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Apresentacao

Em sua edicdo numero 73, que corresponde a 2021, o Estudo Econémico da Ameérica Latina
e do Caribe consta de trés partes. A primeira parte resume o desempenho da economia
regional em 2020 e analisa sua evolucdo durante os primeiros meses de 2021, bem
como as perspectivas de crescimento para 2021 e 2022. Do mesmo modo, examina
os fatores externos e internos que incidiram no desempenho econémico da regiao
durante 2020, sua evolugado em 2021 e a maneira em que condicionarao o crescimento
econdmico nos préximos anos.

A segunda parte examina as repercussoes da crise gerada pela pandemia da
doenga causada pelo coronavirus (COVID-19) nos mercados de trabalho da regiao e
faz uma comparacao com a trajetéria histérica desses mercados, com énfase especial
na avaliacdo do impacto desigual da pandemia no emprego de mulheres e jovens.
Também apresenta as perspectivas dos mercados de trabalho regionais num contexto
de profundas transformacoes tecnoldgicas, destacando os desafios para as politicas
trabalhistas e examinando os riscos e as oportunidades que provém da introducao
das novas tecnologias. Do mesmo modo, destaca as caracteristicas e os desafios
do trabalho relacionado com plataformas digitais e o teletrabalho. A segunda parte
sintetiza as politicas trabalhistas implementadas desde o inicio da crise e assinala os
principais desafios de politica que a regiao enfrentara para alcancar uma recuperacao
transformadora com empregos decentes.

A terceira parte, que esta disponivel no site da CEPAL (www.cepal.org), contém
as notas sobre o desempenho econémico dos paises da América Latina e do Caribe
em 2020 e no primeiro semestre de 2021, bem como os respectivos anexos estatisticos.
A informacao apresentada foi atualizada até 30 de julho de 2021.







Resumo executivo

A. Situacao econdmica e perspectivas
para 2021 e 2022

Espera-se que a economia mundial cresgca quase 6% em 2021 e 4,5% em 2022.
Contudo, as perspectivas econdmicas mostram crescentes divergéncias entre paises,
que refletem, por um lado, importantes assimetrias no acesso as vacinas, o que afeta
significativamente a capacidade de acelerar a normalizagao das atividades econémicas,
e, por outro, assimetrias na capacidade dos paises para manter politicas fiscais e
monetarias expansivas. Cabe assinalar que, enquanto o virus SARS-CoV-2 mantiver
alta circulacao no ambito mundial, a recuperacao nao esta assegurada, nem sequer
Nnos paises que conseguiram uma alta taxa de vacinacao.

Em 2021 o grupo de economias desenvolvidas cresceria 5,5%, com uma cifra de
crescimento dos Estados Unidos de quase 7%. A zona do euro, por sua vez, cresceria
4,7%, enquanto o Japao cresceria cerca de 3% e o Reino Unido em torno de 7%. Dentro
do grupo de economias emergentes — que cresceriam 6,2 % neste ano — destaca-se
a China, com um crescimento de 8,4%, e a india, com 9,2%. Por outro lado, prevé-se
um menor dinamismo em algumas sub-regides emergentes, como Oriente Médio e
Africa do Norte (4% ) e Africa Subsaariana (3,4%).

Em 2022 espera-se que a economia mundial cresca 4,5% em média. As economias
desenvolvidas cresceriam 4,2 % devido ao rapido avanco nos processos de vacinacao e
aos maiores estimulos fiscais nos Estados Unidos, enquanto as economias emergentes
cresceriam 5%, impulsionadas pelas economias emergentes e em desenvolvimento
da Asia (6,4%), inclusive China e india.

O crescimento das economias desenvolvidas reflete, além das melhorias nas
condicdes de saude, os enormes esforcos fiscais realizados em 2020 e a manutengao
desses estimulos em 2021. Em 2020 as economias avangadas mobilizaram 6,3 trilhoes
de ddélares em medidas destinadas a gastos e alivio fiscal e 5,2 trilhdes de dolares em
instrumentos de liquidez, cifras que equivaliam a 12,7% e 11,3% do PIB, em média, para
paliar os efeitos econdmicos e sociais da pandemia. Por sua vez, nos paises emergentes
a resposta fiscal alcangou uma magnitude menor, de somente 4% do PIB em gastos
adicionais e alivio fiscal’.

Os pacotes fiscais no mundo desenvolvido procuraram ndo sé mitigar os efeitos
da pandemia no curto prazo, mas também assentar as bases para a recuperacao € o
crescimento posterior. A Unido Europeia aprovou o quadro financeiro plurianual para o
periodo 2021-2027 no valor de 1,8 trilhdo de euros, o que representa cerca do dobro dos
recursos do quadro financeiro plurianual anterior. O quadro para 2021-2027 inclui um novo
mecanismo temporério (NextGenerationUE) destinado a financiar um amplo plano de
recuperacao econdémica de 750 bilhdes de euros. Os Estados Unidos aprovaram o Plano
Americano de Resgate Econdmico de 2021 (American Rescue Plan Act), com estimulos
de 1,9 trilhao de dodlares orientados a financiar a vacinacgao, fortalecer as redes de saude,
proporcionar alivio econdmico as familias, ampliar os beneficios do seguro-desemprego
€ manter 0 apoio as empresas. Este plano de estimulo, somado aos implementados em
2020, leva a resposta fiscal dos Estados Unidos & COVID-19 a cerca de 25% do PIB2.

' Veja Comissdo Econdmica para a América Latina e o Caribe (CEPAL), Panorama Fiscal da América Latina e do Caribe, 2021
(LC/PUB.2021/5-P), Santiago, 2021, e Fundo Monetario Internacional (FMI), Fiscal Monitor: A Fair Shot, abril de 2021.

Além disso, existe um acordo entre representantes dos dois partidos para um programa de investimento em infraestrutura de
1,2 trilhdo de délares durante os proximos oito anos, que inclui 550 bilhdes de délares em gastos novos. Este programa ainda
esta em processo de aprovagao.
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Os efeitos que a crise da pandemia de COVID-19 provocou tampouco foram
simétricos. Enquanto em 2020 perderam-se mais de 140 milhdes de empregos no
ambito mundial, a riqueza mundial aumentou 74 % devido ao crescimento dos mercados
de acobes, valorizacao do setor imobiliario, baixas taxas de juros e poupanca imprevista
em consequéncia do confinamento. Este aumento néo foi uniforme: cresceu 12,4% no
Canada e nos Estados Unidos, 9,2% na Europa e 4,4% na China, mas na india diminuiu
4,4% e na América Latina e no Caribe caiu 11,4%. Também se observam diferentes
capacidades de acesso as vacinas, com alta concentracao da aquisicao de vacinas
pelos paises mais desenvolvidos; assim, por exemplo, em 22 de agosto de 2021, na
Uniao Europeia 55,6% da populagao havia completado o esquema de vacinagao, nos
Estados Unidos e no Canada esta cifra alcangava 53,0%), enquanto era de apenas 24,5%
no ambito mundial. No caso da América Latina e do Caribe, a cifra ascendia a 24,8%
(América do Sul 26,8%, América Central e México 22,4% e Caribe somente 5,8%)°.

O crescimento da economia mundial estd sujeito a incertezas que podem ter
efeitos diretos no crescimento da América Latina e do Caribe. As incertezas derivadas
da trajetéria da pandemia, como o lento avanco mundial da vacinacdo que permitiria
que o virus sofra ainda mais mutacdes e seja dificil de controlar, se somam aquelas
gue podem levar a um ajuste das politicas expansivas nos paises desenvolvidos. As
condicdes financeiras poderiam piorar a partir de uma reavaliagcao das perspectivas da
politica monetéaria nas economias avangadas, se as expectativas de inflagdo aumentarem
mais rapidamente do que previsto. Esses elementos implicariam maiores restricoes
para as economias da regiao, o que afetaria sua capacidade de recuperagao.

O comércio mundial seguiu a trajetéria do PIB mundial e nos primeiros quatro
meses de 2021 cresceu a taxas interanuais de dois digitos, principalmente devido a
baixa base de comparacao constituida pelos mesmos meses de 2020. Por este motivo,
estas taxas se moderariam no transcurso do ano e espera-se um crescimento do
volume de comércio em torno de 8% em 2021.

A recuperacao do comércio mundial esteve acompanhada de aumento dos pregos
dos produtos béasicos que a regiao exporta, que em 2021 seriam 38% mais altos
em média. Projeta-se que os precos dos produtos energéticos, fundamentalmente
0 petréleo, serao 58% mais altos em comparacao com seu nivel médio de 2020,
0s precos de metais e minerais 38% mais altos este ano e os precos dos produtos
agroalimentares 20% acima dos niveis medios de 2020. Esta dindmica é explicada, em
grande medida, por uma maior demanda mundial e, no caso dos produtos agricolas,
também por questdes de oferta.

Até agora, os mercados financeiros mundiais foram favorecidos pela melhoria da
atividade econdmica, maiores estimulos fiscais e avancos no controle da pandemia e
no processo de vacinacao, particularmente nos Estados Unidos e na Europa.

Manteve-se um elevado nivel de liquidez mundial; os bancos centrais das principais
economias desenvolvidas mantiveram suas taxas em niveis minimos historicos e
continuaram com 0s programas de compra de ativos, fazendo crescer (embora a
um ritmo menor nos Ultimos meses) o tamanho de seus balangos. Isso fez com que
em 2021 a liquidez mundial tenha mantido sua tendéncia a alta, beneficiando o mercado
de acdes e os mercados de titulos, que se consolidaram como o principal provedor de
liguidez transfronteirica no ambito mundial (53% do total no Ultimo trimestre de 2020).

A maior importancia do mercado de capitais privados foi acompanhada de um
aumento da divida externa dos governos e do setor corporativo nao financeiro nas
economias em desenvolvimento, inclusive as da América Latina e do Caribe. Isto as

3 Cifras de 22 de agosto, dltima data disponivel. Calculos com base em Our World in Data [on-line] www.ourworldindata.org.
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torna vulneraveis a mudancas nas condicdes externas, em particular as percepcoes
de risco e a taxa de cdmbio nominal. No caso da América Latina e do Caribe, o setor
corporativo ndo financeiro opera com descasamento de moedas, como no resto das
regides em desenvolvimento, e mais de 30% das empresas (com base numa amostra
de 23.820 empresas) encontram-se em posicdo de vulnerabilidade financeira.

Os mercados de capitais sdo altamente sensiveis as condicdes financeiras externas
e as percepcoes de risco dos paises emissores, o que 0s torna altamente volateis e
0s expde a reversoes subitas. A tendéncia anticiclica que os mercados de capitais
mostraram pode nao perdurar no tempo, o que colocaria a América Latina e o Caribe
numa situacao de maior vulnerabilidade.

Neste contexto, a acdo multilateral tem um papel fundamental na redugao das
assimetrias e no fortalecimento das perspectivas de crescimento inclusivo e sustentavel.
Uma area de cooperacao multilateral € o acesso equitativo as vacinas; outra consiste em
apoiar as economias com limitacdes financeiras, inclusive as de renda média, para que
possam ter acesso sem obstaculos e em condicdes favoraveis a liquidez internacional.
A emissao de direitos especiais de saque (DES) de 650 bilhdes de délares pelo Fundo
Monetario Internacional (FMI) em agosto ajudara a fornecer liquidez mundial de maneira
mais rapida, sustentavel, menos onerosa e com disponibilidade para todos os paises
membros do FMI, destinada a impulsionar os ativos de reserva de todas as economias
e ajudar a aliviar as limitagoes de liquidez.

A nova emissado de DES foi distribuida aos membros do FMI de acordo com suas
cotas de participacdo, o que implica que 58% (375 bilhdes) foram destinados aos
paises desenvolvidos e o resto aos paises em desenvolvimento e emergentes. Neste
sentido, uma nova emissao de DES permitird fortalecer a posicao externa dos paises
em desenvolvimento e, particularmente no caso da América Latina e do Caribe, dos
paises menores e mais endividados, entre eles alguns do Caribe. Com o fim de equilibrar
a distribuicado de DES de acordo com as cotas, contempla-se sua redistribuicao dos
paises desenvolvidos as economias em desenvolvimento.

A nova emissao de DES deveria ser acompanhada de reformas institucionais
da arquitetura da divida multilateral com a criacdo de um mecanismo multilateral de
reestruturacao e uma agéncia multilateral de classificagao de crédito, por instrumentos
inovadores de financiamento que vinculem a capacidade de reembolso dos paises a
exposicao e a vulnerabilidade destes aos desastres naturais (como no caso das clausulas
sobre furacdes) ou aos altos e baixos do ciclo econdmico (como no caso dos titulos
vinculados a renda nacional ou PIB) e pela emisséo de titulos sociais e sustentdveis
pelas economias emergentes. A isto também devem somar-se iniciativas como a
proposta da Costa Rica de criacdo de um fundo de solidariedade financiado por paises
de renda alto que seria denominado Fundo para Aliviar a Economia COVID-19 (FACE).

Como ocorre com os demais paises do mundo, as projecdes de crescimento dos
paises da América Latina e do Caribe para 2021 foram revisadas para cima. Depois de
sofrer em 2020 a pior contracéo desde 1900 (-6,8%) e o pior desempenho de todas as
regides em desenvolvimento, espera-se que a regiao registre uma taxa de crescimento
de 5,9% em 2021 e de 2,9% em 2022. Embora a dindmica de crescimento da regiao
em 2021 responda a melhorias nas condigoes externas, crescente abertura das economias
e flexibilizacdo das medidas de distanciamento fisico, corresponde principalmente a
uma base de comparacdo muito baixa em resultado da queda acentuada de 2020.

O crescimento de 5,9% em 2021 nao permitird recuperar o nivel do produto de 2019.
Somente nove dos 33 paises da regido conseguiriam isso, enquanto em 2022, com
um crescimento médio esperado de 2,9%, outros cinco paises alcangariam os niveis
de 2019. Além do crescimento esperado em 2021, um dos grandes desafios da regido
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é manter um crescimento sustentdvel e inclusivo nos anos seguintes. Este desafio
nao € menor se considerarmos que a dindmica de crescimento ja era baixa antes da
crise e que no periodo 2014-2019 a regido cresceu a uma taxa média de 0,3%, um dos
periodos de menor crescimento desde que se tem registro, somente comparavel ao
sexénio que inclui a Primeira Guerra Mundial e o da Grande Depresséo. Além disso,
continuam os problemas estruturais que limitaram e explicam o baixo crescimento da
regiao nas Ultimas quatro décadas.

O nulo crescimento antes da crise, unido a forte contragdo de 2020, traduziu-se
numa queda histérica da ocupacdo, um aumento sem precedentes do desemprego e
aumentos significativos da pobreza e da desigualdade, o que exacerbou ainda mais os
problemas estruturais da regiao. A crise de 2020 também aprofundou a heterogeneidade
produtiva da regiao e provocou numerosos fechamentos de micro, pequenas e médias
empresas e a destruicdo de capital humano e de emprego, 0 que se soma ao mau
desempenho da regido em matéria de investimento.

A regiao mostra uma queda progressiva do investimento, que em 2020 alcangou
seu nivel mais baixo nas Ultimas trés décadas (17.6% do PIB), além de mostrar a
menor proporcao em relacdo ao PIB quando se compara com outras regidoes em
desenvolvimento e paises desenvolvidos. No segundo trimestre de 2020, o investimento
total registrou, em termos reais, uma queda anual de 23,4%. Esta queda foi generalizada
e permanente nos paises da regiao durante o segundo e o terceiro trimestre desse
ano. O aumento observado no primeiro trimestre de 2021 € explicado principalmente
pela variagao positiva dos estoques, respondendo a falta de demanda que leva a sua
acumulacédo. Os desafios do investimento ndo passam somente por aumentar seu
nivel, mas também a que se dirija a setores intensivos em emprego e que apoiem a
sustentabilidade ambiental e 0 aumento da produtividade.

Entre os fatores que influiram na recuperacao deste ano, encontram-se a maior
flexibilizagao das condicdes de oferta interna nos paises — em resultado das aberturas
gue permitem uma maior mobilidade das pessoas —, o aumento da demanda interna
— apoiado pelas politica fiscal e monetaria — e uma dinamica favoravel da economia
mundial, particularmente dos Estados Unidos e da China, bem como o importante
efeito ricochete devido a baixa base de comparacao de 2020.

As remessas tiveram um papel central na dindmica de crescimento da regiao. Os
fluxos de remessas de migrantes para a regiao aumentaram 32% nos primeiros meses
de 2021 em relagcdo ao mesmo periodo de 2020. Isto é resultado ndo sé da recuperacao
econdmica nas principais economias emissoras, mas também da reducao da entrada
de remessas durante o segundo trimestre de 2020. Considerando este ultimo fator,
cabe esperar que se suavize o crescimento ao longo do ano. Destaca-se 0 caso do
México, onde de janeiro a junho de 2021 as remessas foram 22% mais altas do que
no mesmo periodo de 2020.

Como resultado da dindmica dos precos das matérias-primas, os termos de
troca também terdo uma evolucao positiva durante 2021 para os exportadores de
matérias-primas. A América do Sul, uma sub-regido exportadora liquida, registrard um
crescimento de quase 12%, enquanto o contrario acontece na América Central, regiao
importadora liquida de combustiveis e também de alimentos — alguns paises —, onde
os termos de troca piorariam 1% este ano. Por sua vez, no Caribe (excluindo Trinidad
e Tobago) espera-se uma queda de 4%, por ser esta sub-regiao também importadora
liguida de energia e alimentos.

No primeiro trimestre de 2021 os fluxos financeiros totais para a regido aumentaram
em relacdo ao trimestre anterior, em consonancia com as condicoes financeiras favoraveis
do contexto mundial. No segundo trimestre do ano também se estimam fluxos positivos
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para a regido. Isto € explicado pela menor volatilidade financeira, maior apetite por ativos
de risco e um relativo maior controle da pandemia e de seus efeitos econémicos.

Durante 2020, as emissoes totais de titulos nos mercados internacionais pelos
paises da América Latina cresceram 22,5%, impulsionadas pela emissao de titulos
soberanos (45% do total), enquanto as emissdes do setor corporativo representaram
26% do total em 2020. No primeiro semestre de 2021, as emissoes cresceram 3%
em relagdo ao mesmo periodo de 2020, com um crescimento discreto das emissdes
soberanas e uma duplicacdo das emissbes corporativas. Destaca-se a importancia
das emissodes de titulos sociais e titulos sustentdveis para financiar projetos sociais
e verdes, que consideram metas de médio e longo prazo cujo descumprimento se
traduz em elevacao da taxa de juros.

O dinamismo das emissdes soberanas responde as boas condi¢des financeiras, com
baixo risco soberano, o que permite menores taxas de juros. Com efeito, o indice de
risco soberano, medido pelo indice de titulos de mercados emergentes (EMBI), baixou
até alcancar valores proximos dos que existiam antes da pandemia. Depois de aumentar
nos primeiros meses da crise da pandemia, o EMBI diminuiu sustentadamente até
chegar a 380 pontos basicos em junho de 2021 no caso da América Latina. Existe um
amplo grupo de paises da regiao com valores de EMBI abaixo de 500 pontos basicos.

No que diz respeito a atividade econdémica, no primeiro trimestre de 2021 havia-se
recuperado 41% do nivel da atividade econdmica perdida em 2020. A maior queda
da atividade econdmica ocorreu no segundo trimestre de 2020, quando se registrou
uma diminuicao anual de 15,4%, enquanto o primeiro trimestre de 2021 mostra uma
contracao interanual de somente 0,2%.

Ha uma importante disparidade no ritmo de recuperacao dos paises da regiao. Enquanto
alguns continuam mostrando contragao no primeiro trimestre de 2021 em relagao ao
mesmo trimestre de 2020, outros apresentam taxas de crescimento do PIB positivas.
O crescimento foi negativo no primeiro trimestre de 2021 em cinco de 18 economias da
América Latina, aumentou levemente em oito economias (crescimento inferior a 3%) e
somente cinco economias registraram taxas de crescimento acima de 3%.

No ambito setorial, atividades como hotelaria, restaurantes e outros servicos
sofreram duramente os efeitos da crise, que também é muito intensa, mas heterogénea,
no comeércio atacadista e varejista. As medidas de confinamento também supdem
uma drastica queda da atividade de parte do transporte, embora se mantenham ativos
0S servigos para atividades essenciais. Alguns setores, como o agropecudrio e o de
servigcos basicos, foram extremamente resilientes, e outros, como o das manufaturas,
se recuperaram rapidamente das quedas, sendo os Unicos setores a mostrar taxas de
crescimento anuais positivas no primeiro trimestre de 2021.

No primeiro trimestre de 2021, o investimento foi o Unico componente do gasto
que contribuiu ao crescimento do PIB. No mesmo trimestre, o consumo total manteve
sua contribuicdo negativa, com uma queda de 1,6% em relagdo ao mesmo trimestre
do ano anterior, o que significa cinco trimestres de taxas de crescimento negativo.
Esse mau desempenho foi determinado pela lenta recuperagédo dos postos de
trabalho perdidos, ja que ainda falta recuperar 12,3 milhdes de empregos para alcancar
0s niveis de ocupacao anteriores a pandemia, € pela reducao dos salarios reais. No
mesmo periodo, o investimento mostrou um aumento significativo e generalizado, de
11% em relagdo ao mesmo trimestre do ano anterior, tanto devido a reativacdo das
obras de construgao que comegam a conviver com as quarentenas como ao aumento
do uso de maquinas e equipamentos, que levou a um aumento da demanda.

Como se analisa na segunda parte deste Estudo Econémico, os efeitos no mercado
de trabalho da crise provocada pela pandemia de COVID-19 foram muito maiores do
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gue os de crises anteriores, observando-se perda nos niveis de ocupacgéo, queda na
participacao no mercado de trabalho e aumentos na taxa de desemprego muito mais
acentuados. Por diversas razdes, o impacto da crise foi maior no emprego feminino
€ N0S grupos mais vulneraveis, como os jovens, migrantes e trabalhadores menos
qualificados. Entre 2019 e 2020 o nimero de ocupados sofreu uma reducdo de quase
25 milhdes de pessoas, das quais cerca de 13 milhdes sao mulheres. Isso traduziu-se
numa taxa de desocupacdo feminina média de 11,9% em 2020, superior aos 9,3%
de 2019. Por sua vez, a taxa de desocupacado dos homens em 2020 foi de 9,3%, em
comparacao com os 6,9% registrados em 2019. Estes niveis de desocupacao teriam
sido maiores se muitos trabalhadores ndo tivessem saido do mercado de trabalho. Com
efeito, a taxa de participacao feminina caiu de 51,4% em 2019 para 46,9% em 2020,
enquanto a taxa de participagado masculina passou de 74,7 % para 69,6 %. Esta reducao
na taxa de participacao feminina a situa em niveis similares aos de 2001.

Apesar do aumento no numero de ocupados, no primeiro trimestre de 2021 a
regido somente conseguiu recuperar 58% do total dos empregos perdidos durante a
crise. Para 2021 em seu conjunto, estima-se que a taxa de participacdo no mercado
de trabalho aumentard 3,4 pontos percentuais, ao passar de 57.7% em 2020 para
61,1% em 2021. Contudo, este aumento serd maior para os homens do que para as
mulheres: os homens recuperariam niveis de participacdo similares aos anteriores a
crise, enquanto as mulheres recuperariam taxas de participacao similares as registradas
em 2008, equivalentes a 49%.

O lento aumento nos niveis de ocupagado e as maiores taxas de participacéo
permitem prever que a taxa de desocupacao em 2021 seria maior do que em 2020.
A taxa de desocupacao aumentaria e chegaria a 11% em 2021, em comparagdo com
10,5% em 2020. Assim como ocorreu com as taxas de participacao, ao decompor por
sexo, as mulheres mostram um pior resultado, ja que sua taxa de desocupacao seria
12,7%, trés pontos percentuais superior a dos homens (9,7%).

Conforme j& assinalado, para além da recuperacao em 2021, cabe esperar uma
lenta dindmica do crescimento econdmico nos préximos anos, o0 gue nao permitird uma
rapida recuperacao do nivel de ocupacao nem melhorias da qualidade do emprego. Por
isso, sera essencial implementar politicas que impulsionem a criagédo de empregos de
qualidade. Especial atencdo mereceréd o fomento do emprego nos grupos mais afetados
durante a crise, como mulheres, jovens e migrantes. Do mesmo modo, é necessario
apoiar 0s setores produtivos com maiores possibilidades de criacao de postos de
trabalho e propiciar um aumento na formalizacdo dos mercados de trabalho. No médio
prazo, estes desafios serao ainda maiores se a regiao nao romper a dindmica de baixo
crescimento que exibia antes da crise gerada pela COVID-19.

Em 2020, a politica fiscal mostrou-se uma ferramenta de politica econémica
fundamental para responder a crise provocada pela pandemia de COVID-19. Os
paises da regido anunciaram importantes pacotes de medidas fiscais que, em média,
representaram 4,6% do PIB, para fortalecer os sistemas de salde publica, apoiar a
renda das familias e proteger a estrutura produtiva. Estes esforgos traduziram-se em
aumento do gasto publico, que alcangcou um nivel histérico na América Latina. Ao
mesmo tempo, a receita publica registrou uma contragdo importante, em resultado
dos choques no consumo privado e na renda bruta nacional. Tomadas em conjunto,
estas tendéncias provocaram importantes déficits fiscais e um aumento significativo
da divida publica.

Em 2021 comeca-se a observar uma melhoria na situacao fiscal da regido. A
reativacdo da atividade econdmica e os maiores precos dos recursos naturais nao
renovaveis esta incidindo num aumento da receita publica na América Latina, o que
reflete um aumento da arrecadacéo dos principais impostos, como o imposto sobre o
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valor agregado e o imposto sobre a renda, no primeiro semestre de 2021. Em alguns
paises, particularmente nos paises produtores de minerais, a receita fiscal proveniente
dos recursos naturais ndo renovaveis estd sendo um fator importante por trés da dindmica
da receita total. No Caribe também se prevé uma melhoria da receita publica em 2021.

Do lado do gasto, as projecoes oficiais dos paises indicam um menor crescimento
do gasto publico como porcentagem do PIB na América Latina. Durante o primeiro
semestre de 2021 registrou-se reducao nos gastos por transferéncias correntes e
subsidios. Ao mesmo tempo, 0s paises da regiao anunciaram a intencao de impulsionar
o investimento publico como instrumento para reativar a atividade econdmica e criar
empregos, o que se traduziu em maiores despesas de capital em varios paises. Embora
se preveja que 0s pagamentos de juros se mantenham estaveis em média, observam-se
crescentes pressdoes em alguns paises. No Caribe as estimativas oficiais projetam
que o gasto publico manteria uma trajetéria expansiva durante o ano, destacando-se
o dinamismo do investimento publico. Nao obstante, a execugao das despesas de
capital dependera, em parte, dos recursos a disposicao dos paises desta sub-regiao,
particularmente as doacoes.

Com base nas projecdes oficiais das trajetdrias de receita e despesa publica,
espera-se uma melhoria nos balancos fiscais da América Latina. No encerramento do
ano espera-se que o resultado global do governo central, em média, alcance -5,5% do
PIB, em comparacdao com -6,9% do PIB de 2020. O resultado primario se situaria em
-2,9% do PIB, face a-4,2% do PIB em 2020. No Caribe os balancos melhorariam, com
um resultado global de -6,2% do PIB, face a -73% do PIB em 2020, e um resultado
primério de -3,1% do PIB em comparacdo com -4,6% do PIB em 2020. Embora de
menor magnitude do que no ano anterior, estes déficits na regiao gerariam pressoes
sobre o financiamento e a cobertura do servigco da divida publica. Neste sentido, o
endividamento dos governos centrais se mantera em niveis elevados.

A fragilidade do processo de recuperacéo e a necessidade imperativa de alcancar
uma transformacgao econdmica e social sublinham o papel catalitico que o setor publico
deve desempenhar na América Latina e no Caribe. Nao obstante, o fortalecimento
da capacidade fiscal do Estado apresenta desafios importantes. Assim, é necessaria
uma reorientacao estratégica do gasto publico para converté-lo num instrumento de
desenvolvimento. Neste sentido, é necessario vincular as agdes para enfrentar a emergéncia
com acoes estratégicas de médio e longo prazo. No curto prazo, € necessario manter
programas de transferéncias sociais de emergéncia e de apoio a setores produtivos para
evitar a quebra macica de micro, pequenas e médias empresas (MPME) e impulsionar
politicas para empregos de qualidade. Outra prioridade é canalizar o gasto publico para
a universalizacao dos sistemas de protecao social, salude, cuidado e educacéao e criar
o espaco fiscal para torna-los sustentdveis do ponto de vista financeiro. Além disso, é
indispensavel dinamizar o investimento para reverter sua persistente queda, que fez com
a que a América Latina e o Caribe tenham a menor taxa de investimento em relacdo
a outras regides. Adicionalmente, é necessario incorporar um enfoque de género na
politica fiscal, através da anélise dos efeitos distributivos da aplicagcdo deste enfoque
nas politicas de receita, gasto e investimento € no ciclo orcamentario.

Criar o espaco fiscal necessario para sustentar uma politica de gasto expansiva
exige medidas para ter acesso a financiamento e reduzir perdas tributérias no curto
prazo e fortalecer a receita fiscal de forma progressiva no médio prazo. No curto prazo,
é fundamental eliminar a evasao tributéria, que representou uma perda de recursos de
325 bilhes de délares em 2018 (equivalentes a 6,1% do PIB regional). Também é preciso
reavaliar os gastos tributarios, que representaram receitas nao recebidas de 3,7% do
PIB. No médio prazo, é indispenséavel impulsionar a arrecadacao tributaria progressiva
para dar sustentabilidade ao gasto publico; para isso, deve-se consolidar os impostos
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sobre a renda, estender o alcance dos impostos sobre a propriedade e o patriménio
(riqueza), revisar e atualizar de forma progressiva os royalties sobre a exploracdo de
recursos nao renovaveis e considerar impostos sobre a economia digital, ambientais
e relacionados com a saude publica.

A sustentabilidade e orientagdo da politica fiscal requer novos pactos sociais e
fiscais que contribuam de forma sinérgica a reativagdo da economia, do investimento
e do emprego, a igualdade, a reducao das desigualdades de género e a acdo climatica.
Estes pactos sdao uma peca necessaria para gerar as condicdes sociais, politicas
e econGmicas que permitam dar um horizonte expansivo a politica fiscal, evitando
demandas prematuras de consolidacao e austeridade que prejudiquem a recuperacao.

O financiamento para o desenvolvimento e a cooperacao internacional devem
desempenhar um papel-chave para aumentar a capacidade dos paises de manter politicas
fiscais expansivas, além de fortalecer a arquitetura da divida de modo que seja mais
propicia a um desenvolvimento econdmico sustentavel. Contudo, o financiamento das
instituicdes financeiras internacionais colocado a disposicao da comunidade internacional
tem sido menor do gue o da crise financeira mundial. O FMI concedeu fundos equivalentes
a 113 bilhdes de ddlares as economias em desenvolvimento. Se excluirmos o montante
das linhas de crédito flexiveis, o financiamento total desta instituicdo se situou em
67 bilhdes de dolares. Este montante é inferior aos compromissos de financiamento
do FMI durante a crise financeira mundial de 2008-2009, que alcancaram 75 bilhdes
de ddlares entre janeiro e setembro de 2009.

Para responder ao aumento das necessidades de liquidez dos paises em
desenvolvimento, inclusive os da regido, a Diretoria Executiva do FMI aprovou uma
nova emissao de direitos especiais de saque (DES) em agosto de 2021. O consequente
aumento das reservas internacionais proporcionara um importante colchao financeiro
mediante a reducao do risco e o fortalecimento da posicdo financeira externa dos
paises. Esta nova emissédo de DES deveria ser complementada com mecanismos para
realocé-los dos paises desenvolvidos aos paises em desenvolvimento. Os paises em
desenvolvimento poderiam utilizar DES destinados a estabilidade financeira, enquanto
os paises desenvolvidos poderiam doar seus DES a fundos fiduciarios multilaterais e
regionais para a provisao de bens publicos.

A redistribuicdo da liquidez também pode ser canalizada mediante a criagao de
fundos multilaterais, como o Fundo para Aliviar a Economia COVID 19 (FACE) proposto
pelo Governo da Costa Rica, e o fortalecimento da cooperacao regional mediante o
aumento da capacidade de empréstimo e resposta dos bancos de desenvolvimento
regionais, sub-regionais e nacionais, bem como de outras instituicdes regionais.

O acesso a um maior financiamento deve ser complementado com medidas de
politica destinadas a reformar a arquitetura da divida internacional. Isto suporia criar
um mecanismo multilateral de reestruturacao da divida e uma agéncia multilateral de
classificacédo do crédito. Também é preciso ampliar o alcance da Iniciativa de Suspenséao
do Servico da Divida promovida pelo Grupo dos 20 (G20), de modo a abranger todas as
partes interessadas pertinentes (quer dizer, o setor privado € as instituicdes multilaterais)
e 0s paises vulneraveis de renda média. Além disso, a iniciativa deve ser prolongada
para além de 2021. Isto deveria ser acompanhado de um maior uso de diferentes
instrumentos inovadores destinados a evitar o endividamento excessivo e aumentar
a capacidade dos paises para cobrir o pagamento e o servico da divida.

A forte contracdo da demanda agregada devido a crise da COVID-19 levou a inflagao
regional durante 2020 a niveis historicamente baixos. No fim de 2020 a inflagao média
das economias da América Latina e do Caribe foi de 3,0%, 0,1 ponto percentual inferior
a de 2019. No total, 21 economias registraram queda da inflagado durante 2020 e em
nove delas essa queda superou um ponto percentual.
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O comportamento da inflagao foi muito diferenciado ao longo de 2020: enquanto
no primeiro semestre de 2020 registrou-se uma forte reducao, a partir de maio de
2020 houve aumento. A forte contracdo da demanda agregada interna sustentou a
queda da inflacdo durante o primeiro semestre de 2020, enquanto 0 aumento nos
precos dos alimentos, da energia e de outros insumos produtivos cujo processo de
comercializagdo havia sido afetado desde o inicio da pandemia e a maior volatilidade
cambial impulsionaram seu aumento a partir do segundo semestre de 2020.

Apesar dessa dindmica, em 2021 a inflagdo se mantém relativamente baixa, com a
inflacdo subjacente em niveis similares aos anteriores a crise, o que reflete a fraqueza
persistente da demanda agregada interna.

Neste contexto, durante 2020 a maioria dos bancos centrais da regiao ajustou os
instrumentos de politica monetaria para estimular a desanimada atividade econémica
resultante da pandemia. Por um lado, os baixos niveis de inflacdo e as menores
perspectivas de crescimento fizeram com gue o0s bancos centrais que usam a taxa
de juros como principal ferramenta a reduzissem, enquanto os bancos que usam
agregados os expandiram mediante aumentos das emissdes primarias e reducdes das
taxas de encaixe legal. Além disso, os bancos centrais da regido também empregaram
instrumentos “ndo convencionais” para ampliar o crédito, tanto ao setor privado
como ao setor publico, inclusive a compra definitiva de titulos em poder dos bancos,
0 estabelecimento em conjunto com o fisco de programas de financiamento para
empresas e familias e 0 aumento do uso do financiamento direto aos governos da regiao.

Os esforcos das autoridades monetarias provocaram uma reducdo das taxas
de juros ativas e durante 2020 estas diminuiram na grande maioria das economias
da regido em relacao ao nivel informado no fim de 2019, observando-se quedas nas
médias anuais das taxas ativas em 23 das 26 economias sobre as quais se dispoe
de informacgao. Durante os primeiros quatro meses de 2021 a situagdo mudou e em
14 economias da regido as taxas ativas subiram, com uma alta média de 2,2 pontos
percentuais. Apesar desse aumento, os niveis das taxas ativas em abril de 2021 eram
mais baixos do que os observados em dezembro de 2019 em 20 das 26 economias
sobre as quais se dispde de informacao.

As medidas para estimular o crédito tiveram um impacto positivo sobre o crédito real
ao setor privado no curto prazo, melhorando sua taxa de variagdo no segundo ou terceiro
trimestre de 2020 em 18 economias das 25 sobre as quais se dispde de informacéo.
Contudo, este impulso perdeu forga e entre o primeiro e o segundo trimestre de 2021
observam-se quedas do crédito real ao setor privado em 15 paises em relacao aos
mesmos periodos do ano anterior. Esta perda de dinamismo do crédito possivelmente
estaria refletindo menores impulsos dos programas crediticios e a menor capacidade
ou disposicao das empresas e pessoas fisicas para seguir aumentando suas dividas
ante expectativas de prolongamento da crise.

No inicio de 2020, os bancos centrais tiveram que lidar com episédios criticos de
saidas macicas e repentinas de capitais, excessivas flutuacdes nas moedas e aumentos
dos prémios por risco engquanto deviam evitar o colapso da atividade econdémica. Nessas
circunstancias adversas, as autoridades monetarias da regiao aplicaram um conjunto
amplo de ferramentas macroprudenciais para preservar a estabilidade macroeconémica
e financeira face a acumulacdo de riscos elevados nos setores reais, financeiros e
externos das economias da regiao. Entre estes esforcos, destaca-se a énfase na
gestao das reservas internacionais para responder de maneira pragmatica, flexivel
e rapida a possiveis fatores desestabilizadores que poderiam acentuar a volatilidade
cambial, impulsionar uma reversao nas entradas de capital ou aumentar a possibilidade
de crises bancérias. Com este fim, as autoridades monetarias da regido fortaleceram
sua posicao de liquidez internacional, com o que as reservas da regiao aumentaram
4,6% durante 2020, ou seja, 39,318 bilhdes de délares no total.
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Além disso, as autoridades monetdrias e financeiras adequaram as normas
prudenciais existentes antes da crise de maneira que as instituicdes financeiras
pudessem absorver perdas e impedir a restricao da oferta de crédito, como costuma
ocorrer em fases recessivas. Também se fez um uso ampliado da flexibilidade das
normas macroprudenciais permitindo as entidades operar abaixo dos umbrais de capital
requerido e outros colchdes de capital aciclicos, modificando inclusive as ponderacoes
de risco e permitindo ndo incluir certos créditos vinculados aos programas de apoio no
calculo dos requisitos de capital ou no limite de alavancagem dos bancos. Por outro lado,
acentuaram-se as medidas para aumentar a liquidez das instituicdes financeiras, como
as mudancas relacionadas aos encaixes legais segundo diversas modalidades — em
termos de taxa, moeda local ou divisas, ou em funcao de depdsitos especificos, entre
outros — ou relacionados ao coeficiente de cobertura de liquidez.

No curto e médio prazo deve-se reforcgar a politica macroprudencial e de regulagao dos
fluxos de capital para evitar estigmas permanentes que poderiam afetar a recuperacao
da atividade econémica com crescimento sustentado, inclusivo e gerador de empregos.

B. Dinamica do mercado de trabalho e politicas
de emprego para uma recuperacao
sustentavel e inclusiva para além
da crise da COVID-19

A segunda parte do Estudo Econémico 2021 analisa os desafios que os paises da regiao
enfrentardo para dinamizar o mercado de trabalho, recuperar os empregos perdidos
durante a crise, reduzir a informalidade e avancar rumo a mercados de trabalho com
empregos decentes.

A pandemia gerada pelo coronavirus desencadeou uma crise sem precedentes nos
mercados de trabalho da regidao, com quedas histéricas no nimero de ocupados (9,0%)
e na participagao (4,9 pontos percentuais) e aumentos igualmente histéricos nas taxas
de desocupacao (2,5 pontos percentuais). A conjuncao de um choque de demanda
(externa e interna) e um choque de oferta (fundamentalmente interno) gerado pelas
medidas de confinamento e restricdes a certas atividades é a causa da grave disrupgcao
da atividade econémica e do consequente transtorno nos mercados de trabalho da regiao.

O impacto da crise gerou em 2020 a maior contracao do PIB dos ultimos 100 anos
e uma queda do emprego nao vista nas Ultimas sete décadas. Um elemento a ser
destacado é que os mercados de trabalho formais foram os mais protegidos pelas
politicas, o que se traduziu em maior destruicao de postos de trabalho no setor informal
das economias da regiao, aumentando os riscos de maior desigualdade na regiao.

Em consequéncia da crise, a regido mostra acentuados retrocessos na participacao
no mercado de trabalho, especialmente a participacao feminina, pondo fim a mais de
30 anos de crescimento continuo dessa participacdo. O acentuado impacto da crise na
insercdo feminina no mercado de trabalho é resultado nao s6 da elevada participacao
das mulheres em atividades muito restringidas durante a pandemia, como o comércio
e o turismo, mas também do maior peso das atividades ndo remuneradas vinculadas
ao cuidado do lar (criancas, idosos e doentes) que recai sobre as mulheres.

Antes da crise, a regiao ja mostrava um esgotamento do ritmo do crescimento do
emprego, sendo a década 2010-2019 a de menor crescimento do numero de ocupados
desde 1950. A América Latina e o Caribe tendem a ser uma das regiées com menor
crescimento do emprego, o que reflete certas limitagbes estruturais da regido que
dificultam a geracéo de empregos. A recuperacao da atividade econdmica que se espera
para 2021 também impulsionard uma recuperagao do emprego na regido. Contudo, em
2021 nem a atividade econémica nem o emprego recuperarao os niveis anteriores a crise.
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A pandemia de COVID-19 poderia acelerar as mudancas estruturais nos mercados
de trabalho da regiao, impulsionadas por processos de inovacao e automatizacao que
poderiam implicar mudancas de médio e longo prazo na relagao produto-emprego,
podendo traduzirse em subutilizacao do fator trabalho. Por isso, num contexto como
o atual, as economias da regido devem impulsionar politicas que promovam uma
recuperacao transformadora com investimento destinado a incorporacao de inovagoes
tecnoldgicas, transicao energética e geracao de mais e melhores empregos, aumentando
O espaco para a expansao das micro, pequenas e médias empresas, ja que estas
desempenham um papel central numa estratégia de desenvolvimento favoravel ao
crescimento inclusivo.

A natureza e a dimensao da atual crise significam um grande desafio para os
gestores de politica da regiao e exigem grandes esforcos para a formulacdo e execugao
de politicas que atenuem o impacto imediato na populacao, especialmente nos grupos
tradicionalmente mais vulneraveis, e para propiciar uma recuperagao transformadora
com maior crescimento econémico e maior geracado de empregos de qualidade.
Neste sentido, € necessario adotar politicas integrais que, no curto prazo, sustentem
0 emprego e o tecido produtivo, protejam a renda dos mais prejudicados e apontem a
uma transformagao produtiva que permita a criacdo e a sustentacao de empregos de
qualidade. Para isso, é necessério formular novas politicas trabalhistas que procurem
atualizar as qualificacdes dos trabalhadores, coordenar os processos de ajuste entre a
oferta e a demanda de trabalho e promover a criacdo de empregos produtivos. De acordo
com esta visdo integral, é necessario impulsionar medidas de capacitacao, programas
de emprego publico, subsidios ao emprego, programas de apoio ao autoemprego € ao
microempreendimento e servicos de emprego e infraestrutura de intermediacéo laboral.
Essas politicas sdo usadas amplamente nos paises da Organizagao para a Cooperagao
e Desenvolvimento Econdmico (OCDE) e se mostraram muito eficazes para aumentar
o emprego, melhorar a equidade, melhorar a mobilidade da mao de obra e a qualidade
dos empregos e reduzir a pobreza.

Assim, a segunda parte do Estudo examina as repercussoes da crise gerada pela
COVID-19 nos mercados de trabalho da regiao e faz uma comparacdo com a trajetéria
histérica desses mercados. Do mesmo modo, contrasta as reagdes do mercado de
trabalho na atualidade com a dindmica exibida em outros episddios de crise (sistémicas
ou especificas) para comparar as dimensoes de crises anteriores e da crise atual e
também para caracterizar os processos de recuperacao da atividade econdmica nesses
episédios e o desempenho do mercado de trabalho. Atribui-se énfase especial ao
impacto desigual da pandemia no emprego das mulheres e dos jovens; embora esses
grupos costumem ser os principais e tradicionais perdedores das crises econémicas,
algumas peculiaridades da atual crise os tornaram mais vulneraveis.

Também analisa as perspectivas dos mercados de trabalho regionais num contexto
de profundas transformacoes tecnoldgicas, econdmicas e sociais e destaca os desafios
politicos correspondentes. Para isso, examina os riscos e oportunidades que provém
da introducédo das novas tecnologias, bem como os desafios e as caracteristicas do
trabalho relacionado com plataformas digitais e do teletrabalho. Esta parte do Estudo
apresenta uma sintese das principais politicas trabalhistas implementadas desde o
inicio da crise para mitigar os efeitos nos mercados de trabalho da regiao.

Os mercados de trabalho estao numa situagao dificil em consequéncia da informalidade,
da baixa produtividade e das tendéncias que podem comprometer a geracao de postos
de trabalho. Por isso, sédo necessarias politicas integradas que incluam politicas fiscais
monetarias destinadas a promover a demanda € o apoio as empresas e politicas
industriais e trabalhistas ativas que fomentem o emprego de qualidade € 0 aumento da
produtividade. Neste sentido, assinala-se a relevancia de apoiar as micro, pequenas e
médias empresas (MPME) como eixo central da estratégia para preservar 0s empregos,
dinamizar o mercado de trabalho e aumentar a produtividade média das economias.

Resumo executivo
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