevantes aos profissionais que desejam capacitar-se para atuar nas dreas
operacionais e gerenciais. Com um corpo docente qualificado, com grande experiéncia profissional, apostilas atuali-
zadas e ambiente agradavel, o participante obtém excelente formagao. A formatagio dos cursos — abertos, em parceria
com institui¢des que fomentam o comércio exterior brasileiro, 77 company — sao realizados tanto na modalidade pre-
sencial quanto na modalidade de EAD. Disponibilizamos na pégina ao lado a programagao de 2018.

o Cursos realizados na modalidade EAD On-line

Milhées de pessoas aderiram ao Ensino a Distancia no Brasil, e a Funcex, acompanhando esta tendéncia, desenvolveu
sua plataforma de ensino para disponibilizar os treinamentos que hoje sao realizados presencialmente, em sua sede no
Rio de Janeiro, a todo o Brasil e mundo por meio do EAD. Agora vocé pode se preparar para ingressar no comércio
internacional estudando em uma institui¢ao que possui 40 anos de credibilidade no mercado, em uma plataforma
moderna e acessivel de qualquer lugar e a qualquer hora; que disponibiliza videos autoexplicativos e exercicios praticos;
que prevé interagio por meio de féruns, chats e hangouts; com metodologia que favorece sua autonomia, organizagio
e disciplina; e que possibilita excelente networking com pessoas que jé atuam no mercado.

o  Cursos presenciais realizados iz company

Sao programas de treinamento estruturados para atender as necessidades especificas de uma empresa. A partir de uma
solicitagdo, a Funcex analisa a demanda, elabora um programa especifico e executa-o. Esses cursos podem tratar de
todos os temas ligados ao comércio exterior, nos niveis de dire¢ao, gerencial, técnico e operacional, sob as perspectivas
estratégicas, ambiental, e organizacional.

O principal diferencial dos cursos i company é a elaboragao de contetidos, formatos ¢ hordrios personalizados, alinhados
aos objetivos estratégicos da empresa, com foco nos resultados esperados — melhor desempenho das equipes. Os programas
dos cursos iz company sio elaborados por uma equipe multidisciplinar (recursos humanos, drea internacional, economia
¢ diretoria de pesquisa), metodologia que permite melhor conhecimento da necessidade do cliente ¢, em consequéncia, a
claboragio de contetido programatico e selegio dos instrutores visando a obten¢ao dos melhores resultados.

e Para obter maiores informag(’)es sobre nossos treinamentos, entre em contato cCONOSCo NOs seguintes canais:

Telefones: (21) 2509-7000, 3259-7002 Celular ¢ WhatsApp: (21) 98111-1760
E-mail: cursosfuncex@funcex.org.br Skype: cursos.funcex

Site: www.funcex.org.br
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Cronograma de Cursos que serao Realizados em 2018

Cursos realizados na Cidade do Rio de Janeiro* Carga Datas em Horiério

horaria

Drawback como mecanismo de competitividade 20h/a 07 a 11 de maio 09h. as 13h.
para as exportagoes 20h/a 06 a 10 de agosto 14h. as 18h.

Analise de Cartas de Crédito Documentirio com base 20 h/a 08 a 12 de maio 14h. as 18h.
nas normas da Camara de Comércio Internacional 20h/a 06 a 10 de agosto 09h. as 13h.

Siscoserv 20 h/a 04 a 08 de junho 09h. as 13h.
20 h/a 01 a 05 de outubro 14h. as 18h.

e DU-e (Declaragio Unica de Exportagio) na prética 06 h/a 03 de abril 09h. as 16h.
06h/a 19 de julho 09h. as 16h.
06h/a 06 de novembro 09h. as 16h.

e Avaliando a capacidade exportadora, selecionandoo 08 h/a 18 de abril 09h. as 18h.

mercado, avaliando as formas de ingressar no
mercado-alvo, adequando o produto

e Marketing Internacional 08h/a 16 de maio 09h. as 18h.

o Classificacio Fiscal de Mercadorias e 08h/a 13 de junho 09h. as 18h.
Incoterms —Termos Internacionais de Comércio

e Procedimentos e Rotinas na Exportagio 08 h/a 18 de julho 09h. as 18h.

e Procedimentos e Rotinas na Importacio 08 h/a 15 de agosto 0%h. as 18h.

e Pagamentos Internacionais ¢ Cambio na 08h/a 12 de setembro 09h. as 18h.
Exportagao e Importagao

e Transporte Internacional de Cargas 08 h/a 17 de outubro 0%h. as 18h.

e Seguro de Transporte Internacional de Cargas 08 h/a 28 de novembro 09h. as 18h.

e Gestao Tributdria em Regimes Aduanciros Especiais 08 h/a 04 de dezembro 0%h. as 18h.

Nota: * Temos previsdo de abrir turmas em Sao Paulo e Minas Gerais.
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