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Apresentacao

A presente edicdo do Estudo Econémico da América Latina e do Caribe corresponde ao ano de 2014. Como
em edi¢bes anteriores, este documento consta de trés partes. Na primeira parte, se analisa o desempenho da
economia regional no primeiro semestre de 2014, bem como suas perspectivas para 0 ano em curso, num
contexto em que a evolucao da economia mundial apresenta luzes e sombras. Analisam-se, também, as causas do

modesto crescimento econémico projetado para o ano e destacam-se alguns desafios para as politicas publicas.

J

Na segunda parte, se discutem aspectos de médio e longo prazo do desenvolvimento econémico da América
Latina e do Caribe. O novo contexto externo (menor crescimento das economias emergentes, baixo dinamismo das
economias desenvolvidas, menores precos das matérias-primas e maior custo do financiamento externo) traz novas
questdes para a sustentabilidade econémica e social do crescimento econdmico e do desenvolvimento da regido.
Para delimitar estes desafios, se enfatiza a heterogeneidade da regido e a diversidade das questdes enfrentadas
pelas politicas macroecondmicas, segundo os aspectos estruturais e as vulnerabilidades especificas de cada pars.
Analisam-se as fontes do crescimento das Gltimas décadas e se ressalta que, neste novo contexto, a sustentabilidade
econdmica e social do crescimento requer significativas transformagdes, especificamente: niveis de investimento
mais elevados e produtividade crescente.

Na pagina web da CEPAL encontra-se disponivel a terceira parte, que abrange as anotages quanto ao desempenho
econdmico dos paises da regido em 2013 e no primeiro semestre de 2014, bem como seus respectivos anexos estatisticos,
onde se apresenta a evolugao dos principais indicadores econémicos dos paises da América Latina e do Caribe.

A data limite de atualizagdo da informagao estatistica da presente publicagao foi 30 de junho de 2014.
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Resumo executivo

Desde 2011, o crescimento econdmico da América Latina e do Caribe vem se desacelerando, e os dados
disponiveis relativos ao primeiro semestre do ano permitem prever que para o total de 2014 a economia regional
cresceria menos que os 2,5% registrados em 2013. Em particular, nos primeiros meses do ano observou-se um
baixo dinamismo, causado por uma estagnacado da formacao bruta de capital fixo e por uma desaceleragio do
crescimento do consumo privado. Em contrapartida, o consumo do governo se acelerou e o aporte liquido das
exportagoes foi mais favoravel que o de igual periodo do ano anterior. Para o exercicio, espera-se um crescimento

da atividade econémica da regido da ordem de 2,2%.

J

A este resultado contribui a evolugdo do contexto internacional, que para a regido se apresenta com luzes e sombras.
Em primeiro lugar, espera-se que no presente ano, o crescimento da economia mundial seja ligeiramente maior que
o observado em 2012 e 2013, ainda que inferior as taxas alcancadas em boa parte da década passada. Embora os
paises em desenvolvimento sigam crescendo mais que os paises desenvolvidos, estes Gltimos sdo os que impulsionam
a ligeira aceleragao da expansdo econdmica mundial em 2014. Dado que o crescimento destas economias implica
um uso menos intensivo de bens basicos (commodities), o impacto na demanda destes em seus precos seria limitado.
Em comparagao com os primeiros meses de 2013, os pregos dos principais bens basicos sofreram claros retrocessos.
Contudo, no primeiro semestre de 2014 a queda dos precos de muitos destes produtos se freou, e numa perspectiva
de mais longo prazo, estes se mantém em niveis relativamente elevados.

Por outro lado, espera-se que ap6s a finalizagdo do programa de compra de ativos por parte da Reserva Federal
dos Estados Unidos continue o processo de normalizagdo dos mercados financeiros internacionais, o que se traduziria
num fortalecimento da cotacdo do délar e num incremento das taxas de juros em nivel mundial. Nao obstante, a
despeito da volatilidade observada no comego do ano, durante o primeiro semestre de 2014 nao se apreciaram
sintomas de mudancgas significativas nos mercados financeiros internacionais.

Em sintese, embora para a regido as condi¢oes externas sejam, de modo geral, menos favoraveis que as existentes
em grande parte da primeira década do século, em 2014 ainda persistem fatores que poderiam ser considerados
relativamente benignos, como os pregos dos bens basicos e a liquidez nos mercados financeiros internacionais.

A evolucao das principais varidveis externas explicaria boa parte do desempenho que se espera para a
América Latina e o Caribe em 2014. Em nivel regional prevé-se uma queda nos termos de troca da ordem de 0,8%,
consideravelmente menor que a observada nos dois anos anteriores e com diferencas importantes entre paises,
conforme a estrutura de seu comércio exterior.

Precisamente a respeito do comércio exterior, ainda que os dados do primeiro trimestre reflitam uma situagdo
de fraco dinamismo nesta area, espera-se para o total do ano uma leve recuperagdo das exportagdes regionais
(crescimento de 3,1%), devida, sobretudo, a um incremento do volume exportado. As importagdes cresceriam 3,8%,
como resultado de um aumento em volume similar ao das exportagdes e de um ligeiro incremento dos pregos.
Em consequéncia, o superavit da balanga de bens, que nos anos precedentes se havia reduzido marcantemente,
registraria uma nova —ainda que moderada— contragdo, fazendo com que o superavit esperado seja préximo de
zero. O impacto desta nova deteriora¢do da balanga de bens no saldo da conta corrente do balango de pagamentos se
vé contrabalangado pelo comportamento relativamente dindmico das remessas de emigrantes e do turismo, gragas a
timida recuperacgdo de algumas economias desenvolvidas. Por isso, estima-se que o déficit da conta corrente regional
ndo mostrara grandes alteragdes em relagdo ao ano anterior e se situard em torno de 2,7% do PIB.

Nos primeiros meses de 2014, este déficit foi financiado por fluxos de investimento estrangeiro direto e investimento
de carteira. Apesar da volatilidade dos mercados financeiros internacionais no comego do ano, provocada em parte
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pela reorientagdo da politica monetaria dos Estados Unidos e as expectativas quanto a seu impacto, sobretudo em
economias com elevadas necessidades de financiamento externo, para a maioria dos pafses da regido se manteve
0 acesso a estes mercados. De modo geral, a percepgdo de estabilidade se refletiu em redugdes dos indicadores de
risco de crédito, a despeito de que em alguns casos houve rebaixamento na classificagdo. Por seu lado, em nivel
regional, as reservas monetdrias internacionais registraram um moderado aumento.

A evolucao das principais varidveis externas, combinada com diversos fatores internos, também explica boa
parte da heterogeneidade do desempenho econémico entre os paises da regido em 2014. As economias do istmo
centro-americano, Haiti e Reptblica Dominicana cresceriam 4,4%, bem mais que a média regional. Praticamente
todos estes paises manteriam ou superariam a taxa de crescimento que registraram em 2013. Por outro lado, as
economias do Caribe de lingua inglesa e holandesa crescerdo em média 2,0%, o que, ainda que seja uma taxa
modesta, reflete a continuidade da lenta aceleracdo do crescimento observada nos dltimos anos. Também a economia
do México em 2014 se expandird (2,5%) mais que em 2013 (1,1%), embora menos que o estimado inicialmente. Em
contraste, os paises sul-americanos sofrem uma desaceleragao generalizada (de 3,1% para 1,8% em média), sendo
Colombia e Equador as Gnicas excegdes. Para este baixo desempenho contribui significativamente a desaceleragao das
economias da Argentina e da Venezuela (Republica Bolivariana da), que enfrentam desequilibrios macroeconémicos
especificos. Mas, também em outros paises sul-americanos, a perda de dinamismo do investimento e do consumo
privado desacelerou o crescimento mais do que se esperava.

Ainda que, em termos gerais, com importantes diferengas entre os paises, no transcorrido deste ano o esfriamento
da demanda das familias se refletiu em um menor impulso no setor comércio. A atividade na construgao se contraiu
em varios paises, mas em outros (Colébmbia, Panamd, Paraguai, Republica Dominicana) cresceu a taxas de dois
digitos. Também a inddstria manufatureira registrou um desempenho heterogéneo, com uma expansao crescente na
Colémbia e em varios paises do norte da regido e taxas de crescimento baixas e em retrocesso —em alguns casos,
até mesmo contracio— na América do Sul.

O baixo crescimento econdmico registrado para a regido, no transcorrido do ano, refletiu-se numa reduzida
oferta de trabalho, tal como ocorreu em 2013, fazendo com que taxa de ocupagao regional caisse em comparacao
com igual periodo do ano anterior, sobretudo por causa da débil geracdo de emprego assalariado. Também a melhora
de qualidade do emprego, medida pela evolugdo do ndmero de trabalhadores cobertos pelos sistemas contributivos
de seguridade social, avangam de maneira bem mais pausada que em anos anteriores. Para o conjunto da regido, no
entanto, a atonia na geragao de emprego ndo repercutiu em um incremento da taxa de desocupacao, devido a retragao
da oferta de mao de obra, que se expressa numa queda da taxa de participacdo. Embora este conjunto de tendéncias
ndo seja sustentavel no médio prazo, para a regido, ndo se espera um aumento da taxa de desocupagdo em 2014.

Gragas as baixas taxas de desocupagdo e apesar da debilidade da oferta de trabalho, os saldrios reais seguem
crescendo de forma moderada na maioria dos paises. Com estes incrementos, a massa salarial mantém sua expansao
em termos reais ainda quando se registre um baixo ritmo de criagdo de emprego, com o que sustenta o leve incremento
do consumo das familias. Para isto contribui também o crédito ja que, embora em termos gerais sua expansdo venha
se desacelerando, em muitos paises continua crescendo a taxas relativamente elevadas.

Em nivel regional, a inflacdo se acelerou no transcurso do primeiro semestre de 2014, fazendo com que em
maio a variagao de pregos acumulada em 12 meses chegasse a 8,7%, depois de haver registrado 7,6% em dezembro
de 2013. A alta deve-se principalmente a um maior crescimento da inflagdo subjacente. Nao obstante, esta ndo foi
uma tendéncia generalizada. O aumento da taxa regional de inflacdo deve-se, principalmente, aos incrementos dos
niveis de precos na Venezuela (Republica Bolivariana da) e na Argentina, enquanto no México e em vdrios paises
da América Central e do Caribe se observaram baixas moderadas nos pregos.

A simultaneidade de baixas taxas de crescimento da atividade econémica e incrementos da inflagdo gerou
uma disjuntiva para a politica monetdria na regido. Nos primeiros meses de 2014, alguns paises subiram as taxas de
juros da politica monetaria e outros desaceleraram a expansao da base monetaria. Contudo, em meados do ano, em
muitas economias, as pressoes inflacionarias pareciam ter sido enquadradas, pelo que a taxa regional aparentemente
chegou a um limite. Neste contexto, o espago para politicas expansivas veio sendo ampliado e vérios paises baixaram
suas taxas de juros, a fim de reativar o crescimento. Além disso, em alguns casos se puseram em pratica medidas
macroprudenciais para melhorar a regulagdo e supervisdo do setor financeiro e adequar a gestdo de reservas e o
controle dos fluxos de capital.
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A volatilidade dos mercados financeiros e as expectativas quanto a mudancas na politica monetaria de alguns
paises desenvolvidos, —sobretudo Estados Unidos— contribuiram a desencadear processos de depreciacao cambial
no segundo semestre de 2013 e nos primeiros meses de 2014. No segundo trimestre de 2014, as cotagdes do cambio
se estabilizaram em alguns casos e em outros voltaram a cair, embora esteja previsto que, devido a evolugao das
taxas de juros internacionais e dos precos dos bens basicos, entre outros fatores, no médio prazo prevaleceriam
tendéncias de depreciacdo das moedas da regido, o que traria novos desafios para a politica monetaria, embora
pudesse fortalecer, com alguma defasagem, a competitividade da produgao regional, sobretudo daquela ndo vinculada
a exploracdo de recursos naturais.

Ao mesmo tempo, a politica fiscal enfrenta uma redugao de seu espago para aplicar politicas expansivas, devido
ao aumento do déficit fiscal nos Gltimos anos. Para 2014, estima-se que, em média, o déficit do governo central se
manterd em nivel de 2,5% do PIB. As receitas fiscais estdo restringidas pelo baixo dinamismo da atividade econémica
e alguns paises veem sua arrecadacao diminuida pela queda das receitas vinculadas com os recursos naturais. Pelo
lado do gasto, preveem-se aumentos, concentrados no gasto corrente primdrio, ao passo que o gasto de capital e o
pagamento de juros ndo variariam como proporg¢ao do PIB. Embora o aumento do déficit nos Gltimos anos suponha
menos margem para politicas de apoio a expansao da atividade econdmica —especialmente ao ter em conta os
recursos que os paises dispunham para enfrentar a crise de 2008-2009—, cabe recordar que muitas vezes o setor
publico dispde de fundos ou apresenta niveis baixos de endividamento que permitiriam politicas mais expansivas,
caso as autoridades as considerem necessdrias.

Em 2014 se presenciam certas tendéncias no contexto externo —algumas das quais ja de antes— que poderiam
acentuar-se nos proximos anos e implicariam uma mudancga significativa do entorno em relagao aquele existente entre
2003 e a crise financeira internacional de 2008-2009, que beneficiou a regido, caracterizado por um aumento da
demanda externa de produtos basicos que impulsionou as exportagdes, pregos internacionais elevados, excepcionais
condigdes de liquidez internacional, elevados fluxos de investimento estrangeiro direto e crescentes volumes de
remessas, sobretudo a pafses da América Central e do Caribe.

A leve reducao do crescimento da economia mundial em relagdo a trajetéria observada em grande parte da
década passada e a menor demanda relativa de bens bésicos, em geral (com consideraveis diferencas entre bens),
incidiriam negativamente nos precos destes produtos. Embora ndo se preveja uma queda brusca destes precos,
tampouco cabe esperar que no médio prazo estes voltassem aos niveis registrados durante grande parte da década
de 2000. Ao mesmo tempo, a previsdo de aumento das taxas de juros no mercado financeiro estadunidense e a
crescente rentabilidade dai derivada gerem fluxos de capitais direcionados a ativos de menor risco e distanciados
de ativos com denominagdo em moedas das economias emergentes, habitualmente associadas a maiores niveis de
risco, que encareceriam o custo do financiamento externo para os paises da regido.

Este contexto traz novos desafios para a sustentabilidade do crescimento econdmico e do desenvolvimento.
Na presente edigdo do Estudo Econémico da América Latina e do Caribe se abordam principalmente aspectos da
sustentabilidade econdémica e se examinam os avancos e desafios da sustentabilidade social, com énfase na esfera
do trabalho, mas sem deixar de lado as questdes e perspectivas relacionadas com a politica social e fiscal.

As consequéncias das mudangas no contexto externo ndo serdo as mesmas para todos os paises da regiao,
visto que estes se diferenciam estruturalmente e como resultado das politicas aplicadas na fase de auge do Gltimo
decénio. Estas condi¢des dimensionam as vulnerabilidades e as fortalezas que constituem o marco de formulagao
das politicas macroecondmicas para enfrentar o novo cendrio internacional. Em termos mais especificos, podem-se
enumerar os seguintes elementos:

* A acumulagdo dos fatores e os ganhos de produtividade determinam o potencial do crescimento de uma
economia e estabelecem o espaco para que as politicas macroeconémicas maximizem o grau de utilizagao das
capacidades produtivas sem comprometer os equilibrios internos e externos.

* A concentragdo das exportagdes em poucos produtos e paises compradores implica uma elevada vulnerabilidade
frente a uma desaceleracdo da demanda nos mercados correspondentes. Nas circunstancias atuais, isto afeta,
especialmente, aqueles paises mais especializados na exploragio e exportacdo de determinados bens bésicos.

* As tendéncias no saldo da conta corrente do balango de pagamentos e os niveis de endividamento externo
e das reservas monetarias internacionais contribuem a determinar o grau de risco de a restricdo externa vir a
obstaculizar um maior crescimento econémico.
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e Os resultados fiscais (divida pablica, resultado primario e global) contribuem a configurar o espago da politica
fiscal para enfrentar fases de desaceleragdo do crescimento. Para alguns paises, uma proporgao significativa das
receitas fiscais se baseia na arrecadagdo proveniente de recursos naturais, de modo que o espaco fiscal se vé
condicionado pela volatilidade dos precos internacionais destes produtos.

e O nivel da inflacdo incide na margem de manobra das autoridades para aplicar a politica monetaria como
instrumento expansivo da atividade econémica. Além disso, a qualidade da carteira de crédito afeta a possibilidade
de o sistema financeiro traduzir politicas expansivas em impulso ao crescimento, via expansao do crédito.

Por outro lado, seria preciso avaliar o tempo de duragdo das mudangas que ocorrem no contexto, novamente de
maneira diferenciada entre os paises, para ponderar os custos e o alcance dos instrumentos das politicas anticiclicas
disponiveis. Especificamente, ao esperar que os aspectos externos desfavoraveis que afetam uma dada economia sejam
de carater transitério, pode-se considerar a utilizagdo de medidas expansivas, segundo o espaco disponivel para tais
fins. Com isso se evitariam ajustes desnecessarios que poderiam repercutir negativamente no crescimento, tanto no
curto como no longo prazo. Contudo, caso os elementos adversos se apresentem em um cendrio de mais longo prazo,
as politicas expansivas poderiam gerar custos e ter um impacto positivo transitério, sem enfrentar a base dos problemas.

Além de uma condugdo adequada das politicas macroeconémicas —diferenciada segundo as vulnerabilidades
e fortalezas especificas de cada pais— e da avaliagdo dos desafios imediatos e futuros para enfrentar as questdes
do contexto externo atual, a regido requer politicas de médio e longo prazo, a fim de assegurar a sustentabilidade
econdmica do crescimento e do desenvolvimento. A modesta expansdo do produto interno bruto (PIB) regional entre
1990 e 2012 esteve baseada no aumento dos fatores capital e trabalho, mais do que em ganhos de produtividade.
De forma concreta, o aumento do capital explica aproximadamente dois tergos do crescimento econdmico e, de
modo geral, o aporte das tecnologias da informagdo e das comunicagdes, embora crescente, é limitado. No entanto,
mesmo com a contribuicdo preponderante do investimento para o crescimento, os niveis de formagdo de capital
na regido continuam sendo baixos em comparagdo com outros paises que alcangaram um crescimento econémico
elevado e sustentado.

Como reflexo da dindmica demogréfica, do ponto de vista do mercado de trabalho, o fator que mais contribuiu
ao crescimento econdmico foi o aumento da quantidade de trabalhadores, ao passo que as mudancas ocorridas na
composicao da forca de trabalho, principalmente devidas ao progresso nos niveis de escolarizagdo, contribuiram
menos para a expansao economica.

O aporte da produtividade total de fatores (PTF), que se interpreta usualmente como indicador da eficiéncia na
utilizagdo destes fatores, foi baixo e até mesmo negativo em varios subperiodos. Exclusivamente entre 2004 e 2008
esta contribuicado foi positiva. O resultado reflete, em parte, o carater pré-ciclico da PTF, sobretudo em regides como
a América Latina e o Caribe.

O fato de que em termos de contabilidade o crescimento econdmico se explique apenas —com a excegdo do
periodo 2004-2008— pelo aumento da quantidade e qualidade dos fatores de produgao indica que a regiao, além
precisar fortalecer o investimento e incorporar uma forga de trabalho cada vez mais qualificada, enfrenta o desafio
de utilizar de maneira mais eficiente estes recursos, tanto por meio de uma mudanca estrutural como de melhoras
nos diferentes setores e mercados. Esta transformagdo, afinal, é indispensavel para incrementar a produtividade do
trabalho na regido e fechar as grandes brechas que persistem neste aspecto, tanto em comparagdo com outros paises
e regides como dentro de cada pais.

A evolugdo do crescimento econémico e da produtividade incidiu significativamente nos indicadores de
trabalho e a partir de 2003 a sustentabilidade sécio-trabalhista do desenvolvimento viu-se beneficiada pela evolugao
econdmica e institucional. Entre esse ano e 2012, a regido manteve um crescimento econdmico relativamente elevado
e intensivo em mao de obra e registrou um acentuado aumento da taxa de ocupagdo e uma significativa redugao na
taxa de desemprego. Os indicadores de qualidade do emprego melhoraram no contexto de uma criagao dindmica de
postos de trabalho em setores de média e alta produtividade e politicas de formalizagdo empresarial e trabalhista. Os
saldrios médios reais se incrementaram gradualmente de maneira que, apesar de uma piora na distribuicao funcional,
a massa salarial se expandiu a taxas relativamente elevadas. Estes fatores dinamizaram o consumo das familias, que
se converteu no principal motor do crescimento econémico.
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Neste perfodo se realizaram importantes avangos no sentido de superar os obstaculos que dificultam o acesso a
emprego de boa qualidade. Ao mesmo tempo, a melhora da renda do trabalho influiu significativamente na redugao
da desigualdade entre os domicilios.

Entretanto, persistem profundas brechas, tanto no que diz respeito a oportunidades para superar os obstaculos
para o acesso ao emprego de boa qualidade, quanto a desigualdade no mercado de trabalho, com o consequente
impacto na distribuicdo. Também, o novo contexto global debilita os mecanismos de geracdo de emprego, como ja
observado em nivel regional em 2013 e nos primeiros meses de 2014. Pelo lado da oferta, tampouco cabe esperar
um grande aumento do emprego em termos agregados, devido a que com a mudanga demogréafica se reduz o peso
relativo dos grupos etdrios daqueles que chegam ao mercado de trabalho e devido a predominéncia das tendéncias
de longo prazo na participagdo laboral.

Isto ndo implica que a criagdo de emprego perca relevancia. Ao contrdrio, criar postos de trabalho nos setores
de alta e média produtividade, com todos os direitos de um emprego formal, continua sendo fundamental para a
sustentabilidade social. No entanto, a diferenga do periodo anterior, em termos agregados, esta criagdo de emprego
se refletiria menos em aumento da taxa de ocupagdo do que em crescimento da produtividade do trabalho. O
motivo para isto € que, devido ao menor dinamismo da oferta de trabalho por causas demograficas, a criagdo de
novos postos de trabalho nos setores de média e alta produtividade compreenderia uma redugao da participacao
dos setores de baixa produtividade. Esta recomposi¢cdo do emprego, em termos agregados, incidiria num aumento
da produtividade do trabalho.

As mudangas no cenario externo que provavelmente ocorram nos préximos anos exigirao modificagdes nas
propostas de politica econémica para que as economias da regido possam conviver com esta nova realidade, sem
abdicar da possibilidade de seguir crescendo.

Neste contexto, as prioridades da politica macroeconémica dependem das fortalezas e vulnerabilidades
de cada pafs. Aspectos tais como a ampliacdo dos espacos para a politica macroeconémica ao longo do ciclo,
o fortalecimento das finangas publicas, o desenvolvimento de mecanismos de amortecimento de perturbagdes
externas e o reforcamento dos sistemas financeiros, com diferentes ponderagdes segundo as prioridades, devem
formar parte da agenda macroeconémica da regido. Com isso se ampliariam as opg¢des para incrementar a taxa de
crescimento potencial do PIB, indispensdvel tanto para uma expansido econémica significativa e sustentada como
para a ampliagdo do espago de manobra das politicas macroecondmicas orientadas a administragao do ciclo. Desta
maneira se ressalta o estreito vinculo entre as politicas macroecondmicas e as politicas de fomento do crescimento
econdémico de mais longo prazo.

O objetivo de transitar por uma rota de crescimento sustentado a taxas elevadas exige incrementar o investimento
que, na regido, em geral, é muito baixo. Adquirem especial relevancia, neste contexto, as iniciativas orientadas a
aumentar a competitividade, especialmente por meio de melhoras de produtividade. Destaca-se a necessidade de
aumentar o investimento publico, o que permitira diminuir o déficit de infraestrutura que, embora apresente diferencas
entre os paises, é generalizado na regido. Isto requer tomar decisdes sobre a estratégia para ampliar o espago
fiscal, a qual diferiria segundo as caracteristicas dos paises. Um maior investimento publico favoreceria o aumento
da competitividade das economias, abrindo um maior espago para o investimento privado. Ao mesmo tempo, o
investimento privado deve cumprir um papel central na geracao de processos que tornem possivel um aumento da
produtividade via absor¢do de progresso técnico e incorporagao de conhecimento, ndo a custa da qualidade e da
quantidade de emprego. Ou seja, tanto as politicas de fomento do investimento como aquelas orientadas a fomentar
a produtividade, mesmo que sua fungdo primordial seja fortalecer a sustentabilidade econdmica do desenvolvimento,
também sao fundamentais para a sustentabilidade social deste.

Este contexto gera novos desafios para a politica fiscal que, ademais, deve fortalecer seu impacto redistributivo,
tanto pelo lado da arrecadagdo como do gasto. Por sua vez, muitas politicas sociais cujo objetivo primordial é
melhorar o bem-estar da populagdo, em particular dos segmentos mais vulneraveis, sdo sumamente importantes
para ampliar o potencial do crescimento econémico.
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O desafio de aumentar a produtividade esta também vinculado a evolugdo observada na oferta de trabalho.
A desaceleragdo do crescimento da forca de trabalho (causada pelas mudangas demograficas, compensadas
parcialmente pela crescente incorporagdo das mulheres ao mercado de trabalho) implica que o aporte do fator
trabalho ao crescimento econdémico tem de estar ligado a maiores niveis de qualificagdo. Estes poderao ser alcangados
com melhoras continuas de qualidade e cobertura do ensino e com sistemas nacionais de formagao profissional e
capacitagdo que permitam responder aos requerimentos das economias em transformagao.

Em suma, o fato de o cendrio externo outorgar menos facilidades que no passado recente obrigard a empregar
maiores esforgos e habilidades em matéria de politica econdmica para que a América Latina e o Caribe possam
sustentar uma taxa de crescimento que crie empregos na quantidade e com a qualidade que exigem a sustentabilidade
econdmica e social de um processo de desenvolvimento inclusivo. Como postulado em CEPAL (2014b), para incorporar
a visdo de longo prazo necessdria a formulagdo e a implementagao de muitas das politicas resumidas se necessitam
pactos sociais inspirados em um consenso basico a respeito do horizonte que deve orientd-las e dos instrumentos
mais adequados. Relevantes no contexto deste documento sdo, especialmente, os pactos para uma estrutura tributdria
e de gasto plblico com vocacao de igualdade, para a governanca dos recursos naturais, para o investimento, para
a politica industrial, para o financiamento inclusivo e para a equidade no mundo do trabalho. Na regido hd uma
grande diversidade de estruturas e politicas, o que ressalta a importancia de os pactos se basearem em processos de
didlogo nos paises e que levem em conta as distintas especificidades nacionais, conjunturas e perspectivas historicas.



Estudo Econémico

Desafios para a sustentabilidade do crescimento.
em um novo contexto externo

www.cepal.org



