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A região da América Latina e Caribe (ALC) provou ser relativamente resiliente diante do aumento do estresse 
da dívida, da inflação persistente e da incerteza decorrente da invasão russa da Ucrânia. A renda e o emprego 
se recuperaram amplamente da pandemia, a pobreza recuou e os mercados permanecem cautelosamente 

otimistas em relação ao futuro próximo.  

No entanto, os ventos contrários aumentaram e as perspectivas para 2023 são bem mais sombrias do 
que para 2022. A incerteza global está aumentando e, embora o mundo queira superar a COVID-19, novas 
variantes e doenças continuarão sendo uma ameaça. O aumento da resiliência, tanto em termos de saúde 
quanto de macroeconomia, será fundamental. Ainda é preciso progredir tanto na cobertura vacinal quanto 
na prontidão do sistema de saúde, ao passo que a institucionalidade da política macroeconômica em alguns 
países vem sendo questionada. 

Embora numerosos fatores globais possam explicar as taxas modestas de crescimento em 2023, as previsões 
para o futuro apontam para o mesmo ritmo medíocre das últimas duas décadas, que continua insuficiente 
para reduzir a pobreza, promover a inclusão e aliviar as tensões sociais. Portanto, identificar as oportunidades 
e os gargalos para um crescimento dinâmico, inclusivo e sustentável continua sendo fundamental. 

Mais especificamente, a evolução da economia global está oferecendo duas novas áreas de oportunidade: a 
tendência de nearshoring — trazer a produção para perto dos mercados dos EUA e da Europa — e o impe-
rativo de combater a mudança climática, que vem proporcionando à região uma nova vantagem comparativa 
em termos de capital solar, eólico, hídrico e natural. O usufruto dessa vantagem exigirá maior integração na 
economia global. No entanto, paradoxalmente, diante dessas oportunidades a ALC está se tornando menos 
integrada. A intensidade do comércio estagnou bastante e o investimento estrangeiro direto (IED) diminuiu 
na maioria dos países. 

O Capítulo 1 deste relatório apresenta a recente evolução social e macroeconômica da região e os desafios 
de curto prazo que ela enfrenta. O Capítulo 2 discute as tendências de comércio e investimentos, sugerindo 
alguns fatores que diminuem a atratividade da região, bem como reformas de longo e médio prazo capazes 
de abrir novas oportunidades.

Capítulo 1: Fortalecendo a resiliência, impulsionando o crescimento 

Como no resto do mundo, houve um recuo da COVID-19 na ALC e a região está de volta aos negócios. Na 
frente econômica, os desafios permanecem e talvez estejam se tornando mais severos, mas os mercados 
ainda permanecem cautelosamente otimistas. Em média, a região recuperou totalmente o crescimento 
perdido do produto interno bruto (PIB), embora desde a COVID-19 o crescimento esteja abaixo de todas as 
regiões, exceto a Europa Oriental devastada pela guerra, que a ALC supera apenas ligeiramente. Além disso, 
as médias obscurecem variações significativas entre os países, com o Caribe em particular continuando atrás, 
em parte devido à lenta recuperação do turismo. Olhando para o futuro, espera-se que o crescimento caia 
à medida que os ventos favoráveis anteriores desaparecem e os ventos contrários se fortalecem: os preços 
das commodities estão diminuindo; as taxas de juros globais continuam subindo para combater a inflação, 
com efeitos depressivos nos mercados do Grupo dos Sete (G7); e a recuperação da China continua instável. 
As previsões de crescimento nos Estados Unidos, na zona do euro e no Japão caíram 0,8, 1,4 e 0,8 pontos 
percentuais, respectivamente, a partir de meados de 2022, enquanto a China estagnou em 5,3 por cento. 
Seguindo em grande parte estas tendências, as previsões de crescimento da América Latina e do Caribe em 
2023 foram diminuindo constantemente nos últimos seis meses para 1,4 com um aumento para 2,4 em 2024; 
enquanto a variação em torno das previsões de mercado aumentou, representando um aumento global da 
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incerteza. A recente onda de fracassos bancários nos EUA e Europa introduz incerteza adicional sobre se os 
países avançados moderarão os aumentos futuros das taxas de juros, a probabilidade de uma recessão no G7, 
e a trajetória da inflação futura. Além disso, se a dinâmica subjacente tem ressonância nos sistemas bancários 
e fluxos de capital da América Latina e Caribe ainda está para ser vista.

Os mercados permanecem cautelosamente otimistas de que as autoridades regionais serão capazes de admi-
nistrar uma situação difícil. O serviço da dívida acumulada durante a pandemia tem aumentado junto com as 
taxas de juros, embora os prêmios de risco-país não tenham subido de forma considerável e sejam de mag-
nitude equivalente aos prêmios observados no sul da Europa, confirmando a confiança geral do mercado nas 
macro-autoridades. No entanto, pagamentos mais altos compensaram amplamente os ganhos nos superávits 
primários gerados por governos em busca de espaço fiscal. A dívida pública média em relação ao Produto 
Interno Bruto (PIB) aumentou acentuadamente durante a pandemia em 15 pontos, para 75,4 por cento, que, 
embora tenha diminuído para 69,3 pela recuperação do PIB, continuará sendo um freio para qualquer grande 
investimento em patrimônio e investimentos para aumentar a produtividade. Notícias desanimadoras sobre 
a inflação no G7 e a grave situação dos empregos nos EUA apontam para a continuidade do aumento das 
taxas de juros globais, exacerbando a pressão sobre as contas fiscais.

A inflação regional, excluindo a Argentina e a República Bolivariana da Venezuela, é de 7,9 por cento, inferior 
aos países da Organização para a Cooperação e Desenvolvimento Econômico (9,4) e do Leste Europeu (18,8), 
embora acima da inflação do Leste Asiático (4,7). Esse relativo sucesso reflete a resposta precoce e agressiva 
das autoridades regionais, o que levou a quedas da inflação em vários países. As autoridades do Chile e do 
Brasil anunciaram uma pausa em novos aumentos. Na maioria dos países da ALC, as expectativas inflacioná-
rias permanecem ancoradas e as metas do bancos centrais devem ser alcançadas em 2024. 

Fortalecendo a resiliência 

Para aumentar a resiliência contra futuras doenças globais - por exemplo, novas variantes da COVID-19 ou 
da gripe aviária - será necessário progredir na vacinação e adotar medidas preventivas. Enquanto alguns 
países da região têm taxas estelares de vacinação, incluindo as doses de reforço mais recentes, grande parte 
do Caribe continua apresentando baixa cobertura. Além disso, corrigir as deficiências do sistema de saúde 
reveladas durante a pandemia — subinvestimento em recursos humanos e infraestrutura, financiamento e 
fragmentação da prestação de serviços, má governança e lenta adoção de inovações técnicas em matéria de 
prestação — continua sendo fundamental. 

Do lado econômico, até o momento a recuperação da COVID-19 é a segunda grande crise na qual a ALC teve 
um desempenho que, de modo geral, não foi pior do que outras regiões do mundo. O relativo sucesso da 
região no combate à inflação e o movimento em direção a políticas monetárias mais anticíclicas desde meados 
dos anos 2000 refletem ganhos duramente conquistados na qualidade e credibilidade da gestão macroeco-
nômica, que deram à região uma certa normalidade na política macro que é distinta de uma geração atrás. 
Isso foi, em grande parte, resultado de uma blindagem mais forte — redução da dívida em moeda estrangeira, 
posições de reservas fortalecidas que reduziram a probabilidade de descasamentos cambiais, bem como uma 
supervisão mais forte dos bancos; maior profissionalismo e solidez institucional dos ministérios e bancos cen-
trais; e a independência dos bancos centrais, bem como a adoção de metas de inflação. Embora as taxas de 
juros domésticas persistentemente altas e seu efeito inibidor no crescimento de curto prazo causem tensões 
intergovernamentais, elas também são normais e são o motivo da independência dos bancos centrais. Visto 
que as tensões podem aumentar ainda mais, os ganhos em credibilidade - que até o momento possibilitaram 
uma gestão relativamente não traumática de um contexto global complicado - precisam ser preservados. 
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Capítulo 2: Reengajando uma economia mundial em transformação 

É importante ressaltar que a depressão das taxas de crescimento deve-se apenas parcialmente ao aperto mone-
tário. A taxa de crescimento de 2,4 por cento prevista para 2024 é mais ou menos o nível registrado ao longo da 
década de 2010, antes da crise e da inflação, e é insuficiente para aliviar a pobreza e reduzir as tensões sociais. Em 
uma perspectiva mais ampla, desde 1980 a ALC vem divergindo do nível de renda do G7, caindo de 43,7 para 31,6 
por cento, enquanto a Ásia subiu de 5,2 para 25,4 por cento. A edição de outubro de 2021 da Latin America and 
the Caribbean Economic Review (LACER) destacou uma lista de deficiências internas há muito reconhecidas que 
impedem o crescimento em infraestrutura, educação, política energética, capacidades empresariais e inovação. 

No entanto, as mudanças na economia global estão oferecendo novas oportunidades de crescimento que 
exigirão uma integração mais forte. Primeiro, a devastação causada pela pandemia nas cadeias de suprimen-
tos e as altas tensões geopolíticas criaram uma demanda para diversificar os fornecedores e aproximá-los de 
casa, criando possibilidades para a ALC capturar elos nas cadeias de valor centradas nos Estados Unidos e na 
Europa. O sucesso da China elevou os salários acima dos de grande parte da região; portanto, em teoria, paí-
ses em um fuso horário semelhante e com extensos laços culturais, históricos e, em alguns casos, linguísticos 
deveriam ser competitivos nessa corrida. O México mostrou que isso é possível. Em segundo lugar, conforme 
detalhado na LACER de abril de 2022, o imperativo global de abandonar os combustíveis fósseis aumentou a 
vantagem comparativa emergente da região em produção verde e fontes de energia renováveis. Desenvolver 
esses vínculos e aproveitá-los ao máximo para gerar um desenvolvimento diversificado e dinâmico exigirá 
todas as ideias inovadoras emergentes em nível global e acesso aos mercados globais para ganhar escala e 
disciplinar os atores locais — o que exigirá uma inserção mais ativa na economia global. 

No entanto, a região parece estar ficando menos integrada. A exposição comercial, medida pelas exportações 
de mercadorias e serviços mais as importações sobre o PIB, permanece entre as mais baixas do mundo 
— abaixo do previsto pelos modelos de gravidade padrão — e tem estado praticamente estagnada nos 
últimos 20 anos. Excluindo-se o México, a China tornou-se o principal parceiro comercial da região, mas 
principalmente em commodities primárias. 

Mais dramaticamente, o IED direcionado à região vem caindo tanto em termos absolutos quanto em parcela dos 
fluxos crescentes para o mundo em desenvolvimento- uma queda de 16,4 por cento em termos absolutos e 9,5 
pontos percentuais como parcela do IED total direcionado aos mercados emergentes desde 2010. Além disso, as 
tendências variam entre sub-regiões. O IED interno aumentou quase 40 por cento no México na última década, 
enquanto caiu 9 por cento na América do Sul. Os fluxos para a América Central e Caribe permanecem menos 
claros, pois as estatísticas disponíveis incluem grandes fluxos financeiros para o Panamá e quatro ilhas principais. 

Quais são os obstáculos para uma Integração melhor e mais dinâmica?

A diminuição da diferença salarial entre a região e a Ásia mostra que não são somente os salários que atraem 
o investimento. Grupos de consultoria de negócios que quantificaram a atratividade do investimento ressal-
tam que, dentro dos componentes básicos de custo, os custos locais de capital, imóveis e impostos pesam 
muito. Só nesses aspectos, a região já perde atratividade. Considerações secundárias incluem a estabilidade 
das regras do jogo, custos de transporte e infraestrutura geral, educação da força de trabalho e clima de 
negócios. Essas questões de longa data, algumas abordadas em LACERs anteriores, significam que o Canadá, 
o Reino Unido e até mesmo os Estados Unidos são mais atraentes do que o México e o Brasil, tornando 
o reshoring tão atraente quanto o nearshoring para a ALC. Esses índices são caracterizações grosseiras e 
facilmente criticadas, mas destacam áreas críticas de preocupação para os investidores. 
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Mantendo as regras do jogo

Embora a estabilidade macroeconômica de curto prazo tenha se tornado mais confiável, a região está 
escorregando nos indicadores de longo prazo de estabilidade política e nas regras do jogo em praticamente 
todos os países grandes. Não há nenhuma recomendação de política óbvia para estabelecer tal estabilidade 
- exceto, talvez, abordar tensões sociais antigas. Porém, isso pesa fortemente sobre investidores estrangeiros 
e nacionais cujos projetos podem ter gestações medidas em décadas. 

Fronteiras espessas 

A facilidade de entrada e saída de produtos e investimentos afeta a facilidade de exportação e a atrativi-
dade da região como plataforma exportadora. A ALC progrediu muito nos últimos 20 anos em relação a 
níveis tarifários, que permanecem superiores aos dos países avançados, Europa Oriental e Ásia, mas abaixo 
da média mundial. A heterogeneidade é considerável — Peru, México, Guatemala, Costa Rica e Chile são 
excepcionalmente abertos, enquanto as tarifas dos países do Mercosul permanecem mais altas. A cobertura 
e a frequência das barreiras não-tarifárias são baixas para os padrões globais. No entanto, os custos de con-
trole de fronteiras, medidos em tempo e dinheiro, estão entre os mais altos do mundo. Acordos comerciais 
elaborados são uma forma de lidar com esses custos e dar estabilidade às regras do jogo. No geral, a proteção 
parece baixa e, certamente, em alguns setores o impacto da concorrência asiática foi devastador. No entanto, 
outras medidas de baixa concorrência e abertura, como as margens de lucro da indústria, colocam a região 
entre as mais altas do mundo, e alguns setores permanecem altamente concentrados. 

Estradas e conectividade digital

A infraestrutura física continua sendo um grande obstáculo. Os custos por quilômetro de produtos movi-
mentados são bem mais altos na ALC do que na União Europeia ou no sul da Ásia, por exemplo. Há pouca 
esperança de remediar isso no curto prazo. Os gastos com investimento público, de cerca de 4 por cento do 
PIB, são pequenos em comparação aos 7 por cento do PIB aplicados no Leste Asiático. Além disso, cálculos da 
alocação ideal de infraestrutura sugerem que as obras construídas geralmente não são as mais necessárias, ao 
passo que os principais corredores continuam subdesenvolvidos. A infraestrutura digital é fundamental para 
expandir as exportações de serviços; ainda assim, na ALC ela tem aproximadamente metade da densidade da 
Ásia e da Europa Oriental e é 20 por cento mais cara.

O ambiente favorável 

Os desafios do clima de negócios, há muito identificados, permanecem, mas uma área pouco estudada e com 
ramificações específicas para o desenvolvimento de manufaturas e serviços é a funcionalidade das cidades como 
plataforma de produção. A ALC tem uma das maiores taxas de população em áreas urbanas. De um modo geral, a 
produtividade aumenta com a densidade populacional; no entanto, não houve efetivamente nenhum ganho na 
maioria das cidades da ALC. A produtividade do trabalho, considerando os níveis de ensino, não é especialmente 
maior nas áreas urbanas do que nas rurais. As cidades da ALC não são tão produtivas quanto são habitadas, e a 
mobilidade urbana é difícil. Combinado a uma migração relativamente fluida, isso levou à convergência geográ-
fica interna da renda nas últimas décadas. As áreas urbanas não estão avançando e isso não sugere um ambiente 
dinâmico para novas indústrias. Em um círculo virtuoso, os ganhos de produtividade urbana estão associados 
a mais bens comercializáveis urbanos e mais propriedade estrangeira; no entanto, ambos vêm caindo na ALC. 
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Educação e capacidades

O capital humano em todo o espectro é fundamental para atrair IED e exportar. A qualidade da força de trabalho 
é citada como um fator secundário importante, e 30 por cento das empresas de todos os tipos e em todos os 
países apontam a falta de trabalhadores qualificados e uma escassez perene de competências técnicas de nível 
médio e alto como barreiras ao crescimento. Uma vasta literatura aponta para a educação como determinante 
dos transbordamentos de IED. Além disso, as habilidades gerenciais estão intimamente associadas à propensão 
para exportar, ao envolvimento como fornecedores de multinacionais, bem como à resposta positiva ao aumento 
da concorrência, mas essas habilidades são medianas na região. Conforme a ALC observa o avanço dos investi-
mentos verdes, garantir o estoque necessário de capital técnico será fundamental para alavancar esses setores 
para um desenvolvimento mais amplo. De modo mais geral, garantir uma oferta abundante de capital empresarial 
e técnico é fundamental para alavancar a vantagem comparativa — as indústrias auxiliares que podem surgir dos 
setores de recursos naturais e os serviços ou outros derivados que podem surgir da manufatura.  

Os empreendedores não trabalham isoladamente. Vários estudos, inclusive na América Latina, demonstrae-
ram que os serviços de consultoria gerencial patrocinados pelo governo podem ajudar as empresas a se 
comparar com benchmarks, melhorar as práticas gerenciais, aumentar a produtividade e se preparar para 
exportar. Historicamente, esses programas têm sido extremamente importantes. As agências de promoção 
da exportação também costumam apoiar as empresas na preparação para exportar, e foi demonstrado que 
melhorar seu funcionamento aumenta o comércio. Tais instituições podem se situar no conceito mais amplo 
de inovação nacional ou sistemas empresariais, juntamente com universidades e think tanks, que servem 
como antenas de ideias e auxiliam na sua adaptação ao setor privado. No entanto, avaliações recentes de 
índices de colaboração situam a ALC entre as piores do mundo. 

Finanças

Setores financeiros profundos são necessários tanto para fornecer liquidez quanto para diversificar o risco. 
Mercados rasos são um desincentivo ao IED, pois os investidores estrangeiros querem tomar emprestado uma 
parcela substancial em moeda nacional para se proteger. Para os investidores nacionais, qualquer valorização 
ou entrada em um novo setor ou mercado implica uma aposta arriscada e a necessidade de diversificação 
do risco. Os mercados da ALC se aprofundaram, em parte, devido à maior estabilidade macroeconômica das 
últimas décadas. No entanto, reformas na resolução de garantias e de insolvências (entre outros fatores) 
ainda são necessárias em prol de um maior aprofundamento.

Zonas e corredores econômicos

Em uma tentativa de resolver falhas de mercado em uma escala administrável e criar incentivos ao IED, os 
governos muitas vezes estabelecem zonas econômicas especiais que fornecem infraestrutura e oferecem 
regimes jurídicos especiais e, muitas vezes, treinamento ou outros serviços. Existem muitos casos de sucesso, 
mas também muitas falhas. O desempenho decepcionante resulta de uma combinação de desenho e execu-
ção ruins, localizações por razões de equidade espacial que prejudicam a viabilidade da zona e uma estrutura 
ex-ante para avaliar os prováveis benefícios. A implementação efetiva das políticas também é importante. 
Isso requer ações coordenadas entre as funções (impostos, terras e infraestrutura) e, portanto, exige que a 
organização que administra a zona econômica especial tenha poderes para realizar essas funções. Também 
deve haver um compromisso crível com as políticas adotadas por muitos anos à frente. Tomadas em conjunto, 
essas considerações significam que é necessário o compromisso do mais alto nível de governo. 
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Atraindo IED através de agências de promoção de investimentos

Melhorar as agências de promoção de investimentos pode ajudar a aumentar e atrair fluxos de IED de maior 
qualidade e maximizar seu impacto nas economias anfitriãs. Essas agências variam em termos de funções, mas 
geralmente trabalham para melhorar a imagem do país anfitrião, identificar possíveis investidores e apoiar a 
gestão de projetos. Algumas desempenham um papel de promoção de reformas do clima geral de negócios. 
Elas têm a importante função de reunir investidores e fornecedores locais, prestando informações, facilitando 
transações (garantindo licenças e navegando as burocracias da negociação) e gerenciando incentivos de 
investimento. Estudos recentes mostraram que, nos países em desenvolvimento, as agências de promoção 
de investimentos com frequência carecem de foco estratégico, deixando de fornecer os serviços mais valo-
rizados pelos investidores, como a defesa de melhorias no clima de negócios. Afiar seu foco, construir uma 
estrutura institucional coerente e fortalecer sua prestação de serviços ao investidor pode melhorar a eficácia. 

O caminho adiante

A ALC tem um enorme potencial tanto em suas áreas tradicionais de vantagem comparativa quanto nas novas 
fontes decorrentes das oportunidades da economia verde. Permanece o desafio de mobilizar investimento e 
know-how para alavancar essas oportunidades de geração de economias diversificadas e dinâmicas. 

Nas últimas duas décadas, a ALC não explorou os ganhos de uma maior integração na economia global em 
termos de economias de escala, capital e transferência de know-how e tecnologia. A exposição ao comércio 
estagnou, em grande medida, e o IED caiu na maioria dos países, mesmo ao passo que o reshoring e o near-
shoring se tornavam mais comuns. A expansão da exposição ao comércio e o aproveitamento da vantagem 
comparativa são essenciais, pois a região busca aumentar suas taxas de crescimento, expandir para novas 
áreas de serviços, reduzir sua pegada ambiental e aproveitar suas novas áreas de vantagem comparativa 
verde. 

Muitas das reformas necessárias envolvem aquelas tradicionalmente incluídas na agenda, que têm longos 
períodos de gestação: reduzir o risco sistêmico, elevar o nível e a qualidade da educação, investir em 
infraestrutura (tanto tradicional quanto digital), tornar as cidades melhores plataformas para manufaturas e 
serviços, aumentar as capacidades em todo o espectro de capital humano e garantir o bom funcionamento 
dos mercados financeiros para fornecer liquidez e diversificar o risco. Todas elas requerem um esforço longo 
e sustentado, mas são essenciais para a integração produtiva.

Existem também intervenções com um horizonte temporal mais curto. A primeira, inspirada por Hipócrates, 
é não prejudicar: preservar os ganhos de reputação dos últimos 20 anos em termos de estabilidade macroe-
conômica. Em segundo lugar, as melhorias regulatórias em alfândega e transporte são, em princípio, de baixo 
custo e podem ser alcançadas em um pouco tempo. Isso pode ser feito no contexto de acordos comerciais 
profundos que sirvam de base para reformas e aumentem a confiança nas regras básicas do jogo. Em terceiro 
lugar, as agências de promoção de exportações e as agências de promoção de investimentos têm histórico 
comprovado. As primeiras contam com um componente de serviços de consultoria gerencial para facilitar o 
aprendizado de potenciais exportadores. No entanto, na ALC, os dois tipos de agências podem carecer de 
foco e, portanto, ser menos eficazes do que seu potencial. Uma abordagem abrangente e com reformas de 
curto e longo prazo pode renovar e tornar mais dinâmico o envolvimento da ALC com a economia global.
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Prespectivas de Crescimento para a Região

Taxas reais de crescimento do Pib

2020 2021 2022e 2023p 2024p 2025p

Argentina -9,9 10,4 5,2 0,0 2,0 2,0

Bahamas -23,8 13,7 11,0 4,3 2,0 1,9

Barbados -13,7 0,7 10,0 4,9 3,9 3,1

Belize -13,4 15,2 9,6 3,0 2,0 2,0

Bolívia -8,7 6,1 3,1 2,7 2,1 2,1

Brasil -3,3 5,0 2,9 0,8 2,0 2,0

Chile -6,0 11,7 2,4 -0,7 2,1 2,2

Colômbia -7,3 11,0 7,5 1,1 2,8 2,8

Costa Rica -4,3 7,8 4,3 2,7 3,1 3,2

Dominica -16,6 6,9 5,8 5,0 4,6 3,6

El Salvador -8,2 10,3 2,8 2,3 2,1 2,1

Equador -7,8 4,2 2,9 3,0 2,8 2,8

Granada -13,8 4,7 5,8 3,5 3,3 2,9

Guatemala -1,8 8,0 4,0 3,2 3,5 3,5

Guiana 43,5 20,0 57,8 25,2 21,2 28,2

Haiti -3,3 -1,8 -1,7 -1,1 1,5 2,5

Honduras -9,0 12,5 4,0 3,5 3,6 3,7

Jamaica -9,9 4,6 4,2 2,0 1,7 1,2

México -8,0 4,7 3,1 1,5 1,8 2,0

Nicarágua -1,8 10,3 4,0 3,0 3,4 3,5

Panamá -17,9 15,3 10,5 5,7 5,8 5,9

Paraguai -0,8 4,0 -0,3 4,8 4,3 4,3

Peru -10,9 13,4 2,7 2,4 2,8 2,8

República Dominicana -6,7 12,3 4,9 4,4 5,0 5,0

Santa Lúcia -24,4 12,2 15,4 3,6 3,4 2,5

São Vicente e Granadinas -5,3 1,3 5,0 6,0 4,8 3,5

Suriname -16,0 -2,7 1,9 2,4 3,2 3,1

Uruguai -6,1 4,4 5,0 1,8 2,8 2,4

Fonte: Cálculos da equipe do Banco Mundial. 
Observação: A data de corte dos dados é 23 de março de 2022. “e” denota estimativa e “p” denota previsão. 
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C A P Í T U L o  i

FORTALECENDO 
A RESILIÊNCIA, 
IMPULSIONANDO O 
CRESCIMENTO
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A região da América Latina e Caribe (ALC) superou, em grande medida, o período de pandemia. No entanto, a 
região continua a enfrentar os desafios impostos por novas variantes potenciais da COVID-19, além de inflação 
global contínua, taxas de juros persistentes e crescentes nos países avançados e os efeitos colaterais da invasão 

russa da Ucrânia. A ALC administrou a dívida acumulada e lutou contra a inflação de uma forma inimaginável há uma 
geração, alcançando um certo nível de “normalidade” em sua macrogestão. Agora, a região precisa manter a credibilidade 
e resiliência acumuladas. A longo prazo, o problema geral continua sendo as baixas taxas de crescimento e o que é 
necessário para revitalizar as indústrias estabelecidas, bem como para aproveitar as novas oportunidades oferecidas na 
economia global, em vista de mudanças constantes no mapa das cadeias de suprimentos e da Revolução Verde.

Aumentando a resiliência para lidar com a próxima doença

Conforme documentado na edição de outubro de 2022 da Latin America and the Caribbean Economic 
Review (LACER, ou Relatório Econômico da América Latina e o Caribe), a ALC foi uma das regiões mais 
afetadas pela pandemia de COVID-19. A vacinação teve um papel fundamental na recuperação econômica. 
Campanhas eficazes de informação sobre saúde aumentaram para 80,0 e 92,2 por cento, respetivamente, a 
cobertura da primeira dose aplicada em adultos e crianças.1,2 No entanto, a queda da produção de anticorpos 
e o surgimento de novas variantes impuseram a necessidade de doses de reforço adicionais.3,4,5 Ainda assim, 
a cobertura vacinal permanece desigual na região. No início de fevereiro de 2023, a cobertura vacinal total 
variava de 3,2 doses por pessoa no Chile e 2,5 doses na Argentina a apenas 1,2 dose na Bolívia e 0,54 na 
Jamaica (ver a figura 1.1). Na última rodada de reforços, apenas o Chile apresenta mais de uma dose por 
pessoa, em média; alguns países com bom desempenho anterior, como México e Colômbia, ficaram para trás, 
com 0,45 e 0,28 dose por pessoa, respectivamente. Muitos países do Caribe continuam atrasados na pro-
teção básica e mal começaram a aplicar as doses de reforço, deixando suas populações vulneráveis a novas 

Figura 1.1. Os reforços da COVID-19 são proeminentes na região, exceto no Caribe.
Doses iniciais e reforços da vacina contra COVID-19 por 100 pessoas, 4 de fevereiro de 2023
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variantes. As autoridades também estão alertando sobre uma possível epidemia de gripe aviária.6 O Fundo 
de Preparação para Pandemias do Banco Mundial está pronto para construir resiliência a doenças futuras. 7

Além de medidas preventivas, a região precisa corrigir as fragilidades que a pandemia revelou nos sistemas de 
atenção à saúde e de saúde pública. Como mostra o relatório Construindo sistemas de saúde resilientes na 
América Latina e no Caribe: lições aprendidas com a pandemia de COVID-19, o fato de que a maioria dos sis-
temas de saúde na ALC apresenta um desempenho inferior ao da média da Organização para a Cooperação e 
Desenvolvimento Econômico (OCDE) levou a falhas graves tanto na reação à pandemia quanto na prestação 
de serviços contínuos (figura 1.2). Embora tenham aumentado nos últimos anos, os gastos com saúde repre-
sentam, em média, apenas 25 por cento dos gastos per capita dos países da OCDE ajustados pelo poder de 
compra. Apesar das melhorias na cobertura universal de saúde nos últimos 30 anos, deficiências estruturais 
de longa data - como o subinvestimento em recursos humanos e infraestrutura, além de má governança - 
prejudicaram a capacidade de resposta. A fragmentação na prestação de serviços é uma importante fonte de 
desperdício na região, levando à duplicação de tarefas, reduzindo substancialmente a eficiência do sistema 
e exacerbando as desigualdades. Em que pese o surgimento de “brotos verdes” (green shoots) na forma de 
inovações técnicas na prestação de serviços, há uma necessidade urgente de reformas para melhorar o acesso 
e a prestação de serviços e garantir a resiliência contra emergências sanitárias no futuro.

Desempenho econômico: crescimento lento, 
resiliência contínua e otimismo cauteloso

Embora o Produto Interno Bruto (PIB) da ALC esteja agora firmemente acima dos níveis pré- COVID-19, no 
futuro seu crescimento deverá ficar aquém do crescimento de todas as demais regiões, incluindo a Europa 
Oriental devastada pela guerra (figura 1.3). A recuperação do crescimento não deverá ocorrer tão cedo. A 
energia minguante da recuperação e a inflação persistente, a invasão da Ucrânia pela Federação Russa e a 
incerteza em torno da recuperação da China do confinamento imposto pela COVID-19 continuam a deprimir 
as perspectivas de crescimento no mundo e na região. 

Figura 1.2. Parcela de domicílios que informaram necessitar de atenção à saúde, cujos serviços de saúde foram 
interrompidos entre 2020 e 2021
Taxa média de interrupção
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Fonte: Herrera C.A., A.C. Kerr, J.M. Dayton e J.J. Kakietek. 2022. Interrupção dos serviços de saúde em 14 países da ALC durante a pandemia de COVID-19: análise de 
pesquisas domiciliares por telefone 2020-2021. Revista de Saúde Global, 2023. No prelo.
Notas: Três rodadas de uma pesquisa de pulso de alta frequência (HFPS) foram realizadas entre maio e agosto de 2020 no início da pandemia, e uma quarta rodada 
foi realizada entre maio e julho de 2021. A HFPS coletou informações representativas nacionalmente sobre o acesso das pessoas aos serviços quando perceberam que 
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No caso das sub-regiões da ALC, observa-se que a taxa de crescimento da América do Sul tem o potencial 
de fazer com que a região recupere sua trajetória anterior de crescimento modesto. A América Central, por 
sua vez, está percorrendo, na melhor das hipóteses, uma trajetória paralela, porém inferior, em comparação 
ao período pré-COVID-19 (figura 1.4). O Caribe ainda está se recuperando de sua desaceleração econômica 
especialmente severa, refletindo a recuperação incompleta da sacrificada indústria do turismo, que caiu 71 
por cento em 2020 em relação a 2019 (figura 1.5). A queda das receitas do turismo deixou as economias 
caribenhas cerca de 10 pontos percentuais (p.p.) abaixo de seu potencial de produção pré-pandemia em 
2022, dada a lenta recuperação das viagens para a região. Estima-se que a lacuna continuará em cerca de 5 
p.p. até 2024.

As previsões de consenso para o crescimento do PIB em 2023 pioraram para todas as regiões do mundo em 
2022 (figura 1.6). Partindo de expectativas de crescimento já pessimistas, em janeiro de 2023, a ALC tem sido 
relativamente resiliente à previsão mais baixa, perdendo cerca de 1,2 p.p., em comparação com as economias 
da América do Norte e da Europa Ocidental, que perderam 2 p.p. As perspectivas pioraram mais para o Chile, 

Figura 1.3. Recuperadas, mas com crescimento medíocre 
Níveis anuais reais do PIB por região
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Figura 1.4. Grau de baixo desempenho por sub-região
Produto Interno Bruto (2019=100)
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a Argentina e a Colômbia, enquanto as previsões para o Brasil e o México se estabilizaram, e o Peru lidera a 
lista com o maior crescimento previsto, de 2,1 por cento.

Com as mudanças nas previsões, o aumento da incerteza global tornou as perspectivas cada vez mais espe-
culativas. A figura 1.7 mostra as divergências dramáticas das previsões para a indústria. Também é notável que 
o aumento das divergências na ALC não seja maior, por exemplo, do que nos Estados Unidos.

Quatro fatores essenciais impulsionam a queda no desempenho da ALC (figura 1.8). Primeiramente, as taxas 
de juros globais deverão permanecer altas e subir ainda mais (painel d). Embora o Federal Reserve dos EUA 
tenha reduzido o ritmo dos aumentos das taxas de juros, os resultados decepcionantes sobre a inflação, 

Figura 1.6. As expectativas de crescimento para 2023 caíram em relação a 2022
Previsões de consenso do PIB para 2023

a. Regiões do mundo b. Países da ALC
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Figura 1.5. As economias do Caribe ainda estão se convalescendo da perda não recuperada do turismo 
Chegadas de turistas internacionais por ano
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Figura 1.8. Ventos contrários e contínuos sobre fatores externos
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Figura 1.7. As previsões de consenso se tornaram mais voláteis após a pandemia de COVID-19
Desvio padrão das previsões do PIB (variação percentual) para o ano corrente 
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aliados a números emprego fortes em fevereiro, geraram expectativas de novos aumentos de juros. Em 
segundo lugar, a demanda dos principais destinos de exportação da ALC deverá permanecer baixa, visto 
que o crescimento do Grupo dos Sete (G7) é limitado por políticas monetárias contracionistas e choques de 
energia decorrentes da guerra (painel a). Em terceiro lugar, há incertezas à medida que a China se recupera 
aos poucos do confinamento imposto pela COVID-19 (painel b). Em quarto lugar, a fraca demanda também 
causou um abrandamento dos preços das commodities (painel c). Uma consideração adicional (discutida 
no capítulo 2) é de que a maior incerteza geopolítica, a busca por cadeias de suprimento mais próximas e 
os retornos mais altos do G7 estejam afastando os fluxos de capital de muitos países em desenvolvimento, 
incluindo a ALC - com a notável exceção do México.

No entanto, os níveis de confiança nos negócios permanecem iguais ou superiores às suas médias históricas 
(representadas por 100 na figura 1.9, painel a), embora tenham apresentado uma tendência de queda em 
2022. O caso do Chile é o mais notório, com um declínio acentuado nas expectativas de negócios desde o 
segundo trimestre de 2021. Enquanto isso, a confiança do consumidor permanece moderada, com a maioria 
dos países relatando níveis baixos em comparação às médias históricas (figura 1.9, painel b).

Figura 1.9. Resiliência da confiança nos negócios, confiança moderada do consumidor
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Deixando escapar o crescimento de longo prazo

Como no mercado de ações, o foco mais importante é no longo prazo, e aqui as notícias continuam preo-
cupantes. As baixas taxas de crescimento previstas para 2024 não refletem as cicatrizes pós-pandemia ou 
mesmo a luta contra a inflação, pois são praticamente as mesmas dos anos 2010, quando a produção mundial 
cresceu 3,1 por cento e a da ALC, apenas 2,2 por cento. A estabilização das economias da região deve gerar 
mais espaço para o retorno à agenda de reformas de longo prazo - incluindo, conforme discutido no capítulo 
2, de que forma a região pode aproveitar melhor a ecologização e a possível fragmentação da economia 
global. 

Mercados de trabalho e condições sociais

Dados recentes trazem uma imagem mais clara dos custos sociais da pandemia e de como a região se recu-
perou. Os empregos na ALC se recuperaram com uma rapidez surpreendente. Como mostra a figura 1.10, no 
terceiro trimestre de 2021 - pouco mais de um ano após o colapso provocado pela pandemia - os empregos 
já haviam retornado para os níveis pré-pandemia na maioria dos países da região. Colocando isso em pers-
pectiva, a recuperação dos países da ALC, que partiu de um nível significativamente mais baixo, precedeu a 
recuperação dos EUA em pelo menos um trimestre.

Infelizmente, as boas notícias sobre o número crescente de trabalhadores empregados foram ofuscadas por 
uma aparente deterioração da qualidade do emprego. Usando o Índice de Qualidade do Emprego - que 
combina renda, benefícios, segurança e satisfação como o principal conjunto de dimensões que caracterizam 
um bom emprego (Brummund, Mann e Rodriguez-Castelan 2018) - a figura 1.11 mostra níveis mais baixos de 
benefícios e segurança no emprego do que nos tempos pré-pandemia. Essas medidas retornaram, em média, 
aos níveis observados há mais de uma década (em 2009). Peru, Bolívia, Colômbia e Panamá apresentaram as 
quedas mais significativas no Índice de Qualidade do Emprego devido à piora dos benefícios e da segurança 

Figura 1.10. Forte recuperação do emprego...
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no emprego. Isso significa que os trabalhadores nesses países enfrentam níveis mais altos de vulnerabilidade 
e estão mais expostos a choques. Também houve cortes em benefícios no Equador, na República Dominicana 
e no Paraguai. A renda contribui menos para a queda do índice do que as outras três dimensões nos países, 
com as maiores quedas ocorridas no Equador, Panamá e Peru.

Embora a queda significativa dos benefícios pareça indicar um aumento geral da informalidade do emprego 
na região, a figura 1.12 mostra que as mudanças no percentual de trabalhadores informais nos últimos três 
anos foram heterogêneas em toda a região. Embora tenha aumentado no Equador (11 p.p.) e na Argentina 
(3,4 p.p.), a informalidade manteve-se em níveis semelhantes no Brasil e na Colômbia e diminuiu no Chile (4,4 
p.p.) e no Paraguai (2,9 p.p.). 

Figura 1.11. ... mas sem a mesma qualidade de emprego
Mudança no índice e nos componentes da Qualidade do Emprego, 2021-19
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Figura 1.12. Pequenas mudanças no já alto nível de informalidade (percentual)
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Observação: Os valores são a participação do emprego informal no emprego total. Informalidade refere-se aos trabalhadores de 15 a 64 anos que não recebem benefícios 
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Embora as já grandes lacunas de gênero no emprego tenham crescido após a pandemia em toda a região 
(World Bank, 2022 a), a divisão dos dados sobre informalidade por gênero revela níveis semelhantes de 
informalidade entre trabalhadoras e em relação aos tempos pré-pandemia.

Conforme ilustrado na figura 1.13,8 a pandemia não causou uma mudança significativa nas taxas de pobreza 
em comparação a 2019-20. No entanto, excetuando-se o Brasil com seus generosos programas de apoio à 
família, o quadro é decididamente menos positivo. A taxa de pobreza da região, medida em US$ 6,85 por dia 
(paridade do poder de compra (PPC) de 2017), aumentou de 29,7 por cento em 2019 para 34,4 por cento em 
2020, com aproximadamente 19 milhões de pessoas caindo na pobreza e um retrocesso de sete anos ou mais 
nos ganhos anteriores. 

As transferências no Brasil serviram para diminuir o impacto na classe média (renda per capita entre US$ 
14 e US$ 81 por dia na PPC de 2017). A população vulnerável - aquela com alta probabilidade de cair na 
pobreza - aumentou no Brasil, mas possivelmente não tanto quanto em outros países. Isso porque, no Brasil, 
o apoio do governo impediu que muitas pessoas cruzassem esse limiar. O mesmo não ocorreu no restante da 
região, resultando na saída de 13 milhões de pessoas da classe média. No Brasil, as transferências aumentaram 
o tamanho da classe média em 2,1 p.p. O país não apenas evitou que as famílias caíssem na pobreza, mas 
também retirou muitas pessoas da pobreza em 2020.

Conforme mostra a figura 1.14, as transferências realizadas pelo Brasil durante 2020 tiveram um efeito sig-
nificativo sobre a desigualdade. O coeficiente de Gini da região, incluindo o Brasil, caiu um ponto durante 
a pandemia, graças à proteção dos mais vulneráveis durante a pior fase da pandemia, enquanto os decis de 
renda mais altos foram duramente afetados. Na região da ALC, à exceção do Brasil, a desigualdade aumentou 
durante a pandemia, apesar dos esforços generalizados dos governos para amortecer o impacto da crise 
sanitária na maioria dos países. O coeficiente de Gini (exceto no Brasil) aumentou 0,9 ponto durante a 
pandemia, passando de 48,8 em 2019 para 49,7 em 2020.

Figura 1.13. A COVID-19 reverteu uma década de progresso na redução da pobreza na maioria dos países, mas 
não no Brasil 
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para trás) e microssimulações (de 2015 em diante). Devido a importantes mudanças metodológicas na pes-
quisa domiciliar oficial do México em 2016, que criaram uma quebra na série de pobreza, uma quebra foi 
criada no agregado da ALC-18. Os valores de 2021 são baseados em dados preliminares da SEDLAC referentes 
a 11 países e microssimulações nos casos dos demais países. Os dados são de 3 de outubro de 2022. No 
painel b, o agregado da ALC baseia-se em nove países da região sobre os quais havia microdados disponíveis 
para 2019, 2020 e 2021. ALC = América Latina e Caribe; SEDLAC = Base de Dados Socioeconômicas para a 
América Latina e o Caribe.

Efeitos da invasão russa da Ucrânia

A invasão russa da Ucrânia retardou a recuperação da pobreza na ALC, uma vez que o aumento dos preços 
dos alimentos e da energia reduziu o poder de compra das famílias. Os preços domésticos dos fertilizantes 
para os agricultores da ALC ainda estão cerca de 2,5 vezes mais altos do que antes da pandemia. Os custos 
mais elevados desses insumos (aliados às secas em algumas áreas) estão afetando negativamente os meios de 
subsistência dos agricultores e reduzindo as áreas e/ou os rendimentos de cultivos agrícolas. A crise alimentar 
pode passar de questões de acessibilidade (acesso a alimentos) para questões de disponibilidade (produção 
de alimentos) em 2023, em alguns países e sub-regiões onde as safras podem estar abaixo da média.

Como mostra a figura 1.15, painel a, os impactos na pobreza variam significativamente dentro da região. Países 
e sub-regiões enfrentam a exacerbação da pobreza (Colômbia, Peru e Costa Rica), tensões sociais (Panamá) 
e insegurança alimentar (América Central, Haiti e países andinos). 

Em termos absolutos, estima-se que 5,5 milhões de pessoas foram empurradas para a pobreza. Os maiores 
aumentos foram registrados nos países mais populosos, como México, Brasil e Colômbia. Os resultados da 
simulação indicam que a crise da inflação também exacerbou a desigualdade (medida por pontos do coe-
ficiente de Gini), com impactos variados nos países. Na Colômbia e na Nicarágua, o aumento estimado da 
desigualdade é o triplo da média regional; no Brasil, Uruguai e Panamá, é menos da metade do aumento na 
região (figura 1.15, painel b).

Figura 1.14. A desigualdade geral permanece nos níveis pré-pandemia

a. Tendências do coeficiente de Gini na ALC b. Curvas de incidência de crescimento na ALC
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As políticas de resposta na região continuam sendo dominadas por subsídios e controles de preços, medidas 
fiscais e assistência social (nessa ordem). Em termos de subsídios e controles de preços, os subsídios aos 
combustíveis ainda são a principal resposta (44 por cento da resposta aos subsídios), mais do que em qual-
quer outra região. A inércia nas políticas continua sendo uma preocupação e muitas medidas não têm prazo, 
com o risco concomitante de distorções de políticas e pressões fiscais a longo prazo. 

O panorama macro: difícil, mas resiliente 

As autoridades fiscais e monetárias da região continuam a administrar uma combinação difícil de taxas de 
juros mais altas - complicando o serviço de um estoque maior de dívida pública - e inflação resistente. O 
espaço fiscal restrito e políticas monetárias rígidas provavelmente continuarão sendo a norma daqui para 
frente. No entanto, a resiliência e o sucesso da região em relação à experiência histórica proporcionaram um 
nível de quase normalidade nas políticas da ALC que teria sido inimaginável há uma geração. Preservar os 
ganhos duramente conquistados na gestão macroeconômica e na credibilidade nas últimas décadas é tão 
fundamental quanto aumentar a vacinação para garantir resiliência na esfera da saúde.

Figura 1.15. Custos sociais estimados da inflação de alimentos na região: mudanças no cálculo de pobreza e 
desigualdade, 2022 (mudança em pontos percentuais)
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O espaço fiscal continua limitado, com custos de financiamento 
pesados, mas os mercados permanecem calmos 

O déficit fiscal regional da ALC aumentou significativamente para 8,7 por cento do PIB em 2020, à medida 
que os governos lutavam para proteger seus cidadãos dos efeitos da pandemia de COVID-19. Houve uma 
grande retração fiscal em 2021, ajudada pela recuperação do crescimento. O déficit regional diminuiu para 
4,4 por cento do PIB, embora o progresso na consolidação dos saldos públicos tenha sido mínimo em 2022, 
já que o déficit fiscal da região em 2022 é estimado em 4,4 por cento do PIB.

Nacionalmente, os esforços de grandes economias como Brasil, Colômbia, México e Peru para registrar um 
superávit (ou quase superávit) primário em 2023 serão insuficientes para compensar os pagamentos crescen-
tes de juros sobre estoques elevados de dívida pública, resultando em déficits gerais relativamente grandes 
(figura 1.16). Os grandes déficits continuaram a corroer o já apertado espaço fiscal na região, impulsionados 
pelos aumentos de gastos durante a pandemia, elevando o endividamento médio em 2022 em 17,9 p.p. 
do PIB em relação a 2010. A maior parte do aumento foi acumulada desde o início da pandemia, com um 
aumento médio de 7,5 p.p. do PIB desde 2019. Entre as grandes economias, a relação dívida pública/PIB da 
Argentina, Bolívia, Brasil, Colômbia e Equador aumentou mais de 20 p.p. desde 2010 (figura 1.17), com a maior 
parte do aumento novamente concentrada nos últimos três anos. 

Embora economias como Brasil, Colômbia, e México estejam começando a ver aumentos relativamente gran-
des nos custos de financiamento (figura 1.18), esses aumentos parecem estar associados ao ajuste mecânico a 
taxas de juros mais altas nas economias avançadas e aos aumentos agressivos de juros por parte dos bancos 
centrais nacionais em resposta à aceleração da inflação. Os aumentos estão menos relacionados a grandes 
prêmios de risco impostos pelo mercado.

Os investidores internacionais mantiveram-se calmos na esteira dos desafios atuais da dívida da região, 
refletindo uma ampla confiança na estratégia geral de gestão. Os spreads soberanos permanecem mais altos 
do que no período anterior à pandemia, mas não de maneira drástica. Colocando isso em perspectiva, tanto 

Figura 1.16. O aumento de superávits primários é insuficiente para cobrir os pagamentos crescentes de juros
Saldo Fiscal na ALC - Previsão para 2023
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Fonte: Banco Mundial, Prática Global de Macroeconomia, Comércio e Investimento – América Latina.
Observação: Os valores são baseados em projeções (em 24 de março de 2023). PIB = produto interno bruto; ALC = América Latina e Caribe.
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os níveis como os aumentos dos spreads nas grandes economias da região são da mesma ordem de grandeza 
daqueles enfrentados atualmente pelas economias do Sul da Europa (figura 1.19) e são classificados como 
“acima do grau de investimento”. 

A situação ficará mais difícil se as taxas de juros continuarem a subir nos países avançados; a busca por 
espaço fiscal continuará, assim como a busca por novas fontes de receita e poupança. Essas questões foram 
discutidas no LACER (World Bank 2022b) de outubro de 2022. No entanto, atualmente os mercados pare-
cem considerar a situação administrável. 

Figura 1.18. As taxas de juros estão aumentando...
Taxas de juros implícitas
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Observação: Os valores são baseados em projeções (em 28 de março de 2023). p = previsão.

Figura 1.17. A dívida pública é significativamente maior do que há uma década
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Avanços na redução da inflação

Na região, à exceção da Argentina e da República Bolivariana da Venezuela, a inflação fechou 2022 em uma 
média de 7,9 por cento, abaixo da média da Organização para a Cooperação e Desenvolvimento Econômico 
e da Europa Oriental, mas acima da do Leste Asiático (figura 1.20). A inflação mensal atingiu o pico em abril 
de 2022, em 1,0 por cento, caindo para 0,4 por cento em janeiro de 2023 (figura 1.21); a inflação anual deverá 
cair para 5,0 por cento em 2023.

Embora as pressões inflacionárias continuem desafiadoras, as expectativas permanecem bem ancoradas em 
níveis historicamente baixos, variando entre 2,0 e 4,5 por cento (figura 1.22).

O sucesso relativo da ALC no combate à inflação deve-se, em grande parte, à ação precoce dos bancos centrais 
regionais, que reagiram até um ano antes do Federal Reserve dos EUA, no caso do Brasil, e elevaram os juros 

Figura 1.19. ... mas os aumentos não são impulsionados principalmente por spreads de risco 
Spreads soberanos
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Fonte: Macro Poverty Outlook, World Bank (2023); OCDE (2023); Banco de dados do relatório Perspectivas da Economia Mundial (outubro de 2022).
Observação: A taxa de inflação anual representa a variação percentual nos preços ao consumidor no final do período. Os agregados são calculados tomando médias 
simples dos países do grupo. ALC = América Latina e Caribe; OCDE = Organização para a Cooperação e Desenvolvimento Econômico.

Figura 1. 20. A ALC manteve a inflação abaixo das taxas dos países da OCDE em 2022
Inflação anual em 2022
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Figura 1.21. As taxas de inflação caíram acentuadamente no segundo semestre de 2022
Inflação mensal na ALC (Mediana, sa m-o-m)
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Figura 1.22. As expectativas de inflação a longo prazo permanecem ancoradas em mínimos históricos
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Figura 1.23. Os aumentos agressivos de juros estão começando a diminuir. Isso reflete uma mudança no ciclo?
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de forma muito mais agressiva que em episódios 
anteriores (figura 1.23). No entanto, como mostra a 
figura 1.24, em nenhum caso uma grande economia 
da ALC deverá atingir sua meta oficial de inflação 
antes de 2024; portanto, mesmo que não aumen-
tem, as taxas básicas de juros permanecerão altas. A 
situação coloca para as economias o dilema padrão 
de correr o risco de um crescimento mais lento ou de 
uma inflação sem controle. Há discussões acaloradas 
sobre esse dilema em algumas partes da região. 

Os bancos centrais latino-americanos têm experiência 
específica na gestão da inflação. O chamado Dilema 
da Política Monetária dos Países em Desenvolvimento 
(Vegh et al. 2017) há muito exige que a política mone-
tária se mova de forma pró-cíclica, em contraste com 
os países avançados – ou seja, à medida que a eco-
nomia enfraquece, as taxas de juros são aumentadas 
com frequência. Por exemplo, uma queda nos termos 
de troca não apenas deprimiria o crescimento, mas 
também exigiria um aumento ainda maior (pró-cíclico) 
das taxas de juros para defender a taxa de câmbio. Isso 
é necessário para evitar o repasse da taxa de câmbio 
para a inflação, minimizar o aumento da pressão sobre 
o serviço da dívida denominada majoritariamente 
em moeda estrangeira e reforçar a confiança de 
que a situação está sendo estabilizada e as taxas de câmbio não sofrerão uma depreciação ainda maior. Como 
resultado, enquanto nos países avançados a política monetária se move de forma anticíclica, amortecendo a 
exuberância excessiva e mitigando as recessões, na ALC ocorre o inverso. Para ilustrar, a figura 1.25, painel b, 

Figura 1.25. Os países da ALC sofrem de uma relação diferente entre recessões e inflação

a. Ciclo de negócios médio: ALC b. Ciclo de negócios médio: países avançados
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Observação: Uma vez identificados os diferentes episódios de recessões, cada “vale” da curva é definido como o trimestre com a taxa mínima de crescimento durante um 
episódio. Os trimestres são rotulados como o momento zero no eixo x. Então, para cada trimestre em torno do «vale», calcula-se a diferença entre a taxa de crescimento 
nesse trimestre e a taxa de crescimento no vale. Para normalizar as taxas de crescimento, o desvio do vale é, então, dividido pelo desvio-padrão da taxa de crescimento 
(calculado em todos os trimestres). Uma expressão semelhante é calculada para a inflação (anual). Média ponderada pela população. PIB = produto interno bruto; ALC = 
América Latina e Caribe.

Figura 1.24. A inflação ainda está muito alta, mas 
os países deverão atingir as metas dos seus bancos 
centrais em 2024
Previsões de inflação e metas dos bancos centrais 
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mostra que, nos países avançados, à medida que o crescimento cai a inflação também cai, consistente com uma 
história em que as autoridades aumentam as taxas de juros para reduzir o excesso de demanda. No entanto, o 
painel a mostra que, na ALC, à medida que a inflação aumenta, as taxas de juros sobem e o crescimento cai. Esse 
padrão é claro nos países da região (anexo 1A).

Como documentado em uma edição anterior do LACER (por exemplo, World Bank 2017), as autoridades 
monetárias da ALC passaram a adotar uma política anticíclica desde aproximadamente 2004. Essa mudança 
permitiu que os bancos centrais da região atuassem mais contra as crises e o desemprego resultante, em vez 
de agravá-los.9

A experiência de gestão do dilema monetário também levou a um padrão de política denominado “ciclo 
dentro do ciclo”, que é adequado para o contexto atual (Rojas, Vegh, Vuletin (2023)). À medida que a inflação 
aumenta, a taxa básica de juros também aumenta, mas uma vez que a inflação se estabilize e/ou diminua, a 
autoridade monetária pode fazer uma pausa e, eventualmente, diminuir as taxas para estimular a produção. 
Após a recuperação em 2021, o crescimento desacelerou ao longo de 2022, ao mesmo tempo que a inflação 
aumentou em toda a região no modelo padrão. Como no passado, as taxas básicas de juros têm subido para 
estabilizar a inflação (figura 1.26). À medida que a inflação se estabiliza e diminui, como nos casos do Brasil, 
Chile, México e Peru, a história sugere que haverá uma reversão na política monetária em toda a região, à 
medida que os países começarem a resolver os problemas de demanda moderada, afrouxando seu controle 
monetário. Chile e Brasil já anunciaram pausas em novos aumentos de juros. Embora a região não esteja livre 
de dificuldades inflacionárias e novos choques adversos possam ser esperados, a ALC está a quilômetros de 
distância das inflações de décadas passadas. 

A necessidade de defender a resiliência econômica duramente conquistada

Embora a ALC não esteja absolutamente livre das dificuldades macroeconômicas, está claro que a região 
deu passos importantes na direção de uma maior “normalidade” macroeconômica, como visto nas três áreas 
discutidas acima - ou seja, diminuição geral da volatilidade macroeconômica, estabilidade de preços e política 
monetária anticíclica. A combinação de taxas de juros altas e crescimento lento aumentou as dificuldades de 
endividamento. No entanto, os mercados internacionais estão calmos e a pandemia é a segunda grande crise 
em que a América Latina não se saiu especialmente pior que a média. Esses são sinais de maior resiliência e 
refletem o desempenho respeitável da região no combate à inflação e seu movimento na direção de políticas 
monetárias anticíclicas. 10,11

A melhoria do desempenho macroeconômico e da resiliência deve-se, em grande parte, às reformas imple-
mentadas nos últimos 25 anos em resposta à inflação violenta das décadas de 1970 e 1980, que levou a uma 
queda profunda da renda real e ao descontentamento social. Esse desempenho melhor reflete três mudanças 
principais.

Maior profissionalização das autoridades e institucionalização mais forte. Os ministérios de fazenda e as 
autoridades monetárias e de supervisão tornaram-se mais profissionais e a regulamentação tornou-se mais 
eficaz, ganhando força institucional ao longo do tempo. Frequentemente, tanto os bancos centrais quanto os 
ministérios de fazenda têm em seus quadros economistas formados nas melhores universidades do mundo, 
sendo que os economistas da ALC são parceiros plenos nos debates macroeconômicos globais. Isso resultou 
em melhor gestão e maior credibilidade. 
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Figura 1.26. Dilema atual de políticas para a ALC: inflação real, meta e taxa básica de juros
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Observação: Inflação refere-se à mudança percentual no Índice de Preços ao Consumidor em relação ao mesmo mês no ano anterior. Da mesma forma, crescimento 
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Independência dos bancos centrais e metas de inflação. Na década de 1990, a maioria dos bancos centrais 
da região adquiriu independência política e operacional para ampliar seus poderes de combate à inflação. 
Estudos demonstram que isso levou à diminuição da inflação ao longo do tempo e reduziu a incidência 
de surtos inflacionários. A institucionalidade, que é a regra nos países avançados, tem sido fundamental. A 
adoção de metas de inflação claras também aumenta a previsibilidade. As tensões hoje observadas entre 
algumas autoridades também são “normais”, no sentido de que a razão de ser da independência em todos os 
países é, precisamente, isolar o objetivo de estabilidade de preços a longo prazo das pressões decorrentes 
de preocupações com a produção a curto prazo, ou com a necessidade de financiar déficits fiscais, bem como 
criar expectativas de que esse seja, de fato, o caso.12

Aumento da blindagem. As autoridades regionais adotaram medidas para construir uma defesa melhor contra 
choques. A dívida denominada em moeda estrangeira caiu quase pela metade entre 2004 e 2021: de 60 por 
cento para 35 por cento do total, respectivamente. Conforme mostra a figura 1.27, a denominação da moeda 
da dívida pública varia substancialmente entre as economias da ALC, mas nas duas potências da região, 
Brasil e México, a dívida pública é denominada majoritariamente em moeda nacional (94 e 81 por cento, 
respectivamente).

Além disso, as reservas dos bancos centrais praticamente dobraram no mesmo período - de 12 por cento para 
20 por cento do PIB - e permaneceram altas após a pandemia (figura 1.28).

A redução da exposição externa e o aumento das ferramentas para defender as moedas reduziram signi-
ficativamente o risco de desalinhamentos cambiais insustentáveis, responsáveis por muitos problemas no 
passado.

Em conjunto, as taxas de inflação historicamente modestas, o aumento da resiliência a choques (e a relativa 
calma dos mercados internacionais) e a capacidade de usar a política monetária de forma anticíclica refletem 
um aumento da confiança duramente conquistada nas instituições e políticas da região. Esses ganhos e 
a consolidação da institucionalidade enfrentam desafios no contexto de tensões políticas na região. No 
entanto, ambos precisam ser defendidos, visto que a estabilidade macroeconômica é um alicerce crítico 
para o investimento e a inovação necessários para aproveitar as mudanças no ambiente global e as áreas 
emergentes de vantagem comparativa verde da região. 

Figura 1.27. Menor exposição do balanço patrimonial ao risco cambial...
Dívida pública por moeda de denominação
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A resiliência é suficiente? O paradoxo do declínio da 
integração da ALC à economia mundial

A combinação da resiliência da ALC e do declínio de sua integração à economia mundial representa um 
paradoxo que a saída da crise pandêmica deveria trazer à tona. A região tem espaço fiscal limitado e neces-
sidades extraordinárias em matéria de infraestrutura, mas o investimento e o crescimento permanecem 
baixos. A ALC precisará de capital e know-how estrangeiros para aproveitar a reorganização das cadeias 
globais de valor e fazer deslanchar o vasto potencial de sua indústria verde. Ao mesmo tempo, o aumento 
da estabilidade da região deve proporcionar aos investidores nacionais e estrangeiros uma plataforma mais 

Figura 1.28. ... e mais autosseguro por meio de reservas internacionais
Total de ativos de reserva como porcentagem do componente de tendência do PIB
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Figura 1.29. Investidores estrangeiros estão perdendo interesse pela ALC em matéria de investimentos de longo 
prazo
Fluxos de entrada de investimento estrangeiro direto 
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segura para o aproveitamento desse potencial. No entanto, o comércio da ALC estagnou em grande parte 
e, com algumas notáveis exceções, os investidores estrangeiros parecem estar perdendo o interesse pela 
região. Como mostra a figura 1.29, os fluxos de investimento estrangeiro direto caíram 35 por cento na última 
década. Essa não é simplesmente uma tendência compartilhada globalmente, já que os fluxos para os países 
em desenvolvimento continuam a aumentar – a região está perdendo participação de forma dramática. Em 
seu auge, no final da década de 1990, a ALC detinha 43 por cento dos fluxos globais destinados às economias 
emergentes; hoje, esses fluxos estão em torno de 15 por cento, indicando uma queda de 28 p.p. em duas 
décadas. O Capítulo 2 explora o que pesquisas recentes sugerem sobre o ambiente acolhedor da ALC para 
investidores estrangeiros.
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Anexo 1A: Origens do dilema do ciclo dentro do ciclo: por 
que os mercados emergentes são diferentes?

A Figura 1A.1 mostra um padrão visivelmente diferente do comportamento da inflação durante recessões 
entre países da ALC (painel a) e economias avançadas (painel b). 

Figura 1A.1. Padrões de inflação e crescimento ao longo do ciclo econômico médio
a. Economias da ALC
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Figura 1A.1. Padrões de inflação e crescimento ao longo do ciclo econômico médio (continuação)
b. Economias avançadas

-0,2

-0,1

0

0,1

0,2

0,3

0,4

0,5

0

0,2

0,4

0,6

0,8

1

1,2

1,4

1,6

-3 -2 -1 0 1 2 3
-0,1

-0,05

0

0,05

0,1

0,15

0,2

0

0,2

0,4

0,6

0,8

1

1,2

1,4

-3 -2 -1 0 1 2 3

-0,05

-0,03

Alemanha França

Reino Unido Itália

Estados Unidos

-0,01

0,01

0,03

0,05

0,07

0,09

0,11

0,13

0,15

0

0,2

0,4

0,6

0,8

1

1,2

1,4

1,6

-3 -2 -1 0 1 2 3
-0,2

-0,15

-0,1

-0,05

0

0,05

0,1

0,15

0,2

0,25

0

0,2

0,4

0,6

0,8

1

1,2

1,4

1,6

-3 -2 -1 0 1 2 3

0

0,2

0,4

0,6

0,8

1

1,2

1,4

1,6

-0,15

-0,1

-0,05

0

0,05

0,1

0,15

0,2

0,25

-3 -2 -1 0 1 2 3

Crescimento

Inflação

(C
re

sc
im

en
to

-C
re

sc
im

en
to

no
 V

al
e)

 /
 D

.P
.

(In
fla

çã
o-

In
fla

çã
o 

no
 V

al
e)

 /
 D

.P
.

(C
re

sc
im

en
to

-C
re

sc
im

en
to

no
 V

al
e)

 /
 D

.P
.

(In
fla

çã
o-

In
fla

çã
o 

no
 V

al
e)

 /
 D

.P
.

(C
re

sc
im

en
to

-C
re

sc
im

en
to

no
 V

al
e)

 /
 D

.P
.

(In
fla

çã
o-

In
fla

çã
o 

no
 V

al
e)

 /
 D

.P
.

(C
re

ci
m

ie
nt

o-
Cr

ec
im

ie
nt

o
en

 p
un

to
 m

ín
im

o)
/S

.D
.

(In
fla

çã
o-

In
fla

çã
o 

no
 V

al
e)

 /
 D

.P
.

(C
re

sc
im

en
to

-C
re

sc
im

en
to

no
 V

al
e)

 /
 D

.P
.

(In
fla

çã
o-

In
fla

çã
o 

no
 V

al
e)

 /
 D

.P
.

Fonte: Rojas, Vegh, Vuletin (2023).
Observação: Uma vez identificados os diferentes episódios de recessões, cada “Vale” da curva é definido como o trimestre com a taxa mínima de crescimento durante 
um episódio. Esses trimestres são rotulados como o momento zero no eixo x. Então, para cada trimestre em torno do “Vale”, calcula-se a diferença entre a taxa de 
crescimento nesse trimestre e a taxa de crescimento no vale. Para normalizar as taxas de crescimento, esse desvio do vale é, então, dividido pelo desvio-padrão da taxa 
de crescimento (calculado em todos os trimestres). Os gráficos mostram a média ao longo de todo o período para cada trimestre em torno do Vale. Uma expressão 
semelhante é calculada para a inflação (anual).
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O que explica essa diferença de comportamento? As condições externas estão entre os indutores mais 
importantes do ciclo de negócios na ALC. Variáveis como os termos de troca e a taxa de crescimento dos 
países industrializados estão estreitamente associadas aos ciclos econômicos na região e ao dilema de polí-
ticas (figura 1A.2).

Condições externas negativas podem conduzir a economia e a inflação em direções opostas. À medida que 
os termos de troca se deterioram ou o custo do financiamento aumenta, as taxas de câmbio tendem a se 
depreciar, criando um efeito de repasse da taxa de câmbio para a inflação na economia e encarecendo as 
importações estrangeiras e o financiamento externo. 

Figura 1A.2. Fatores que afetam o ciclo médio de negócios da ALC
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Fonte: Rojas, Vegh, Vuletin (2023).
Observação: Uma vez identificados os diferentes episódios de recessões, cada “Vale” da curva é definido como o trimestre com a taxa mínima de crescimento durante 
um episódio. Esses trimestres são rotulados como o momento zero no eixo x. Então, para cada trimestre em torno do “Vale”, calcula-se a diferença entre a taxa de 
crescimento nesse trimestre e a taxa de crescimento no vale. Para normalizar as taxas de crescimento, esse desvio do vale é então dividido pelo desvio-padrão da taxa de 
crescimento (calculado em todos os trimestres). Os gráficos mostram a média ao longo de todo o período para cada trimestre em torno do Vale. Média ponderada pela 
população. ALC = América Latina e Caribe; DP = desvio-padrão; TT = termos de troca.
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A América Latina está novamente reavaliando como se relaciona com a economia global. Apesar de décadas de 
reformas comerciais e acordos de livre comércio, a região continua pouco diversificada e vulnerável a choques de 
preços de commodities e, como demonstrado no capítulo 1, o crescimento continua baixo demais para reduzir a 

pobreza e aliviar as tensões sociais. Os questionamentos crescentes sobre a adequação do modelo orientado para o exterior, 
a escassez doméstica decorrente de cadeias de suprimentos interrompidas durante a pandemia, conversas sobre o fim da 
globalização e a fragmentação da ordem econômica global levaram a discussões sobre adotar-se novamente uma abordagem 
voltada para dentro. A região continua sendo uma das menos integradas pelos padrões globais e, com algumas exceções, a 
abertura comercial e o investimento estrangeiro direto (IED) estão estagnados ou diminuíram ao longo dos últimos 20 anos. 

Essa evolução ocorre em um contexto de cada vez mais evidências de um crescimento mais rápido decor-
rente da abertura, maior acesso a novas tecnologias e investimento estrangeiro, aproveitando as economias 
de escala e os benefícios estimulantes da concorrência. O comércio Sul-Norte está particularmente asso-
ciado a maiores impactos no crescimento e na complexidade das exportações, em coerência com maiores 
possibilidades de transferência de conhecimento a partir da fronteira (caixa 2.1). 

Além disso, exemplos de gerações de milagres do Leste Asiático, sendo os mais recentes a China e o Vietnã, 
tornam-se mais convincentes a cada década.1 A região do Leste Asiático passou por uma rápida convergência 
em direção aos níveis de renda do Grupo dos Sete (G7) nos últimos 40 anos, enquanto a América Latina caiu 
de cerca de 44 por cento para 32 por cento da renda dos países do G7 (figura 2.1). 

A questão não pode ser se a região da América Latina e Caribe (ALC) deve retornar a uma abordagem mais 
voltada para dentro, que gerou baixo crescimento e instabilidade macro. Tanto a história da ALC quanto a 
experiência asiática rejeitam firmemente essa opção. Em vez disso, a questão deve ser por que as reformas 
supostamente voltadas para o exterior dos últimos 40 anos não produziram melhores resultados e o que 
precisa ser feito para alavancar as áreas de vantagem comparativa da região. 

Esta questão torna-se crítica por duas razões adicionais. Em primeiro lugar, a evolução da economia mundial 
sugere que existem oportunidades, mas também novos desafios para a região. A prática de nearshoring, com 
a terceirização de equipes remotas sendo deslocada da Ásia para o México, pode reverter parcialmente o 
processo de desindustrialização da região se as condições permitirem. No entanto, os fluxos globais de IED 
para a região vêm caindo há uma década, à medida que processos industriais são transferidos de volta aos 
países de origem (reshoring); a região precisa aumentar sua atratividade para se posicionar bem. 

Figura 2.1. Produto interno bruto por pessoa como parcela da média do G7 (porcentagem)
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Fontes: Banco de dados do World Economic Outlook (outubro de 2022) e cálculos da equipe do Banco Mundial. 
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Em segundo lugar, o enorme potencial de energia verde aponta para novas oportunidades para a região. A 
rede de energia verde da América Latina oferece uma vantagem comparativa em todos os produtos intensi-
vos em energia; sua disponibilidade extraordinária de vento e sol oferece grande potencial para a exportação 
de energia verde; sua abundância de lítio, cobre e outros insumos essenciais para a eletrificação da economia 
global, se extraídos de forma sustentável, oferecem novas oportunidades de crescimento; e seu farto capital 
natural poderia sustentar uma variedade de novas indústrias. Para explorar essa nova vantagem comparativa 
verde e garantir que ela seja alavancada para diversificar e dinamizar a economia, é necessário responder à 
mesma pergunta inicial: o que deve ser feito de diferente? 

Este capítulo oferece uma visão geral das principais tendências do comércio e apresenta sugestões para a 
agenda de novas reformas, com base em trabalhos recentes do Banco Mundial. 

O Contexto global em mudança: desafios e oportunidades para a ALC

Apesar de várias décadas de reformas voltadas para fortalecer as relações da região com o resto do mundo, 
a ALC comercializa pouco. As exportações somadas às importações como parcela do produto interno bruto 
(PIB) no comércio de bens e serviços são baixas em comparação a qualquer outra região (figura 2.2). 

A região comercializa pouco em relação ao seu potencial previsto, considerando-se a distância dos mercados, 
acordos comerciais especiais, idioma comum, porte econômico dos parceiros e outros fundamentos comer-
ciais. Paraguai, Bolívia, México, Chile e Nicarágua são exceções (figura 2.3). 

Além disso, nos últimos 25 anos, o crescimento do comércio estagnou em grande parte (figura 2.4), com alguma 
reorientação. Houve um aumento no volume total de comércio de aproximadamente 10 por cento desde 
2020, mas a região continua 10 por cento abaixo de onde estava há uma década. Houve também uma mudança 
no centro de gravidade do comércio. De modo agregado, os Estados Unidos continuam sendo o maior destino 
de exportação para a região, mas a China é agora o destino dominante da região, excluindo-se o México (figura 

Figura 2.2. Comércio de bens e serviços como parcela da produção, média de 2010–19 (porcentagem do PIB)
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Cooperação e Desenvolvimento Econômico.
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2.5). A China tem acordos de livre comércio com Chile, Costa Rica e Peru e, em fevereiro de 2022, iniciou 
negociações com o Equador, que supostamente estavam quase concluídas em dezembro de 2022.

A vantagem comparativa da região em termos de recursos a deixou ainda altamente dependente de commo-
dities e exportações de alimentos (figura 2.6). Com exceção do México e da Costa Rica, a ALC está menos 
integrada às cadeias globais de valor (CGVs) em comparação a outras regiões em todos os setores. Conforme 
mostram Rocha e Ruta (2022), em 2015 a participação “para frente”, que é a importação de componentes 
para uso na montagem das exportações, foi de 19 por cento do total das exportações para a ALC; foi perto 

Figura 2.3. Exportações reais relativamente às exportações previstas para todos os parceiros comerciais (desvio 
percentual)
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Fonte: Beaton et al. 2017. 
Observação: Os valores são desvios percentuais das exportações reais em comparação com as exportações previstas. As previsões de exportações nominais foram obtidas 
a partir de uma especificação não-linear do modelo gravitacional, estimada com o estimador de máxima pseudo-verossimilhança de Poisson. A região do Caribe exclui a 
República Dominicana, que é apresentada separadamente.

Figura 2.4. O comércio da ALC está estagnado desde 2000, exceto no México
Comércio total dos ALC(6) (porcentagem do PIB)
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de 30 por cento para Europa e Ásia Central (EAC) e Ásia Oriental e Pacífico (AOP). A participação “para trás”, 
que é a produção de componentes intermediários para os mercados de exportação, foi de 16 por cento do 
total das exportações da ALC, de 20 por cento para a AOP e de 30 por cento para a EAC. 

Ascender na cadeia de valor também tem sido difícil. Exceto o México, que está integrado em CGVs de 
manufatura avançada e serviços, os países da ALC se especializam, principalmente, em CGVs de commodities 
e manufatura limitada. Desde a década de 1990, apenas Argentina, Costa Rica e El Salvador conseguiram 
passar de commodities para a manufatura limitada. Pode-se argumentar que isso simplesmente reflete a 
vantagem comparativa. No entanto, é justo perguntar se a Colômbia, com portos em ambas as costas e uma 
massa de mão de obra subempregada, ou mais países do Caribe e da América Central também não deveriam 
estar na posição do México. 

Figura 2.5. Os Estados Unidos continuam sendo o principal destino de exportação da região, mas a exclusão do 
México deixa a China dominante
Valor das exportações dos ALC(6) (US$, milhões)
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Figura 2.6. Participação de commodities, alimentos e produtos manufaturados nas exportações de mercadorias, 
2018 (porcentagem)
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Fonte: Rocha e Ruta 2022. 
Observação: As exportações de commodities abrangem matérias-primas agrícolas, combustíveis, minérios e metais. Os agregados regionais são baseados apenas em 
informações de países elegíveis para empréstimos do Banco Mundial em 2000 e fazem parte da taxonomia da cadeia global de valor.
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Além disso, embora na ALC os serviços representem 60 por cento da atividade econômica e a região tenha 
liberalizado o comércio de serviços, sua participação permanece inferior à de outras regiões, com média 
de apenas 6,9 por cento do PIB durante a década de 2010 (figura 2.2). O papel dos serviços nas CGVs 
aumentou globalmente, mas a ALC fica atrás de outras regiões em termos de integração: enquanto na AOP a 
participação “para trás” e “para frente” em serviços representa 31 por cento das exportações intrarregionais 
brutas, na ALC essa participação é de apenas 16 por cento e está estagnada desde o início dos anos 2000.2

O atual perfil comercial da ALC reflete tanto as políticas locais quanto as tendências globais. O emprego 
em bens negociáveis urbanos, especialmente produtos manufaturados, despencou durante os anos 1990 
e 2000, especialmente nas maiores cidades (figura 2.7) (Jedwab, Ianchovichina e Haslop 2022). Conforme 
descrito em Beylis et al. (2020) e em outros lugares, parte disso foi necessário. A dívida crescente e as crises 
recorrentes sinalizaram que as políticas de apoio à industrialização por substituição de importações eram 
caras e ineficientes e não conseguiam estabelecer empresas manufatureiras domésticas globalmente compe-
titivas que pudessem resistir ao aumento da concorrência estrangeira. Além disso, a adoção de tecnologias 
de manufatura que economizam trabalho em todo o mundo reduziu a manufatura globalmente (Beylis et al. 
2020). Ao mesmo tempo, a ascensão da Ásia Oriental e de outros mercados emergentes como potências 
manufatureiras gerou demanda por commodities e abriu oportunidades para o crescimento dos setores 
latino-americanos de mineração e agronegócio nas décadas de 1990 e 2000. Durante a Década Dourada 
(2003–13), a forte demanda por commodities e a abundância de recursos permitiram que as economias da 
ALC aumentassem seu consumo de produtos manufaturados importados e serviços domésticos, corroendo 
ainda mais a competitividade internacional dos setores manufatureiros da região. 

No entanto, a necessidade urgente de mudar para uma economia global mais verde apresenta enormes 
oportunidades para a região (caixa 2.2) em manufatura, commodities e serviços. O fato de que atualmente 
a ALC possui a matriz elétrica mais limpa do mundo pode proporcionar um bônus verde nas exportações da 
região em todos os setores. A abundância de vento e sol posiciona a região como produtora dominante de 
hidrogênio verde e energia renovável em geral. A ALC também possui abundância de lítio, cobre e outros 
insumos que são usados intensivamente nas tecnologias verdes. Portanto, em princípio, a crise climática 
oferece uma fonte inteiramente nova de vantagem comparativa a ser explorada. 

Figura 2.7. Evolução da parcela do emprego em bens negociáveis urbanos, por porte de cidade e década na ALC
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Fonte: Jedwab, Ianchovichina e Haslop 2022, com base nos dados da pesquisa IPUMS.
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Caixa 2.1. Benefícios dos Acordos Comerciais Sul-Norte 

O comércio internacional tem sido associado ao bem-estar, desenvolvimento econômico e cresci-
mento desde os tempos de Adam Smith. Em um trabalho inicial, Frankel e Romer (1999) estimam que 
o aumento de um ponto percentual na participação comercial (razão de exportações ou importações 
em relação ao produto interno bruto - PIB) aumenta a renda per capita em 2 por cento. Em um artigo 
recente, Irwin (2019) revisa uma série de estudos usando diferentes medidas de políticas e constata 
que o crescimento econômico é aproximadamente 1,0 a 1,5 pontos percentuais maior do que uma 
referência após a reforma comercial. Vários estudos sugerem que esse ganho resulta em cerca de 10 a 
20 por cento a mais de renda após uma década.

Conforme demonstrado em um relatório recente do Banco Mundial, embora a América Latina e o 
Caribe tenham assinado um bom número de acordos comerciais nas últimas décadas, nem todos os 
acordos comerciais oferecem os mesmos benefícios (World Bank 2020a). Normalmente, pensa-se que 
os acordos comerciais criam oportunidades de exportação e potencial de crescimento por meio das 
transferências de produtividade incorporadas no intercâmbio de bens e serviços. Para mercados emer-
gentes, o comércio com economias desenvolvidas (comércio Sul-Norte para abreviar) fornece acesso a 
mercados maiores e mais ricos, permitindo a troca de conhecimentos com economias mais avançadas.

Para destacar a importância dos acordos Sul-Norte, depois de ponderados pelas respectivas participa-
ções no PIB global, os 110 acordos bilaterais de comércio incorporados na Associação Latino-Americana 
de Integração tornam-se equivalentes aos dois acordos assinados pelo México no Acordo de Livre 
Comércio da América do Norte.

Figura B2.1.1. Acordos Comerciais Sul-Norte da ALC 
a. Os acordos envolvem um tamanho de mercado maior...
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Caixa 2.1 (continuação)

Outra vantagem dos acordos Sul-Norte é a transferência de tecnologia e experiência. Economias com-
plexas produzem produtos e serviços sofisticados e inovadores que são vendidos a preços mais altos nos 
mercados globais. Um país pode importar conhecimento não apenas dessas economias mais complexas, 
mas também indiretamente de seus parceiros comerciais (Grossman e Helpman 1991; Coe e Helpman 1995).

A utilização do Índice de Complexidade Econômica criado por Hausmann et al. (2013) como medida 
do grau de sofisticação econômica de um país aumenta ainda mais o peso dos acordos comerciais Sul-
Norte. Contabilizando-se dessa forma, mais de dois terços do acesso a mercados e potencial transfe-
rência de conhecimento no âmbito de acordos comerciais assinados por países da região originaram-se 
de apenas alguns acordos Sul-Norte (figura B2.1.1). Assim, é preciso o equivalente a dois acordos da 
Associação Latino-Americana de Integração para atingir o mesmo potencial econômico do Acordo de 
Livre Comércio da América do Norte.

As estimativas também sugerem um impacto positivo da abertura comercial no crescimento econômico, 
especialmente com países com potencial para transferir tecnologia e know-how. No médio prazo, um 
acordo Sul-Sul aumenta a taxa de crescimento anual do PIB de um país em desenvolvimento em cerca 
de 0,2 ponto percentual, enquanto um acordo Sul-Norte leva a um aumento na taxa de crescimento 
do PIB de cerca de 0,85 ponto percentual.

Fontes: Frankel e Romer (1999), Hausmann et al. (2013), World Bank (2019).

b. .... E maior exposição à complexidade econômica
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A promessa do nearshoring e declínio do IED na ALC 

O IED pode ser uma fonte de capital e tecnologia que estimula o crescimento e cria empregos em escala. O 
período de 1988 a 1992 viu uma explosão de fluxos de capital para a China e outras partes da Ásia que ali-
mentaram taxas de crescimento de quase dois dígitos. A evidência empírica revela um impacto heterogêneo, 
mas tipicamente positivo, do IED no crescimento,3 variando de 0,1 a 0,8 ponto percentual de aumento no 
crescimento do PIB per capita, com um aumento de 1 ponto percentual na proporção de IED em relação ao 
PIB para economias em desenvolvimento.4,5 

As tensões geopolíticas e as complicações logísticas decorrentes da pandemia de COVID-19 estão levando a 
um desejo de maior diversificação das fontes de produção mais próximas de casa. Em tese, isso pode oferecer 
uma grande oportunidade para a ALC, que tem maior “proximidade” com os Estados Unidos e a Europa em 
muitas dimensões. 

A ALC está perdendo a oportunidade de nearshoring?

No entanto, a figura 2.8 mostra que as entradas de IED para a região diminuíram continuamente na última 
década. Isso reflete, em parte, uma contenção e reshoring mais geral por parte dos países de origem. As 
entradas globais de IED, lideradas por economias de alta renda, diminuíram drasticamente de seu pico de 
US$ 2 trilhões em 2015 para pouco menos de US$ 1 trilhão durante o auge da pandemia (uma queda de 77 
por cento). A redução dos fluxos para a ALC foi semelhante em magnitude, com uma redução total de 75 
por cento, de US$ 202 bilhões em 2012 para pouco mais de US$ 86 bilhões em 2020 - de longe a maior 
queda entre as regiões em desenvolvimento. Embora os fluxos de IED tenham se recuperado em 2021, a 
recuperação foi suficiente apenas para colocar a região de volta em sua tendência descendente. 

O investimento greenfield é uma forma de IED em que uma empresa estrangeira estabelece suas operações 
em outro país, construindo novas instalações do zero. A retração mais dramática e constante no investimento 

Figura 2.8. Declínios regionais nos fluxos de IED são generalizados nos mercados emergentes, exceto na China
Entrada de IED por região, economias em desenvolvimento (dólares americanos a preços correntes, milhões)
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greenfield ocorreu na Ásia. O investimento greenfield na ALC sofreu um declínio igualmente dramático em 
2019 e, até agora, a região não mostra sinais de se tornar uma boa escolha de destinação (figura 2.9).6

Um simples cálculo aproximado usando o intervalo de elasticidades mencionado acima mostra que a ALC 
pode estar perdendo entre 0,08 e 0,64 ponto percentual de crescimento do PIB per capita a cada ano devido 
à queda do IED desde 2012 (ou seja, cerca de US$ 60 bilhões). A eficácia do IED pode depender de vários 
cofatores. Por exemplo, melhores capacidades de absorção estão relacionadas à maior produtividade do IED 
(Crespo e Fontoura 2007). O mesmo se aplica ao capital humano (Borensztein, De Gregorio e Lee 1998), a 
sistemas financeiros mais profundos (Alfaro et al. 2004), à qualidade institucional (Busse e Groizard 2008) 
e à estabilidade dos sistemas regulatórios e políticos (Choe 2003). Na ALC, México, El Salvador e República 
Dominicana, para citar alguns, se beneficiaram de fluxos semelhantes.

O México é a notável exceção a essas tendências, pois experimentou um aumento nos fluxos de IED de 
quase 40 por cento em 10 anos, enquanto a América do Sul sofreu um declínio de 8,6 por cento (tabela 
2.1). As quedas nos últimos 10 anos foram impulsionadas principalmente por uma queda de 14 por cento no 
investimento europeu, especialmente dos Países Baixos (31 por cento) e da Espanha (15 por cento), com os 
Estados Unidos contribuindo com um mísero aumento de 1,5 por cento ao longo de uma década. As reduções 
foram compensadas por aumentos dramáticos dos mesmos países com fluxos de IED indo para o México. As 
participações no México são de magnitude semelhante à totalidade das sul-americanas. Apesar do papel da 
China como o principal mercado de exportação e fonte de importação para a ALC (excluindo-se o México), as 
estatísticas oficiais, que podem não capturar totalmente as entradas, sugerem que o papel da China ainda é 
relativamente pequeno. A América Central apresenta grandes aumentos. No entanto, os números agregados 
ocultam grandes fluxos financeiros para o Panamá, assim como para o Caribe.

A comparação do investimento greenfield no México e no Brasil conta uma história semelhante (figura 2.10, 
painéis a e b). O quadro geral parece ser de nearshoring, mas do Brasil para o México. Os anúncios dos 
Estados Unidos para o Brasil caíram para o ponto mais baixo em uma década, com a queda superando US$ 5 
bilhões; já no México ocorreu o inverso. 

Os últimos cinco anos também mostraram mudanças significativas na composição do IED (figura 2.11). 
Destacadamente, desde 2017 houve um grande aumento no investimento estrangeiro em energia renovável em 
toda a região. A caixa 2.2 sugere que isso oferece grandes oportunidades para fomentar o crescimento. Embora o 

Figura 2.9. Investimento greenfield não se recuperou após o declínio da pandemia 
Número de projetos greenfield, por região 
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grande impulso para as energias renováveis tenha diminuído um pouco durante a pandemia, os níveis de investi-
mento permanecem significativamente mais altos do que na década anterior. No entanto, o conflito na Ucrânia 
redirecionou o interesse estrangeiro para o setor de carvão, petróleo e gás, que vinha registrando um declínio 
gradual desde 2018. Houve um grande salto em 2022, com carvão, petróleo e gás se tornando o principal setor 
de IED. Os metais também tiveram uma recuperação sustentada, após sua grande queda em 2020. 

Como a ALC pode atrair mais investimentos estrangeiros... 

Como a ALC pode atrair o capital estrangeiro de que precisa para ajudar a estimular áreas novas e antigas de 
vantagem comparativa? A boa notícia é que a Ásia não tem mais uma vantagem óbvia sobre a região, já que 
os salários na China subiram acima dos do México e do Brasil, e o Vietnã não está muito atrás (figura 2.12). 
Infelizmente, a competitividade salarial da região não é suficiente para torná-la atraente para os investidores. 
Um índice de custo das operações de manufatura calculado pela KPMG e pelo Manufacturing Institute 
oferece uma visão de como os investidores avaliam os destinos para além do setor de manufatura. Ele mostra 
como países com salários muito altos - como o Canadá e os Estados Unidos - ainda têm desempenho melhor 
do que mercados emergentes com mão de obra relativamente barata, como o México ou Brasil. Isso ocorre 
porque, embora os custos primários das operações, como mão de obra e imóveis, sejam relativamente baixos 
nos mercados emergentes, os impostos corporativos e o financiamento não são. Além disso, os desincentivos 
secundários ou indiretos, como educação deficiente da força de trabalho, dificuldades no clima de negócios e 
infraestrutura, risco político e fraqueza das instituições, são muito maiores nos países em desenvolvimento. 
A figura 2.12 mostra que os custos primários relativamente altos (a parte azul das barras na figura) no Canadá 
são mais do que compensados pelos custos indiretos inflacionados no México ou no Brasil. Claramente, há 
um alto grau de subjetividade nesses rankings e os pesos usados para criar os índices podem ser questio-
nados. No entanto, eles sugerem algumas áreas em que a ALC precisa melhorar para oferecer um clima mais 
acolhedor aos investidores nacionais e estrangeiros. 

Tabela 2.1. Posições de investimento estrangeiro na ALC estão diminuindo e se deslocando para o norte (US$, 
milhões)

América do sul méxico América Central

2012 2021 Por cento de 
mudança 

2012 2021 Por cento de 
mudança 

2012 2021 Por cento de 
mudança 

Mundo  990,172  904,960 -8,61  426,101  592,221 38,99  37,687  72,869 93,35

Europa  524,132  454,991 -13,19  197,315  310,069 57,14  12,370  30,655 140,8

Estados Unidos  156,296  158,668 1,52  185,764  207,360 11,63  10,459  12,002 14,75

Países Baixos  216,092  148,241 -31,40  58,405  115,280 97,38  2,823  12,207 332,42

Espanha  101,243  85,895 -15,16  68,976  99,766 44,64  3,283  8,393 133,61

América do Sul  44,425  52,010 17,07  3,906  7,553 93,36  5,335  13,576 154,49

Brasil  9,749  11,397 16,91  1,628  2,946 80,99  2,101  9,823 367,45

México  19,397  11,200 -42,26  4,637  5,019 8,23

China  3,622  2,930 -19,1  458  1,085 137,07  1,498 

Fonte: Pesquisa Coordenada de Investimento Direto do Fundo Monetário Internacional. 
Observação: América do Sul inclui Argentina, Brasil, Chile, Colômbia, Equador, Paraguai, Peru, Uruguai e a República Bolivariana da Venezuela. 
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Figura 2.10. Tendências em investimento estrangeiro direto greenfield no México e no Brasil, de principais países 
de origem selecionados (US$, milhões) 
a. México
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Fonte: Cálculos usando dados do banco de dados fDi Markets. 

Figura 2.11. Cinco principais setores de investimento estrangeiro direto da ALC (US$, milhões)
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...e aproveitar as vantagens comparativas da região 
para um crescimento mais rápido?

O crescimento mais rápido também exigirá uma estratégia para alavancar melhor do que no passado as 
vantagens comparativas existentes e futuras da região. Por exemplo, em contraste com a literatura sobre a 
maldição dos recursos, Wright (1999) observa que, no século XIX, os Estados Unidos alavancaram o cobre 
para criar uma rede de conhecimentos de engenheiros e químicos que lançou as bases para a industrializa-
ção e diversificação do país. No mesmo período, o Japão também foi um importante exportador de cobre, 
gerando as empresas de cobre Sumitomo, Fujitsu e Hitachi. Esses grandes conglomerados diversificados e 
de alta tecnologia agora são nomes comuns. Por outro lado, a experiência da região da ALC com minera-
ção tem se concentrado na extração pura, com pouca diversificação e sem análogos aos conglomerados 
empresariais japoneses (Maloney e Zambrano 2021). Em tempos mais atuais, a Noruega criou uma economia 
diversificada em torno de seus recursos de gás e petróleo que tem apenas um reflexo distante na região da 
ALC. Novamente, este não é apenas um problema de maldição de recursos, pois ocorre em vários setores: 
a República da Coreia e Guadalajara, no México, começaram a exportar eletrônicos montados no início da 
década de 1980, mas não existe um análogo mexicano da Samsung. O “como” parece ser tão importante 
quanto “o que”, como argumentam Lederman e Maloney (2012), e é fundamental entender o que está fal-
tando nas atuais políticas regionais. À medida que a região começa a explorar suas novas áreas de vantagem 
comparativa em commodities - como o lítio ou energia, como o hidrogênio verde -, entender como melhorar 
a experiência passada ajudará a determinar quão diversificadas e dinâmicas serão as economias que se 
baseiam nelas. 

A próxima seção apresenta percepções selecionadas de trabalhos recentes do Banco Mundial sobre áreas nas 
quais a região precisa trabalhar - algumas com horizontes muito longos, outras com horizontes mais curtos. 

Figura 2.12. Custos das operações de manufatura e salários reais médios, 2020
Pontuação do Índice de CoDB e salário médio mensal dos empregados (US$)
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Caixa 2.2. Oportunidades para a América Latina 
e o Caribe na Economia Global Verde 

A América Latina e o Caribe (ALC) têm uma enorme vantagem comparativa na economia verde. A região 
tem - globalmente e talvez também historicamente - perspectivas inéditas para novas oportunidades 
de crescimento e exportação. 

Muitas políticas de adaptação e mitigação visam melhorar a eficiência e a produtividade, promovendo 
assim o crescimento e a sustentabilidade. Em última análise, o desenvolvimento de capacidades e 
instituições que facilitam a adoção da tecnologia de baixo carbono permitirá que a região se aproxime 
da fronteira tecnológica e se torne inovadora, lançando as bases para o crescimento no futuro. 

Primeiro, com uma matriz de geração de eletricidade baseada principalmente em hidrelétricas, a 
região já possui uma das redes elétricas mais verdes do mundo. Isso significa que qualquer exportação 
intensiva de energia tem potencial para capturar um bônus verde, permitindo a expansão para novos 
mercados e evitando impostos de ajuste do carbono nas fronteiras.

Em segundo lugar, a região é dotada de vasto potencial em energia renovável não convencional, 
incluindo geotérmica, eólica, solar, maremotriz, de ondas, biomassa e pequenas centrais hidrelétricas 
que podem aprofundar essa vantagem comparativa. Mecanismos inovadores em vários países da ALC 
agregaram grandes quantidades de energia renovável não convencional e criaram alguns dos mercados 
de energia renovável mais dinâmicos do mundo. Essa eletricidade abundante, confiável e verde pode 
ser uma grande vantagem competitiva na produção de novos vetores de energia – como o hidrogênio 
verde e combustíveis sintéticos – e outros produtos derivados, como a amônia e outros fertilizantes 
e produtos químicos verdes. A vantagem competitiva na produção de hidrogênio verde também pode 
ajudar a descarbonizar setores difíceis de abater em indústrias como siderurgia e cimento, e o hidrogê-
nio verde pode ser usado para abastecer navios de carga, aviões e outros veículos de transporte difíceis 
de eletrificar.

Em terceiro lugar, a região conta com enormes reservas de lítio – principalmente concentradas na 
Argentina, Bolívia e Chile – e é dominante na produção de cobre. Esses dois metais críticos são fun-
damentais nas novas tecnologias de descarbonização e eletrificação. Analistas esperam que, no curto 
e médio prazo, o crescimento da demanda supere a oferta, pressionando os preços. A dinâmica atual 
em mercados de minerais e metais sugere que, se a mineração for feita de maneira sustentável, a região 
pode se beneficiar com o aumento das receitas de exportação. 

Finalmente, a ALC possui alguns dos níveis mais altos de capital natural do mundo. Possui mais de 
um quarto da área florestal do mundo, possui alguns dos mais altos níveis de recursos renováveis de 
água doce e detém cerca de metade da biodiversidade mundial. Para sustentar sua posição como 
exportador líquido de alimentos e commodities agrícolas, o setor agrícola da ALC precisará se adaptar 
aos efeitos das mudanças climáticas e trabalhar para evitar seu agravamento. Felizmente, as evidências 
sugerem que muitas tecnologias e práticas agrícolas favoráveis ao clima podem ajudar a região a se 
adaptar às mudanças climáticas e mitigar os efeitos adversos, ao mesmo tempo que aumentam a pro-
dutividade e reduzem os custos, beneficiando os resultados financeiros dos produtores. Por exemplo, 
a transição para máquinas e equipamentos agrícolas movidos a eletricidade e alimentados por fontes 
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renováveis pode economizar milhões em custos de combustível e reduzir as emissões (McKinsey & 
Company 2020). O reflorestamento, o aflorestamento e a recuperação de terras degradadas podem 
ajudar os ecossistemas a se adaptar e reduzir as emissões. Essas ações também podem criar empregos 
e desenvolver novos mercados, principalmente na silvicultura sustentável. As iniciativas de ecoturismo 
também podem se tornar atraentes à medida que os turistas se preocupam mais com seus impac-
tos ambientais. Os novos mercados de carbono voluntários e esquemas de pagamento por serviços 
ecossistêmicos também são uma forma de monetizar esses esforços. Com mecanismos apropriados e 
confiáveis para certificar, monitorar e verificar projetos, a região tem o capital natural para se tornar 
uma exportadora de serviços ambientais por meio da venda de créditos de carbono para empresas e 
governos internacionais. 

Caixa 2.2 (continuação)

Como a ALC pode se envolver com mais sucesso na economia global? 

As medidas da KPMG para os custos de trabalhar em ambientes de negócios difíceis podem ser apenas 
sugestivas, mas destacam considerações importantes que os investidores nacionais e estrangeiros devem ter 
em mente.

O aumento do risco-país impedirá investimentos adicionais? 

Os riscos políticos e de políticas são regularmente apontados como impedimentos aos investimentos de 
atores nacionais e estrangeiros. O que ainda não está claro é o quanto esses riscos podem ter aumentado 
nos últimos anos. Como o capítulo 1 mostrou, os mercados financeiros globais, conforme indicam os spreads 
do Emerging Market Bond Index, estão cautelosos, mas não alarmados.

Grande parte da resiliência geral e do sucesso na gestão da inflação reflete a confiança contínua nas auto-
ridades encarregadas de manter a estabilidade macroeconômica e a independência contínua dos bancos 
centrais. Eles vêm administrando a inflação e atuam fortemente contra choques globais e seus efeitos em 
cascata. A questão é até que ponto essas instituições serão resilientes a choques econômicos e políticos 
persistentes e intensificados. A esse respeito, os mercados estão inseguros. 

A Fitch compila medidas de risco de longo prazo, incluindo indicadores de estabilidade política (incluindo normas 
democráticas), estabilidade social, eficácia do estado e continuidade de políticas, bem como medidas de risco 
de “curto prazo”, incluindo processos de formulação de políticas (institucionalidade), estabilidade social, desem-
prego, inflação e, novamente, continuidade das políticas. Conforme mostra a figura 2.13, enquanto as medidas 
de risco político de longo prazo permanecem estáveis, embora com alguma degradação, as medidas de risco de 
curto prazo (mais longo prazo do que o risco conjuntural discutido acima) se deterioraram na maioria dos países 
(com a exceção do Brasil) ao longo dos últimos anos e podem eventualmente se tornar um risco de longo prazo. 

Um canal é a degradação da política macro e de outras instituições, à medida que as tensões sociais aumen-
tam em toda a região. Uma forte sinalização sobre a estabilidade do marco amplo de políticas pode ajudar a 
mitigar as preocupações nessa frente. 
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Fronteiras espessas restringem o comércio e o investimento

O baixo desempenho da ALC em comércio e IED reflete em parte as “fronteiras espessas” da região - a com-
binação da orientação da política econômica e os custos incorridos para cumprir os requisitos regulatórios 
na fronteira. Esses custos aumentam com tarifas mais altas, quando grande parte do comércio está sujeita a 
barreiras não tarifárias que exigem inspeções na fronteira ou em outros locais, e a ineficiência do processo de 
facilitação do comércio do país em questão. 

Na ALC, as barreiras tarifárias médias diminuíram substancialmente desde 2000 (figura 2.14), atingindo níveis 
observados em outros mercados emergentes. No entanto, permanecem relativamente altas em alguns países, 
inclusive nas maiores economias da América do Sul: o Brasil e a Argentina (figura 2.15). Da mesma forma, a 
prevalência de barreiras não tarifárias é relativamente baixa, exceto nos países do Mercado Comum do Sul 
(MERCOSUL), onde as barreiras não tarifárias abarcam mais de 66 por cento dos produtos importados e 77 
por cento do valor importado (tabela 2.2). 

Figura 2.13. Enquanto o risco político de longo prazo permanece estável, o risco de curto prazo está aumentando
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No entanto, outros custos do comércio, como o cumprimento de normas na fronteira, tanto para importa-
ções quanto para exportações, permanecem entre os mais altos do mundo (tabela 2.3). Em tese, tais custos 
podem ser reduzidos rapidamente, pois são determinados de forma burocrática. 

Uma nova medida de espessura de fronteira, que capta o custo adicional incorrido ao negociar-se com 
vizinhos versus domesticamente,7 sugere que para a ALC, o comércio intrarregional enfrenta barreiras signifi-
cativamente maiores do que o comércio interno (mapa 2.1). Esses custos vão além das barreiras tarifárias e não 
tarifárias e incluem atrasos nas fronteiras, financiamento comercial e custos de seguro. Na ALC, as fronteiras 
são mais espessas entre os países da América Central e entre o Brasil e seus vizinhos a oeste e norte.

Figura 2.14. Tarifa de nação mais favorecida, por região (porcentagem, média ponderada)
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Fonte: Solução Integrada de Comércio Mundial do Banco Mundial.
Observação: As médias regionais da ALC incluem Argentina, Aruba, Belize, Bolívia, Brasil, Chile, Costa Rica, Colômbia, República Dominicana, Equador, El Salvador, 
Guatemala, Honduras, Jamaica, México, Paraguai, Peru e Santa Lúcia. Os dados mais recentes são República Dominicana (2017), Guatemala (2015), Honduras (2015), 
Jamaica (2016) e Santa Lúcia). 

Figura 2.15. Tarifa de nação mais favorecida, por país (porcentagem, média ponderada)
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Fonte: Banco Mundial Solução Integrada de Comércio Mundial. 
Observação: Os dados mais recentes são República Dominicana (2017), Guatemala (2015), Honduras (2015), Jamaica (2016) e Santa Lúcia). Os pontos vermelhos 
representam as tarifas das nações mais favorecidas e os pontos verdes representam as tarifas aplicadas. ALC = Região da América Latina e Caribe.
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Fronteiras espessas dificultam a participação dos países em CGVs de manufatura limitada e o avanço de 
sua participação em CGVs de manufatura avançada porque os custos comerciais aumentam quando as 
mercadorias têm que cruzar fronteiras diversas vezes.8 Conforme apresentado na tabela 2.3, leva muito mais 
tempo e custa muito mais cumprir os regulamentos de fronteira para exportar e importar bens na ALC do 
que nos países da EAC e da Organização para Cooperação e Desenvolvimento Econômico (OCDE), que se 
especializam em manufatura avançada e serviços. Embora a ALC esteja no mesmo nível da AOP em termos 
de tempo para cumprimento das restrições de fronteira, custa mais para passar pela alfândega na ALC e leva 

Tabela 2.2. Taxas de frequência e cobertura de barreiras não tarifárias, por região, último período disponível 
(porcentagem)

Região Taxa de Cobertura das mnT Taxa de Frequência das mnT

Europa e Ásia Central 69 61

Leste Asiático e Pacífico 60,1 50,4

Oriente Médio e Norte da África 59 47

África Subsaariana 52,6 36,7

América Latina e Caribe 41,5 33,8

Mercosul 77,2 65,7

Aliança do Pacífico 59,4 49,6

CAFTA-DR 12,2 8,5

Sul da Ásia 39,7 28,2

Fonte: Solução Integrada de Comércio Mundial do Banco Mundial. 
Observação: A cobertura é representada pela parcela do valor de importação sujeito a BNTs, enquanto a frequência é medida pela parcela de produtos importados 
sujeitos a BNTs. Não há dados disponíveis sobre o Chile, República Dominicana, Panamá e Uruguai. CAFTA-DR = Acordo de Livre Comércio República Dominicana–
América Central; BNT = barreira não tarifária.

Tabela 2.3. Custos do comércio internacional, 2020

Região Tempo de exportação: 
cumprimento dos 

requisitos de fronteira 
(horas)

Custo de exportação: 
cumprimento dos 

requisitos de fronteira 
(Us$)

Tempo de importação: 
cumprimento dos 

requisitos de fronteira 
(horas)

Custo de importação: 
cumprimento dos 

requisitos de fronteira 
(Us$)

Europa e Ásia Central 16,1 10 20,4 158,8

OCDE (alta renda) 12,7 136,8 8,5 98,1

Leste Asiático e Pacífico 57,5 381,1 68,4 422,8

América Latina e Caribe 55,3 516,3 55,6 628,4

Mercosul 71,5 716,3 30 643,8

Aliança do Pacífico 60 487,5 70,5 496,3

CAFTA-DR 42,9 355,3 57,7 426,4

Fonte: Banco Mundial, Doing Business Indicators 2020. 
Observação: A tabela apresenta médias simples regionais. As restrições de fronteira incluem desembaraço aduaneiro e procedimentos de inspeção conduzidos por outras 
agências no porto, na fronteira ou em outra localidade. Quando todas as fiscalizações ocorrem na fronteira, a estimativa leva em consideração essa simultaneidade. Caso 
algumas fiscalizações ocorram em outras localidades, as estimativas de tempo e custo desses procedimentos são somadas às que ocorrem na fronteira. Se as taxas forem 
determinadas pelo valor da remessa, presume-se que o valor seja de US$ 50.000. A região está classificada de forma semelhante no Índice de Desempenho Logístico. 
CAFTA-DR = Acordo de Livre Comércio República Dominicana–América Central; OCDE = Organização para Cooperação e Desenvolvimento Econômico.
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consideravelmente menos tempo para passar pela 
alfândega nas economias de rápido crescimento da 
AOP. Apesar do fato de que o México enfrenta difi-
culdades com muitas das considerações primárias e 
secundárias de longo prazo da região, a crescente 
integração com a economia dos EUA é importante 
devido aos esforços contínuos para reduzir esses 
custos, e o resto da região poderia se beneficiar se 
fizesse o mesmo. 

Uma publicação recente do Banco Mundial, Deep 
Trade Agreements: Anchoring Global Value Chains in 
Latin America and the Caribbean, discute como o 
aprofundamento e a expansão de acordos comerciais 
podem reduzir esses custos, facilitar a participação 
em redes globais de produção, aumentar o comércio 
e atrair mais IED (Rocha e Ruta 2022) (ver caixa 2.3). 
A participação em acordos comerciais profundos 
(deep trade agreements - DTAs) pode ajudar os paí-
ses a estreitar suas fronteiras e promover o comércio 
relacionado a CGVs9 porque a cooperação nas 
políticas fronteiriças e por trás da fronteira é neces-
sária para que as CGVs atuem com eficiência.10 No 
entanto, acordos preferenciais de comércio (APCs) 
mais profundos também podem promover e garantir 
o acesso ao mercado, atrair IED vertical11 e abordar 
um conjunto mais amplo de objetivos relacionados a 
normas de saúde e meio ambiente.12 

Melhorar a facilitação do comércio deve ser uma 
prioridade na ALC, onde o comércio transfronteiriço costuma ser um processo caro e demorado. A facilitação 
do comércio deve ter como objetivo reduzir os custos do cruzamento de fronteiras, melhorando, simplifi-
cando e harmonizando os procedimentos e controles que regem os fluxos comerciais transfronteiriços. Os 
acordos comerciais profundos podem promover a facilitação do comércio por meio de soluções que pro-
movam a coordenação, colaboração, compartilhamento de informações e o estabelecimento de estruturas 
de governança que apoiem a implementação e trabalhem em prol da melhoria contínua dos procedimentos, 
conformidade e fiscalização das fronteiras. Embora sejam mais fáceis de implementar do que a melhoria da 
qualidade da força de trabalho ou a construção de estradas, as reformas de facilitação do comércio não são 
fáceis. Elas exigem grandes investimentos durante um período de vários anos, e o progresso da reforma pode 
ser ameaçado em ambientes politicamente voláteis. Além disso, negociar e implementar essas disposições 
pode ser um desafio devido às diferenças nos níveis de desenvolvimento dos países membros e à participa-
ção em múltiplos APCs. Uma implementação bem-sucedida requer coordenação de esforços para identificar 
a solução mais adequada para os contextos dos diferentes países.

Medidas não tarifárias (MNTs), na forma de barreiras técnicas ao comércio (BTCs) ou normas sanitárias e fitos-
sanitárias (NSF), impõem custos significativos de conformidade.13 Divergências nas regulamentações também 
podem segmentar mercados e aumentar o custo fixo de entrada para empresas estrangeiras. No entanto, a 
conformidade com as MNTs pode melhorar o acesso ao mercado, garantindo que os bens comercializados 

Mapa 2.1. Espessura de fronteira bilateral (porcenta-
gem, ad valorem)

Espessura da fronteira

11 - 57

57 - 94

94 - 134

134 - 480

Fontes: Lee, Checcucci e Alfaro de Morán 2022, usando o banco de dados de 
custos de comércio bilateral do Banco Mundial-UNESCAP (2018) e o banco de 
dados de acordos comerciais profundos do Banco Mundial (Mattoo, Rocha e 
Ruta 2020). 
Observação: Azul claro indica países sem dados.

60
CAPÍTULo ii | ResTAbeLeCendo ReLAções Com UmA eConomiA mUndiAL em mUdAnçA

O pOtencial da integraçãO

Em
ba

rg
oe

d 
un

til 
Ap

ril 
4 

11
am

 E
T



Caixa 2.3. A promessa dos acordos comerciais profundos 

Os países da América Latina e Caribe (ALC) começaram a assinar acordos preferenciais de comércio 
(APCs) bilaterais e regionais que foram além dos cortes tarifários há mais de duas décadas (no final 
da década de 1990). Esses APCs mais profundos incluíam cada vez mais um conjunto de políticas 
fronteiriças e por trás da fronteira, regulando alfândega, comércio de serviços, barreiras técnicas ao 
comércio, medidas sanitárias e fitossanitárias, regras de investimento, proteção de direitos de proprie-
dade intelectual, política de concorrência e normas trabalhistas e ambientais, entre outros. 

Mapa B2.3.1. Profundidade média dos acordos comerciais ativos, 2019

Profundidade média

> 17,5 12,5-17,5 7,5-12,5 < 7,55

Fonte: Cálculos baseados no banco de dados de acordos comerciais profundos do Banco Mundial (Hofmann, Osnago e Ruta 2017). 
Observação: A profundidade de um acordo refere-se ao número de áreas de políticas executáveis no acordo. Direitos Autorais do Banco Mundial. Permissão 
adicional é necessária para reutilização.

 Embora a participação em APCs tenha aumentado na ALC, a profundidade desses acordos - medida 
pelo número de áreas de políticas executáveis - varia consideravelmente. México e Peru assinaram os 
APCs mais profundos com o maior número de áreas de políticas (18), seguidos pela Colômbia e Chile (17 
e 15, respectivamente) e pelos países do Caribe (em média, 16). Em contraste, os países do MERCOSUL 
assinaram APCs em sua maioria superficiais com outros membros do bloco comercial (apenas seis áreas 
de políticas implementadas) e com o resto do mundo (mapa B2.3.1).

Os países da ALC tendem a ter acordos mais superficiais dentro da região do que com o resto do 
mundo. Os APCs intrarregionais normalmente incluem áreas de políticas que atualmente se enquadram 
no escopo da Organização Mundial do Comércio. Eles não incluem áreas frequentemente incluídas em 
APCs com países fora da região, como investimento, mobilidade de capital e política de concorrência. 
Além disso, o conteúdo detalhado dessas áreas de políticas e como elas se traduzem em leis nacionais 
varia muito, dificultando a avaliação da profundidade geral dos APCs.
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atendam aos padrões de qualidade, segurança e compatibilidade nos mercados de destino. A porcentagem 
de importações sujeitas aos requisitos BTC e NSF aumenta com a complexidade da CGV. Assim, a inclusão de 
regras MNT nos APCs promove a transparência, leva à cooperação regulatória por meio da harmonização ou 
reconhecimento mútuo de normas e, em última análise, melhora a aplicação dessas regras.

Uma porcentagem menor de importações está sujeita aos requisitos BTC e NSF na ALC do que na EAC e 
AOP,14 mas a ALC enfrenta barreiras de NSF e BTC significativas nos mercados de destino. Embora os países 
da ALC tenham aumentado rapidamente o número de disposições NSF e BTC incluídas em seus APCs, o 
histórico da região na redução dos custos comerciais por meio da cooperação regulatória é misto, pois a 
implementação continua sendo um desafio e as diferenças persistem. Ainda assim, evidências em nível de 

Caixa 2.3 (continuação)

Análises recentes quantificam a profundidade dos acordos comerciais existentes e oferecem insights 
sobre o mérito de assinar novos acordos comerciais profundos (Fontagne et al. 2021). Os resultados 
indicam que uma maior profundidade de APC, medida pelo número (ou proporção) de disposições 
legalmente aplicáveis em um acordo, está associada a níveis mais altos de comércio relacionado à 
cadeia global de valor (CGV), tanto global quanto regionalmente (figura B2.3.1), bem como com o 
avanço da CGV ou maior participação em CGVs de manufatura avançada e serviços. Estima-se que o 
comércio relacionado a CGVs aumente 0,3 por cento após a adição de uma cláusula extra a um acordo 
e 12 por cento depois que os países sem um APC em vigor assinam o APC mais profundo possível (com 
30 ou mais cláusulas). 

Na ALC, as disposições que incentivam a participação e avanço em CGVs dizem respeito a quatro 
áreas de políticas: (i) facilitação do comércio, (ii) medidas não tarifárias, (iii) comércio de serviços e 
(iv) intervenção estatal e concorrência. No entanto, a implementação bem-sucedida dessa agenda 
também depende de melhorias na competitividade do setor privado, especialmente em termos de 
qualidade institucional e capacidade das empresas de adotar novas tecnologias e inovar. 

Figura B2.3.1. APCs profundos e comércio relacionado a CGVs. correlações simples
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Fonte: Laget et al. 2018. 
Observação: O comércio relacionado a CGVs é medido como comércio de peças e componentes. Acordos de baixa profundidade têm 15 ou menos disposições; 
os acordos de profundidade média têm entre 16 e 29 disposições; e acordos de alta profundidade têm 30 ou mais disposições. CGV = cadeia global de valor; APC 
= acordo comercial preferencial.
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empresa do Chile, Colômbia e Peru mostram que a inclusão de disposições de NSF e BTC nos APCs aumenta 
as exportações de empresas menores relativamente mais do que as de empresas maiores. Essas disposições 
não apenas reduzem os custos fixos de exportação relacionados às MNT, que são particularmente onerosos 
para os pequenos exportadores, mas também melhoram a previsibilidade das condições do mercado externo 
ao promover a transparência das medidas não tarifárias.15

O comércio irrestrito de serviços, as regras de investimento e as políticas de apoio à concorrência justa tam-
bém permitem que os países ampliem e melhorem sua participação nas CGVs. Uma vasta literatura fornece 
evidências sobre os vínculos positivos entre a liberalização dos serviços e o crescimento da produtividade e 
das exportações de manufaturados.16 A liberalização do comércio de serviços de transporte e telecomunica-
ções, por exemplo, aumenta a produtividade nos setores manufatureiros, pois esses serviços são cruciais para 
o fluxo tempestivo de mercadorias e informações entre os participantes da CGV manufatureira. 

Uma explicação para a baixa integração por meio do comércio de serviços, especialmente regionalmente, 
é a profundidade limitada dos APCs da ALC, especialmente com parceiros da região. As APCs da ALC com 
parceiros externos tendem a ser mais ambiciosos em conteúdo do que os regionais.17 O papel dos serviços 
no comércio de CGVs pode ser impulsionado pela implementação de um conjunto mais liberal de políticas 
no setor de serviços, como o estabelecimento de uma paralisação horizontal de medidas discriminatórias e 
restrições quantitativas, incluindo disposições relacionadas a investimentos e ao movimento de pessoas em 
APCs18 e a criação de mecanismos de fiscalização para resolver problemas de implementação. 

Concorrência

Políticas que apoiam a concorrência justa - como políticas de concorrência, leis que limitam o uso de subsí-
dios e regulamentos sobre empresas estatais (EEs) - podem melhorar a qualidade do ambiente institucional 
e ajudar a ampliar a participação e melhoria das CGVs, além de possibilitar a entrada de novas empresas 
nacionais.19 

A ALC fica atrás da EAC e da AOP em termos de concorrência doméstica, de acordo com as medidas com-
postas do Fórum Econômico Mundial, embora haja considerável heterogeneidade de países que muitas vezes 
confunde a questão. Por um lado, alguns setores foram desafiados pela concorrência asiática, principalmente 
da China. As empresas manufatureiras chilenas, por exemplo, experimentaram o mesmo aumento na pene-
tração de importações de 1995 a 2007 que os Estados Unidos. Embora a figura 2.3 sugira uma postura 
menos aberta, a mesma pressão foi documentada no setor de autopeças na Colômbia (Iacovone, Maloney e 
McKenzie 2022). 

Por outro lado, a literatura recente que mede os markups - uma medida comum da falta de pressão compe-
titiva - sugere que os markups crescentes dos últimos 40 anos na Europa e na América do Norte acabaram 
de atingir os níveis tradicionais da América do Sul (figura 2.16). Foi documentado que os esforços para reduzir 
o comportamento anticompetitivo no Peru tiveram efeitos positivos na produtividade, entrada e inovação 
(Schiffbauer, Sampi e Coronado 2022). Além disso, os principais setores de insumos - fornecimento digital 
ou de telecomunicações e energia - permanecem altamente concentrados. Conforme documentado na 
subseção abaixo sobre Infraestrutura: Conectividade Digital, por exemplo, a ALC tem a cobertura mais cara 
e menor de tecnologias digitais. Os baixos custos de combustíveis fósseis, mas altos custos de tecnologia de 
comunicação, dão à região uma vantagem comparativa nas indústrias do século XIX, mas impede a entrada 
nas indústrias do século XXI. A região também dedica recursos consideráveis a subsídios, que estão na faixa 
de 4 por cento do PIB nos países que informam esses dados, em comparação à média de apenas 1,4 por 
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cento na União Europeia. As empresas estatais também desempenham um papel importante em muitos 
países da ALC, onde as estatais geralmente se beneficiam de subsídios e outras concessões governamentais 
e, portanto, podem afetar a concorrência no mercado. 

Além de autoridades de concorrência mais ativas, a inclusão de disposições que regulem o apoio estatal a 
empresas nos ACPs pode reduzir o dano das políticas de apoio estatal à concorrência de mercado e o efeito 
negativo que tais políticas podem ter sobre a entrada estrangeira. Os ACPs podem incluir compromissos de 
adotar a neutralidade competitiva na legislação nacional; regular a concorrência, subsídios e EEs; operar EEs 
de forma comercial e não discriminatória; e ampliar o escopo das autoridades de concorrência para reger 
os subsídios e as empresas estatais. A qualidade institucional também pode melhorar se os ACPs exigirem 
transparência política, especialmente transparência sobre subsídios e EEs; se promoverem avaliações de 
impacto de políticas baseadas em evidências; e se criarem estruturas para parcerias público-privadas. 

Deficiências na Infraestrutura Física e Digital 

Um estudo recente elaborado para o relatório Productivity through a Territorial Lens: Leveraging Spatial 
Development for Economic Growth in Latin America (Banco Mundial, no prelo) documenta como os altos 
custos e as deficiências do transporte intermunicipal limitam o acesso ao mercado e a capacidade das 
empresas de comercializar, especializar e ampliar suas operações (Conte e Ianchovichina 2022). Na América 
Latina, onde a maior parte da carga é transportada por caminhões e ferrovias, os serviços de transporte 
caros, especialmente entre grandes áreas urbanas, refletem a concorrência limitada entre as transportadoras 
(Allen e Atkin 2022) e o baixo investimento em manutenção e expansão das redes rodoviárias intermunicipais 
(Gorton e Ianchovichina 2021). A figura 2.17 mostra esses custos ajustados pela distância. Há muito mais 
pares de localidades urbanas no Brasil onde essas fricções comerciais bilaterais são maiores do que nos 

Figura 2.16. Evolução dos markups nas regiões do mundo
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Fonte: De Loecker e Eeckhout 2018. 
Observação: O markup da empresa é definido como a razão entre o preço de produção e o custo marginal. O markup agregado é a média ponderada de vendas dos 
markups individuais de todas as empresas da área geográfica em determinado ano.
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Estados Unidos ou na China (figura 2.17, painel b). Os custos de transporte também são altos para remessas 
rodoviárias através das fronteiras nacionais, encarecendo o comércio com parceiros regionais. Os custos das 
remessas entre as maiores cidades da região são mais altos em média e muito mais altos nas rotas de custo 
mais alto do que na Europa ou no Sudeste Asiático (figura 2.17, painel a). 

Estudos de outras regiões sugerem que investimentos adicionais para ampliar e melhorar as condições das 
rodovias podem gerar eficiências e aumentar o bem-estar agregado de forma equitativa. Na Índia, China 
e Coreia, as rodovias que ligam os centros econômicos principais e intermediários contribuíram para o 
aumento do emprego, da produção e da entrada de fábricas em distritos mais densos e alfabetizados ao 
longo da rede rodoviária.20 Análises recentes sugerem que o programa de Türkiye para melhorar o sistema 
rodoviário nacional entre 2005 e 2010 gerou ganhos de rendimento real agregados entre 2 e 3 por cento 
através da redução dos custos comerciais e tempos de viagem e aumento do emprego em nível distrital.21 Na 
ALC, um estudo recente estimou que os ganhos de bem-estar resultantes de investimentos que melhoram 
as rodovias intermunicipais correspondem, em média, a cerca de 1,6 por cento do consumo regional.22 No 
entanto, espera-se que os ganhos dinâmicos sejam consideravelmente maiores, pois incluem ganhos devido 
à especialização e aglomeração da atividade econômica em áreas com melhor acesso ao mercado e difusão 
tecnológica para áreas vizinhas.23 A correção de ineficiências nas rodovias transnacionais poderia aumentar 
o bem-estar em uma média estimada de 1,9 por cento ao ano para o bloco de países do MERCOSUL e de 
1,5 por cento para o grupo de países da Comunidade Andina. Estima-se que os membros de cada bloco que 
não possuem litoral sejam os que mais se beneficiarão dessas melhorias, refletindo sua dependência no 
transporte rodoviário transnacional para acesso aos portos. 

As deficiências nas redes rodoviárias podem ser atribuídas a níveis persistentemente baixos de investimento 
público (figura 2.18), mas também à má alocação espacial desses investimentos (mapa 2.2). A edição de 
outubro de 2022 da Relatório Econômico da América Latina e o Caribe e a figura 2.18 mostram que a ALC 

Figura 2.17. Distribuição dos custos comerciais entre grandes áreas urbanas após controle de distância, por 
região e país
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diferentes modais de serviço de transporte. BRA = Brasil; CHN = China; UE = União Europeia; ALC = América Latina e Caribe; SEA = Sudeste Asiático; EUA = Estados 
Unidos da América.
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investiu cerca de 3 por cento do PIB em investimentos públicos, em comparação a quase 20 por cento no 
Leste Asiático ou mesmo 7 por cento na África. Além disso, o investimento que ocorreu foi mal direcionado, 
conforme mostrado no Banco Mundial (no prelo). O típico país latino-americano tem sub-investido ao longo 

Figura 2.18. Taxas de investimento público (porcentagem do PIB)
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Mapa 2.2. Super-investimento e sub-investimento em estradas no México

Fonte: Gorton e Ianchovichina 2021.
Observação: linhas vermelhas indicam super-investimento; linhas verdes indicam sub-investimento.
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dos segmentos rodoviários que ligam áreas urbanas maiores e super-investido nas ligações rodoviárias em 
regiões periféricas.24 Por exemplo, no caso do México, é necessário modernizar a rede viária que liga o centro 
do país, centrado na Cidade do México, às cidades da metade oriental do país, estendendo-se até Monterrey 
e cidades ao longo da fronteira com o Estados Unidos, assim como cidades do Sul (mapa 2.2) - mas não é 
para lá que os investimentos foram. No âmbito do MERCOSUL, são necessários investimentos adicionais 
nas conexões que ligam Recife, no Nordeste do Brasil, a São Paulo e Curitiba, via Belo Horizonte, e em 
melhorias nas estradas que ligam Curitiba a Montevidéu, via Porto Alegre, Assunção, via Ciudad del Este, e 
Buenos Aires, via cidades do Norte da Argentina (mapa 2.3, painel b). No âmbito da Comunidade Andina, 
são necessários investimentos ótimos adicionais para melhorar a conectividade rodoviária entre La Paz, na 
Bolívia, ao longo da costa do Peru até Lima, e através de Quito até Medellín (mapa 2.3, painel a). 

Também é verdade que a má regulamentação e a concorrência levam ao aumento dos custos de transporte 
(Teravaninthorn e Raballand 2009). Tais fatores podem ser abordados, em tese, mais rapidamente do que a 
provisão física real de infraestrutura.25 

Infraestrutura: Conectividade Digital

Contar com uma infraestrutura de rede rápida, confiável e de baixo custo é um ingrediente fundamental 
de qualquer estratégia para modernizar a economia e criar mais e melhores empregos no setor de bens 
manufaturados e serviços, particularmente em bens negociáveis urbanos.

A maioria dos países da ALC parece pouco preparada para aumentar a escala das atividades econômicas 
modernas por meios digitais. Os custos continuam elevados em comparação a outras regiões e o número de 
assinaturas de banda larga a cada 100 pessoas permanece baixo (figura 2.19).

Mapa 2.3. Conexões identificadas para receber investimentos adicionais em malhas rodoviárias transnacionais 
na Comunidade Andina e no MERCOSUL

b. MERCOSULa. Comunidade Andina 

Fonte: Gorton e Ianchovichina 2021, usando o modelo de equilíbrio geral espacial de Fajgelbaum e Schaal (2020).
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Cidades improdutivas da ALC: plataformas precárias para o 
lançamento de serviços ou empreendimentos de manufatura 

As cidades são importantes vetores de crescimento econômico por serem, com frequência, centros de pro-
dução e geração de serviços de ponta capazes de produzir uma diversificação que reduz a dependência das 
comodities não urbanas. Tal fato poderia ser uma vantagem comparativa para a ALC, que tem algumas das 
mais altas taxas de urbanização urbana do mundo e uma grande parcela da força de trabalho concentrada em 
cidades grandes e densas. O percentual de pessoas que vivem em cidades com mais de 1 milhão de habitantes 
é maior na ALC que em qualquer outro lugar do mundo (United Nations, 2016). Na região como um todo, 
mais de 70 por cento das áreas urbanas têm densidade populacional acima da média global (Roberts, 2018).

Nos países avançados, o aumento da densidade urbana aumenta a produtividade devido a melhoras no 
compartilhamento, pareamento e aprendizagem. O mesmo ocorre em muitas cidades Asiáticas em expansão, 
onde a concentração populacional ocorreu junto com uma transformação estrutural (Grover, Lal e Maloney, 
2021), tornando-as o que Gollin, Jedwab e Vollrath (2016) chamam de cidades de produção. A concentração 
de cidades de produção ocorreu de forma mais acentuada em zonas costeiras da China, onde o fácil acesso 
a portos, a queda nos custos comerciais e o aumento da tecnologia da informação e comunicação possibi-
litaram a ascensão de indústrias com viés de exportação.26 Burger, Ianchovichina e Akbar (2022) encontram 
evidências da importância desse efeito de composição no mundo em desenvolvimento. Na figura 2.20 os 
autores mostram que as externalidades relacionadas à aglomeração são particularmente acentuadas nos 
setores de manufatura, exportação e titularidade estrangeira. No entanto, em muitas partes do mundo em 
desenvolvimento, a concentração é resultado da distribuição das rendas de comodities e da desindustria-
lização (Jedwab, Ianchovichina e Haslop, 2022) ou fluxos de ajuda, acesso ao poder político ou atração de 
serviços públicos, no que tem sido chamado de cidades de consumo. Conforme mostra a Caixa 2.4, nessas 
cidades os ganhos obtidos com a aglomeração podem ser baixos ou até negativos, dando lugar ao que Grover 
e Maloney (2022) apelidam de “aglomerações estéreis”. 

Não surpreende, portanto, que a maioria das grandes cidades de produção - definidas por Jedwab, 
Ianchovichina e Haslop (2022) como cidades em que uma parcela desproporcional do emprego total tem 
relação com bens negociáveis urbanos - estão localizadas na China, Índia e Europa (mapa 2.4). Os retornos 
sobre a densidade são mais fracos na ALC, onde a participação dos bens negociáveis, particularmente pro-
dutos manufaturados e exportações - os quais obtêm os maiores ganhos com a aglomeração - (figura 2.20) 

Figura 2.19. Conectividade de Internet. Baixa Cobertura, Altos Custos
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apresentou queda em muitos países (figura 2.7). Na América Latina, as cidades não são mais produtivas que 
as áreas rurais - são apenas superlotadas. Conforme mostra o relatório Productivity through a Territorial Lens 
(Banco Mundial, no prelo), os prêmios médios por localização em área urbana – os salários após controlar 
para o capital humano - não são muito maiores que os prêmios por localização em áreas rurais (figura 2.21), 

Figura 2.20. Retornos “puros” sobre a densidade em países em desenvolvimento, após controlar para os custos 
de aglomeração, por tipo de estabelecimento
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Fonte: Burger, Ianchovichina e Akbar, 2022. 
Observação: As estimativas foram obtidas usando dados geo-codificados de pesquisas empresariais do Banco Mundial realizadas em mais de 51.000 estabelecimentos 
em 649 áreas metropolitanas e 98 países desenvolvidos. A figura mostra efeitos de aglomeração “puros” por tipo de empresa. Os custos da aglomeração podem reduzir 
consideravelmente as economias “líquidas” da aglomeração.

Mapa 2.4. Distribuição mundial das cidades de produção, consumo e neutras
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Fonte: Jedwab, Ianchovichina e Haslop, 2022, com dados censitários do IPUMS e do banco de dados Global Human Settlements Layer.
Observação: Os tons de azul identificam as cidades de produção com uma parcela desproporcional de empregos em bens negociáveis urbanos. Os tons de laranja 
identificam as cidades de consumo com uma parcela de emprego desproporcional em bens não negociáveis urbanos. Os tons de cinza identificam as cidades neutras. Tons 
mais claros de cada cor indicam valores mais baixos para o ponto até o qual uma cidade pode ser classificada como cada tipo específico.
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sobretudo devido aos baixos retornos líquidos sobre a densidade, conforme mostram Ferreyra e Roberts 
(2018). Em muitos países da ALC, os retornos sobre a aglomeração, medidos conforme a elasticidade dos 
salários com relação à densidade, são estatisticamente zero (figura 2.22). Ademais, conforme apresenta a 
caixa 2.4, até mesmo essa medida exagera os ganhos reais - salários mais altos podem simplesmente refletir 
o aumento dos custos devido à aglomeração, enquanto medidas reais de eficiência, como a TFPQ, podem 
estar em queda. 

Conforme mostra o Banco Mundial (no prelo), essa situação é fruto de uma política urbana precária, mas 
também da estrutura econômica. Das 25 maiores cidades da América Latina, apenas duas são cidades de pro-
dução (Cidade de Guatemala e San Salvador), sete são cidades de consumo com parcelas desproporcionais 
de empregos em bens não negociáveis urbanos (Rio de Janeiro, Bogotá, Belo Horizonte, Recife, Fortaleza, 
Salvador e Guayaquil) e as demais são cidades neutras com uma mistura equilibrada de empregos em bens 
negociáveis e não negociáveis. A maioria das cidades de produção da América Latina são menores e estão 
localizadas no México, América Central e Região Sul do Brasil (Jedwab, Ianchovichina e Haslop, 2022). 

Figura 2.22. Elasticidade estimada da produtividade em áreas urbanas

Pe
ru

Bra
sil

Eq
ua

do
r

Co
lôm

bia Ch
ile

Hon
du

ra
s

Re
pú

bli
ca

Dom
ini

ca
na

Méx
ico

El 
Sa

lva
do

r

Co
st

a R
ica

Gua
te

mala

Nica
rá

gu
a

El
as

tic
id

ad
e

0,15

0,10

0,05

0

-0,05

-0,10

Densidade populacional

Fonte: Quintero e Roberts, 2018.

Figura 2.21. Produtividade média em municípios rurais e urbanos (porcentagem)
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Fonte: D’Aoust, Galdo e Ianchovichina, 2023.
Observação: As barras representam a fração da renda familiar per capita que não pode ser explicada pelas características portáteis e observáveis da família. 

70
CAPÍTULo ii | ResTAbeLeCendo ReLAções Com UmA eConomiA mUndiAL em mUdAnçA

O pOtencial da integraçãO

Em
ba

rg
oe

d 
un

til 
Ap

ril 
4 

11
am

 E
T



Isso quer dizer que a América Latina está deixando de aproveitar um círculo virtuoso de promoção do cres-
cimento. Países com cidades de produção de importância global conseguem recuperar o tempo perdido mais 
rapidamente porque a produtividade em bens negociáveis varia pouco entre os países27 e o comércio inter-
nacional tem efeitos positivos na inovação endógena e no crescimento de cada país.28 Isso torna as cidades 
de produção atrativas para investimentos, acentuando ainda mais sua condição de cidades de produção. A 
carência de grandes cidades de produção de importância global na América Latina torna difícil para a região 
alcançar o nível de renda dos países desenvolvidos. 

Na realidade, tem acontecido o contrário. A transformação estrutural causada pela desindustrialização e a 
exportação de comodities aumentou a participação dos serviços não negociáveis na composição do emprego 
total nos centros urbanos. Ao invés de desurbanização, a desindustrialização resultou em queda do emprego 
no setor de bens negociáveis, especialmente nas maiores cidades da ALC, onde a queda no emprego em bens 
manufaturados foi grande e o aumento do emprego em serviços negociáveis não foi capaz de compensar a 
perda desses empregos (figura 2.7). Olhando do ponto de vista do copo meio cheio, a Caixa 2.5 mostra que 
a combinação da falta de dinamismo urbano e os altos níveis de mobilidade urbana levaram à convergência 
dos rendimentos urbanos e rurais. 

A grande densidade urbana também gerou custos associados a congestionamentos de trânsito, delinquência, 
poluição e aumento da concorrência por clientes e imóveis em locais urbanos centrais. Os custos da aglome-
ração chegam a ser tão altos que ultrapassam os benefícios puros da densidade, resultando em economias 
de aglomeração líquidas “estéreis” (Grove e Maloney, 2022) (Caixa 2.4).29 Apesar dos congestionamentos 
serem um problema grave nas mega cidades da ALC, que estão entre as mais congestionadas do mundo, 
novas evidências apresentadas pelo Banco Mundial (no prelo) sugerem que não são os congestionamentos 
que tornam o trânsito nas grandes cidades lento, mas sim a baixa mobilidade na ausência de congestiona-
mento - ou seja, a dificuldade de circular mesmo fora do horário de pico.30 Nem o ordenamento territorial 
urbano nem os investimentos em infraestrutura de conectividade acompanharam o ritmo da urbanização. 
Assim, além de medidas para lidar com o congestionamento e melhorar os serviços de transporte público, 
as autoridades municipais precisarão melhorar o ordenamento municipal e reservar recursos para expandir 
e atualizar a infraestrutura de conectividade urbana. Para iniciar um círculo virtuoso - em que o aumento da 
produção de bens negociáveis aumenta a produtividade, levando a mais investimentos na produção de bens 
negociáveis - as cidades da ALC precisarão tornar-se mais atrativas. 

Capacidade precária de alavancar vantagens comparativas: habilidades, 
capacidades empresariais e sistemas nacionais de inovação 

Alavancar a vantagem comparativa da ALC - quer seja em recursos naturais, produtos manufaturados, 
turismo ou serviços - requer que os agentes tenham a capacidade de reconhecer, adaptar e implementar 
novas ideias, técnicas, processos e produtos. Nesse quesito, a região enfrenta deficiências consideráveis em 
todo o espectro de capital/capacidades humanas - capital humano básico, capacidade de gestão, habilidades 
técnicas especializadas e sistemas de inovação. 

No nível mais básico, a educação pública da região - de má qualidade crônica - deixa um excesso de alunos 
para trás e representa a maior barreira para o crescimento: 29 por cento das empresas relatam que a falta de 
funcionários qualificados tolhe o crescimento, em comparação a 12 por cento no Leste Asiático, e existe uma 
carência permanente tanto de habilidades técnicas de nível médio quanto de engenheiros. 
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Caixa 2.4: Resolvendo o paradoxo da produtividade urbana

Evidências avassaladoras corroboram os benefícios econômicos da aglomeração, que resultam do 
compartilhamento dos fatores de produção, um melhor pareamento entre empresas e trabalhadores e 
externalidades relacionadas a transbordamentos de conhecimento. A medida canônica desses efeitos 
da aglomeração é a elasticidade dos salários em relação à densidade. As estimativas são grandes: 0,043 
nos Estados Unidos, 0,03 na França e 0,025 na Espanha. Achados recentes sugerem que os efeitos são 
ainda maiores em países em desenvolvimento: entre 0,1 e 0,19 na China, 0,12 na Índia e 0,17 na África - ou 
seja, um determinado aumento na densidade aumenta os salários em até quatro vezes mais na África 
do que nos Estados Unidos. Isso cria uma espécie de paradoxo, já que outras fontes de informação no 
campo sugerem que cidades de países em desenvolvimento não são extraordinariamente produtivas; 
são meramente superlotadas, congestionadas e até mesmo disfuncionais. 

Porém, ao invés de refletir um aumento de produ-
tividade, elasticidades salariais maiores poderiam 
simplesmente indicar um aumento de custos 
pelo qual os trabalhadores precisam ser com-
pensados. Usando dados em nível de empresas 
junto com dados sobre os preços de produtos 
da Etiópia, Indonésia, Colômbia e Chile, Grover e 
Maloney (2022) estimaram a produtividade total 
dos fatores no estoque de capital físico (TFPQ, 
na sigla em inglês), ou eficiência - que deve cap-
turar os efeitos do pareamento aprimorado e das 
externalidades - e custos marginais, mostrando 
assim como contribuem para as estimativas con-
traintuitivas da elasticidade salarial. Os autores 
começam confirmando o que a literatura mostra 
em relação à elasticidade salarial e a produtivi-
dade total dos fatores associada à receita nos 
países mais pobres. Embora as estimativas da 
elasticidade salarial (usando dados em nível de 
fábrica) de 0,052 para a Etiópia e 0,057 para a 
Indonésia não sejam tão elevadas quanto as esti-
mativas para a China, Índia e África, que foram 
estimadas utilizando as pesquisas sobre mão de 
obra referidas acima, são três vezes maiores que 
as estimativas para o país mais rico da amostra: 
o Chile (0,017), que se aproxima das estimativas 
dos países mais avançados. 

No entanto, esses benefícios mensurados desaparecem, em boa medida, após contabilizar-se o 
aumento concomitante dos preços - os ganhos de eficiência medidos como a elasticidade da TFPQ em 
relação à densidade mostram elasticidades negativas para os três países de renda mais baixa e consi-
deravelmente negativas em algumas especificações na Etiópia e Colômbia. Na realidade, os achados 
mostram que a elasticidade do custo marginal é fortemente positiva nesses países, o que sugere que 

Figura B2.4.1. Estimativas de elasticidade da 
aglomeração em relação a salários, custo marginal 
e TFPQ
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Fonte: Grover e Maloney 2022, usando dados do censo industrial e 
estimando a TFPQ conforme Foster, Haltiwanger e Syverson (2008) e de 
Loecker et al. (2016). 
Observação: Cada ponto apresenta a estimativa pontual da regressão 
do log dos salários, TFPQ das empresas e custos marginais sobre o log da 
densidade populacional em nível distrital. Todas as regressões incluem a 
idade da empresa e dados de quatro dígitos referentes a efeitos fixos do 
ano industrial. Densidade demográfica significa a população em cada região 
administrativa. 
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os custos de operação em cidades de países em desenvolvimento aumentam de forma acentuada 
com o aumento da população e que isso empurra para cima os preços e, consequentemente, também 
os salários. As estimativas sugerem que a elasticidade da TFPQ aumenta com o desenvolvimento, 
enquanto a elasticidade do custo marginal diminui (Figura B2.4.1). Os benefícios líquidos para empresas 
que operam na cidade aumentam de forma acentuada com o desenvolvimento, onde a elasticidade 
dos ganhos em produtividade é superior ao aumento de custos que tende a ocorrer apenas na renda 
média.

Caixa 2.4 (continuação)

Caixa 2.5: Convergência regional: redução na desigualdade geográfica na 
América Latina e Caribe devido ao baixo crescimento da produtividade 
urbana, migração livre e aumento das rendas de commodities 

O aumento da integração com a economia global tende a ampliar a desigualdade espacial entre os paí-
ses. Conforme argumentam Grover, Lall e Maloney (2021), o surgimento na China de cidades costeiras 
dinâmicas e especializadas em bens manufaturados para exportação rompeu com padrões mais antigos 
em que os custos de transporte eram mais altos em lugares onde a indústria atendia os mercados locais. 
Com o novo padrão, o crescimento da renda ficou concentrado nas cidades costeiras e as regiões 
rurais do interior foram deixadas para trás, piorando a desigualdade urbano-rural.31 Semelhantemente, 
a disparidade salarial urbano-rural cresceu na Índia após a liberalização do comércio nos anos 199032 e 
também na Etiópia, onde políticas industriais relacionadas ao comércio aumentaram a concentração na 
capital.33 Após mais de três décadas de reforma, políticas de migração liberais e um bom ordenamento 
urbano permitiram que a República de Coréia absorvesse migrantes internos e sanasse a disparidade 
salarial urbano/rural até 1994. Na China, por outro lado, o sistema “hukou” restringiu a mobilidade 
espacial e contribuiu para a persistência de disparidades salariais regionais e urbano/rurais. 

Em contrapartida, na América Latina a desigualdade salarial aumentou nas últimas décadas, à medida 
em que regiões com crescimento atrasado passaram a crescer mais rapidamente que as principais áreas 
urbanas (Figura B2.5.1). A precariedade das forças de aglomeração impossibilitou a criação de polos 
de renda dinâmicos, ao mesmo tempo que as rendas de comodities estimularam o crescimento de 
áreas rurais e de mineração geograficamente dispersas. Enquanto isso, a desindustrialização reduziu 
o emprego no setor manufatureiro e aumentou a economia de bens não negociáveis, à medida que 
os trabalhadores que perdiam os seus empregos na indústria se empregavam no setor de bens não 
negociáveis.34 Assim, o novo equilíbrio passou a refletir tanto a recuperação das áreas rurais atrasadas 
quanto a desaceleração do crescimento econômico dos munícipios urbanos maiores e mais abastados. 

A convergência tem reduzido as desigualdades espaciais em graus diferentes nos diferentes países da 
região. Contudo, nas principais regiões metropolitanas ainda persistem grandes disparidades de renda 
(Figura B2.5.2). Na maioria dos países, essas disparidades de renda refletem diferenças nas dotações 
(endowments), principalmente no nível de instrução (educational attainment), ao invés de diferenças 
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Caixa 2.5 (continuação)

Figura B2.5.1. Convergência absoluta em renda do trabalho real per capita, por região administrativa de 
primeiro nível
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Fonte: D’Aoust, Galdo e Ianchovichina, 2023.
Observação: Reg se refere a regiões do Chile.
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nos retornos sobre as dotações que podem ser explorados através da migração. Esse resultado condiz 
com outras evidências recentes, que indicam que a migração interna gera pequenos ganhos agregados 
na produtividade. 

Figura B2.5.2. Disparidade salarial média em relação à principal região metropolitana, por país
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Fonte: D’Aoust, Galdo e Ianchovichina, 2023. 
Observação: As principais regiões e o primeiro e último períodos de cada país mostrado na figura são a cidade de Buenos Aires, 2003–05, 2017–19, na Argentina; 
Belo Horizonte, São Paulo, e Rio de Janeiro, 2012–14, 2017–19, no Brasil; Santa Cruz, 2001–02, 2015–19, na Bolívia; Santiago, 2000 e 2003, 2015 e 2017, no Chile; 
Bogotá, 2001–03, 2017–19, na Colômbia; região do Vale Central urbano (inclui San José e outras cidades principais), 2001–03, 2008–09, na Costa Rica; Cidade 
de Santo Domingo, 2000–02, 2014–16, na Rep. Dominicana; Quito (Pichincha urbana), 2003–04, 2017–19, no Equador; Tegucigalpa urbana (Francisco Morazan), 
2004–06, 2017–19, em Honduras; área metropolitana da Cidade do México, 2000, 2002, e 2004, 2016 e 2018, no México; Província de Panamá urbana, 2001–03, 
2017–19, no Panamá; Assunção, 2002–04, 2017–19, no Paraguai; Lima, 2000–03, 2017–19, no Peru; e Montevidéu, 2000–02, 2017–19, no Uruguai.

a. Atribui-se esse resultado - relatado em Conte e Ianchovichina (2022) - à baixa dispersão dos custos de entrada entre locais dentro dos países. Contudo, a 
redução das fricções permite que as pessoas se desloquem para áreas com amenidades melhores, o que aumenta o bem-estar agregado.

Caixa 2.5 (continuação)

Brasil, Chile, Colômbia, Uruguai e Panamá estão começando a lidar com as constantes limitações dos egres-
sos do ensino técnico de nível médio mediante cursos de curta duração, que são comparáveis a faculdades 
comunitárias (community colleges) em países avançados. Muitos cursos públicos de capacitação dos traba-
lhadores na região continuam caros e pouco alinhados às necessidades do setor privado. Apesar dos enormes 
avanços realizados, particularmente na qualidade das universidades da região, as universidades da ALC não 
têm conseguido se posicionar entre as 100 melhores do mundo, enquanto no Leste Asiático há várias desse 
nível. As universidades da ALC continuam formando relativamente poucos engenheiros e cientistas - 18 por 
cento dos formados da ALC versus 25 por cento no mundo e 28 por cento no Leste Asiático.35 
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Do ponto de vista histórico, pode se dizer que essa falta de capacidade técnica explicaria por que os Estados 
Unidos e o Japão conseguiram aproveitar o cobre para diversificar e energizar as suas economias, enquanto 
o Chile (entre outros países) não conseguiu. A América Latina entrou na Segunda Revolução Industrial desar-
mada, com um quinto do número de engenheiros per capita do que nos Estados Unidos e outros países 
com nível de renda semelhante ao do Chile, como a Suécia e a Dinamarca (Maloney e Valencia, 2022). A 
literatura também sugere que o impacto do IED depende significativamente de fatores complementares de 
capital humano (de Gregório e Lee, 1998). À medida que a região começar a vislumbrar o desenvolvimento de 
investimentos verdes, assegurar a existência do estoque de capital técnico necessário será fundamental para 
que esses setores possam ser aproveitados para promover um desenvolvimento mais amplo. 

O World Management Survey sugere que a região continua atrasada em termos de habilidades empresariais, 
que encontram-se no nível do Quênia ou Índia. Essa situação se deve a deficiências tanto nas empresas 
melhor administradas quanto nas piores (Maloney e Sarrias, 2017).36 Historicamente, a ausência de “capital 
empreendedor” poderia, por exemplo, explicar por que uma proporção desproporcionalmente grande da 
indústria da região começou pelas mãos de imigrantes e estrangeiros. Nos tempos modernos, é comum que 
as multinacionais trabalhem com fornecedores locais para elevar a qualidade da gestão, garantir a qualidade, 
eficiência e pontualidade dos insumos e aumentar a capacidade das empresas locais de se envolverem 
em empreendimentos mais produtivos do que o suprimento de cotas de conteúdo local, por exemplo. 
Recentemente, foi documentada a importância da habilidade gerencial para a promoção da exportação 
(Bloom et al., 2021) nos Estados Unidos e China. Evidências preliminares indicam que a habilidade gerencial 
é importante na Colômbia, não só para assegurar o volume de exportações (figura 2.23) como também para 
adentrar mercados com clientes mais sofisticados, mercados mais distantes e aqueles com populações que 
não falam espanhol, além da melhorar a qualidade das exportações. 

Capacidades são fundamentais para atender e 
tirar proveito da concorrência global

Capacidades técnicas e de gestão parecem ser importantes para os países aproveitarem melhor a concorrência. 
O marco conceitual muito citado de Aghion et al. (2005) faz referência a dois tipos de reações ao aumento da 
concorrência. Empresas que estão perto da fronteira tecnológica e gerencial - empresas “líderes” - conseguem 
investir em inovação para “fugir” da concorrência, reduzindo custos, mudando os produtos ou elevando a 
qualidade. As “retardatárias” (mais distantes da fronteira), contudo, comportam-se mais conforme imaginado 

Figura 2.23. Na Colômbia a qualidade da gestão está associada a maiores receitas e exportações

12

14

16

Gestão

Ln
 E

xp
or

ta
çõ

es

3

4

5

6

"L
n 

Em
pr

eg
o

0,2 0,4 0,6 0,8
Gestão

0,2 0,4 0,6 0,8

Fonte: Fernandez, Acovone e Maloney (2023). 
Observação: A figura mostra a correlação entre a qualidade da gestão, o emprego e a exportação. 
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por Schumpeter há 100 anos: a queda no lucro leva à interrupção da inovação e até mesmo à contração da 
empresa. Nos Estados Unidos e França, a porcentagem de empresas manufatureiras em posição de liderança é 
de aproximadamente 50 por cento, e elas comandam uma grande fatia do valor agregado do setor. Na China, 
pesquisas indicam que esse número está mais perto de 25 por cento. No Chile, que enfrenta um aumento da 
concorrência chinesa, o trabalho do Banco Mundial sugere uma participação de cerca de 10 por cento, abran-
gendo apenas cerca de 25 por cento do valor agregado. No restante das empresas, a inovação, em média, vem 
diminuindo.37 Isso faz sentido, pois do ponto de vista da concorrência global, o que é realmente relevante é a 
parcela de empresas que estão perto da fronteira global, e os países em desenvolvimento, quase por definição, 
estão mais longe. Porém, isso implica que o impulso de crescimento causado pelo aumento da concorrência 
será muito menor em países com menos lideranças do que em países com mais lideranças – ou seja, quanto 
mais elevada for a capacidade de inovação da empresa mais salutar será o aumento da concorrência. Qualquer 
pacote de reformas que vise a concorrência, portanto, deverá incluir esforços para melhorar essa capacidade.

Vários estudos (inclusive na América Latina) têm mostrado que serviços de consultoria gerencial podem 
ajudar as empresas a entender onde estão em comparação às outras, melhorar suas práticas de gestão e 
aumentar a produtividade.38 No entanto, é o sistema educacional, com o baixo nível de desenvolvimento de 
novos projetos, que apresenta as barreiras mais fundamentais à ampliação da disponibilidade de empreen-
dedores competentes. 

Sistemas

Está claro que os empreendedores não trabalham de maneira isolada. A literatura sobre sistemas nacionais de 
inovação enfatiza a importância da criação de vínculos (com frequência não relacionados ao mercado) entre 
empresas, universidades e o Estado para assegurar o sucesso das empresas. Vários estudos mostram que os 
serviços de consultoria gerencial podem ajudar as empresas a se preparar para a exportação;39 ao longo da 
história, programas desse tipo têm se mostrado tremendamente importantes. Entre 1952 e 1958, os Estados 
Unidos patrocinaram viagens de treinamento para que gerentes europeus aprendessem sobre as práticas 
modernas de gestão em empresas americanas. Os gerentes que participaram do treinamento constataram um 
crescimento de 50 por cento na produtividade de suas empresas. As empresas que passaram pelo treinamento, 
além de adotarem práticas mais avançadas de gestão, também realizaram mudanças estruturais na organização 
e melhoraram o acesso ao mercado de crédito (Giorcelli, 2019). No período pós-guerra, o governo japonês criou 
instituições justamente para melhorar a produtividade, a qualidade da produção e as capacidades de exportação 
de suas empresas. As empresas tomaram essas técnicas como base e as destilaram para produzir a Abordagem 
Kaizen, que busca melhorias constantes na produtividade das empresas com saltos ocasionais impulsionados 
pela inovação. O modelo foi exportado para toda a região da Associação de Nações do Sudeste Asiático e 
alguns lugares da América Latina. Um dos exemplos mais ilustrativos é o de Cingapura, que, na década de 1980, 
após ter tido êxito na atração de níveis elevados de IED, descobriu que as empresas do país estavam ficando 
para trás, deixando de se atualizar ou tornando-se fornecedoras de multinacionais. O governo de Cingapura 
então contratou o Centro de Produtividade Japonês40 para ajudá-lo a construir uma instituição local de capa-
citação, o Conselho de Padrões, Produtividade e Inovação (SPRING, na sigla em inglês), além de implementar 
um movimento de produtividade semelhante ao do Japão. As empresas acessam uma plataforma altamente 
subsidiada onde recebem um diagnostico básico e um plano de aprimoramento. Em seguida, podem contratar 
serviços progressivamente mais intensos, inclusive com apoio de vários institutos de pesquisa de renome global. 

Programas dessa natureza podem variar de subsídios ofertados a provedores do setor privado - geralmente 
ex-gestores de grandes multinacionais - até órgãos mais estruturados, como o SPRING. Outra possibilidade é 
a incorporação de elementos em agências de promoção de exportações (APEs) para ajudar com a inteligência 
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de mercado; promover a imagem do país (pense no icônico cafeicultor Juan Valdés, que durante anos agraciou 
a última página da revista New York Times); fornecer serviços de consultoria para empresas, como capacitação 
de funcionários e assistência técnica; ou fornecer serviços de marketing, como exposição em feiras especia-
lizadas e missões. Uma pesquisa realizada em 2010 pelo Banco Mundial em colaboração com a Comissão de 
Comércio dos EUA constatou que a maioria das APEs são instituições público-privadas nas quais, em média, 
a metade dos membros do Conselho Executivo representa o setor privado. As APEs são responsáveis pela 
diversificação do mercado e por suprir as necessidades de pequenas e médias empresas de exportação bem 
estabelecidas. A maior parte dos orçamentos das APEs destina-se à prestação de serviços de marketing (p. 
ex., missões comerciais) e serviços de apoio à exportação (p. ex., capacitação e assistência técnica).41 Conforme 
documentado, essas agências têm impacto forte e positivo nas exportações.42 O estudo estima que cada USD 
1 gasto por uma APE média na promoção da exportação resulte em aumento de USD 40 nas exportações. 
Esses resultados dependem fortemente dos níveis de desenvolvimento e tipos de instrumentos. 

As agências, por sua vez, podem estar localizadas em um sistema ou ecossistema nacional de inovação, abran-
gendo universidades43 e think tanks, que em países avançados trabalham em ligação estreita com o setor privado 
para identificar e transferir tecnologias e desenvolver produtos para exportação. Nesse quesito o desempenho 
da ALC é relativamente ruim (figura 2.24). Pesquisas do setor privado em relação às opiniões sobre a qualidade 
das pesquisas científicas feitas no país e o grau de colaboração entre os institutos de pesquisa e o setor privado 
posicionam a ALC em um nível consideravelmente inferior ao de países avançados (World Economic Forum, 
2022). Além disso, no ranking recente da publicação Times Education, os institutos de pesquisa da ALC estão 
par a par com a África nas últimas posições no que tange o trabalho com o setor privado e a facilitação de fluxos 
de tecnologia e conhecimentos, enquanto o Leste Asiático domina em nível global.44

Em suma, o fortalecimento dos sistemas de empreendedorismo e inovação exige uma agenda urgente de 
reformas prosaicas - porém com frequência politicamente difíceis - de escolas; universidades; programas de 
capacitação; empresas; e órgãos de apoio à exportação, técnico e gerencial, todos inseridos no conceito mais 
amplo de um sistema nacional de inovação/empreendedorismo.

Figura 2.24. As exportações crescem junto com o orçamento de promoção de exportações 
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Financiamento: liquidez e diversificação do risco 

Em países em desenvolvimento, esses sistemas precisam necessariamente ser mais abrangentes. Apesar dos 
supostos retornos maiores conferidos pela inovação de todos os tipos em comparação à manutenção do 
status de nação seguidora, falhas de mercado em mercados supostamente funcionais de países avança-
dos podem dificultar a realização desses retornos. Além do acesso a trabalhadores qualificados e insumos 
intermediários, gerentes qualificados e mercados financeiros surgem como fontes fundamentais de liquidez. 
Cusolito e Didier (no prelo) utilizam um conjunto recém construído de dados de 2,5 milhões de empresas 
privadas em países de renda média e alta para analisar as ineficiências do mercado financeiro. Os autores 
consideram que essas ineficiências - ou seja, fricções financeiras e falhas de mercado - limitam os fluxos 
financeiros para as empresas e, consequentemente, afetam negativamente o desempenho individual de cada 
empresa (a margem “intra”) e a alocação de recursos entre empresas (a margem “entre”). Tais constatações 
mostram que a alocação de recursos em todas as empresas tem grandes implicações para o aumento da 
produtividade. Isso vale principalmente para empresas com menos de 100 trabalhadores. 

O problema, porém, não diz respeito apenas às pequenas e medias empresas. O motivo pelo qual mer-
cados internos de capital estão entre as principais preocupações “primárias” de investidores estrangeiros 
é justamente porque tomam grandes empréstimos nos mercados de destino para mitigar o risco cambial. 
Assim, por mais apreciado que o IED seja como fonte de capital, ele também exige mercados financeiros que 
funcionem bem. Mercados financeiros também desempenham um papel fundamental como mecanismo de 
diversificação de riscos. Pela sua própria natureza, o processo de desenvolvimento consiste na realização de 
apostas bem-informadas sobre processos, produtos, indústrias ou mercados. À medida que a região avançar 
para a exportação de produtos cada vez mais sofisticados, precisará tornar as indústrias existentes mais 
verdes e eficientes, investindo na agricultura inteligente ou realizando investimentos volumosos em energia 
solar, eólica ou hidrogênio verde. Apostas complexas e arriscadas como essas exigem o apoio de mercados 
financeiros que funcionem bem. 

Esse desafio pode ser visto do ponto de vista do aumento da qualidade dos produtos – que, como os aumen-
tos da produtividade, ocorre no processo de desenvolvimento por inteiro. Produtos de melhor qualidade são 
mais lucrativos, aumentam a produtividade mecanicamente e são necessários para adentrar mercados mais 
sofisticados e tornarem-se provedores de IED. 

O aumento da qualidade, conforme medido pelos preços de exportação dos bens que os países enviam 
para o mercado dos Estados Unidos - sejam eles telefones celulares ou vinhos - também envolve apostas 
arriscadas.45 A figura 2.25 mostra que existe uma relação positiva entre a taxa de crescimento da qualidade 
da cesta de exportações de um país e a variação na taxa de crescimento dos preços - um proxy para o 
risco - muito semelhante ao que vemos nos ativos financeiros. A título de exemplo, embora seja certo que a 
qualidade dos celulares vem aumentando ao longo do tempo, o aumento do preço dos celulares da Nokia foi 
tão grande que a empresa foi obrigada a sair do mercado, o que mostra que a tecnologia de ponta é, de fato, 
um negócio arriscado. Bens manufaturados e comodities apresentam menos variação, porém também menos 
potencial de crescimento da qualidade. Países que conseguem diversificar o risco em mercados financeiros 
profundos se envolvem com processos mais arriscados dentro das categorias de produtos, porém também 
com produtos mais arriscados; por isso crescem mais rapidamente (Krishna et al., 2023).

A posição da América Latina na metade inferior da curva na Figura 2.25 resulta, em parte, de progresso 
insuficiente no desenvolvimento financeiro. Parte do aumento da resiliência macro da região deve-se ao 
aprofundamento dos mercados internos de capital ao longo das últimas décadas - tanto em volume quanto 
em cobertura - além dos investidores institucionais terem se tornado mais importantes do que os bancos, 
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diversificando o sistema. Melhorias no ambiente possibilitador, redução da macrovolatilidade, liberalização 
financeira, melhor supervisão e regulação e avanços na infraestrutura (incluindo o comércio, pagamento, 
custódia, compensação e liquidação) tornaram isso possível.46 Apesar disso, os mercados financeiros conti-
nuam pouco profundos em comparação a países comparáveis, o que faz com que os mercados financeiros 
da ALC não consigam assegurar a necessária diversificação de riscos e liquidez para empresas que estejam 
contemplando investimentos cada vez mais complexos e de longa gestação. O crédito concedido ao setor 
privado por instituições financeiras e a capitalização do mercado de ações como porcentagem do PIB - 
mesmo no Chile, Brasil e Peru - representam perto de metade dos níveis observados em países comparáveis, 
como Coréia, Malásia e Tailândia, além de estarem orientados ao consumo, em vez de financiamento de longo 
prazo para empresas ou infraestrutura. Adicionalmente, Cusolito e Didier (no prelo) mostram que o apro-
fundamento dos mercados tem um impacto desproporcional no alívio das restrições financeiras enfrentadas 
pelas pequenas empresas. 

As raízes tanto do lento aprofundamento quanto da estrutura de vencimento particularmente curta na ALC 
são muitas e constituem uma agenda de reforma por si só. Faz-se necessário fortalecer as leis de garantias, 
entre outras medidas que criam transações seguras e monitoram as garantias. Garantir o cumprimento de 
um contrato custa 30 por cento mais do que na OCDE, tanto em termos de tempo quanto em relação ao 
percentual do montante reivindicado recuperado; a resolução da insolvência demora duas vezes mais e os 
investidores podem esperar a recuperação de apenas 30 centavos para cada dólar, comparados a 71 centavos 
na OCDE. A região da ALC também está atrasada em termos da profundidade das normas de divulgação finan-
ceira. Avanços nessas e outras frentes podem contribuir para o aprofundamento dos mercados financeiros e a 
extensão dos prazos de vencimento. A médio prazo, Cusolito e Didier (no prelo) sugerem que o foco no acesso 
de pequenas e médias empresas tem impactos desproporcionais sobre a produtividade e o crescimento. 

Claramente, a estruturação de projetos tecnológicos de longa gestação e cada vez mais sofisticados exige 
uma sofisticação cada vez maior por parte dos gerentes e das empresas. Nesse sentido, é importante melhorar 
a qualidade do capital empreendedor e aumentar o acesso de empreendedores ao financiamento em todas 
as etapas para que a diversificação tenha como base as vantagens comparativas da região e para promover 
avanços na qualidade e na produtividade.

Figura 2.25. Qualidade do crescimento. nível e variação 
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Em nenhum lugar essa simbiose entre finanças e capacidades dos gerentes é mais evidente do que no boom 
que multiplicou o capital de risco vinte vezes na região durante a última década (Rudolph, Miguel, Gonzalez 
Uribe, 2022). Primeiramente, 90 por cento dos projetos de capital de risco envolveram atores não domésticos 
e a grande maioria do capital em si veio de quatro grandes empresas internacionais com profunda experiência 
no gerenciamento de projetos de alto risco. A criação de empresas de capital de risco não tem a ver apenas 
com permitir que os fundos de pensão tomem mais riscos; envolve a geração de um quadro de empreende-
dores experientes e com a capacidade de oferecer apoio em matéria de administração de capital de risco. Em 
segundo lugar, dois terços dos fundadores de unicórnios da região estudaram no exterior. Aprenderam novas 
tecnologias e como gerenciar empresas de alto risco, mas também a se conectar com redes de financiamento 
e tecnologia que podem ser utilizadas para fazer suas empresas crescerem. Ambos sugerem que cultivar 
finanças e empreendimentos de alto risco atualmente requer uma forte integração na economia global, até 
que tanto o capital quanto as capacidades estejam consolidadas em nível local. 

Corredores e Zonas Econômicas 

Na tentativa de solucionar as falhas do mercado em uma escala gerenciável e criar incentivos para o IED, os 
governos com frequência tentam estabelecer corredores ou zonas econômicas. 

Grover, Lall e Maloney (2022) apresentam uma discussão detalhada tanto da justificativa quanto da avaliação 
ex ante de políticas direcionadas. Entre o que pode ser chamado de zonas econômicas especiais (ZEEs) estão 
distritos industriais, zonas de livre comércio, zonas de processamento de exportações ou qualquer local 
com tratamento institucional ou fiscal favorável. As ZEEs costumam utilizar uma gama de políticas de “har-
dware” e “software” em uma ou várias regiões geográficas bem definidas. As políticas de hardware incluem 
(i) tratamento liberal das importações e isenção de taxas alfandegárias, particularmente (mas não apenas) 
nas zonas de processamento de exportações e zonas de livre comércio que foram precursoras de ZEEs 
atuais; (ii) incentivos fiscais, especialmente a isenção do imposto de renda de pessoa jurídica; (iii) provisão de 
infraestrutura, incluindo energia elétrica, transporte, água e saneamento; (iv) regimes regulatórios diferen-
ciados, frequentemente envolvendo leis trabalhistas menos restritivas, restrições sobre atividades sindicais 
e diferentes sistemas fundiários; e (v) provisão de grandes terrenos, com frequência com galpões industriais 
construídos antes da ocupação. Entre as políticas de software estão (i) a administração da ZEE, buscando e 
trabalhando em contato estreito e de forma eficaz com os investidores do setor, (ii) implementação e gestão 
eficaz, e (iii) capacitação da força de trabalho. 

Figura 2.26. Nas últimas duas décadas o número de Zonas Econômicas Especiais se multiplicou por seis
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Nas últimas duas décadas, o número de ZEEs se multiplicou por seis, chegando a 5.400 em 147 economias 
a partir de 2018 (figura 2.26). Há muitos casos de sucesso - na China, com certeza, mas também na ZEE da 
Costa Rica (Caixa 2.6) – porém, o sucesso costuma ser a exceção. Embora o desempenho decepcionante seja 
fruto de uma combinação de erros de projeção e execução, outros dois fatores também afetam o resultado. 
O primeiro é que embora as zonas de processamento de exportações sejam frequentemente usadas para 
reduzir desigualdades espaciais, a seleção de áreas muitas vezes ocorre sem uma compreensão plena das for-
ças que inicialmente levaram à desigualdade espacial e que podem vir a minar o sucesso da ZEE. O segundo 
costuma ser a ausência de um marco ou estrutura robusta de análise de custo-benefício de projetos muitas 
vezes complexos. Uma estrutura desse tipo poderia ajudar a contrabalançar expectativas excessivamente 
otimistas de sucesso (viés otimista ou pensamento positivo) por parte dos defensores de políticas baseadas 
na localização, ou lobby em causa própria de indivíduos, setores, interesses privados e regiões com expectati-
vas de serem beneficiados. Esses fatores ditam se as zonas serão capazes de atrair investimentos e ter efeitos 
indiretos em nível local ou se virarão bens imóveis caros, porém inertes. 

Muitas ZEEs foram prejudicadas pela ausência de elementos-chave do ecossistema. Em primeiro lugar, as 
ZEEs precisam estar em locais consistentes com seus objetivos e sua viabilidade econômica de longo prazo. 
Se forem voltadas para a exportação (ou dependentes da importação), precisam ter bom acesso à infraes-
trutura portuária. Em países onde mesmo regiões bem localizadas têm dificuldade em atrair investimentos, é 
improvável que ZEEs em regiões atrasadas ou remotas tenham sucesso. 

No entanto, encontrar uma “boa localização” é necessário, mas não basta para o sucesso. As ZEEs geralmente 
oferecem incentivos fiscais generosos às empresas para que se instalem em suas jurisdições. No entanto, há 
evidências consideráveis de que os incentivos fiscais, por si só, são insuficientes para o garantir o sucesso. 
Avaliar o impacto marginal de uma política é difícil, dadas as complementaridades entre ela e o contexto do 
país (ou seja, as políticas em vigor fora da ZEE). No entanto, Farole (2011) analisa dados de 77 países e constata 
que a infraestrutura e a facilitação do comércio têm um impacto positivo muito importante, enquanto incenti-
vos fiscais e outros incentivos financeiros são muito menos relevantes. Em algumas situações, as ZEEs podem 
estar aptas a corrigir um gargalo importante para o desenvolvimento. Por exemplo, a principal vantagem das 
ZEEs em Bangladesh parece ser sua capacidade de oferecer terras bem servidas aos investidores industriais. 

A implementação efetiva de políticas também é importante e, por exigir uma ação coordenada entre funções 
(impostos, terras e infraestrutura), requer que a organização administradora da ZEE esteja apta a realizar 
essas funções. Também é preciso que haja um compromisso crível com a política por muitos anos à frente. Em 
conjunto, essas considerações indicam a necessidade de um compromisso do mais alto escalão do governo. 
Ao mesmo tempo, a autoridade da ZEE deve responder às preocupações das empresas localizadas na zona. 

Para além dos efeitos diretos de atração de investimentos e criação de empregos, uma ZEE bem-sucedida 
terá uma dinâmica interna de transbordamento entre empresas, aglomeração e aumento de produtividade. 
Isso terá um elemento horizontal, com um grande número de empresas do mesmo setor construindo mer-
cados de trabalho densos e outras economias de aglomeração. Terá também um elemento vertical, com a 
co-localização de fornecedores de insumos e o crescimento de ligações para frente e para trás. Esse processo 
esbarra no problema de coordenação do pioneirismo (first mover) ou “tudo de uma vez” (all at once) - é 
difícil iniciar um cluster. O envolvimento de uma ou várias grandes empresas é um caminho para iniciar esse 
processo, a exemplo de empresas multinacionais de eletrônicos (incluindo a AMD, Fairchild Semiconductor 
e Intel), que foram inicialmente atraídas para a área de livre comércio em Penang, na Malásia. Atrair essas 
empresas exige que os governos apresentem pacotes intensivos de políticas brandas, trabalhando em estreita 
colaboração com as empresas e comprometendo-se a atender aos padrões internacionais. As ligações da ZEE 
para a economia local incluem desenvolver habilidades no mercado de trabalho local, ampliar as capacidades 
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Caixa 2.6. Zonas de processamento de exportação bem-sucedidas na 
Costa Rica: elementos críticos para o sucesso

A Zona Franca Coyol (CFZ) em Alajuela, na Costa Rica, ganhou inúmeros prêmios, incluindo ter sido 
nomeada a Melhor Área de Livre Comércio da América Latina pela The European e uma das 10 Melhores 
Áreas de Livre Comércio pela revista fDi Intelligence. Criada em 2007, a CFZ, que hoje emprega 16 mil 
pessoas, concentra-se no cluster de ciências da vida e inclui clientes como a Abbott, Cardinal Health, 
Medtronic e Philips. Em 2019, exportou quase US$ 2,1 bilhões em dispositivos médicos, totalizando 58 
por cento das exportações de manufaturados nas áreas de livre comércio da Costa Rica. 

A CFZ faz parte do regime de livre comércio da Costa Rica, que oferece incentivos para empresas 
internacionais se instalarem no país. Na CFZ, esses incentivos incluem isenções permanentes de direitos 
aduaneiros sobre importação e exportação, de imposto sobre royalties e taxas, de imposto sobre vendas 
de produtos locais e do imposto do selo. Além disso, há uma isenção de 10 anos de impostos sobre trans-
ferência de bens imóveis. Para projetos de serviços e manufatura, a isenção de impostos sobre a renda é 
de 100 por cento durante oito anos, seguida de uma isenção de 50 por cento por mais quatro anos. 

Várias vantagens de infraestrutura contribuem para tornar a CFZ bem-sucedida. Primeiro, ela está 
localizada a apenas oito quilômetros do principal aeroporto da Costa Rica, o Aeroporto Internacional 
Juan Santamaría. Com fácil acesso a três rodovias, permite acesso à costa e o embarque marítimo de 
mercadorias. Em segundo lugar, dentro do parque, grande parte da infraestrutura essencial contém 
vários sistemas de back-up. Além da estação principal, a rede elétrica tem três subestações de apoio 
e conexões subterrâneas que minimizam o risco de danos climáticos. O sistema hídrico é igualmente 
redundante, com quatro poços dedicados à CFZ, e a água dentro e fora da CFZ é potável. Em terceiro 
lugar, a rede de fibra ótica é totalmente redundante e atendida por cinco provedores de telecomu-
nicações diferentes. Juntas, essas redundâncias permitem que as empresas se sintam seguras de que 
terão acesso contínuo a serviços de energia, água e internet caso decidam se instalar na CFZ. Além 
dessas redundâncias, a CFZ também dispõe de empresas de esterilização no local. Isso representa uma 
economia de custos para as empresas de dispositivos médicos que optam por se instalar na zona. É 
possível produzir um dispositivo na CFZ, esterilizá-lo e despachá-lo para o seu destino final, em vez 
de pagar por uma parada intermediária para esterilização. A CFZ firmou parceria com a Agência de 
Promoção de Investimentos da Costa Rica para criar um banco de dados de pessoas que procuram 
emprego na zona, facilitando a busca das empresas por trabalhadores qualificados.

Benefícios - efeitos quantitativos diretos e indiretos. Além dos efeitos diretos de fornecer a infraes-
trutura que torna a zona atraente para que as empresas se instalem lá e criem empregos, a CFZ tem 
o potencial de gerar transbordamentos positivos para a área local. Primeiro, a Procomer, agência da 
Costa Rica responsável pela promoção das áreas de livre comércio do país, acredita que o emprego 
indireto gerado por todas as áreas de livre comércio no país chegue a pelo menos 50 mil trabalhadores, 
alguns dos quais empregados indiretamente nas imediações da CFZ. O emprego indireto pode ter 
origem em várias fontes, incluindo empresas de serviços públicos que contratam pessoal adicional para 
fazer face ao aumento da demanda da zona e de restaurantes e lojas que fornecem bens e serviços 
aos trabalhadores. As parcerias entre as universidades locais e a CFZ também geram transbordamento 
de capital humano. A CFZ mantém convênios com várias universidades da área que oferecem cursos 
de bacharelado e mestrado, bem como capacitação técnica na própria CFZ. Em colaboração com uma 
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tecnológicas das empresas locais, aumentar o uso das empresas locais como fornecedoras e clientes e criar 
spin-offs - ou seja, novas empresas a partir daquelas já existentes na zona. Em ZEEs bem-sucedidas, a parcela 
de atividades realizadas por empresas locais aumenta, às vezes como parte de um processo de amadureci-
mento e atualização. Nas Ilhas Maurício, a ZEE evoluiu de têxteis de baixo valor para produtos de maior valor 
e que requerem mais habilidades (com transferência da produção de baixo valor para a ZEE em Madagascar). 
Na Malásia, a ZEE de Penang concentrou-se desde o início em eletrônicos, mas evoluiu da montagem básica 
para produtos mais avançados e intensivos em habilidades. Ambas as transições setoriais foram acompanha-
das por uma transição para empresas de propriedade local. 

O papel do governo nesse processo é importante e precisa ser baseado no reconhecimento de que há 
benefícios mútuos – para as empresas da ZEE e para a economia local – decorrentes da evolução desses 
transbordamentos. Assim, é provável que requisitos rígidos de conteúdo doméstico sejam vistos como um 
custo para as empresas da ZEE e possam transferir pouco aprendizado para empresas fora da ZEE. Trabalhar 

universidade local, Technologico de Costa Rica, a Universidade de Minnesota ofereceu um mestrado 
em engenharia com foco em dispositivos médicos. Programas como esses permitem à CFZ oferecer 
empregos altamente qualificados em áreas nas quais os residentes locais provavelmente não teriam 
formação sem essas parcerias. Mesmo que não sejam empregados por empresas da CFZ, os residentes 
locais têm acesso a cursos nas áreas de ciências, tecnologia, engenharia e matemática, o que os torna 
igualmente atraentes para outras empresas. Visto que esses cursos não existiriam na ausência da CFZ, 
esse transbordamento de capital humano pode ser considerado um benefício indireto da CFZ. As 
empresas da CFZ também mantêm parcerias com escolas técnicas de ensino médio para a contratação 
de estudantes como estagiários, podendo resultar em emprego permanente. 

Custos. Embora gere inúmeros benefícios, a CFZ também tem custos. Primeiro, os programas de incen-
tivo limitam a receita potencial do governo decorrente do programa. Incentivos fiscais para empresas 
localizadas na CFZ são receitas fiscais perdidas, especialmente se as empresas tiverem se instalado na 
Costa Rica independentemente dos incentivos. Além da perda de receita, outro custo potencial da 
CFZ é o aumento do congestionamento de tráfego, à medida que as exportações são transportadas 
da CFZ para o aeroporto por caminhões ou que as pessoas se deslocam para seus locais de trabalho 
na CFZ. Os deslocamentos em horários de pico no Vale Central (a região em que a CFZ está localizada) 
aumentaram 40 por cento desde 2015. Esse aumento não está necessariamente relacionado apenas à 
CFZ, mas a zona pode estar contribuindo para o grave congestionamento de tráfego na área. Da mesma 
forma, os empregos criados pela CFZ seriam atraentes para residentes de outras partes da Costa Rica. 
Se a CFZ induzisse a migração por meio de empregos diretos ou indiretos, isso aumentaria o custo de 
vida na região, à medida que as pessoas se mudassem e precisem de moradias. O último custo potencial 
é o ambiental. Os processos de fabricação na CFZ geram poluentes ambientais que são, portanto, uma 
consequência da CFZ que deve ser levada em consideração. No entanto, a CFZ comprometeu parte de 
sua área para manter o ecossistema local. Além disso, a Costa Rica está geralmente comprometida com 
o ambientalismo e prometeu se tornar um dos primeiros países do mundo neutros em carbono até 2021.

Fonte: Citado de Grover, Lall e Maloney (2022).

Box 2.6 (continuatión)
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para elevar as empresas locais ao nível de serem escolhidas como fornecedores é um benefício mútuo. A 
transferência de conhecimentos também beneficia o próprio governo, uma vez que as ZEEs podem fornecer 
um veículo para aprender o que torna um ambiente de negócios eficaz.

Atrair IED por meio de agências de promoção de investimentos

Melhorar as agências de promoção de investimentos (APIs) pode contribuir para aumentar os fluxos de IED, 
atrair IED de melhor qualidade e transformar as economias dos seus países de origem (figura 2.27). Essas 
agências têm funções variadas, mas geralmente trabalham para melhorar a imagem do país anfitrião, identificar 
possíveis investidores e apoiar o gerenciamento de projetos. Além disso, algumas desempenham um papel de 
defesa da promoção de reformas do clima geral de negócios. Também têm um papel importante no pareamento 
de investidores com fornecedores locais, na prestação de informações, na facilitação de transações (garantindo 
licenças e navegando a burocracia) e na gestão de incentivos ao investimento. As estimativas desses efeitos 
mostram que US$ 1 gasto na promoção de investimentos pode render até US$ 189 em fluxos de IED e que 
um gasto relativamente modesto de US$ 78 na promoção de investimentos cria um emprego adicional nos 
setores promovidos. O número de APIs aumentou consideravelmente desde 1980, especialmente nos países 
em desenvolvimento, onde os investidores sofrem com os obstáculos impostos pelas diferenças institucionais 
e culturais em relação a seus países de origem, além de terem menos informações sobre as regras locais.47

Embora as APIs possam ser uma ferramenta útil para atrair investimentos estrangeiros, estudos recentes 
mostram que, nos países em desenvolvimento, elas frequentemente carecem de foco estratégico, deixando de 
fornecer os serviços mais valorizados pelos investidores – como, por exemplo, a defesa da melhoria do clima 

Figura 2.27. APIs de melhor qualidade podem atrair mais IED
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Fonte: Banco Mundial 2020b. 
Observação: A variável dependente é o fluxo médio de IED recebido por cada país durante o período 2000-10, tal como informado nas Estatísticas Financeiras 
Internacionais do Fundo Monetário Internacional. A qualidade do serviço da API é medida com base em classificações em uma escala de 0 a 100 do Banco Mundial (2012). 
IED = investimento estrangeiro direto; API = agência de promoção de investimentos.
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de negócios. Aprimorar seu foco, construir uma estrutura institucional coerente e fortalecer sua prestação de 
serviços ao investidor pode melhorar sua eficácia. Um relatório recente do Banco Mundial recomenda que 
as APIs48 (i) se concentrem em um número limitado de funções e segmentos-alvo; (ii) adotem características 
institucionais comuns às empresas privadas; e (iii) ofereçam serviços relevantes e de alta qualidade aos inves-
tidores em todo o ciclo de vida do investimento. O relatório conclui que, para maximizar o impacto da API, os 
formuladores de políticas devem (i) prestar apoio governamental de alto nível (a partir do presidente ou do 
primeiro-ministro); (ii) promover foco e alinhamento fortes e estratégicos; iii) atribuir às APIs uma missão clara 
e incontestável para a promoção do investimento e um alto grau de autonomia; (iv) facilitar a colaboração com 
outras instituições de investimento dos governos; e (v) fornecer recursos financeiros suficientes e sustentados.

Conclusão

A ALC tem um enorme potencial, tanto nas suas áreas tradicionais de vantagem comparativa como nas novas 
fontes decorrentes de oportunidades na economia verde. O desafio continua sendo mobilizar investimento 
e know-how a fim de alavancar essas oportunidades para gerar economias diversificadas e dinâmicas. 

No entanto, nas últimas duas décadas a ALC não explorou os ganhos da maior integração à economia global 
em termos de economias de escala, transferência de know-how e tecnologia e capital. A exposição ao comér-
cio se estagnou, em grande medida, e o IED para a maioria dos países caiu, embora as atividades de reshoring 
(retorno de operações ao país de origem) e nearshoring (terceirização de operações em países estrangeiros 
com características semelhantes às do país de origem) tenham se tornado mais comuns. A expansão da 
exposição ao comércio e a alavancagem de vantagens comparativas são fundamentais à medida que a região 
procura aumentar suas taxas de crescimento, expandir-se para novas áreas de serviços, reduzir sua pegada 
ambiental e aproveitar suas novas áreas de vantagem comparativa verde. 

Muitas das reformas necessárias envolvem aquelas tradicionalmente incluídas na agenda e que têm um 
longo período de gestação: reduzir o risco sistêmico, melhorar o nível e a qualidade da educação, investir 
em infraestrutura tradicional e digital, tornar as cidades melhores plataformas para fabricantes e serviços, 
aumentar capacidades em todo o espectro do capital humano e garantir o bom funcionamento dos mercados 
financeiros para fornecer liquidez e diversificar o risco. Todas essas ações requerem um esforço longo e 
sustentado, mas são essenciais para a integração produtiva.

Há também intervenções com um horizonte de tempo mais curto. A primeira, seguindo Hipócrates, é não 
fazer mal: preservar os ganhos reputacionais dos últimos 20 anos em termos de estabilidade macro.

Em segundo lugar, os ganhos regulamentares em matéria de alfândega e transporte são, em princípio, de baixo 
custo e podem ser logrados em um curto espaço de tempo. Isso pode ser feito no contexto de DTAs que 
forneçam um arcabouço para as reformas de componentes e aumentem a confiança nas regras básicas do jogo.

Finalmente, tanto as APEs quanto as APIs têm um histórico comprovado. As primeiras dispõem de um compo-
nente de serviços de consultoria gerencial para ajudar potenciais exportadores a superar obstáculos. Na ALC, 
os dois tipos de agências podem carecer de um foco apropriado e, portanto, estar aquém do seu potencial.

Uma abordagem abrangente nas reformas de curto e longo prazo pode conduzir a ALC a um engajamento 
renovado e mais dinâmico com a economia global.
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1 Os milagres do Leste Asiático incluem o Japão; a República da Coreia; Taiwan, China; RAE de Hong Kong, China; e Singapura. 
2 Borin e Mancini (2019).
3 Ver, por exemplo, os resumos da literatura de Li e Liu (2005) e Carkovic e Levine (2005).
4 VerBaiashvili e Gattini (2020) para uma estimativa recente em diferentes níveis de renda.
5 As elasticidades são normalmente consideradas altamente não lineares para vários cofatores importantes de desenvolvimento. Aqui, é utilizada uma gama 

de elasticidades médias em países de renda baixa e média-alta.
6 Fórum Econômico Mundial (2022).
7 A medida é calculada como a “cunha” equivalente ad valorem entre o comércio intrarregional e o comércio doméstico.
8 Ver Christ e Ferrantino (2011), Hummels e Schaur (2013), Arvis, Raballand e Marteau (2010) e Fernandes, Kee e Winkler (2020).
9 Ver Osnago, Rocha e Ruta (2017) e Orefice e Rocha (2012).
10 Ver Ruta (2017).
11 O IED vertical refere-se ao investimento feito dentro da cadeia de suprimentos.
12 Para detalhes, ver Mattoo, Rocha e Ruta (2020).
13 Portugal-Perez, Reyes e Wilson (2009) mostram que a certificação e a auditoria podem gerar custos adicionais.
14 Ver detalhes em Kee e Forero (2020).
15 Fernandes, Lefebvre e Rocha (2021).
16 Ver Nicoletti e Scarpetta (2003), Arnold et al. (2015), Hoekman e Shepherd (2017) e Winkler (2019).
17 Rocha e Ruta (2022).
18 Verificou-se que estes estão associados a um maior valor agregado nas exportações de serviços.
19 Rocha e Ruta (2022).
20 Ver Ghani, Goswami e Kerr (2016) em relação à Índia; Baum-Snow et al. (2017) para a China; e Henderson, Lee e Lee (2001) para a Coreia.
21 Para detalhes, ver Coşar et al. (2021).
22 Gorton e Ianchovichina (2021) fornecem detalhes adicionais.
23 Ver Conte e Ianchovichina (2022) para detalhes.
24 Ver a análise em Gorton e Ianchovichina (2021) para mais detalhes.
25 Ver, por exemplo, Banco Mundial (2012).
26 Ver Coşar e Fajgelbaum (2016).
27 Ver Duarte e Restuccia (2010, 2020).
28 Ver Melitz e Redding (2021).
29 Ver Grover, Lall e Maloney (2021).
30 Ver mais detalhes em Akbar (2022).
31 Ver Baum-Snow et al. (2017).
32 Ver Dasgupta e Grover (2021).
33 Ver Grover (2019).
34 Dix-Carneiro e Kovak (2017).
35 Times University Rankings 2023, https://www.timeshighereducation.com/world-university-rankings/2023/world-ranking.
36 World Management Survey, worldmanagementsurvey.org, https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0167268117300021?casa_token=PaS-

80nuKFOwAAAAA:5q6CHyVuQOXCe7YJGfUUkkFOIpbomwnrPMmUH2GJd2z-PqRdqAlktHpxdEEjXekxqDjvVGi36qY.
37 Cusolito, Garcia-Marin e Maloney (2023).
38 https://academic.oup.com/qje/article-abstract/128/1/1/1838606?redirectedFrom=fulltext; https://academic.oup.com/restud/article-ab-

stract/89/1/346/6149318?redirectedFrom=fulltext&casa_token=liSox_19T_kAAAAA:62A4GeIFoUny0VjKZ33VEip89zBFiidRkU2QqmdC5jIOjb_12R-
jPL-qSebXq4OAc7L8z1QY-jhe2Ogs.

39 Ver uma revisão sobre o assunto em Cirera e Maloney (2017).
40 https://jpc.jpc-net.jp/eng/
41 Cruz, Lederman e Zoratto (2018).
42 Lederman, Olarreaga e Payton (2006).
43 Ver Cirera e Maloney (2017).
44 Times University Rankings 2023, https://www.timeshighereducation.com/world-university-rankings/

world-university-rankings-2023-trends-working-industry.
45 Krishna et al. (2023).
46 De la Torre, Ize e Schmukler (2011).
47 Harding e Javorcik (2011). 
48 Banco Mundial (2020b).
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