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Sumario executivo

regido da América Latina e do Caribe é a mais duramente atingida pela pandemia da Co-

vid-19. O namero de mortes por milhao de pessoas € tao alto quanto nas economias avan-

cadas, se ndo mais, no entanto, os recursos disponiveis para combater a crise sio muito
mais limitados. A consequente crise econémica tem inicio apés varios anos de baixo crescimen-
to econdémico e progresso limitado nos indicadores sociais, e logo apés uma onda de instabili-
dade social. O impacto da Covid-19 vem sendo sentido por meio de multiplos canais, incluindo
menor demanda externa, maior incerteza econémica, colapso do setor de turismo e, particular-
mente, as consequéncias dos meses de confinamento para conter a propagac¢ao da doenca.

O lado positivo é que os acontecimentos internacionais tém sido menos desfavoraveis do que se
poderia prever ha seis meses. O comércio mundial de mercadorias esta voltando aos niveis pré-
-crise e os precos das commodities demostraram uma relativa resiliéncia. Apés uma acentuada
queda inicial, as remessas estdo de forma geral mais altas do que ha um ano, e poucos paises
perderam acesso aos mercados financeiros internacionais. Os pacotes de estimulo criados por
varios governos da regido foram extraordinariamente robustos, apesar das restrigoes fiscais, e
grande parte dos recursos adicionais foi destinada a transferéncias sociais.

Ainda assim, os prejuizos econdmicos e sociais sao imensos. A taxa de desemprego aumentou
em toda a América Latina e o Caribe, por vezes de maneira substancial. Uma série de pesquisas
telefonicas realizadas pelo Banco Mundial em 18 paises da regido aponta que a proporc¢ao de fa-
milias que sofreram uma reducdo de renda é ainda maior do que a propor¢ao que sofreu uma
perda de emprego. Uma pesquisa semelhante realizada pelo Banco Mundial com foco nas em-
presas de cinco paises da regido revela que grande parte de familias atrasou pagamentos ou esti-
ma ter que fazé-lo em breve. As conclusbes destas pesquisas rapidas, resumidas neste relatorio,
sugerem que o impacto da crise nao € somente grave como pode vir a ser também duradouro.

Uma razdo para amenizar as previsdes mais pessimistas € a escala consideravelmente grande
dos pacotes de estimulo adotados por varios governos na América Latina e no Caribe. Cinco dos
dez programas de transferéncia social com maior abrangéncia populacional entre os paises em
desenvolvimento estdo na regio.

Um primeiro estudo de base para este relatorio demonstra que o multiplicador fiscal das trans-
feréncias sociais € muito maior na regido do que nas economias avangadas. E ele costuma ser
maior nos paises com transferéncias sociais mais volumosas e mais bem direcionadas. A forte
resposta a crise da Covid-19 poderia entdo ser lembrada como um dos primeiros exemplos de
sucesso da politica fiscal contraciclica em grandes areas da regido.
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Dada a natureza sem precedentes da crise, ¢ um grande desafio prever a profundidade da re-
cessdo para o restante do ano e o momento e a for¢a da recuperacao. E pode levar muito tempo
até que numeros de crescimento confiaveis para 2020 estejam disponiveis. Nem todos os paises
da regido produzem estatisticas trimestrais de crescimento, e ainda nao ha em todo o mundo
dados oficiais sobre o crescimento para o terceiro trimestre do ano, que acaba de terminar. Mas
os dados disponibilizados por novas tecnologias — desde o trafego de telefones celulares até as
transagdes com cartdo de crédito e imagens de satélite — oferecem uma oportunidade de moni-
torar a evolugdo econémica em tempo real.

Um segundo estudo de base para este relatorio se concentra nas emissdes de diéxido de nitrogé-
nio (NO,), um poluente produzido por motores a combustao, chaminés de fabrica e queimadas
agricolas, entre outros. As mudangas nas emissdes ndo podem ser automaticamente convertidas
em mudangas na atividade econémica, porque a estrutura setorial e a intensidade energética da
producao variam de um pais para outro. Contudo, a metodologia do estudo permite corrigir tais
diferencas para gerar estimativas de crescimento econémico em tempo real.

O estudo confirma a queda acentuada na atividade econémica no primeiro semestre de 2020.
No entanto, h4 sinais de recuperacio no terceiro trimestre. Até entdo, a China, a India e outras
economias asiaticas vinham crescendo em relagio ao terceiro trimestre de 2019. E varios paises
na América Latina e Caribe, embora ainda apresentassem crescimento negativo, pareciam ja ter
chegado ao fundo do pocgo.

O fato de a pandemia chegar a América Latina e ao Caribe relativamente tarde deu a maioria dos
governos da regidao a oportunidade de aprender com a experiéncia das economias avangadas e
de implementar as mesmas medidas de contencao, incluindo quarentenas e confinamentos ri-
gorosos. Esta resposta politica rapida e robusta lhes rendeu elogios e demonstrou ser um sucesso
em seus estagios iniciais. Mas com o tempo, a taxa de mortalidade pela Covid-19 tornou-se tio
alta quanto a sofrida pelas economias avangadas considerando o tamanho da populagao. E isso
apesar de as medidas de contencio terem sido adotadas dias apds o primeiro caso de Covid-19.

Dados os custos desproporcionalmente altos na area de saude, € legitimo perguntar se a dinami-
ca da epidemia é a mesma nos paises ricos e pobres. Um terceiro estudo de base para este rela-
torio verifica como a progressao diaria das mortes por Covid-19 em 51 paises em todo o mundo
foi afetada pela forca e pela altura em que as medidas de contenc¢ao foram tomadas, bem como
pelas caracteristicas especificas desses paises.

O estudo conclui que, na auséncia de medidas de contencao, as mortes aumentam mais lenta-
mente nos paises mais pobres. Parte da lacuna pode apenas refletir sua menor capacidade de
registrar e identificar as causas das mortes. Porém, o estudo mostra que a progressao das mortes
por Covid-19 é mais rapida em paises mais urbanizados e com populacdes mais velhas, entre
outras caracteristicas. Em todos esses aspectos, a América Latina e o Caribe s3o mais vulneraveis
a Covid-19 do que outras regides em desenvolvimento.

O estudo também aponta que as quarentenas e confinamentos sio menos eficazes para con-
ter mortes em paises mais pobres e que seu custo econémico, medido pela mudanca diaria nas
emissdes de NO,, também € menor. Os mecanismos subjacentes a estas diferentes dinamicas
nao estao claros neste estagio. Uma parcela maior da populagao vivendo em favelas apinhadas
de gente, com acesso limitado a agua, pode explicar a eficacia parcial dos confinamentos na con-
ten¢ao da propagac¢ao da doenga. A continuidade do trabalho na agricultura e na mineragao, que
representam uma parcela maior da atividade econémica nos paises mais pobres, pode estar por
tras do impacto econémico mais silencioso. As deficiéncias na aplicagao da lei podem afetar tan-
to a saude quanto a economia. Independentemente das causas subjacentes, os resultados deste
estudo sugerem que as compensacdes entre os custos de saude e os custos econémicos podem
ser diferentes em economias avangadas e em paises em desenvolvimento.
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Ha também uma variagdo consideravel dentro de cada um dos dois grupos de paises. Dada a
incerteza sobre a eficicia das medidas de contengao, e as importantes nuances na forma como
tais medidas foram implementadas na pratica, € justificavel um foco nos resultados. De fato, ja
passou tempo suficiente desde o inicio da pandemia para avaliar quantas pessoas morreram e o
quanto a atividade econdémica se perdeu em cada pais.

Fazer isso n3o envolve um julgamento do quanto a atividade econdmica precisa ser sacrificada
para salvar vidas. O exercicio demonstra simplesmente que alguns paises se sairam melhor do
que outros, pois ou tiveram um custo econdmico menor pelo mesmo custo de saide, ou um
custo de saude menor pelo mesmo custo econdémico. A experiéncia dos paises no “limite” de
cada grupo pode oferecer valiosos ensinamentos para outros enquanto a Covid-19 ainda nao ti-
ver sido controlada.

O custo econdémico para proteger a saude da populagio foi ampliado com o surto da Covid-19,
quando os confinamentos em massa foram a principal ferramenta de satde publica disponi-
vel para conter a propagagio da doenca. Mesmo em tempos normais, os custos com assisténcia
médica representam parte significativa do or¢camento governamental e pesam no orcamento
doméstico. As despesas do proprio bolso sdo especialmente altas para as familias que enfren-
tam problemas de satude. A distribuicdo deste 6nus para toda a populacdo depende fundamen-
talmente de como os servigos de atendimento médico sao organizados. Na América Latina e no
Caribe, a organizacio é frequentemente regressiva.

Os produtos farmacéuticos representam uma parte significativa das importagdes dos paises na
regido e a maior parte dos gastos com a saude. Isto torna seus precos altamente relevantes. Um
quarto estudo de base para este relatorio analisa o mercado interno de produtos farmacéuticos
na América Latina e no Caribe.

A contengdo dos custos de assisténcia médica muitas vezes depende da aprovacao, incentivo e
potencial imposi¢do do uso de medicamentos genéricos pelas agéncias reguladoras locais. No
entanto, o estudo demonstra que sua participacao nas vendas totais de produtos farmacéuticos
varia consideravelmente entre os paises da América Latina e do Caribe, mas nunca é grande. A
regido também se destaca pela grande participacdo de produtos farmacéuticos “similares” ven-
didos internamente. Existem genéricos que levam a marca de um laboratério local, que muitas
vezes trabalha em associacdo com empresas farmacéuticas internacionais.

O estudo demonstra que o aumento progressivo dos precos médios entre genéricos, produtos
similares e medicamentos de marca varia muito entre os paises. Em alguns, o gradiente é consi-
deravelmente acentuado, o que significa que produtos similares sio muito mais caros do que os
genéricos, e os produtos de marca ainda mais. Diante destes fatos, ndo € de todo surpreendente
que em alguns dos recentes episodios de instabilidade social na regido, a indignacao popular te-
nha sido direcionada as farmacias.

Os governos s3o um dos principais compradores de medicamentos, e a forma como as compras
publicas sdo feitas tem um impacto significativo em seu custo. Um quinto e ultimo estudo de
base para este relatério analisa a eficiéncia dos governos neste quesito. Para tanto, é feita uma
comparagao de 235 produtos farmacéuticos em mais de meio milhdo de contratos de compras
publicas em sete paises da regiao.

O estudo revela uma ampla varia¢io nos precos de compra do mesmo produto em um pais, de-
pendendo das caracteristicas das concorréncias e da concentragao de mercado entre os fornece-
dores. Ele revela também que alguns paises da regido conseguem comprar os mesmos produtos
a precos muito mais baixos do que outros.



12 SUMARIO EXECUTIVO O CUSTO DE SE MANTER SAUDAVEL

Mais de nove meses apo6s o inicio da pandemia, as esperangas de um retorno a normalidade es-
tao depositadas nas vacinas. O esforco global para apoiar pesquisas inovadoras e financiar a ca-
pacidade de producio é de uma escala sem precedentes. Entretanto, pode levar tempo para que
vacinas eficazes contra a Covid-19 sejam desenvolvidas, produzidas em quantidades grandes o
bastante, ofertadas localmente nos paises em desenvolvimento e consideradas seguras o sufi-
ciente pela populagdo. Diante destes desafios, os paises da Ameérica Latina e Caribe podem nao
ter outra escolha senido conviver com o virus, talvez por mais alguns anos.

Muitos paises da regido estdo gradualmente relaxando as quarentenas e os confinamentos, seja
por meio de decisdes politicas explicitas ou porque as medidas rigorosas de contencdo estao se
tornando cada vez mais dificeis de serem aplicadas. Por enquanto, os governos devem se con-
centrar na protecao dos mais vulneraveis enquanto ajustam os padrdes de saude e seguranca em
todos os setores e atividades, para que a probabilidade de contagio permaneca baixa enquanto
avida continua.

A educacio esta entre as atividades que merecem mais atencio. E pouco provavel que o ensino
a distancia, mesmo que viavel, ofereca os mesmos conhecimentos que o ensino presencial. Para
muitas criangas dos segmentos mais pobres da sociedade, esta pode simplesmente nio ser uma
opcao. Se os confinamentos continuarem a afetar o setor educacional por muito tempo, muitas
criangas podem nunca mais voltar a escola, tendo que comecar a trabalhar mais cedo do que o
previsto. E mesmo aquelas que retornarem, terdo perdido meses ou mesmo anos de educacio,
o que prejudicara a sua renda futura e as suas perspectivas de mobilidade social.

Atualmente, as mortes anuais por Covid-19 competem em alguns paises com doencas mais le-
tais — como o cancer e as doengas cardiovasculares — como a principal causa de mortalidade.
Em outros, € pouco provavel que a Covid-19 mude significativamente a taxa de mortalidade em
2020. Em alguns, a taxa anual € menor do que o nimero anual de mortes por acidentes de tran-
sito ou por homicidios. Em partes da América Central, as maras — gangues criminosas — podem
ser mais letais do que a Covid-19.

Em todos os paises, entretanto, os sistemas de saude precisam ser ajustados a realidade da Co-
vid-19. Naqueles em que a pandemia esta entre as principais causas de mortalidade, proporcio-
nar um tratamento eficaz as pessoas afetadas pelo virus é uma prioridade. E nos paises onde a
pandemia esta sob controle, € necessario um esfor¢o sustentado para conter repetidamente os
surtos a medida que surgirem, o que requer capacidade eficaz de teste e acompanhamento. Em
todos os casos, ha também a necessidade de incorporar ligdes sobre o tratamento eficaz da doen-
ca, para aumentar a probabilidade de sobrevivéncia dos infectados.

A regido tem ampliado a cobertura de assisténcia médica para outros segmentos da populagao.
A medida que os governos mobilizam mais recursos para o setor de satde, a crise da Covid-19
pode proporcionar uma oportunidade para abordar algumas de suas deficiéncias remanescen-
tes. A crise também € um apelo a rapida expansdo do acesso a servicos basicos. Em uma época
em que os recursos para investimentos em infraestrutura tendem a ser limitados, o acesso a agua
e esgoto continua sendo uma importante prioridade de satide publica.

A ampliagio da cobertura da assisténcia médica ndo pode ser feita de forma acessivel sem con-
siderar o preco dos produtos farmacéuticos. Sendo os governos os grandes compradores de
medicamentos, as compras publicas sdo particularmente importantes neste aspecto. Tornar as
compras publicas de produtos farmacéuticos mais eficientes é ainda mais importante num mo-
mento em que os governos de toda a regiao estao pensando em como garantir as doses necessa-
rias de vacinas contra Covid-19 para as suas populagdes.

A melhoria nos processos de licitacdes poderia reduzir o custo dos produtos farmacéuticos. Um
ajuste estratégico de suas caracteristicas poderia reduzir o custo dos produtos farmacéuticos em
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12 a 15 por cento. Entretanto, um processo técnico aperfeicoado por si s6 pode ser insuficiente
para compensar o poder de mercado em um setor muitas vezes oligopolista. A crise da Covid-19
pode, de fato, ser uma boa oportunidade para reconsiderar as politicas relacionadas aos produ-
tos farmacéuticos na América Latina e no Caribe.

Nos ultimos anos, muitos governos vém defendendo a utilizacdo de medicamentos genéricos
como forma de controlar os gastos com a saude e melhorar o acesso aos medicamentos. Mas
para fazer isso € necessario ter agéncias reguladoras fortes que sejam capazes de certificar a bioe-
quivaléncia dos genéricos e torna-los a primeira op¢do para os médicos. Em condic¢des ideais,
essas agéncias também deveriam ter influéncia sobre o preco dos medicamentos sem desen-
corajar a inovacgao e, a0 mesmo tempo, manter os medicamentos a um preco acessivel para a
populacgao.

Algumas das medidas mais importantes para enfrentar a crise da Covid-19 enquanto se convive
com o virus estio fora do dominio da saiide. Na América Latina e no Caribe, o impacto das me-
didas de confinamento atingiu de forma desproporcional os trabalhadores do setor informal. As
perdas de emprego foram mais significativas em paises onde um nimero menor de trabalhado-
res tem salarios ou empregos formais assalariados. E a capacidade de alcancar os trabalhadores
do setor informal e suas familias com transferéncias sociais variou dependendo da cobertura e
qualidade dos registros populacionais, bem como da disponibilidade de uma identificacdo indi-
vidual adequada.

Um comportamento natural em relagcdo a informalidade na América Latina e no Caribe tem
sido aceita-la como forma de preservar o emprego em unidades econdémicas de baixa produti-
vidade que nio sobreviveriam se tivessem que seguir as regras. Contudo, esta visdo otimista se
torna mais questionavel no contexto atual. A crise da Covid-19 é um chamado para refletir sobre
como incentivar a formalizagdo sem impedir a criagdo de empregos e, 20 mesmo tempo, esten-
der a protecao social aos trabalhadores e suas familias. Enquanto isso, sio necessarios registros
abrangentes da populacdo para que as transferéncias sociais cheguem até aqueles que vivem na
precariedade e que sdo atingidos de maneira desproporcional por quarentenas e confinamentos.

Muitos paises da regido mobilizaram pacotes de estimulo bastante consideraveis para enfrentar
a crise, apesar de terem um espaco fiscal limitado. Esta foi, sem duvida, uma escolha sensata,
dadas as circunstancias. Mas em toda a regido a divida publica tera aumentado quase 10 pontos
percentuais em relacdo ao PIB em apenas quatro anos.

Os paises comegaram a lutar contra a pandemia com o espirito de uma corrida. Mas ap6s nove
meses desde os primeiros surtos de Covid-19, eles parecem estar entrando gradativa e lenta-
mente num espirito de maratona. Por enquanto, podem ser necessarias amplas transferéncias
sociais. Entretanto, os governos da regiao podem ter que considerar caminhos para a consoli-
dacio fiscal.

A reorientacdo de impostos e despesas governamentais para apoiar a criacao de empregos, a
prestacao de servicos e o desenvolvimento de infraestrutura também serao necessarios para co-
locar a regido novamente em um caminho de crescimento inclusivo e sustentavel. Apés muitos
anos de baixo desempenho econémico e uma das piores recessdes de todos os tempos, o fracas-
so poderia ser o pressagio de novas ondas de instabilidade social e do possivel retorno das poli-
ticas populistas a regido.

Esse, afinal, poderia ser o maior custo da pandemia de Covid-19.
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regidao da América Latina e do Caribe é a mais

duramente atingida pela pandemia da Co-

vid-19, uma crise que chegou depois de varios
anos de baixo crescimento econémico e progresso li-
mitado nos indicadores sociais, e logo ap6s uma onda
de instabilidade social. Os paises da regido foram afe-
tados por multiplos canais, desde o colapso do turismo
até o aumento da incerteza, mas o que torna a crise
sem precedentes é o choque paralelo do lado da ofer-
ta, decorrente dos confinamentos adotados para con-
ter a propagacdo da doenca. O impacto sobre as eco-
nomias da regido foi parcialmente amortecido pelo
comércio de mercadorias, assim como pelas remessas
dos imigrantes, que se mantiveram melhores do que
o previsto. E os generosos programas de transferéncia
social criados por varios governos da regido ajudaram
as familias a lidar com a situacdo e as economias a se
manterem de pé. Todavia, a recessao € dramatica, e as
cicatrizes tém o potencial de serem duradouras.

Um forte choque em uma
regido ja em dificuldades

O numero acumulado de mortes por milhdo de pes-
soas na América Latina e no Caribe € tao alto quanto
nas economias avangadas, se nao maior (mapa la). A
taxa de mortalidade nio tem sido equilibrada, varian-
do de baixa em varias ilhas do Caribe e no Uruguai, a
extremamente alta no Peru.

Em varios paises, o namero real de mortes pode ser
maior do que a contagem oficial, pois os testes para
Covid-19 ndo tém sido sistematicos. E possivel que
haja mais casos ndo notificados do que mortes, dado
que a maioria dos infectados apresenta sintomas leves
ou nao apresenta sintoma algum, e é improvavel que
sejam testados em um momento em que os Kits mé-
dicos necessarios estdo escassos. Por esta razdo, gran-
de parte deste relatério se concentra na mortalidade
por Covid-19 e nao na morbidade, mesmo que esta ul-
tima acarrete custos 6bvios para as familias e para a
economia.

As mortes acumuladas por Covid-19 na América Lati-
na e no Caribe estdo entre as mais altas do mundo, e o
aumento semanal do namero de mortes é de longe o
maior (mapa 1b). A epidemia foi rapidamente contida

no Leste da Asia e no Pacifico e, com algumas exce-
¢des, nio ganhou muito impulso na Africa e no Orien-
te Médio. Na Europa e na América do Norte, embo-
ra ainda nao totalmente contido, o nimero de mortes
vem diminuindo ha algum tempo. Mas na América
Latina e no Caribe muitos paises ainda sofrem mais de
duas mortes por milhio de pessoas todos os dias.

A epidemia de Covid-19 ndo somente levou a mais
mortes na América Latina e no Caribe do que em qual-
quer outro lugar, mas as mortes também ficaram mais
concentradas entre os mais pobres. Isto é demonstra-
do por analises espaciais das taxas de mortalidade por
bairro. Os impactos iniciais foram tipicamente mais
fortes em areas mais ricas, porque seus habitantes ten-
dem a ser mais cosmopolitas, viajando ao exterior e
interagindo com visitantes estrangeiros com mais fre-
quéncia. Mas com o tempo, o numero de mortes se
deslocou para areas mais pobres, onde a superlotacio
€ mais comum, o acesso a agua € menor e a assisténcia
meédica tem cobertura mais precaria.

Em Lima, no Peru, por exemplo, o aumento da mor-
talidade em relacdo ao mesmo periodo em 2019 foi
significativamente maior nos distritos com Indice de
Desenvolvimento Humano mais baixo (Hernande-
z-Vasquez et al. 2020). Uma correlacao semelhante,
e consideravelmente forte, pode ser encontrada em
Santiago, no Chile, onde a Covid-19 foi quatro vezes
mais letal nas comunidades mais pobres do que nas
mais ricas (Fossa 2020).

A crise da Covid-19 nido é apenas particularmen-
te grave na regido: ela também acontece apos varios
anos de baixo desempenho econémico. Apos a “déca-
da de ouro” associada aos altos precos das commodi-
ties, a taxa média de crescimento da América Latina e
do Caribe havia caido abaixo daquelas das economias
avancgadas. Os paises das sub-regides do Pacifico e do
Caribe estavam se saindo melhor do que os do Atlan-
tico, mas em geral, o crescimento foi insuficiente para
apoiar a melhoria continua dos indicadores sociais.
Muitos paises — em especial os exportadores de petro-
leo — ja estavam sob tensdo, e a onda de instabilidade
social em varias partes da regiao durante o ano de 2019
revelava um crescente descontentamento popular.

A Covid-19 piorou muito a situagdo. O impacto da
epidemia foi sentido por meio de maultiplos canais,
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Mapa 1. Uma das regi6es mais afetadas do mundo
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Fonte: Roser et al. (2020).

incluindo menor demanda estrangeira, maior incerte-
za econdémica, colapso do turismo e, principalmente,
as consequéncias de meses de confinamento. O peso
destes fatores variou de um pais para o outro. As ilhas
do Caribe foram seriamente atingidas pelo colapso no
turismo internacional, por exemplo. A for¢a das me-
didas de conteng¢ao também tem variado substancial-
mente entre os paises, desde muito rigorosas no Peru
até voluntarias no Uruguai. E ha diferengas impor-
tantes até mesmo entre estados em um pais como o
Brasil.

Algumas boas surpresas
aconteceram

O lado positivo € que a evolugdo internacional n3o foi
tao negativa como havia sido previsto ha seis meses O
comércio global de servigos tem sido drasticamente afe-
tado pela proibicdo de viagens, mas também pela com-
preensivel relutancia em se expor ao virus ao viajar para
o exterior. Mas o comércio de mercadorias tem sido
muito mais resiliente do que o previsto e, no caso da
China, esta quase de volta aos niveis pré-crise (figura 1).
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Consequentemente, apesar das tensdes comerciais dos
ultimos anos, a participacdo da China no comércio
mundial de mercadorias aumentou substancialmente
em 2020.

A China também estd posicionada para ser a Uni-
ca grande economia a experimentar um crescimento
econdmico significativo este ano. Esta é uma boa no-
ticia para os paises da América Latina e do Caribe que
dependem em grande escala da demanda da China
por seus produtos. Varios paises da regiao também se
beneficiaram dos efeitos da substituicdo. Os confina-
mentos e as infeccdes pela Covid-19 afetaram as ex-
portacdes de carne de paises concorrentes em outras
regioes. As importacdes de carne suina da China tam-
bém aumentaram em decorréncia do grande declinio
da producgio interna. Esses fatores explicam a razdo
pela qual as exportacdes de produtos agricolas brasi-
leiros se mantiveram fortes, a ponto de o setor expe-
rimentar um crescimento positivo em relagao a 2019.

Acompanhando a recuperacdo do comércio global de
mercadorias, os precos das commodities diminuiram
menos do que inicialmente esperado, e alguns até au-
mentaram (figura 2). O mesmo n3o acontece com o
petroleo e o gas, cujos precos sofreram com o exces-
so de oferta criado pelas tecnologias de fraturamento
hidraulico (fracking technologies), um desequilibrio de
mercado que nao pode ser compensado por acordos
entre os principais fornecedores globais. Os precos
de outras commodities importantes ndo estdo mui-
to distantes daqueles observados em 2019. Em alguns

casos, como o do ouro, os pre¢os atingiram recordes
historicos.

Uma das maiores surpresas tem sido em relagido as
remessas dos imigrantes. Entre os paises da América
Latina e do Caribe, o volume de remessas é sempre
maior para o México. Em termos relativos, porém, é
mais alto para o Haiti, que representou 38,5 por cen-
to do PIB em 2019, seguido por El Salvador (20,9 por
cento), Honduras (21,5 por cento), Jamaica (15,6 por
cento) e varios outros paises da América Central. Ha
seis meses, esperava-se que as remessas globais sofres-
sem a maior queda da histéria recente (Banco Mundial
2020c). No caso da América Latina e do Caribe, a que-
da média para 2020, em relacdo a 2019, foi prevista em
19,3 por cento.

De fato, as remessas dos imigrantes tiveram uma que-
da abrupta nos primeiros meses apos o surto de Co-
vid-19. Na Colémbia e em El Salvador, a queda foi em
torno de 40 por cento em abril, em relacio ao mesmo
més em 2019; na Republica Dominicana e em Hondu-
ras, ficou em torno de 30 por cento (figura 3). Mas as
remessas se mantiveram positivas no México e, a partir
de junho, foram mais altas do que no ano anterior em
toda a regido, as vezes por uma margem consideravel.

Uma possivel explicagcdo para este resultado inespe-
rado é que os migrantes e seus parentes no pais de
origem tomam decisdbes em conjunto, compartilhan-
do recursos de tal forma que o lado da familia mais
atingido obtém mais apoio do lado que esta lidando
melhor com o problema. E, mesmo que ambos os

Figura 1. O comércio de bens esta voltando aos niveis anteriores a crise
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Figura 2. Exceto por petréleo e gas, os precos das commodities vao relativamente bem
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Figura 3. Apds um breve declinio, as remessas estdo aumentando atualmente
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lados sofram com a crise, isto € algo dificil de capturar
nos modelos padrao usados para prever as remessas
globalmente.

A maioria dos migrantes da América Latina e Caribe
reside nos EUA, e muitos deles trabalham na cons-
trugao civil e no varejo de alimentos, dois setores que
puderam continuar sua atividade durante os confi-
namentos. Os imigrantes legais que moram nos EUA
também se beneficiaram de pagamentos de estimulo
a familias de baixa renda, o que aumentou ainda mais

os gastos dos consumidores (Chetty et al. 2020). E pro-
vavel que as familias da América Latina e Caribe que
migraram para os Estados Unidos tenham lidado rela-
tivamente bem com a crise e, portanto, foram capazes
de dar um apoio extra aos parentes no pais de origem
durante a crise.

Uma das maiores preocupagdes dos paises em desen-
volvimento no inicio da pandemia da Covid-19 era
enfrentar uma interrup¢io repentina dos fluxos fi-
nanceiros. Este termo descreve uma situagio em que



O CUSTO DE SE MANTER SAUDAVEL

UMA DAS PIORES CRISES DE TODOS OS TEMPOS

19

Figura 4. Poucos paises perderam acesso aos mercados financeiros
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o capital de curto prazo é direcionado para um local
seguro enquanto o acesso aos mercados internacionais
é interrompido. O segundo trimestre de 2020 pare-
cia confirmar estas previsdes terriveis, pois as saidas
de capital dos paises em desenvolvimento eram maio-
res do que no inicio da crise financeira global. Como
consequéncia, o spread das taxas de juros sobre os titu-
los emitidos pelos paises da América Latina teve um
aumento acentuado (figura 4). Estes spreads mostram a
percepcao dos investidores sobre o risco pais.

Entretanto, as politicas extraordinarias postas em pra-
tica pelas economias avangadas, que incluiam a pro-
visdo de liquidez abundante em moedas de reserva,
logo amenizaram os temores. Os prémios de risco dos
paises diminuiram gradualmente e muitos paises em
desenvolvimento mantiveram um bom acesso ao fi-
nanciamento internacional. No agregado, eles conse-
guiram colocar cerca de US$100 milhdes em titulos no
exterior.

Contrariando as expectativas, os paises da América
Latina e do Caribe emitiram mais titulos internacio-
nais em 2020 do que durante todo o ano de 2019. As
maiores emissdes foram do México, Panama, Brasil,
Republica Dominicana e Peru, nessa ordem. Contu-
do, varios outros paises da regido emitiram titulos in-
ternacionais na faixa de US$2 bilhoes cada. Por outro
lado, Argentina, Costa Rica e Equador ndo emitiram
titulos da divida publica internacionalmente.

Nem todos os paises da regido puderam explorar os
mercados financeiros internacionais. Nos ultimos me-
ses, a Argentina e o Equador tiveram que reestrutu-
rar sua divida externa com credores internacionais em
decorréncia de crises econdémicas cujas origens eram
anteriores a Covid-19. A reestruturacdo da divida cos-
tuma ser uma tarefa desafiadora, ja que os credores in-
dividuais tém diante deles o incentivo do efeito “caro-
na” (free-riding) para ficar de fora de qualquer acordo.
De fato, um acordo viavel ajuda o pais devedor a res-
taurar sua capacidade de servigo da divida externa,
mas se permanecer fora dele, o credor consegue re-
cuperar integralmente seu crédito. Entretanto, na Ar-
gentina e no Equador, as clausulas de agoes coletivas
permitiram alcangar acordos com a grande maioria
dos credores, criando precedentes de sucesso para ou-
tros paises sob pressdo para o pagamento de dividas.
Estes acordos criaram algum espaco para os governos
enfrentarem a crise, mas pode levar algum tempo até
que a Argentina e o Equador possam retornar aos mer-
cados de capitais.

A desconexdo entre a forte contracdo da atividade eco-
noémica e a abundancia de liquidez de curto prazo nos
altimos meses também se reflete no desempenho do
mercado de acdes. Apos um forte declinio em abril, os
precos das agdes se recuperaram em sua maioria (fi-
gura 5). No caso da Argentina, eles alcancaram niveis
recordes quando do acordo sobre a reestruturacdao da
divida.
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Figura 5. Os mercados de acbes, em geral, estdo otimistas
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Uma resposta politica robusta
apesar do espaco fiscal limitado

Internamente, o impacto econémico da crise da Co-
vid-19 foi amortecido por grandes esforcos do gover-
no para amparar as familias e proteger os empregos
durante o periodo de confinamento. Calcular o tama-
nho exato dos pacotes de estimulo é um desafio, pois
o custo fiscal de algumas das medidas ainda ndo pode
ser quantificado. Quando um governo permite que
seus cidaddos nao paguem suas contas de agua ou ele-
tricidade, é provavel que tenha que dar apoio finan-
ceiro as concessionarias de servigos publicos. Quando
oferece garantias para os bancos emprestarem as em-
presas, € dificil dizer qual parte das garantias precisara
ser honrada, e quando.

Os paises calcularam esses passivos em potencial de
forma diferente. De modo geral, o possivel apoio as
concessionarias de servigos publicos nao foi considera-
do como parte dos pacotes de estimulo, mas alguns pai-
ses relataram o valor total das garantias ao empréstimo
como parte do total. No entanto, as redugdes nos im-
postos e os aumentos nos gastos publicos representam
a maior parte dos pacotes, e podem ser mais facilmente
quantificados de forma comparavel entre os paises.

Mesmo que esta métrica seja parcial, ela revela que al-
guns dos pacotes de estimulo adotados na América La-
tina e no Caribe foram tdo importantes quanto os das
economias avancadas (figura 6). Isto aconteceu apesar
do espaco fiscal mais limitado disponivel na maioria
dos paises da regiao, sendo o Peru, o Chile e, em certa
medida, a Coldbmbia algumas das excecdes. E impor-
tante ressaltar que a maior parte do estimulo foi para
apoiar as familias, e em especial os segmentos mais
pobres da sociedade.
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A politica monetaria também foi de acomodacao.
Dentre os paises que dependem de metas de inflagao,
apenas a Jamaica manteve sua principal taxa de poli-
tica inalterada. Em todos os outros seis ela foi redu-
zida, por vezes em varios pontos percentuais (figura
7a). Dentre os outros paises da regido, com excec¢io do
Uruguai, a oferta de dinheiro geralmente permaneceu
estavel ou aumentou (figura 7b).

Até o momento, o aumento mais acentuado na oferta
de dinheiro vem ocorrendo na Argentina, refletindo
a severidade da restricio fiscal enfrentada pelas auto-
ridades em vez de uma decisao deliberada de expe-
rimentar uma politica monetaria extremamente ex-
pansionista. Ao manter um dos confinamentos mais
rigorosos da regido, a Argentina enfrentou queda na
receita tributaria e, a0 mesmo tempo, teve de ofere-
cer apoio a grandes segmentos da popula¢ao que nao
puderam trabalhar. Sem muito espaco para a emis-
sao de titulos da divida publica, a monetizagao de
parte do déficit orcamentario era indiscutivelmente
a Unica op¢ao do governo. Mas esta op¢ao pressupoe
uma acelerac¢ao da inflacao, que ja era a mais alta da
regiao.

Impactos econémicos
e sociais adversos

Apesar de um ambiente internacional mais favora-
vel do que o previsto e de uma forte resposta politi-
ca interna, os danos econdémicos e sociais da crise da
Covid-19 foram imensos. As taxas de desemprego au-
mentaram em toda a regido e se mantém atualmen-
te na casa de dois digitos no Brasil, Colombia, Costa
Rica e Uruguai (figura 8). Tais nimeros provavelmente
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Figura 6. Grande estimulo fiscal apesar do espaco fiscal limitado
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Figura 7. Postura de politica monetaria de acomodagao
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Figura 8. As taxas de desemprego estao aumentando em toda a regido.
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Figura 9. As perdas de renda sao ainda mais predominantes do que as perdas de emprego
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Observagao: Com base em membros das familias com 18 anos ou mais. A primeira rodada foi entre 21 de maio e 1de junho; a segunda rodada, entre 19 e 28 de junho e a terceira rodada entre 18 e 26 de julho.

Fonte: Banco Mundial (2020a).

subestimam o impacto da Covid-19 e das medidas de
confinamento e distanciamento social para conter a
propagacido da doenga. Muitos empregos no setor for-
mal podem desaparecer nos proximos meses. E mui-
tos trabalhadores do setor informal podem continuar
realizando alguma atividade, mas ganhando muito
menos do que antes.

A percepcao de tais custos sociais menos visiveis apa-
rece em uma série de pesquisas telefonicas realizadas
pelo Banco Mundial (2020a). Enquanto as taxas de
desemprego se referem a pessoas, as pesquisas tele-
fonicas permitem captar a situacido das familias. Para
qualquer parcela de pessoas que perdem empregos, a
parcela de lares afetados é maior. E entre aqueles que
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Figura 10. Pode haver impacto de longo prazo nas firmas
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Fonte: Apedo-Amah et al. (2020).

ndo perderam seus empregos, os trabalhadores que
ndo recebem salarios regulares poderao, no entanto,
sofrer redugdo na renda.

As pesquisas telefonicas mostram que, em média, em
18 paises da América Latina e Caribe, cerca de 16,6 por
cento dos adultos havia perdido seus empregos até
maio de 2020 (figura 9a). Peru, Colombia e Guatema-
la, nessa ordem, estavam entre os paises mais grave-
mente afetados.

Se, ao invés disso, considerarmos as perdas de lucros,
veremos que o impacto da crise foi ainda maior (figu-
ra 9b). Até maio de 2020, 65,0 por cento das familias
sofreram reducio na renda, chegando a 81,4 por cento
no Peru, e mais de 70 por cento no Equador, Colom-
bia e Bolivia.

Um esfor¢co semelhante para fazer pesquisas rapidas,
também liderado pelo Banco Mundial, foi realizado
para avaliar o impacto da crise da Covid-19 nas empre-
sas (Apedo-Amabh et al. 2020). Os dados desse exercicio

foram coletados principalmente por telefone também,
cobrindo mais de 100.000 empresas em 49 paises no
mundo inteiro. Cinco desses paises estdo na América
Latina e no Caribe. Garantir a representatividade é na-
turalmente mais dificil para as empresas do que para as
familias, mas os resultados ainda sio reveladores. A que-
da média nas vendas entre os paises cobertos pela pes-
quisa foi de impressionantes 50,2 por cento (figura 10a).

Os entrevistados também relatam que a maioria dos
ajustes necessarios nos empregos ocorreu por meio
de férias e reducao de horas de trabalho, em vez de
demissoes.

Embora esta conclusio possa parecer encorajadora
do ponto de vista social, os resultados da pesquisa su-
gerem uma situacdo de emprego potencialmente de-
teriorada nos proximos meses. De fato, uma grande
parte dos entrevistados ja esta inadimplente ou espe-
ra estar nesta situagdo em um futuro préximo (figura
10Db). Isto sugere que a crise da Covid-19 pode nio so-
mente ser grave, mas também ter efeitos duradouros.



Perspec’u
DAra a regiao




O CUSTO DE SE MANTER SAUDAVEL

PERSPECTIVA PARA A REGIAO

natureza sem precedentes da crise da Covid-19

torna dificil prever com precisao a profundida-

de da recessdo, e o momento e a forca da re-
cuperacdo. A recupera¢ao do comércio, a manutengao
dos precos das comodities, 0 aumento das remessas
e 0 acesso ao financiamento nio terem desaparecido
por completo podem justificar uma avaliagao um pou-
CO menos pessimista em comparagao com seis meses
atras. Outro lado positivo vem da grande escala dos
pacotes de estimulo adotados por varios governos na
América Latina e do Caribe. Em geral, a perspectiva
para a regiao continua sombria.

Transferéncias sociais
como salvacéo

A grande maioria dos paises da América Latina e do
Caribe adotaram importantes programas de protecao
social para suavizar o impacto da crise da Covid-19.
Em 380 deles, recursos adicionais foram mobilizados
para assisténcia social, em sete para seguridade so-
cial, e em dois para interveng¢des no mercado de tra-
balho. Juntas, estas novas intervengdes expandiram o
alcance das transferéncias sociais de 29 por cento para
dois tercos da populacdo. Isto coloca a regido em pé
de igualdade com o Leste Asiatico e o Pacifico em ter-
mos de cobertura geral da populacdo pelos programas
de estimulo, a frente de todas as outras regides em
desenvolvimento.

A transferéncia média por pessoa foi de modo geral
menor na América Latina e no Caribe do que em ou-
tras regioes de renda média, contudo o nimero de pes-
soas beneficiadas foi notavel. Na Bolivia e no Peru, por
exemplo, a meta era cobrir 90 por cento da populagao.

Em todo o mundo, os desafios de implementacao sig-
nificam que nem todas as familias pretendidas pode-
rao ser alcancadas, e avaliar a cobertura real é dificil.
De acordo com uma estimativa, alguns dos maiores
programas em pratica sio o Bono Familia e o Bono
Universal na Bolivia, que atingem efetivamente 54
por cento da populagao, o programa Quédate en Casa
na Republica Dominicana (49 por cento), o Ingreso
Familiar de Emergencia e Bono de Emergencia no
Chile (84 por cento), o Auxilio Emergencial no Brasil
(31 por cento) e o Bono 380 no Peru (30 por cento). O

numero absoluto de beneficiarios desses programas
de emergéncia é suficientemente grande para que
cinco paises da regido — Brasil, Peru, Colombia, Ar-
gentina e Chile, nessa ordem - estejam entre os dez
maiores no mundo em desenvolvimento (Gentilini et
al. 2020).

No caso do Brasil, a escala do programa foi tal que,
apesar da desaceleracdo econdémica, estima-se que
a taxa de pobreza tenha caido abaixo de seu nivel
pré-crise. As simulagdes do Banco Mundial sugerem
que com a expansio final do programa emergencial
do governo para transferéncia de renda (entre ou-
tras medidas fiscais), a parcela da populaciao que vive
com menos de US$5,50 por dia (em precos de Pari-
dade de Poder de Compra de 2011) pode estar abai-
xo de 14 por cento, comparado a 19,7 por cento um
ano antes.

A importancia das transferéncias sociais se reflete na
distribuicao dos gastos publicos por categoria nos pa-
cotes de estimulo adotados em resposta a crise. As des-
pesas podem ser classificadas como financiamento da
resposta para assisténcia médica, ajuda as familias e
apoio as empresas, e outros esforcos que sdo dificeis
de mapear para um objetivo Unico. Em quatro paises
da regido, as transferéncias sociais representaram mais
da metade do pacote, chegando a mais de trés quar-
tos no caso do Panama. Cinco outros paises dedicaram
entre 40 e 50 por cento de seu incentivo fiscal a assis-
téncia as familias (figura 11).

Esse gasto fiscal tdo alto é relevante ndo apenas do
ponto de vista social, mas também do ponto de vista
macroeconoémico. Impostos mais baixos e gastos adi-
cionais do governo podem aumentar a demanda agre-
gada em uma recessao e contribuir para o aumento da
atividade econémica. O tamanho do efeito multipli-
cador associado vem sendo objeto de muita pesquisa
e controvérsia na economia. Entende-se que os mul-
tiplicadores fiscais devem ser maiores quanto mais re-
duzida for a demanda agregada, e € mais provavel que
os beneficiarios realmente gastem os recursos que re-
cebem do governo.

As transferéncias sociais de emergéncia adotadas em
resposta a crise da Covid-19 visavam os segmentos
mais pobres da populagdo e, particularmente, os tra-
balhadores informais que ganham a vida dia-a-dia e
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Figura 11. Grande parte do incentivo fiscal foi para transferéncias sociais
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Fonte: calculos proprios.

perderam sua renda por causa dos confinamentos. E
provavel que os dois grupos gastem imediatamente a
maior parte das transferéncias que recebem. O efeito
multiplicador das transferéncias sociais pode, portan-
to, ser significativo.

Um estudo de base para este relatério estimou mul-
tiplicadores fiscais entre paises e entre tipos de gastos
governamentais (Caixa 1). Os resultados demonstram
que os multiplicadores sio muito maiores na América
Latina e no Caribe do que nas economias avangadas.
No curto prazo, uma unidade adicional de gastos pu-
blicos aumenta a produgio agregada em 1,10 na regiao,
em comparacdo com 0,25 nas economias avangadas
(figura 12). O impacto é mais forte apos um trimestre,
diminuindo gradativamente e por fim desaparecendo
em ambos os grupos de paises.

Figura 12. As transferéncias sociais tém grande
efeito multiplicador na regidao
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Observagdo: As figuras indicam a mudanca na variavel de juros para um aumento de uma unidade nos
gastos com transferéncias sociais. As linhas vermelhas representam intervalos de confianca.
Fonte: Bracco et al. (2020).
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Uma analise dos mecanismos em jogo revela que o
efeito da produgao é impulsionado pela resposta do
consumo, mais do que pelo investimento. O estudo
de base calibra um modelo de economia levando em
conta o tamanho dos programas emergenciais de pro-
tecdo social adotados na regido e a fracio das transfe-
réncias que se pode esperar que cheguem as familias
que ganham a vida dia-a-dia. Do ponto de vista dos
dados, essas familias podem ser identificadas utilizan-
do indicadores de inclusdo financeira, pois eles nor-
malmente nio tém acesso a contas bancarias, cartdes
de crédito e outros instrumentos que lhes permitam
facilitar o consumo. Simulac¢des realizadas com este
modelo sugerem que os multiplicadores fiscais asso-
ciados aos pacotes de estimulo adotados em resposta a
crise da Covid-19 sdo de fato significativos em todos os
paises considerados (figura 18).

Figura 13. Os multiplicadores fiscais eram
elevados em paises com transferéncias sociais
consideraveis e bem direcionadas
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Observagao: As figuras indicam variagao do produto para aumento de uma unidade nos gastos publicos
Fonte: Bracco et al. (2020).
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Quadro 1. Multiplicadores fiscais de esteroides: o papel das transferéncias sociais na América
Latina e no Caribe

Desde a crise financeira global, a politica fiscal voltou a ser objeto de grande interesse nos circulos académicos e
politicos. Essa relevancia renovada foi recentemente redobrada, pois governos em todo o mundo avaliam o uso
de instrumentos fiscais alternativos a sua disposi¢ao para enfrentar a pandemia da Covid-19. Nesse contexto, o
multiplicador de gastos com transferéncias sociais vem recebendo cada vez mais atengao.

As transferéncias sociais estao associadas aos programas de protegdo social em vigor e as respostas das politicas
emergenciais. Na maioria das vezes, envolvem desembolsos de recursos publicos e tém como alvo individuos
ou familias que atendam a certos critérios de elegibilidade. Os exemplos incluem pensdes, auxilio desemprego,
salarios-familia, transferéncias condicionais de renda e assisténcia social.

A evidéncia empirica sobre o tamanho dos multiplicadores de transferéncia social € relativamente recente e ba-
seia-se principalmente em dados de economias avangadas. Esses estudos concluem que o impacto das transfe-
réncias sociais sobre a atividade econémica € modesto, com uma unidade adicional de gasto geralmente levando
a um aumento no produto agregado que varia de 0,2 a 0,5. Estimativas semelhantes nio estdo disponiveis para
os paises em desenvolvimento até agora. No entanto, com base em uma amostra de seis paises da América Lati-
na e do Caribe, Bracco et al. (2020) encontram multiplicadores de transferéncia social muito maiores, alcancan-
do cerca de 1,1 no curto e médio prazos.

Usando um modelo keynesiano novo de dois agentes calibrado (TANK), os autores descobriram que a grande
diferenca em relagdo as economias avangadas € explicada pela maior proporg¢ao de familias que vivem com di-
ficuldade nos paises em desenvolvimento. Em geral, essas familias ndo tém acesso a financiamento. Portanto,
elas ndo economizam e nem pedem muito dinheiro emprestado, e sua propensao a consumir qualquer renda
adicional que recebam é alta.

O modelo TANK leva em consideragao a propor¢ao de familias que vivem precariamente em um pais e a pro-
por¢ao dessas familias que recebe transferéncias sociais. O modelo é calibrado com dados da regiao, permitindo
que as duas parcelas criticas variem nos seis paises analisados. As simulagdes mostram que o melhor direcio-
namento das transferéncias sociais resulta em um multiplicador fiscal mais consideravel. O impacto é especial-
mente grande para as respostas a emergéncias adotadas devido a pandemia da Covid-19, que parecem ser mais
bem direcionadas do que os programas de protecao social em vigor.

Os multiplicadores fiscais simulados utilizando o modelo TANK calibrado se parecem muito com os estimados
a partir de dados macroeconémicos agregados. Essa semelhanca sugere que as transferéncias sociais podem ser
responsaveis por grande parte da diferenca entre o tamanho dos multiplicadores nas economias avancadas e nos
paises em desenvolvimento.

Os paises da América Latina e do Caribe sio conhe-
cidos por sua capacidade limitada de adotar politicas
contraciclicas (Végh e Vuletin 2014). Em tempos de bo-
nanca, quando os precos das commodities estio altos,
os governos se tornam perdularios. E durante os pe-
riodos de crise, eles ndo tém mais espaco de manobra
e precisam cortar os gastos publicos, o que afeta ain-
da mais a economia. Enquanto alguns paises da regiao
vém ao longo do tempo deixando a prociclicidade, a
crise da Covid-19 poderia ser um dos primeiros exem-
plos de politica fiscal contraciclica bem sucedida em
grandes areas da regido.

AvaliacGo da extenséo do dano

Apesar de um cenario internacional menos desfavoravel
do que o previsto, e do amplo efeito multiplicador de
significativos programas emergenciais de protec¢ao social
adotados em muitos paises, a recuperacao podera ser de-
morada. As restricoes de liquidez enfrentadas pelas em-
presas em decorréncia da paralizaciao das economias po-
deriam facilmente evoluir para problemas de solvéncia.
Muitas empresas precisaram fechar durante os periodos
de confinamento e podem nao reabrir jamais. Também
podera levar muito tempo para que a criagdo de postos
de trabalho por empresas novas ou sobreviventes com-
pense o fim dos empregos provocado pela crise. A di-
mensao desta situagao ainda nao esta clara no momento.
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Figura 14. Medidas de contencao ainda rigorosas e nimero elevado de mortos

a. Rigor das medidas de contencao
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Observagdo: O indice de rigor no painel a ¢ uma média de nove métricas que abrangem: fechamentos de escolas, fechamentos de locais de trabalho, cancelamento de eventos publicos, restrices de reunides
publicas, fechamentos de transporte publico, solicitagGes para ficar em casa, campanhas de informacao ao publico e restricdes internas de movimentos; e controles de viagens internacionais.

Fonte: Hale et al. (2020) do painel a e Roser et al. (2020) do painel b.

A natureza sem precedentes da crise aumenta as incer-
tezas. Os analistas dividem-se entre os que acreditam
que a curva de recuperagao sera em formato de “V”, ou
em formato de “U”. Alguns argumentam que os im-
pactos serao de longa duragdo, o que implicaria uma
curva de recuperacio em formato de “L”. Neste caso,
poderao ser necessarios varios anos até que a ativida-
de economica retorne aos niveis anteriores a crise da
Covid-19.

Uma das razdes para o pessimismo € que varios paises
da América Latina e do Caribe ainda estdo sujeitos a
politicas de confinamento. Enquanto o resto do mun-
do vem diminuindo gradualmente as restricdes sobre
as atividades economicas, eventos publicos, volta as
aulas presenciais, e até mesmo viagens aéreas, o rigor
das medidas de contencido permanece bastante eleva-
do na regiao (figura 14a). Uma recuperacio rapida seria
dificil nestas circunstancias.

Apesar de as economias avangadas terem sido expos-
tas ao virus mais cedo e registrado picos no nimero de
mortes pouco tempo depois, a regido seguiu uma traje-
téria menos abrupta, porém nao menos letal.

Com uma populacio total de cerca de 655 milhoes de
pessoas, a América Latina e o Caribe sdo comparaveis,
em termos de tamanho, a UE (446 milhdes) e aos EUA
(331 milhoes). As trés areas também compreendem di-
versos paises ou estados com politicas publicas de saa-
de relativamente independentes. E em todas essas trés
areas, o naimero de mortes por milhdo de pessoas tem

seguido uma tendéncia estavel ou de queda por varios
meses. Entretanto, esta estabilidade relativa é regis-
trada em niveis muito diferentes, indicando que altos
indices de mortalidade ainda perdurardo por algum
tempo (figura 14b). Assim, fortes medidas de conten-
¢do ainda poderio ser necessarias em algumas partes
da regiao.

Esta possibilidade precisara ser considerada na es-
timativa das taxas de crescimento do PIB dos paises
dessa regido. Entretanto, devido ao nivel de incerteza,
todas as previsoes, inclusive aquelas contidas neste re-
latério, deverao ser interpretadas com cautela, e tendo
em mente que elas poderdo ser menos exatas do que
em periodos de normalidade (tabela 1).

Atividade econémica no
terceiro trimestre

As incertezas significativas associadas a dindmica de
uma nova pandemia sao amplificadas pela escassez de
dados sobre a atividade econdémica em tempo real. As
economias avancadas preparam estimativas trimes-
trais sobre o aumento da produgao algumas semanas
antes do encerramento de cada trimestre. E alguns sis-
temas estatisticos da América Latina e do Caribe cor-
respondem a esse desempenho.

Porém, na maioria dos paises em desenvolvimento,
o atraso na producdo de dados e revisoes posteriores
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Tabela 1. Crescimento real do PIB a pregos de mercado

2017 2018
Argentina 27 -2.5
Bahamas 31 3.0
Barbados 0.5 -0.6
Belize 19 2]
Bolivia 42 42
Brasil 13 13
Chile 12 39
Colombia 14 25
Costa Rica 39 27
Dominica -95 0.5
Republica Dominicana 47 70
Equador 24 13
El Salvador 22 24
Granada 44 4]
Guatemala 3.0 32
Guiana 37 44
Haiti 12 15
Honduras 438 37
Jamaica 1.0 19
México 2] 22
Nicaragua 4.6 -4.0
Panama 5.6 37
Paraguai 5.0 34
Peru 25 4.0
Santa Lucia 35 2.6
Sao Vicente e Granadinas 1.0 22
Suriname 18 2.6
Uruguai 26 1.6
América Latina e Caribe 14 1.0

Observagao: Figuras em percentual. “p” significa previsao. A média regional nao inclui a Venezuela.
Fonte: calculos proprios.

indica que podera levar varios meses até que uma ava-
liacdo precisa do desempenho econdmico seja obtida.
Na data da publicacdo deste relatério, o terceiro tri-
mestre ja havia terminado, mas nio existiam estatisti-
cas de crescimento oficiais disponiveis para o periodo.

Em razao destas incertezas e atrasos, grande parte do
monitoramento do impacto da crise da Covid-19 pre-
cisou se basear em dados disponibilizados pelas no-
vas tecnologias - desde o trafego de telefones celula-
res, até operagdes com cartoes de crédito e imagens de
satélite. E importante notar que todos esses dados sio

2019 2020p 2021p 2022p
22 03 55 19
12 145 45 23
-01 16 74 39
2.0 73 69 22
22 73 44 38
1 54 30 25
1 -63 42 31
33 72 45 42
2 -54 31 35
86 73 33 32
51 43 48 45
01 10 48 13
24 -87 49 30
20 1.0 30 50
38 35 45 38
54 B2 78 36
14 31 1 21
27 7 49 39
-01 90 40 20
-0.3 100 37 28
39 59 1 12
30 -81 53 38
0.0 32 35 37
22 1.0 76 45
17 18.0 81 52
04 70 37 30
03 B0 15 20
02 -40 42 31
-0.2 79 40 28

gerados fora dos sistemas estatisticos tradicionais e, na
maioria das vezes, para finalidades particulares.

Um segundo estudo de base realizado para este rela-
torio considera os dados das emissdes de NO,, um po-
luente gerado por motores a combustio, chaminés de
fabricas e queimadas agricolas, entre outros. Esse es-
tudo explora a alta correlagio existente em cada pais
entre os numeros oficiais do PIB e as emissdes de NO,
mensuradas (caixa 2). Esta correlacao é sempre posi-
tiva, mas sua elasticidade implicita varia entre os pai-
ses. Por exemplo, os paises onde a industria pesada tem
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Mapa 2. As taxas de crescimento podem ser estimadas utilizando-se imagens de satélite

a. Segundo trimestre de 2020 em relacdo ao segundo trimestre de 2019

Cambio anualizado do PIB real
Entre T2 2020 e T2 2019

(10, 20)
© R (7.10)
(5.7
(0,5)
(-5.0)
(-7.-5)
(-10,-7)
(-20,-10)
Ndo ha registros

Cambio anualizado do PIB real
Entre T3 2020 e T3 2019

(6.8)

(4,6)

2.4

(0.2)

(-2,0)

(-4.-2)

(-6,-4)

(-8,-6)

Néo ha registros

Fonte: Morris et al. (2020).

grande participacdo na atividade econémica tendem a
apresentar um volume de emissdes mais alto por uni-
dade de producgdo do que os paises voltados para agri-
cultura ou servicos. Existem diferencas, ainda, quanto
ao grau de desenvolvimento. Nos paises em desenvol-
vimento, o volume de NO, emitido por unidade do
PIB tende a aumentar com o tempo, enquanto nas eco-
nomias avangadas, esse volume tende a diminuir.

A metodologia aplicada no segundo estudo de base
captura essa diversidade. A elasticidade estimada para
cada pais € usada para gerar estimativas preditivas do
crescimento do PIB no nivel do pais, com base nas
emissoes de NO, observadas em tempo real.

Com respeito aos paises da OCDE, os quais elaboram
estatisticas trimestrais sobre a atividade econémica, a
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Quadro 2. Estimativa da atividade econémica com alta frequéncia utilizando dados de satélite

Uma peca importante do quebra-cabeca para os legisladores que tentam resolver a pandemia mundial € avaliar
as consequéncias economicas da imposicao de medidas de contenc¢ao. O problema é que os dados sobre o PIB, a
medida de atividade economica mais usada em todo o mundo, demoram a ser compilados, principalmente nos
paises em desenvolvimento. Os legisladores nao podem esperar um ano ou mais para poder avaliar os ganhos e
perdas que tém pela frente e decidir a combinagao certa de politicas para seus paises.

Na tentativa de resolver esse problema, Morris et al. (2020) usam big data sobre as emissdes de NO, no mundo
todo. Essas emissoes fornecem uma representacao de alta frequéncia confiavel para a atividade econémica, pois
normalmente elas tém origem em atividades realizadas pelo homem, principalmente as que geram combustao.

E importante salientar que as emissdes de NO, sdo observaveis com frequéncia muito alta na maior parte da su-
perficie da Terra. Os dados sdao capturados duas vezes por dia pelo Instrumento de Monitoramento de Ozo6nio
(OMI) a bordo do satélite EOS-Aura da NASA. O OMI mede a densidade de particulas de NO, em uma série de
colunas verticais na troposfera - a area da atmosfera mais proxima da atividade humana. Uma coluna significa a
area onde ocorre a leitura, que pode ser tio estreita quanto 18 km de latitude por 25 km de longitude.

As emissoes globais de NO, possuem um ciclo anual claro, mas também apresentam uma tendéncia de longo
prazo que pode variar para cada pais. As diferencas nas tendéncias parecem estar relacionadas as diferencas no
desenvolvimento econémico entre os paises. Em nivel global, a tendéncia entre 2005 e 2020 esta diminuindo,
provavelmente devido aos esfor¢os de mitigagdo nas economias avangadas. Também ha claras redugdes no ciclo
de negocios em 2009, apos a crise financeira global, e em 2020, durante a crise da Covid-19. Esta correlagao en-
tre emissoes e atividade econdmica é extremamente Util para avaliacdo da escala de retracio econémica.

Morris et al. (2020) seguem um procedimento em duas etapas para projetar as flutuacées do PIB em nivel de pais
utilizando a alta frequéncia. Na primeira etapa, eles usam dados anuais para estimar a elasticidade das emissoes
de NO, em relagao ao PIB real, como é medido tradicionalmente. Em seguida, eles aplicam as elasticidades es-
timadas aos dados de maior frequéncia sobre as emissées de NO, para gerar uma previsao da atividade econo-
mica, digamos, trimestralmente.

Os dados utilizados para a primeira etapa sdao de 174 paises ao redor do mundo. A estrutura do painel da amos-
tra permite estimar as elasticidades especificas do pais. A especificacdo inclui efeitos fixos de pais e tempo,
assim como uma tendéncia de tempo especifica do pais. Os efeitos fixos no tempo permitem capturar a mi-
tigacdo observada em nivel global, enquanto os efeitos fixos no pais refletem diferencas na intensidade das
emissoes de NO, por unidade do PIB, possivelmente resultados de fatores como a composigao setorial da pro-
ducdo. Finalmente, as tendéncias de tempo especificas de cada pais revelam a intensidade variavel dos esfor-
¢os de mitigacao nas fronteiras nacionais. A previsdao dos niveis do PIB depende do valor estimado para essas
tendéncias.

correlacdo entre as estimativas do PIB para o primei-
ro semestre de 2020 e os numeros oficiais € de 0,64, o
que garante a confiabilidade da abordagem. Na média
desses paises, a taxa de crescimento estimada para o
primeiro semestre de 2020, em relacdo ao mesmo pe-
riodo de 2019, é de -5,0 por cento, comparada a taxa
de -6,3 estimada por 6rgdos nacionais de estatistica.

Com base nesses resultados encorajadores, o estudo
gera estimativas do crescimento trimestral do PIB para
quase todos os paises do mundo, até o terceiro trimes-
tre de 2020. Os Unicos paises excluidos sdo aqueles
com uma superficie muito pequena, ou préximos ao

Artico, uma vez que os dados sobre o NO, tém ruido
demais para serem confiaveis.

Este exercicio demonstra que no segundo trimestre
de 2020 todos os paises registraram queda de seu PIB
com relacdo ao mesmo periodo em 2019, e muitos de-
les, de forma drastica (mapa 8a). No primeiro semestre
do ano, o resultado da distribuicio das taxas de cres-
cimento nos paises em desenvolvimento foi muito se-
melhante a distribui¢do das previsdes de crescimento
do PIB feitas pelo Banco Mundial e o FMI para todo o
ano. A correlacgio geral € de 0,85 no primeiro caso, e
de 0,84 no segundo, o que também € reconfortante.
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Se a curva de recuperacdo sera em forma de V, U ou
L, dependera, em grande medida, dos acontecimen-
tos do terceiro trimestre de 2020, para o qual ainda
ndo existem estatisticas oficiais disponiveis. As pre-
visdes baseadas no segundo estudo de base realizado
para este relatorio indicam que, em média, a atividade
econdmica continua fraca em comparagio ao terceiro
trimestre de 2019. Entretanto, a queda do PIB é menor
do que aquela registrada no primeiro semestre do ano,
sendo que 11 por cento dos paises — incluindo a China
e a India — ja registram um crescimento econémico
positivo (mapa 3b).

Considerando-se os primeiros trés trimestres de
2020, a taxa de crescimento estimada para a Améri-
ca Latina e o Caribe, com base nas emissdes de NO,,
é de -3,7 por cento. Este declinio corresponde ao do-
bro daquele registrado na regido na sequéncia da crise

financeira global. Entretanto, ele € menos sombrio do
que a taxa de previsao consensual de -7,6 por cento,
e a taxa de crescimento de -7,9 por cento estimada
pelo Banco Mundial para todo o ano publicada neste
relatorio.

A melhoria observada no terceiro trimestre de 2020
é consistente com uma aparente reversao nas expec-
tativas. Ha alguns meses, cada nova previsio parecia
tomar por base o pior cenario da previsdo anterior, ao
passo que, agora, as revisdes frequentemente apon-
tam para a direcdo oposta. Particularmente, ha razoes
para acreditar que o crescimento do PIB da China e
dos EUA em 2020 podera ficar varios pontos percen-
tuais acima do previsto. Devido ao tamanho dessas
economias, e seu impacto no crescimento econdémico
da América Latina e do Caribe, esta pode ser uma boa
noticia para a regido.
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om a chegada relativamente tardia da pandemia

aregido da América Latina e do Caribe, a maioria

dos paises teve a oportunidade de aprender com
as experiéncias das economias avancadas, preparando
medidas de contencdo que incluiram quarentenas e
confinamentos. A resposta agil e rapida de suas politicas
foi elogiada, e demonstrou ser bem-sucedida em seus
estagios iniciais. Porém, com o tempo, a taxa de mor-
talidade pela Covid-19 enfrentada por muitos paises da
regido se tornou tao alta em relacdo ao tamanho de suas
populacdes quanto aquela enfrentada pelas economias
avancgadas. Os ultimos meses mostraram que a dinami-
ca da epidemia, a eficacia das medidas de contencgao,
e até mesmo os impactos econoémicos dessas medidas,
diferem consideravelmente de acordo com as caracte-
risticas de cada pais. Assim, a combinagao entre os cus-
tos na area de saude e os custos econdémicos enfrenta-
dos variou substancialmente em toda a regido.

Consequéncias da pandemia
em paises ricos e pobres

Devido aos custos de saude desproporcionalmente al-
tos enfrentados pelos paises que adotaram as medidas
de contencdo “certas” logo no inicio da crise, as vezes
até de maneira forgada, € legitimo perguntar se a dina-
mica da epidemia € a mesma nos paises ricos e nos po-
bres. Por exemplo, a taxa de contagio e de letalidade do
corona virus torna plausivel que os paises altamente ur-
banizados, ou aqueles cuja populacao esta envelhecen-
do, registrem uma transmissdo mais rapida da doenca
e, assim, tenham um numero maior de fatalidades.

Um problema pratico é que os paises diferem entre si
de muitas formas, e ndo apenas com relacio as taxas
de urbanizagio e estrutura etaria. Uma ampla gama
de fatores foi demonstrada ou presumida como ten-
do influéncia na propagacao da pandemia. A média
de idade e a prevaléncia da obesidade e morbida-
des especificas pertencem ao primeiro grupo. Polui-
¢do do ar, condi¢coes meteorologicas e desigualdade
de renda sao alguns dos muitos potenciais fatores do
segundo grupo. A multiplicidade dos possiveis me-
canismos considerados dificulta a identificagdo rigo-
rosa do que esta por tras dos diferentes custos de sau-
de dos paises que adotaram medidas de contencido
semelhantes.

Em termos estatisticos, o numero reduzido de paises
para os quais os dados necessarios existem limita o grau
de liberdade disponivel para os pesquisadores. Consi-
derar todos os possiveis fatores que influenciam o nu-
mero de mortes por Covid-19 pode ser plausivel ao ana-
lisar a evolugido da epidemia em milhares de condados
dos EUA (Desmet e Warziarg 2020). Entretanto, fazer
isto em algumas dezenas de paises seria mais desafiador.

Um terceiro estudo de base feito para fins deste rela-
torio soluciona esse problema estimando um mode-
lo dinamico da epidemia de Covid-19 que inclui os
efeitos fixos do pais. Sdo coeficientes abrangentes que
quantificam quantas mortes a mais por Covid-19 sdo
relatadas por um pais especifico, mantendo todos os
outros aspectos iguais, com relacdo aos outros paises
da amostra. Esses coeficientes nao revelam a razdo do
aumento ou reduc¢ido no numero de mortes, ou por
que a epidemia evolui de forma mais rapida ou mais
devagar em um determinado pais, mas capturam as
especificidades de cada pais de forma precisa (caixa 3).

De acordo com o modelo do terceiro estudo, o nume-
ro diario de mortes por Covid-19 por milhdo de pes-
soas em um determinado pais € uma func¢io dindmica
da solidez das medidas de contencdo e do momento
de sua ado¢do, modulada pelo efeito fixo do pais. Os
dados dizem respeito a 51 paises no mundo todo, e co-
brem uma ampla gama de niveis de desenvolvimen-
to e estruturas economicas. Um modelo semelhante é
aplicado ao nivel diario de emissoes de NO,, fornecen-
do uma variavel para a atividade econémica.

As conclusdes podem ser interpretadas mais facil-
mente pela simulagio da taxa de mortes relacionadas
a epidemia em dois dos 51 paises, sendo um pobre, e
o outro, rico. Para fins praticos, o pais classificado no
percentil 25 da distribuicdo do PIB real per capita foi
escolhido como o exemplo de baixa renda, enquanto
o pais classificado no percentil 75 foi escolhido como a
contraparte com alta renda.

Os resultados mostram que, na auséncia de medidas de
contencao, as mortes causadas pela Covid-19 aumenta-
ram mais lentamente no pais de baixa renda (figura 15).
Porém, as medidas de conten¢do também foram me-
nos eficazes para reduzir o nimero de mortes no pais
de baixa renda. Na simula¢io, uma quarentena geral
foi imposta nos dois paises no 15°. dia apo6s o primeiro
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Quadro 3. Uma histoéria de duas pandemias: compensacées politicas em economias avancadas e
paises em desenvolvimento

As restrigcoes gerais a mobilidade e medidas semelhantes tém sido uma ferramenta eficaz para combater a propa-
gacao da Covid-19. Mas sua eficacia parece ter variado consideravelmente entre paises. Além disso, os custos eco-
némicos associados 2 implementacio de tais medidas também foram profundos. E razoavel supor que os diversos
beneficios e custos estejam relacionados as caracteristicas dos paises, a uma variedade de dimensdes econdémicas,
sociais e ambientais.

Para explorar estatisticamente essas diferencgas nas compensacoes, Rama et al. (2020) estimam duas equagdes com da-
dos diarios em diferentes paises desde o surto de Covid-19. Uma delas visa a explicar os resultados de saude por meio
da mudanca diaria no nimero de mortes por milhao de pessoas como médias méveis de 7 dias. A outra equacio se
concentra nos resultados econémicos medidos pelo nivel diario de emissdes de NO, em médias moveis de 30 dias.

A estimativa € realizada com uma amostra de 51 paises em todo o mundo, igualmente divididos entre as econo-
mias avangadas e o resto do mundo. Em vista da frequéncia diaria dos dados, cada equagao é estimada em cerca
de 10.000 observagoes.

As variaveis explicativas para a analise sao:

* Rigor das medidas de contengdo. Este indicador € criado internamente com base em anuncios de politica, usan-
do a mesma abordagem do Banco Mundial (2020b). A variavel assume a forma de dois modelos independen-
tes que indicam quando o pais implementa restri¢des parciais de mobilidade ou quarentenas generalizadas.

e Dindmica de saide e resultados economicos. Esta € uma variavel que conta os dias a partir do primeiro caso de Co-
vid-19 no pais. Essa variavel também interage com a anterior para avaliar se a eficacia das medidas de conten-
¢ao depende de quanto os paises esperaram para implementa-las.

« Ultimo nivel de PIB real per capita. Esta variavel captura multiplas dimensdes do desenvolvimento econémico,
uma vez que tende a ser correlacionada com muitos outros fatores considerados relevantes para explicar os
resultados econémicos e de saude, inclusive a taxa de urbanizagao, a idade média da populagao, a cobertura e
a qualidade dos servicos de saude e similares.

e Efeitos especificos do pais. Paises com o mesmo PIB per capita real podem ainda diferir de maneiras significati-
vas, algumas das quais nem s3o estatisticamente observaveis. Os efeitos fixos permitem capturar o impacto de
todos esses outros fatores na dinimica da saide e nos resultados econémicos, mas nido permitem desvincular
a contribuicdo de cada um desses outros fatores.

A estratégia empirica para explicar os resultados de saide consiste em um procedimento em duas etapas. Na pri-
meira, uma regressdo de painel de efeito fixo € utilizada para estimar os determinantes da velocidade com que au-
mentam as mortes relacionadas a Covid-19. Na segunda, os efeitos especificos do pais estimados sdo regredidos em
relacdo a uma série de fatores que podem ter influéncia na dinamica da satde.

Esses fatores sao classificados em trés grupos principais. O primeiro representa os correlatos econéomicos e inclui
o PIB real per capita, os niveis de matricula no ensino médio e o indice de Gini, uma medida de desigualdade. O
segundo grupo € para os correlatos demograficos e inclui a densidade populacional, a taxa de urbanizacao e a pro-
porc¢ao da populacdo com mais de 65 anos. Finalmente, as variaveis que medem a poluicdo, a qualidade do ar e se
o pais tem um clima tropical compdem a dimensao ambiental.

Para explicar os resultados econémicos, o nivel de atividade econémica ¢ representado pelas emissées de NO,.
Espera-se que as medidas de contenc¢ao tenham maior impacto sobre a atividade econémica quanto maior for o
tempo de permanéncia em vigor. Para capturar a dinamica desses efeitos acumulados, a especificagao basica € ex-
pandida de modo a incluir valores defasados das medidas de contengao. Essa especificagio mais rica permite ava-
liar a evolugdo da variagao acumulada nas emissoes de NO, durante quatro semanas.

Além disso, a eficacia das medidas de contengdo pode ser diferente nas economias avancadas e nos paises em de-
senvolvimento. Essas diferencas potenciais sdo capturadas por meio de uma especificagdo nao linear em que o ni-
vel mais recente do PIB real per capita interage com as medidas de contencao.
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Figura 15. Os confinamentos sdo mais eficazes em paises ricos
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Nota: A renda baixa se refere a um pais no percentil 250. da distribuigao, e a renda alta a um pais no percentil 75°.

Fonte: Rama et al. (2020).

Figura 16. Os confinamentos tém um custo econémico mais elevado em paises mais ricos
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Nota:A renda baixa se refere a um pais no percentil 250. da distribuicao, e a renda alta a um pais no percentil 75°.

Fonte: Rama et al. (2020).

caso de Covid-19 ser detectado. No segundo més apos
o primeiro caso, o pais de alta renda da simulagao con-
seguiu reduzir a taxa de mortalidade em 46 por cento,
comparado a auséncia de medidas de contencido. Este
ganho caiu para 34 por cento no pais de baixa renda.

Estas disparidades poderiam simplesmente refletir a
menor capacidade dos paises pobres de registrar 6bi-
tos em geral e diagnosticar corretamente quais foram
devidos a Covid-19 especificamente. Entretanto, pare-
ce haver diferencas reais em jogo, e ndo apenas um
viés de mensuragio. Estas diferencas mais significati-
vas foram encontradas em uma analise da relagio en-
tre os efeitos fixos estimados para o pais e trés grupos
de indicadores de paises que resumem suas caracteris-
ticas economicas, sociais e ambientais.

Esta analise mostra que a velocidade de progressio da
epidemia tem uma correlagdo positiva e significativa

com o PIB real per capita do pais, sua taxa de urbani-
zacao e a densidade populacional. Ela também apre-
senta uma correlacdo negativa significativa com o cli-
ma tropical. Com uma importancia estatistica menor,
a progressao da doenga também esta positivamente
correlacionada a poluig¢ao do ar. Efeitos marginalmen-
te significativos foram notados com relagio ao nivel de
escolaridade e a proporcao de idosos, os quais acele-
ram a evolucdo da epidemia, e a desigualdade de ren-
da, que desacelera a epidemia.

A regido da América Latina e do Caribe esta entre as
regides em desenvolvimento mais ricas do mundo. Ela
também é a mais urbanizada, por ampla margem, e
muitos de seus paises tém populagdes que estdo enve-
lhecendo. Com base na analise acima, esses fatores po-
dem explicar parcialmente por que a regido registrou
indices de mortalidade mais altos, em termos relativos,
em comparacao a outras regides em desenvolvimento.



38

O CUSTO PARA CONTER A PANDEMIA

O CUSTO DE SE MANTER SAUDAVEL

O estudo também demonstra que a quarentena e o
confinamento representam um custo econémico di-
ferente nos paises ricos e pobres (figura 16). Quatro
semanas apos sua adogao, as emissdes de NO, cairam
cerca de 8 por cento no pais de baixa renda em relacdo
a um cenario sem medidas de contencdo. E o efeito
ndo € altamente significativo. Ja no pais com alta ren-
da, as emissoes de NO, sofreram queda significativa de
45 por cento.

Os mecanismos subjacentes as diferentes consequén-
cias das medidas de contenc¢io nos paises ricos e pobres
ainda ndo estdo claros neste momento. O fato de grande
parte da populagao viver em favelas superlotadas, com
acesso limitado a agua e saneamento, pode explicar a
eficacia limitada dos confinamentos para retardar a pro-
pagacao da epidemia. A continuidade das atividades nos
setores de agricultura e mineracdo, os quais sao respon-
saveis por uma parcela maior da atividade econémica
nos paises em desenvolvimento, pode estar por tras do
impacto econémico mais contido. Falhas na execucdo
das medidas podem ter importancia tanto para a saude
como para a economia. Independentemente das causas
subjacentes, os resultados deste estudo de base sugerem
que a relacio entre os custos de saide e os custos eco-
noémicos pode ser diferente nas economias avangadas e
nos paises em desenvolvimento.

Custos de saude e custos
econémicos até o momento

Devido a dindmica potencialmente diversa da epide-
mia da Covid-19 em cada pais e ao impacto diferen-
te das medidas de contencdo sobre a propagacdo da
doenca e o nivel da atividade econdmica, a relacdo en-
tre os custos de saide e os custos econéomicos também
pode variar.

Além disso, nem todos os governos da regido adota-
ram a mesma perspectiva em suas politicas. Em uma
ponta do espectro, Argentina e Peru impuseram con-
finamentos muito rigorosos. Na outra ponta, o Brasil
escolheu dar prioridade a atividade econoémica, apli-
cando medidas de conten¢ao menos restritas em nivel
nacional, com muitas das decisbes importantes sen-
do tomadas pelos governos estaduais. Entre esses dois
extremos do espectro, o Uruguai adotou medidas de
distanciamento social, em sua maioria, voluntarias, in-
vocando o principio da “liberdade responsavel” (The
Economist, 2020). Também existiram diferencas im-
portantes na forma como as mesmas politicas foram
implementadas em situac¢oes diferentes em cada pais.

Os méritos das escolhas dessas politicas tém sido muito
discutidos, e, frequentemente, os antecedentes e con-
jecturas desempenham um papel mais proeminente
do que provas concretas. No mundo todo, os debates
também foram contaminados pela politica. Entretan-
to, devido as diferencas na dinamica da epidemia, nas
consequéncias das medidas de contencio, e no con-
junto de medidas adotadas pelos governos, concentrar
o foco nos resultados — e nao na escolha das politicas —
parece justificavel. De fato, o tempo transcorrido ja é
suficiente para avaliar o nGmero de mortos e as perdas
da atividade econémica em cada pais.

Isto nao envolve um julgamento do quanto a ativida-
de economica precisa ser sacrificada para salvar vidas.
O exercicio apenas questiona se alguns paises regis-
traram um custo econémico mais baixo pelo mesmo
custo da satde, ou um custo de satide mais baixo pelo
mesmo custo econdémico. A experiéncia de paises no
“limite” pode oferecer insights valiosos, especialmente
em um momento em que a Covid-19 néo foi erradica-
da, e a necessidade de medidas de conteng¢ao futuras
nao pode ser descartada.

O exercicio é conduzido separadamente para econo-
mias avangadas e para os paises da América Latina e do
Caribe, porque os dois grupos poderiam ser tio dife-
rentes quanto os paises com alta e baixa renda usados
nas simulagdoes mencionadas na se¢ao anterior.

Os custos de saide sio mensurados considerando-se
o numero total de mortes por Covid-19 por milhao de
pessoas. O Haiti e a Nicaragua nao estdo incluidos na
analise porque sua contagem de obitos relacionados a
pandemia ndo parece ser comparavel com o resto da
regido.

Os custos econdmicos registrados por economias
avancadas sao capturados pela variacao do PIB entre
o primeiro semestre de 2019 e o primeiro semestre de
2020, conforme informacgoes oficiais, e a previsdo de
crescimento em 2020 publicada pelo FMI em outubro
de 2019. Infelizmente, essa estatistica nao esta dispo-
nivel para a maioria dos paises da América Latina e do
Caribe. No caso desses paises, os custos econdomicos
sao avaliados, com base nas projecoes de crescimento
para 2020 elaboradas pelo Banco Mundial, como a di-
ferenca entre as previsoes feitas em janeiro de 2020 -
antes da pandemia - e em outubro de 2020 — em meio
a pandemia.

Entre as economias avancadas, paises como Taiwan
(China), ou Coreia, registraram o custo geral mais bai-
x0 até o momento (figura 17a). Outros paises, incluindo
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Figura 17. Mix diversificado de custos de saide e custos econémicos
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Observagao: No painel “a’, o impacto do PIB é calculado como a diferenca entre o crescimento real do PIB no primeiro trimestre de 2020 comparado ao primeiro trimestre de 2020 e a previsdo de crescimento do
FMI para 2020 antes da crise. No painel “b’, ele é a diferenca entre a previsdo de crescimento do PIB para 2020 feita pelo Banco Mundial em outubro e em janeiro de 2020.
Fonte: Roser et a. (2020) para mortes por Covid-19 e d Haver Analytics, FMI e calculos proprios para o impacto no PIB.

Japao e Cingapura, enfrentaram um custo econémi-
co consideravel, mas um custo de saude relativamente
baixo. Por outro lado, a Irlanda e a Suécia registraram
custos de saude substanciais, mas um custo econémi-
co mais moderado. Os paises da Europa Ocidental fo-
ram os mais atingidos em ambos os aspectos, incluin-
do Bélgica, Espanha e Reino Unido.

Naregiao da Ameérica Latina e do Caribe, os resultados
indicam que o Uruguai teve o custo geral mais baixo

até o momento. As pequenas ilhas do Caribe também
se destacam por seu baixo custo de saide, embora o
custo econoémico tenha sido substancial, uma vez que
suas economias foram seriamente atingidas pelo co-
lapso do turismo. O Brasil, por sua vez, registrou custos
de saude substanciais, mas um custo economico mais
moderado. Os piores resultados em ambas as frentes
foram apresentados pelos paises da sub-regido dos An-
des, onde as taxas de mortalidade foram altas, e a per-
da da atividade econémica também foi consideravel.
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custo econdomico incorrido para proteger a

saude da populacdo foi amplificado pela pan-

demia da Covid-19, uma vez que, inicialmen-
te, o confinamento era a principal ferramenta de satide
publica disponivel para conter a propagacio da epi-
demia. Porém, até mesmo em periodos normais, os
custos de assisténcia a saude sdo responsaveis por uma
parcela significativa do orcamento dos governos, e po-
dem impor um grande 6nus para as finangas das fa-
milias. Na América Latina e no Caribe, a maior parte
dos gastos de proprio bolso dos individuos é com pro-
dutos farmacéuticos, os quais também respondem por
uma parcela significativa das importagoes. Uma vez
que a crise da Covid-19 exige a ampliacao da cobertu-
ra de assisténcia a saude e a melhoria de sua qualida-
de, é fundamental manter os medicamentos a precos
acessiveis. Porém, o preco dos medicamentos depen-
de fundamentalmente de como o setor farmacéutico
é organizado em cada pais, e do funcionamento do
sistema de compras publicas. Estas duas questoes tor-
nam-se ainda mais importantes a medida que os pai-
ses da regido discutem a sua abordagem a compra das
vacinas contra a Covid-19.

Os recursos destinados

a assisténcia a saude

A extensdo da cobertura de assisténcia a saude para
segmentos cada vez maiores da populacao da Améri-
ca Latina e do Caribe tem avancado muito. Assegurar
essa cobertura requer a mobilizacio substancial de re-
cursos, pela combinacio de veiculos inter-relaciona-
dos, tais como assisténcia primaria e hospitais publi-
cos, clinicas particulares e seguradoras de saude. Em
geral, os segmentos mais ricos da populagdo usam
clinicas particulares, enquanto os mais pobres usam
muito mais a assisténcia primaria e os hospitais publi-
cos. A natureza dos contratos de seguro saide também
varia em cada pais. Alguns tém fins lucrativos e outros
ndo, e a maioria € beneficiada por alguma forma por
subsidio do governo.

A qualidade da assisténcia a saude oferecida pelos di-
versos segmentos deste sistema frequentemente com-
plexo pode variar substancialmente. O tempo de
espera, a precisao dos diagnoésticos e a eficacia dos tra-
tamentos podem variar em cada segmento. Em geral,

os padroes das clinicas particulares sdo os mais eleva-
dos, assim como o custo de seus servicos. Em razdo
destas disparidades entre os servicos e precos, muitos
paises da regido implementaram formalmente uma
cobertura universal de assisténcia a saude, embora
essa cobertura ainda nio seja eficaz (OCDE e Banco
Mundial 2020).

A natureza diversa dos arranjos institucionais em cada
pais também esta associada aos diferentes niveis de
gastos do governo com assisténcia a saiade. Estimar es-
ses gastos com precisdo € dificil, uma vez que os recur-
sos podem ser direcionados ndo apenas por meio dos
orcamentos dos governos federais, mas também por
meio de 6rgaos de previdéncia social, governos esta-
duais e organizacoes especializadas. No total, os gas-
tos com assisténcia a saude realizados pelos governos
da regido variam de menos de 1 a quase 7 por cento
do PIB (figura 18). A média de aproximadamente 4 por
cento é consideravel, especialmente devido as restri-
¢oes fiscais enfrentadas por muitos governos da Amé-
rica Latina e do Caribe.

O gasto dos governos com a assisténcia a saude é di-
recionado para investimentos, tais como a constru¢io
de hospitais, e despesas recorrentes, incluindo os sa-
larios dos profissionais de satide, medicamentos e ou-
tros suprimentos médicos. Os numeros disponiveis
para uma comparagao dos gastos em cada um desses
itens em cada pais sao escassos. A maioria dos indica-
dores disponiveis refere-se a quantidades e n3o a va-
lores. Por exemplo, os paises informam o namero de
leitos hospitalares, ou o nimero de médicos e enfer-
meiros, com relacao a sua populacio.

Entretanto, ha evidéncias que sugerem que os medica-
mentos respondem por uma parcela significativa dos
gastos totais dos governos com a saude. Nos paises da
América Latina e do Caribe para os quais existem da-
dos disponiveis, o setor publico compra entre 18 e 40
por cento de todos os medicamentos, estando o Chile
no extremo inferior desta faixa e a Colombia no extre-
mo superior. Em termos absolutos, o gasto dos gover-
nos com medicamentos corresponde a 0,19 por cen-
to do PIB no Peru; 0,27 por cento no Chile; 0,30 por
cento no México, e um significativo gasto de 0,59 por
cento no Brasil e na Colombia (Edson 2018, IBGE 2017,
INEI 2018, Ministério da Satide e Ministério da Fazen-
da 2017, e OCDE 2020).



OS CUSTOS DE ASSISTENCIA A SAUDE EM PERIODOS NORMAIS O CUSTO DE SE MANTER SAUDAVEL

Figura 18. A saide é um grande impulsionador de gastos do governo
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Box 4. Estimativa de gastos com saiide com base em pesquisas de domicilios

As pesquisas sobre despesas por domicilio podem fornecer informacoes desagregadas de gastos por categorias
principais, inclusive custos de saide e compras de produtos farmacéuticos. Entre as pesquisas recentes sobre pai-
ses da América Latina e do Caribe, as seguintes contém o detalhamento necessario:

Pais Ano Pesquisa
Argentina 2012- 2013 Encuesta Nacional de Gastos de los Hogares
Bolivia 2015-2016 Encuesta de Presupuestos Familiares
Brasil 2017-2018 Pesquisa de Orcamentos Familiares
Chile 2016-2017 Encuesta de Presupuestos Familiares
Colombia 2016-2017 Encuesta Nacional de Presupuestos de los Hogares
Costa Rica 2012-2013 Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares
Equador 2011-2012 Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de Hogares Urbanos y Rurales
Meéxico 2018 Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares
Nicaragua 2014 Encuesta Nacional de Hogares sobre Medicion de Niveles de Vida
Peru 2018 Encuesta Nacional de Hogares
El Salvador 2017 Encuesta de Hogares de Propésitos Multiples

Os gastos com saude e produtos farmacéuticos sio computados como uma parcela do total de gastos das familias,
que incluem a compra de bens duraveis e semiduraveis. Todas as despesas foram anualizadas para fornecer uma
medida uniforme entre os paises. As familias foram classificadas em decis de despesas utilizando-se o total de des-
pesas familiares per capita.

As despesas de saude consideradas incluem servigcos e produtos de saude. Entre os primeiros, estio copagamen-
tos e desembolsos referentes a consultas médicas, analises de laboratoérios, internagdes e procedimentos médicos,
bem como possiveis despesas com convénios médicos. Estas Gltimas incluem a compra ou aluguel de quaisquer
dispositivos médicos, como 6culos e de ortopedia, produtos para primeiros socorros, produtos farmacéuticos e
medicamentos.
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Figura 19. As familias incorrem em despesas elevadas com saude pagas do préprio bolso

a. Todas as familias

Assisténcia médica (percentual de gastos dos domicilios)

b. Familias com gastos positivos
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Observagao: Os decis da populagdo sao definidos pelo total de gastos per capita.
Fonte: SEDLAC e calculos proprios.

A natureza dos contratos de assisténcia a saude em vi-
gor também afeta o valor que as familias precisam de-
sembolsar para manter a sua saude. As pesquisas so-
bre os gastos das familias permitem estimar este onus
nos ultimos anos em 11 paises da regido. Porém, isto
requer um trabalho adicional de construgio de indi-
cadores padronizados a partir de questionarios dife-
rentes (caixa 4).

Considerando esta ressalva, os resultados mostram
que, em média, as familias direcionam entre 1,8 e 6,3
por cento de seus gastos para a assisténcia a saude. A
carga de gastos mais baixa ocorre na Coléombia e no
México, e a mais alta, no Peru e no Brasil.

Isto pode parecer um valor modesto, mas as médias
enganam. A maioria das familias nao incorre em des-
pesas relacionadas a saude em periodos normais, mas
podem enfrentar custos substanciais se um de seus
membros tiver uma doenca grave. A média dos custos
incorridos pelas familias que ndo gastam com assis-
téncia a saude é muito superior, variando de 3,1 por
cento do total das despesas das familias na Colémbia,
a 8,0 por cento na Argentina.

Os custos relacionados a saude também apresentam
percentuais diferentes do total de despesas das fami-
lias em um mesmo pais. Estes custos sdo considera-
dos regressivos quando sua parcela é maior para os

Figura 20. Os gastos com produtos farmacéuticos sdao, em geral, regressivos
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segmentos mais pobres da populacdo, e progressivos
quando ela € mais menor. A incidéncia da distribui¢do
dos gastos incorridos depende fundamentalmente de
como o sistema de assisténcia a saude é organizado.

Quando todas as familias sdo consideradas, as despesas
de proprio bolso incorridas geralmente sao progressi-
vas, conforme € o caso no Chile e no Peru (figura 19a).
Entretanto, quando o gasto médio é calculado apenas
considerando as familias nos quais ele é estritamen-
te positivo, o cenario se torna mais heterogéneo. Na
maioria dos paises, os gastos de proprio bolso incorri-
dos parecem nao ser nem progressivos nem regressi-
vos. Na Costa Rica, os gastos tornaram-se regressivos,
embora fossem basicamente neutros considerando to-
das as familias (figura 19b).

Em toda a regido, as familias classificadas no decil mais
pobre da populagdo que incorre em gastos de assistén-
cia a saude, enfrentam um Onus significativo. Para eles,
as despesas de proprio bolso incorridas variam de 8,5
por cento do total de despesas no Chile, a 7,5 por cento
na Argentina.

Uma parcela significativa das despesas de proprio bol-
so incorridas € gasta com medicamentos. Consideran-
do todas as familias em um pais, esta parcela varia de
22,6 por cento do total das despesas de proprio bol-
so incorridas no Brasil, a 66,3 por cento no México.
Em geral, esta parcela aumenta quando somente as fa-
milias com despesas positivas s3o consideradas. Nes-
te grupo populacional, ela pode até alcancar 91,9 por
cento das despesas de proprio bolso incorridas, como
é o caso da Argentina. Assim, os gastos com medica-
mentos representam uma parcela consideravel das
despesas totais das familias (figuras 20a e 20Db).

As despesas de proprio bolso incorridas com medi-
camentos sdo regressivas na maioria dos paises para
os quais existem dados disponiveis, especialmente
se considerarmos apenas os domicilios com gastos
positivos.

Organizacéo do setor
farmacéutico

Os medicamentos correspondem a uma parcela signi-
ficativa dos gastos dos governos e das familias da Amé-
rica Latina e do Caribe, e seu custo esta relacionado a
forma como o setor farmacéutico esta organizado em
cada pais. Este é o assunto do quarto estudo de base
deste relatorio (Vargas 2020). Este estudo analisa as

parcerias e investimentos internacionais de cada pais,
e apresenta uma avaliacdo da capacidade técnica do
setor. Ao fazer isso, o estudo revela a coexisténcia de
modelos de organizagio fundamentalmente diferen-
tes na regiao.

Os produtos farmacéuticos e os suprimentos médicos
correspondem a uma parcela significativa das impor-
tacoes da América Latina e do Caribe, com variagoes
consideraveis na regido. Esta parcela é superior a 20
por cento na Costa Rica e Nicaragua, mal alcancando 2
por cento no vizinho México (figura 21 a). Entre todos
os paises, a média € de 12,6 por cento.

Os medicamentos correspondem a maioria das im-
portacoes, representando mais da metade do total,
até mesmo no relativamente independente México.
O valor médio entre os paises para os quais existem
dados disponiveis é de 11,3 por cento, o que da mais
uma indica¢ao da importancia dos medicamentos nos
custos da assisténcia médica. As importa¢des de medi-
camentos mais significativas, considerando-se o valor,
correspondem a produtos de uso terapéutico e profi-
latico, seguidos por hormoénios, antibiéticos e vacinas.

Frequentemente, os medicamentos sdo classificados
em trés principais categorias. Os medicamentos “ge-
néricos” destinam-se a ser intercambiaveis por um
produto inovador. Eles sdo produzidos sem a licencga
da empresa fabricante do produto inovador, e comer-
cializados apo6s a data de expiracdo da patente ou ou-
tros direitos exclusivos (OMS 2020). Os medicamen-
tos genéricos sdo, supostamente, idénticos ao original
em termos de seguranca e eficacia.

Em geral, os genéricos sio medicamentos com molé-
culas pequenas ou sintéticas — medicamentos com es-
truturas quimicas relativamente simples que podem
ser replicados com precisdo e produzidos a um baixo
custo. Um caso extremo ¢é o cloreto de s6dio — nome
técnico para solucao salina. Os exemplos mais sofisti-
cados incluem o Ibuprofeno — um analgésico -, ou a
Amoxicilina e a Claritromicina — antibiéticos. Atual-
mente, a India é o maior fornecedor global de medica-
mentos genéricos.

Na outra ponta, estdo os produtos farmacéuticos de
marca. Eles podem ser sintéticos, ou produzidos por
processos quimicos ou biolégicos — isto €, produzi-
dos a partir de uma fonte viva. O desenvolvimento em
laboratoério e os ensaios clinicos desses produtos fre-
quentemente exigem pesquisas de ponta e envolvem
custos irrecuperaveis. Os principais fabricantes desses
produtos sio as maiores empresas farmacéuticas da
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Figura 21. As importacdes de produtos farmacéuticos sao, em geral, significativas; as exportagdes, menos

a. Importacoes
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Observagao: O Caribe compreende Jamaica, Belize e Repablica Dominicana. Os dados sdo as médias dos anos disponiveis para o periodo de 2017 a 2019.

Fonte: WITS UN COMTRADE e calculos proprios.

Europa e dos EUA. Um exemplo de medicamento de
marca é o “Trastruzumab”, um anticorpo monoclonal
avancado usado no tratamento do cancer de mama.

Os medicamentos de marca sao, em geral, protegidos
por patentes ou exclusividade de dados. As patentes
permitem que seus detentores excluam terceiros da
producao ou venda desses produtos por um periodo
de 20 anos, a partir da data de registro da patente. A
exclusividade de dados permite direitos semelhantes
por um periodo de cinco a dez anos apds a aprovagao
de um novo medicamento.

Entretanto, os medicamentos biolégicos se asseme-
lham ao vinho, no sentido de que ndo existem dois
idénticos. Pelo fato de envolverem moléculas grandes

e complexas, eles ndo podem ser replicados com exa-
tiddo. Uma empresa farmacéutica doméstica que seja
capaz de desenvolver um produto analogo podera co-
mercializa-lo sem pagar royalties. O seu sucesso de-
pendera dos acordos comerciais assinados pelo pais e,
especialmente, dos aspectos técnicos que regem a im-
posicdo de direitos de propriedade intelectual nos di-
ferentes paises. Esta area nebulosa permite a existéncia
de uma terceira categoria de produtos farmacéuticos
conhecidos como “similares

Nas economias avangadas, a prote¢ao dos direitos de
propriedade intelectual € suficientemente sélida para
tornar os medicamentos similares quase insignifican-
tes. De acordo com dados da IQVIA, uma multinacio-
nal especializada em servigos de pesquisa na area de
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Figura 22. Um mix diferente de produtos farmacéuticos por pais
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Observagdo: Dados de 2019.
Fonte: IQVIA.

saude, os genéricos foram responsaveis por 11,2 por
cento da receita da industria farmacéutica dos EUA em
2019, enquanto os medicamentos de marca responde-
ram por 80,0 por cento. Apenas 8,8 por cento da re-
ceita da industria farmacéutica foi gerada por medica-
mentos similares.

Essa participagdo de mercado foi radicalmente dife-
rente na América Latina e no Caribe. Na maioria dos
paises para os quais existem dados disponiveis, os pro-
dutos similares representam a maior parte das em-
balagens vendidas nas farmacias (figura 22a). A Gnica
excecdo € a Colombia, onde os genéricos respondem
por uma participagdo maior. A maior parcela de pro-
dutos similares foi registrada na Argentina, com quase
70 por cento do total, em comparagao a quase 3 por
cento dos genéricos.

Esses percentuais mudam quando mensuramos o va-
lor, em vez do volume. Os produtos de marca con-
tribuem com mais da metade da receita da venda de
produtos farmacéuticos na Colémbia e no México,
ao passo que na Argentina e no Brasil, eles corres-
pondem a cerca de 30 por cento do total (figura 22b).
Por outro lado, os produtos similares sdo responsa-
veis por 70 por cento das vendas da induastria farma-
céutica na Argentina, e por apenas 33 por cento na
Colémbia.

A parcela de produtos similares aumentou substancial-
mente nos ultimos cinco anos. Na Argentina, no Brasil
e no México, esses medicamentos sao produzidos por
empresas farmacéuticas locais, enquanto no Chile e na
Colombia, eles sdo impulsionados por multinacionais.
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Dependendo de como a parcela é calculada, isto é,
com base no volume ou no valor, a mudanga na com-
posicdo das vendas de produtos farmacéuticos refle-
te diferencas significativas na média dos precos das
categorias de medicamentos. No Chile, os contratos
comerciais internacionais preservam a abertura co-
mercial e a protecdo dos direitos de propriedade in-
telectual. Assim, nao surpreende que os genéricos se-
jam baratos — muitos sdo importados da India -, e os
produtos de marca sejam caros (figura 28). A varia-
¢do nos precos também € exorbitante no México, e,
em menor grau, na Colombia e no Peru, Essa varia-
¢do € muito menor na Argentina e, especialmente, no
Brasil.

Compras publicas de
medicamentos

Em todos os paises, o governo tende a ser o mais im-
portante comprador de medicamentos, seja direta-
mente ou por meio de 6rgaos especializados de pre-
vidéncia social ou de assisténcia médica. Os governos
desempenham um papel especialmente importan-
te no caso dos medicamentos de marca — tais como
aqueles usados no tratamento do cancer - que nao po-
dem ser adquiridos pela maioria das pessoas (Vargas
et al. 2019). Alguns desses medicamentos podem, por
fim, ser vendidos para os individuos pelas farmacias,
possivelmente, no ambito de algum sistema de regu-
lacdo de precos. Portanto, a viabilidade dos medica-
mentos em cada pais dependera de como as compras
publicas funcionam.
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Figura 23. Gradientes diferentes de preco por tipo de produto farmacéutico
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Embora a maioria dos paises tenha um sistema de
compras descentralizado, ha uma tendéncia a agre-
gacdo nos hospitais publicos, em areas geograficas
ou com relacio a listas de medicamentos. No Brasil,
por exemplo, as compras de medicamentos realizadas
pelo governo sdo efetuadas no nivel federal, estadual
e municipal. O México estabeleceu uma comissio que
negocia precos de compra Unicos para medicamentos
patenteados em todo o setor publico. A Argentina pos-
sui um sistema de compras para sua lista de medica-
mentos essenciais.

A agregacao das compras do governo pode ocorrer, até
mesmo, em nivel supranacional. A Organizacdo Pan-
-Americana da Saude (OPAS) possui um mecanismo
centralizado de compra de vacinas para 41 paises da
regido. Essa entidade também administra um fundo
estratégico que adquire medicamentos para doencgas
transmissiveis e nao transmissiveis para 34 paises. De
forma semelhante, a Organizacdo dos Estados do Ca-
ribe Oriental (OECO) adquire uma lista de medica-
mentos essenciais para os seus nove membros.

A agregacdo € justificada pela expectativa de descon-
tos significativos nos pregos, em vista da natureza oli-
gopolista do setor farmacéutico. A concorréncia limi-
tada é explicada pelos elevados custos fixos associados
ao desenvolvimento dos medicamentos. Se as empre-
sas farmacéuticas nao tivessem poder de mercado, elas
nao seriam capazes de recuperar seus custos de desen-
volvimento por meio da venda dos medicamentos.
Porém, a concorréncia limitada também pode resultar
de politicas de protecio do governo para as empresas
estabelecidas.

M Similares

Colombia México Peru
M Nome comercial patenteado

Uma vez que possuem poder de mercado, os for-
necedores geralmente praticam a discriminagio de
precos, cobrando precos diferentes de mercados di-
ferentes. Por exemplo, as multinacionais farmacéu-
ticas tendem a vender medicamentos a precos mais
baixos para os paises com renda baixa e média, em
comparacao as economias avancadas. Porém, elas
ainda aplicam uma margem sobre os custos, que as
compras agregadas do governo frequentemente con-
seguem reduzir.

O quinto e ultimo estudo de base deste relatério ana-
lisa os contratos de compras do governo relativos
a produtos farmacéuticos, suprimentos médicos e
equipamentos, em nove jurisdigoes da América La-
tina e do Caribe. Elas incluem sete governos nacio-
nais e dois governos estaduais do Brasil (caixa 5). O
estudo consegue comparar, com sucesso, 235 produ-
tos do setor de saude adquiridos por essas jurisdigoes
por um periodo de até cinco anos. Apesar da cobertu-
ra de dados variar de acordo com a jurisdi¢ao, o ban-
co de dados cobre mais de meio milhdo de contratos
de compras em toda a regido. O valor total das com-
pras do governo neste banco de dados soma US$9,7
bilhoes.

Os governos adquirem o mesmo produto varias
vezes durante um mesmo exercicio fiscal. Essas
compras sio, frequentemente, realizadas através
de licitacdes que descrevem as caracteristicas dos
produtos de interesse, bem como o valor a ser ad-
quirido, mantendo o preco ofertado como o prin-
cipal parametro de concorréncia para os fornece-
dores potenciais. Os contratos sdo concedidos aos
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Box 5. Ideias de big data para melhores estratégias de compras publicas

Pode-se adotar uma estratégia empirica para descobrir regularidades que vinculam os precos pagos pelos go-
vernos por bens e servicos as caracteristicas de projeto do processo utilizado para adquiri-los. E o que Fazekas
et al. (2020) fazem em relagio a produtos farmacéuticos e suprimentos médicos em nove jurisdicoes da regiao,
sete das quais em nivel nacional.

A analise baseia-se em informagoes no nivel da transacdo extraidas diretamente de bancos de dados governa-
mentais. Os sistemas de compras eletronicas administrados pelo governo registram os produtos adquiridos, o
preco das transagoes, as quantidades adquiridas e uma série de outras variaveis procedimentais e institucionais,
como o tipo de leildo adotado.

O conjunto de dados consolidado abrange diferentes periodos, pois as extragoes de dados ocorrem em varios
pontos no tempo e os sistemas governamentais tém abrangéncia diversificada de dados historicos. As jurisdi¢oes
e periodos abrangidos sio o estado do Amazonas no Brasil (2014-18), governo federal do Brasil (2014-16), estado
de Santa Catarina no Brasil (2014-18), Costa Rica (2016-17), Equador (2013-17), Panama (2014-18), Paraguai (2012-
16), Peru (2015) e Uruguai (2014-18).

A maneira como os dados sao registrados em cada jurisdi¢io difere em algum grau; portanto, foi preciso muito
cuidado na preparac¢iao e harmonizacgao de todos os extratos. Em especial, os codigos dos produtos tiveram que
ser comparados manualmente entre si e as categorias incomensuraveis foram eliminadas. Apesar da exclusao de
cerca de 200.000 contratos para garantir uniformidade, cerca de meio milhao de contratos poderiam ser usados
na analise. Para garantir a comparabilidade entre os paises, todos os precos unitarios foram expressos em moe-
das nacionais nominais corrigidas pela inflacio e transformadas em US$ internacionais utilizando-se as taxas de
cambio da Paridade do Poder de Compra (PPC).

A analise adotou pregos unitarios de produtos e fornecedores padronizados como o principal resultado de in-
teresse e estimou o impacto sobre o preco de uma série de fatores institucionais, procedimentais e de mercado.
Por exemplo, o impacto da participagao de mercado do fornecedor nos pregos unitarios foi estimado conside-
rando-se os principais fatores de confusao, como o preco médio no mercado.

A analise usou regressoes lineares de efeitos fixos como modelo de base, mas também as comparou com mode-
los de regressdo de varios niveis, bem como com modelos de aprendizado de maquina, como florestas aleat6-
rias (random forests). No geral, os modelos construidos podem representar de 85 a 90 por cento da variacao dos
precos unitarios.

O CUSTO DE SE MANTER SAUDAVEL

licitantes que cumprirem as exigéncias, e oferece-
rem o pre¢o mais baixo.

Entretanto, as licitacbes tém diferencas importantes.
Por exemplo, elas especificam o tempo concedido
para a elaboracdo da proposta, ou para sua avaliagio.
As licitagdes podem envolver quantidades diferentes,
ou agrupar diversos produtos em uma Unica proposta.
A multiplicidade de operagdes para um mesmo medi-
camento permite investigar como as suas caracteristi-
cas afetam o preco de compra.

Segundo o estudo, a diferenca nos precos pode ser
muito significativa e, em alguns casos, extrema. Consi-
derando que cada 6rgao tem autonomia para usar seu
orcamento, e que cada um deles tem uma estratégia,
planejamento e capacidade diferentes para fazer as
aquisi¢oes, isto resulta em potenciais ineficiéncias nas
compras publicas que podem ser aproveitadas pelos

fornecedores para aumentar suas receitas. Frequente-
mente, o mesmo fornecedor cobra um preco diferente
pelo mesmo medicamento, dependendo do processo
de compra.

O gasto total do governo é bastante consideravel para
cinco dos 235 produtos comparados no banco de da-
dos. Juntas, as compras publicas de Trastuzumab, clo-
reto de sédio, amoxicilina, ibuprofeno e Claritromi-
cina somam US$562 milhoes. Para cada um desses
produtos, a comparagdo entre os contratos no 25°. e
75°. percentis da distribui¢ao de preco é reveladora.

Em uma das jurisdigdes da base de dados, a compra
de Trastuzumab € 44 por cento mais cara no 75°. per-
centil da distribuicdo do que no 25°. percentil, e 159
por cento mais cara para a Claritromicina. A dispari-
dade de precos chega a 845 por cento para o cloreto de
sodio em outra jurisdicdo da amostra; 925 por cento
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Figura 24. Diferentes gradientes de precos por tipo de produto farmacéutico
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Fonte: Fazekas et al. (2020).

para a amoxicilina, em uma terceira jurisdicio; e 3.156
por cento para o Ibuprofeno, em uma quarta jurisdi-
cdo. Estes s3o os exemplos mais extremos da dispari-
dade de precos para cada um dos cinco medicamen-
tos mais adquiridos, embora a dispersao de precos seja
consideravel para a maioria dos produtos em todas as
jurisdigoes.

Além da alta dispersao dos precos de compra em uma
jurisdi¢do, o estudo também revela diferencas signifi-
cativas na média dos precos entre elas (figura 24). Es-
sas diferencas ndo se devem apenas as caracteristicas
das compras publicas em cada jurisdigido: elas tam-
bém sao influenciadas pelo poder variavel de mercado

b. Amoxicilina
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dos fornecedores nas jurisdi¢oes e segmentos do setor
farmacéutico.

A esse respeito, a analise dos precos de paracetamol,
um analgésico, é reveladora. A analise relaciona o pre-
¢o pelo qual o governo compra este medicamento
em cada jurisdi¢do ao grau de concentracio de mer-
cado entre os fornecedores. O resultado € uma rela-
¢do exorbitante, com precos muito mais altos em lo-
cais com poucos fornecedores. As diferencas no poder
de mercado dos fornecedores nos segmentos do setor
farmacéutico sdo consistentes, e nenhuma das nove
jurisdi¢des indicou ser mais barata com relacdo aos
cinco principais produtos adquiridos.
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pandemia de Covid-19 resultou em pesados cus-

tos em termos de vidas humanas, e as medidas

rigorosas necessarias para diminuir a sua pro-
gressdo pressionaram a atividade econdémica drama-
ticamente. Embora uma vacina eficaz continue sendo
a melhor esperanca para sair da crise, ja esta claro que
os paises da regido da América Latina e do Caribe po-
derdo ter de esperar meses, talvez anos, antes que isto
aconteca. Enquanto isso, confinamentos prolongados
podem se tornar cada vez mais insustentaveis. Entre-
tanto, decisoes estratégicas sobre as politicas de saude
e econdémica poderiam ajudar a reduzir os custos. Ex-
pandir a cobertura de assisténcia médica de qualidade,
bem como manter medicamentos acessiveis, podera
ajudar as atividades de saude. Estimular a formaliza-
¢ao de forma a nao penalizar a geracdo de empregos, e
recriar o espacgo fiscal gradualmente, poderiam redu-
Zir os custos econémicos.

A convivéncia com o virus
a espera da vacina

Depois de mais de nove meses de pandemia, a es-
peranca de um retorno integral a normalidade esta
atrelada as vacinas. A escala dos esforcos globais para
apoiar a pesquisa de ponta e financiar a capacidade
de producgido é sem precedentes. Entretanto, podera
levar algum tempo até que vacinas eficazes contra a

Covid-19 sejam desenvolvidas; produzidas em quanti-
dades suficientemente grandes; disponibilizadas local-
mente nos paises em desenvolvimento; e consideradas
seguras o suficiente pela populacao. Devido a esses de-
safios, os paises da América Latina e do Caribe pode-
rio ficar sem opcao, a ndo ser conviver com o virus.

Muitos paises da regido relaxaram gradualmente as
quarentenas e confinamentos, tanto por decisoes po-
liticas explicitas, ou porque medidas de contengao ri-
gorosas sdo cada vez mais dificeis de serem impostas.
Nos 13 paises da América Latina e do Caribe cobertos
pelas pesquisas conduzidas por telefone pelo Banco
Mundial (2020a), a parcela de entrevistados que nao
estavam satisfeitos com o tratamento da crise por par-
te de seus respectivos governos aumentou entre maio
e julho de 2020. Em alguns paises, esse aumento foi
substancial (figura 25).

Nesse contexto, 0s governos precisam se concentrar
em proteger as pessoas mais vulneraveis, e ajustar os
padroes de saude e seguranca de todos os setores e
atividades, de forma que a probabilidade de contagio
permaneca baixa enquanto a vida segue.

A educagao esta entre as atividades que requerem
mais atencio. E improvavel que a educacio a distan-
cia, mesmo quando factivel, proporcione o mesmo
conhecimento que a educagio presencial. Para muitas
criancgas dos segmentos mais pobres da sociedade, isto

Figura 25. O apoio a resposta dos governos a pandemia esta diminuindo
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Fonte: Banco Mundial (2020a).
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pode simplesmente nao ser uma opg¢ao. Se os confina-
mentos continuarem afetando o setor de educagao por
muito tempo, muitas criancas poderdo nio voltar para
a escola e comecar a trabalhar antes do previsto.

E até mesmo aquelas que voltarem para a escola, te-
rao perdido meses, ou anos, de educagio escolar, o que
afetara a sua renda no futuro e sua perspectiva de mo-
bilidade social.

Expansdo de uma cobertura
eficaz de assisténcia a saude

O relaxamento das medidas de contencao esta aconte-
cendo em um momento em que a pandemia nao esta
necessariamente sob controle, ou, pelo menos, ndo em
todos os paises. Uma forma direta de avaliar a situacao
da satde em cada economia é a anualizacdo dos 6bitos
causados pela Covid-19, usando diferentes periodos de
referéncia.

Uma anualizag¢io possivel envolve multiplicar por 2 o
numero de mortes ocorridas no periodo de seis me-
ses desde abril de 2020, quando o surto de Covid-19
comecou a ganhar impulso na regido. Outra opg¢ado €
multiplicar o nimero de mortes por Covid-19 ocorri-
das em agosto e setembro por 6. Uma terceira op¢ao,
€ multiplicar as mortes diarias ocorridas na ultima se-
mana de setembro por 365. Se o resultado aumentar
na passagem do primeiro para o segundo e terceiro, os
indices da epidemia estardao piorando. Por outro lado,
se o resultado diminuir, existira alguma esperanca de
que a pandemia esta sendo contida.

O calculo simples acima também pode ser usado para
posicionar a pandemia no cenario mais amplo da
morbidade e mortalidade registradas nos paises. Em
alguns deles, a taxa anualizada de 6bitos por Covid-19
compete com doencgas mais letais — como cancer e
doencgas cardiovasculares —, como sendo a principal
causa da mortalidade. Em outros paises, ndo € prova-
vel que a Covid-19 altere significativamente a taxa de
mortalidade de 2020 (figura 26). Em alguns paises, a
taxa anualizada € inferior ao nimero anual de mor-
tes por acidentes de transito ou homicidios. Em al-
guns locais da América Central, as “maras” — gangues
de criminosos — podem ser ainda mais letais do que a
Covid-19.

Entretanto, em todos os paises, os sistemas de assis-
téncia a saude precisam ser ajustados de acordo com a
realidade da Covid-19. Naqueles onde a pandemia esta

entre as principais causas de mortalidade, oferecer um
tratamento eficaz para as pessoas afetadas pelo virus
torna-se uma prioridade. E nos paises onde a pande-
mia esta sob controle, um esforco sustentado € neces-
sario para conter os surtos repetidamente assim que
eles ocorrem, o que requer testes eficazes e capacida-
de de rastreamento. Em todos os casos, também é ne-
cessario incorporar as licoes do tratamento eficaz da
doenca, para aumentar a probabilidade de sobrevivén-
cia das pessoas infectadas.

Tudo isto impde um sério desafio para uma regiao
onde os sistemas de assisténcia a saude sao frequen-
temente fragmentados, e seus diversos segmentos di-
ferem enormemente quanto a qualidade dos servigos
e, as vezes, quanto ao custo para os usuarios. Os paises
com sistemas de sadde mais fracos sdo mais vulnera-
veis a Covid-19, e podem ser menos capazes de desen-
volver e implementar respostas eficazes e flexiveis. A
regido fez progressos significativos na expansao da co-
bertura da assisténcia a saide para segmentos cada vez
mais amplos da populagio (Dmytraczenko e Almeida
2015). A medida que os governos mobilizam mais re-
cursos para o setor de saude, a crise da Covid-19 pode
oferecer uma oportunidade de tratamento de algumas
vulnerabilidades remanescentes.

A crise também é um chamado a rapida expansao do
acesso a servigcos basicos fundamentalmente impor-
tantes. Uma das razdes pelas quais rigorosas medidas
de contenc¢ao podem ter sido menos eficazes do que
0 previsto é que as pessoas permaneceram confinadas
em bairros superpopulosos com mas condig¢oes de hi-
giene. Em um momento no qual os recursos para os
investimentos em infraestrutura tendem a ser restrin-
gidos, 0 acesso a agua e esgoto torna-se uma priorida-
de de saude publica importante.

Manutencdo dos medicamentos
a precos acessiveis

A expansio da cobertura eficiente de saide nao pode
ser feita de forma acessivel sem que se preste atencao
ao preco dos produtos farmacéuticos. Como os gover-
nos sdo grandes compradores de medicamentos, as
compras publicas sdo especialmente importantes nes-
se aspecto. Tornar as compras publicas de produtos
farmacéuticos mais eficientes € ainda mais importante
em um momento em que os governos da regiao estao
avaliando como garantir as doses necessarias de vaci-
nas de Covid-19 para suas populagoes.
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Figura 26. A Covid-19 ocupa uma posicao variavel entre as causas de mortalidade na regiao
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Figura 26. A Covid-19 ocupa uma posicao variavel entre as causas de mortalidade na regiao (continuagao)
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Figura 26. A Covid-19 ocupa uma posicao variavel entre as causas de mortalidade na regiao (continuagao)
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Observagao: Nimeros de mortes anuais por milhdo de habitantes.
Fonte: Roser et al. (2020) para mortes por Covid-19, e OMS (2018) para outras causas de mortalidade.
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Figura 27. O custo de aquisicao de produtos relacionados a saide pode ser reduzido
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A analise dos contratos de compras publicas descritos
acima mostra que a melhoria do projeto das licitagoes
pode reduzir o custo dos produtos farmacéuticos. Ca-
racteristicas tais como a duragao do periodo de anun-
cio, o namero de produtos agrupados, a natureza dos
acordos em vigor ou o prazo de avaliagdo das propos-
tas afetam a capacidade de os fornecedores cobrarem
precos mais elevados. De acordo com simulagdes, um
ajuste estratégico desses recursos aplicados a todos os
235 produtos farmacéuticos comparados poderia re-
duzir seu custo em 12 a 15 por cento (figura 27).

No entanto, um projeto técnico melhor pode, por si so,
nao ser suficiente para compensar o poder de mercado
em um setor que muitas vezes € oligopolista. A crise
da Covid-19 pode, de fato, ser uma boa oportunidade
para reconsiderar as politicas relacionadas a produtos
farmacéuticos na América Latina e no Caribe.

O setor € s6lido em varios paises da regido e esta pro-
gredindo para se tornar o mais inovador nas ciéncias
da vida, inclusive biotecnologia. Depois de décadas
copiando produtos farmacéuticos, alguns paises co-
mecaram a desenvolver seus proprios produtos ino-
vadores. Atualmente, existem mais de 100 produtos
farmacéuticos na América Latina e no Caribe em tes-
tes clinicos. Os paises com mais medicamentos novos
no pipeline sdo Brasil e Cuba, com 42 e 27 produtos,
respectivamente. (Vargas et al. 2019).

No entanto, os vinculos entre os segmentos académi-
co e industrial do setor costumam ser fracos. A trans-
formacao de pesquisas promissoras em produtos que
cheguem até o mercado pode levar décadas na regiao.
Uma excecao notavel € Cuba, onde o setor farmacéu-
tico esta bem conectado a atores globais e se aventura
internacionalmente com forte orientagio empresarial.
Mas ela ndo enfrenta concorréncia interna, pois opera
sob controle direto do governo.

Em outros locais da regido, a chegada de produtos far-
macéuticos de alta qualidade e baixo custo vindos da
India estd mudando o mercado. As empresas india-
nas estao se expandindo depressa na regido, principal-
mente por meio de investimentos em areas novas. Este
é um segmento promissor, pois a maioria dos acordos
comerciais deixa os paises com liberdade para facilitar
a fabricacdo de medicamentos genéricos.

Nos ultimos anos, muitos governos tém defendido a
utilizacdo de medicamentos genéricos como meio de
controlar os gastos com saude e melhorar o acesso aos
medicamentos. Mas isso requer agéncias regulatorias
fortes, capazes de certificar a bioequivaléncia dos ge-
néricos e torna-los a primeira escolha dos médicos. O
ideal é que essas agéncias também possam influenciar
o preco dos medicamentos de forma a nao dissuadir a
inovacdo, a0 mesmo tempo em que mantém o custo
dos medicamentos acessivel para a populagao.
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Figura 28. O custo da informalidade acabou sendo muito alto
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Fonte: ILOSTAT para empregos formais e Banco Mundial (2020a) para perdas de empregos.

Reavaliacéo da informalidade

Algumas das medidas mais importantes para lidar
com a crise da Covid-19 enquanto se convive com
o virus estdo fora do dominio da satide. Na Ameérica
Latina e no Caribe, o impacto das medidas de con-
finamento recaiu de forma desproporcional sobre
os trabalhadores informais. Muitos deles vivem com
pouquissimos recursos e precisam sair de casa todos
os dias para ganhar o sustento. Por trabalharem em
atividades que envolvem tarefas fisicas e contato pes-
soal, o teletrabalho ndo é uma opcao para eles. E mui-
tos deles também nao tém as conexdes de Internet e
0s equipamentos tecnologicos necessarios para traba-
lhar remotamente.

Pesquisas rapidas por telefone realizadas pelo Banco
Mundial (2020a) em toda a regiao mostram que a per-
da de empregos foi mais significativa em paises onde
menos trabalhadores s3o assalariados ou tém empre-
gos formais (figura 28). Até maio de 2020, cerca de dois
tercos dos entrevistados haviam perdido o emprego
permanente ou temporariamente na maioria dos pai-
ses com maior informalidade na regido, em compa-
racdo com um ter¢o ou menos nos paises com mais
empregos formais.

Chegar até os trabalhadores do setor informal e suas
familias com transferéncias sociais também se provou
um desafio. Os instrumentos tradicionais de protecio

social, como o seguro-desemprego, podem ser irrele-
vantes nesse caso. Mas mesmo os programas de assis-
téncia social direcionados as familias pobres podem
ndo protegé-los. Eles dependem muito da cobertura
e da qualidade dos registros populacionais, bem como
da disponibilidade de identificacdo individual adequa-
da. Muitos paises da regido adotaram programas gene-
rosos de transferéncia social, mas € provavel que uma
parte das familias do setor informal tenha ficado sem
atendimento.

Uma atitude normal em relagdo a informalidade na
América Latina e no Caribe tem sido aceita-la quase
como um fato da vida. Poder evitar o pagamento de
impostos e contribui¢cdes ou respeitar os padroes de
saude e seguranca pode preservar o emprego em uni-
dades economicas de baixa produtividade, que nao so-
breviveriam se tivessem que obedecer as regras. Mas
essa visdo otimista se torna mais questionavel no con-
texto atual.

A crise da Covid-19 é um apelo para a reflexdo sobre
como incentivar a formalizacdo de modo a nao impe-
dir a criacdo de empregos, a0 mesmo tempo em que
amplia a protecio social aos trabalhadores e as suas
familias. Enquanto isso, sdo necessarios registros po-
pulacionais abrangentes para que as transferéncias so-
ciais cheguem até aqueles que vivem na precariedade
e sdo atingidos desproporcionalmente por quarente-
nas e confinamentos
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Figura 29. A recuperacgao dos saldos fiscais logo se tornara uma prioridade
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Recriacéo do espaco de politica

Muitos paises da regido mobilizaram pacotes de es-
timulo bastante consideraveis para enfrentar a crise,
apesar de terem espaco fiscal limitado. Esse esforco
extraordinario foi possivel gracas ao apoio que rece-
beram de institui¢des financeiras internacionais, mas
também devido a emissdo de titulos do governo. Com
poucos paises perdendo acesso aos mercados financei-
ros globais, os pacotes de estimulo dependeram em
grande parte de empréstimos externos adicionais.

Sem duvida, foi uma escolha sensata em vista das cir-
cunstancias. Mas em toda a regiao a divida publica tera
aumentado quase 10 pontos percentuais em relacio ao
PIB em apenas quatro anos, de 2017 ao nivel previsto
em 2021 (figura 29). Continuar nessa trajetoéria pode
criar desafios para a sustentabilidade da divida em va-
rios paises da América Latina e do Caribe.

Esse fato torna-se ainda mais preocupante porque fica
cada vez mais claro que os paises terdo de conviver
com o virus por enquanto. Os paises comecaram a lu-
tar contra a pandemia no espirito de uma corrida. En-
tretanto, apos nove meses desde os primeiros surtos de
Covid-19, eles parecem cada vez mais estar entrando

gradativa e lentamente num espirito de uma marato-
na. O tipo de esforco fiscal feito por muitos governos
da regido nao pode ser mantido por muitos anos sem
colocar em risco a estabilidade macroeconémica.

As transferéncias sociais em grande escala podem ser
necessarias neste momento. No entanto, no futuro,
os governos da regido poderao ter que considerar ca-
minhos para a consolidac¢io fiscal. A maior garantia
que os governos podem oferecer as suas populacgoes,
enquanto convivem com o virus, é que eles terdo os
meios para responder e ajudar conforme for neces-
sario. A reorientagdo de impostos e despesas gover-
namentais de forma a apoiar a criagdo de empregos,
a prestacao de servicos e o desenvolvimento da in-
fraestrutura também sera necessaria para colocar a
regido de volta no caminho do crescimento inclusivo
e sustentavel. Depois de muitos anos de desempenho
econdmico fraco e de uma das piores recessdes de
todos os tempos, o fracasso em fazé-lo pode ser o
pressagio de novas ondas de agitacao social e, pos-
sivelmente, de um retorno das politicas populistas a
regiao.

Esse poderia ser, no final das contas, o preco mais alto
a pagar devido a pandemia de Covid-19.
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Argentina

Acontecimentos recentes

O confinamento rigoroso imposto para conter a propagacio da pandemia levou a mais acentuada queda do PIB ja re-
gistrada, ocorrida em margo e abril, com forte impacto negativo sobre o emprego e a renda do trabalho, especialmen-
te para os trabalhadores informais. A reducido gradual das medidas de confinamento foi iniciada, o que permitiu que a
atividade economica se recuperasse em ritmo lento, mas também desencadeou um rapido aumento nos casos de Co-
vid-19. O pacote de estimulo fiscal implementado pelo governo, equivalente a 3,5 por cento do PIB, aumentou as trans-
feréncias para as provincias e a queda abrupta nas receitas gerou um déficit para o governo central de quase 5 por cento
do PIB de janeiro a julho de 2020, o maior em mais de 30 anos. A falta de acesso aos mercados financeiros exigiu a mo-
netizacdo total do déficit, o que esta levando a um descompasso crescente entre as taxas de cambio oficiais e paralelas.
O Banco Central esta perdendo reservas rapidamente ao tentar manter a taxa de caimbio oficial estavel, apesar do signi-
ficativo superavit comercial e do controle cambial mais rigido. O governo conseguiu com sucesso reestruturar a divida
externa, proporcionando um alivio da divida de cerca de 9 por cento do PIB para os proximos oito anos.

Perspectiva

A quarentena prolongada e a queda na demanda externa fardo com que o PIB contraia 12,3 por cento em 2020. A recu-
peragdo econdmica continuara com a suspensao progressiva das medidas de confinamento, aproveitando a grande ca-
pacidade ociosa da economia. No entanto, o ritmo sera lento, pois a grande incerteza limitara o crescimento dos inves-
timentos, enquanto a necessidade de reduzir o déficit fiscal elevado reduzira fortemente o estimulo a demanda. Apesar
de uma recuperagdo em 2021, a economia ndo alcangara os niveis do PIB de 2019 antes de 2028. Como consequéncia,
as taxas de informalidade, desemprego e pobreza permanecerao elevadas. Estima-se que 27,1 por cento da populagdo
passe para baixo da linha internacional de pobreza de US$5,5 por dia em 2020. No entanto, quando consideradas as
medidas de emergéncia , a taxa de pobreza projetada cai para cerca de 18 por cento.

Riscos e desafios

Os riscos apontam fundamentalmente para uma situagao negativa. Uma evolugio adversa da pandemia poderia levar a
prorrogacio e ao endurecimento das medidas de confinamento, reduzindo o consumo e interrompendo as cadeias de
suprimentos, gerando impacto negativo sobre as exportacoes. Se esses riscos se concretizarem, as taxas de inatividade
e pobreza permanecerio altas, tornando mais dificil reduzir o aumento de gastos devido a Covid-19. Os riscos também
resultam das dificeis compensacdes de politicas para estabilizar a economia. Um rapido ajuste fiscal diminuiria a ex-
pansao monetaria, reduziria as pressoes inflacionarias e a divergéncia cada vez maior entre as taxas de cambio oficial e
paralela, mas poderia prejudicar a recuperagao incipiente. O adiamento da consolidagao fiscal faria o oposto, esgotando
as reservas e possivelmente levando a uma corre¢ao desordenada da taxa de cambio e a um pico inflacionario no médio
prazo. Em qualquer cenario, a implementac¢io de um programa de reforma econémica claro, com op¢oes de politicas
confiaveis para a estabilizacdo e a recuperagao macroeconémicas, poderia facilitar um retorno ao acesso ao mercado,
reduzir os riscos inflacionarios, restaurar a confianga e incentivar o investimento, iniciando um ciclo mais virtuoso de
crescimento da produtividade e de redugao da pobreza por meio da criagio sélida de empregos.

Tabela 1. Principais indicadores macroeconémicos selecionados

2016 2017 2018 2019 2020 p 2021p 2022 p

Crescimento real do PIB, a pregos de mercado constantes (percentual) 221 27 -25 222 123 5,5 19
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) -27 -49 53 -0,5 0,6 -0,5 -12
Balanco fiscal (percentual do PIB)* -6,7 -6,7 =52 -44 -10] -6 =52
Taxa de pobreza - renda média alta (US$5,5 em 2011 PPP) nl 98 12,2 14,6 27) 191 178

Observagao: Balango fiscal refere-se ao governo em geral, inclusive provincias; “p” significa “previsdo”.
Fonte: calculos proprios.
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Brasil

Acontecimentos recentes

Os impactos da pandemia causaram uma retragao historica de 9,7 por cento na economia brasileira no segundo tri-
mestre de 2020, liderada por quedas acentuadas na industria e nos servigos. Os trabalhadores informais foram profun-
damente atingidos; a participacdo na for¢a de trabalho diminuiu e a taxa de desemprego subiu para 13,3 por cento. As
acoOes decisivas da politica monetaria e fiscal favoreceram o consumo e evitaram uma retragao mais profunda. As saidas
de caixa aceleraram a queda do real, que perdeu mais de um quinto de seu valor desde fevereiro, apesar da intervencao
do Banco Central no cimbio. O déficit em conta corrente caiu de 2,7 por cento em 2019 para 2 por cento em julho de
2020 . Um aumento na lacuna da producao traduziu-se na queda da inflagao para 2,4 por cento em agosto e permitiu
que o Banco Central reduzisse a taxa basica de juros para o minimo histoérico de 2 por cento em agosto. A posicao fiscal
deteriorou-se acentuadamente devido a um pacote fiscal do governo federal para apoiar a economia, o qual chegou a
11,1 por cento do PIB, adotando regras de emergéncia para o teto de gastos do governo. A divida bruta do governo em
geral cresceu de 75,8 por cento em 2019 para 85,5 por cento em junho de 2020.

Perspectiva

Dados recentes de alta frequéncia confirmam um cenario econémico mais favoravel do que o esperado anteriormente,
e o PIB deve apresentar redugao de 5,4 por cento em 2020. Os principais motivos para a revisdo incluem a concessao do
apoio federal as familias, taxas de juros historicamente baixas, a suspensao de confinamentos e medidas de mitigacao
contra a Covid-19. A recuperagao do setor de servicos, no entanto, devera ser heterogénea, uma vez que as atividades
que dependem de interagao pessoal permanecem limitadas. A recuperagdo econdmica atual deve continuar em 2021
(+8,0 por cento) e 2022 (+2,5 por cento). O déficit em conta corrente provavelmente diminuira em 2020 e sera com-
pensando na integra pelos ingressos de investimento estrangeiro direito (IED). A inflacdo continuara abaixo da meta até
2022, com a expectativa de que a lacuna no resultado aumente para 4 por cento. O governo deve registrar um déficit
primario de 11,6 por cento em 2020 devido a sua acdo emergencial, juntamente com receitas fiscais mais baixas resul-
tantes de uma economia enfraquecida. Apesar das taxas de juros historicamente baixas, a pandemia agravou os desafios
para a estabilizacdo da divida publica, projetada para atingir até 96 por cento do PIB em 2022. A pobreza deve diminuir
em 2020 devido ao apoio do governo as familias. No entanto, é provavel que essa queda seja revertida quando as me-
didas emergenciais terminarem, e se o0 mercado de trabalho nio for capaz de absorver totalmente os desempregados.

Riscos e desafios

Diante do cenario do elevado nimero de casos de Covid-19, a recuperagao econdémica continua dependendo da melho-
ra na situagio da saide publica. A pandemia prolongada pode desencadear novos confinamentos no Brasil e em outras
partes do mundo, o que afetaria o Brasil em termos de canais de comércio e fluxos de capital estrangeiro. A recuperacao
também depende da capacidade de o mercado de trabalho absorver os 10 milhdes de pessoas que estio fora dele, em sua
maioria trabalhadores informais (7,9 milhoes). O espaco fiscal do governo sera limitado em 2021, exigindo maior eficién-
cia nos gastos publicos. Também sera essencial garantir que as medidas de emergéncia fiscal sejam realmente tempora-
rias e que a sustentabilidade da divida publica de médio prazo permaneca ancorada na regra de gastos do Brasil. A recu-
peracdo mais sustentavel e inclusiva da Covid-19 exigira uma estratégia educacional bem elaborada para a reabertura das
escolas e recuperacgao da aprendizagem e dos resultados perdidos, bem como reformas estruturais para melhorar a pro-
dutividade e retornar melhor. As fontes de resiliéncia incluem a taxa de cimbio como instrumento eficaz para amortecer
choques, politica monetaria bem ancorada, bancos bem capitalizados e uma sélida posicao de reservas internacionais.

Tabela. Principais indicadores macroeconémicos selecionados

2017 2018 2019 2020 p 2021p 2022 p
Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 13 13 1 -54 3,0 25
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) -0,7 -2,2 -27 -0,8 -13 -2,0
Balango fiscal (percentual do PIB) * -84 -76 -6, -15,3 72 73
Divida publica (percentual do PIB) ** 37 76,5 75,8 93,5 939 96,0
Taxa de pobreza - renda média alta (US$5,5 em 2011 PPP)*** 20,2 198 197 133 20,2 20,0

Observagdo: O balango fiscal refere-se ao governo geral, inclusive no ambito federal, estadual e municipal; a divida publica refere-se a divida bruta do governo em geral; “p” significa previsao.
Fonte: célculos préprios.
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México

Acontecimentos recentes

A pandemia de Covid-19 esta prejudicando bastante a economia mexicana, com queda de 18,6 por cento da producdo
em relagdo ao ano anterior no segundo trimestre de 2020, e aumento significativo na pobreza e no desemprego. No
inicio da crise, houve uma elevacdo acentuada da aversado ao risco, o que desencadeou a saida de capitais do México. O
Banco Central manteve seu regime de cambio flexivel e possibilitou um programa de swap com o Federal Reserve dos
EUA, de cerca de US$60 bilhdes. Com a expectativa de inflacio dentro da faixa de tolerancia, a taxa basica de juros foi
reduzida para 4,25 por cento em setembro de 2020. O déficit em conta corrente diminuiu significativamente no primei-
ro semestre de 2020, pois a queda nas exportagdes foi mitigada por uma retracao ainda mais acentuada das importagoes
e remessas fortes. A resposta da politica fiscal tem sido muito limitada, mas esta direcionada a transferéncias sociais e
créditos para as micro, pequenas e médias empresas e trabalhadores. As autoridades conseguiram manter os niveis de
arrecadacdo de impostos durante o primeiro semestre de 2020, devido a liquidacdo de obrigacdes fiscais anteriores e
a intensificacio de esforcos da gestdo tributaria. Em meio a piora das condigdes, os precos mais baixos do petroleo e
pressionados pela vulnerabilidade financeira da PEMEX, a classificacdo de crédito da divida soberana foi rebaixada pe-
las agéncias de classificagdo, mas permanece com grau de investimento.

Perspectiva

Estima-se que a economia registre retragao de 10 por cento em 2020, com recuperagdo gradual em 2021 e 2022, e pode
levar mais de trés anos para atingir o nivel pré-pandemia do PIB. As pressoes inflacionarias deverdo permanecer mode-
radas devido a grande lacuna do resultado negativo. O déficit em conta corrente devera ser reduzido em 2020-21, uma
vez que a queda nas exportacoes sera mitigada pela redugido nas importagdes e remessas resilientes. O IED diminuira
significativamente, mas a ratificagio do Acordo Estados Unidos-México-Canada (USMCA) deve aliviar algumas incerte-
zas que limitaram o IDE. A adesido a uma orientacao fiscal restritiva deve continuar, apesar da deterioragdo na arrecada-
¢ao de receitas. Para 2021, as autoridades planejam retornar a um saldo primario zero, principalmente por meio da con-
tencdo de gastos e redefinicdo de prioridades. Espera-se que o indice divida publica/PIB registre um grande aumento
pontual em 2020 devido a queda significativa do PIB, ao impacto da depreciacdo da taxa de cambio na divida expressa
em moeda estrangeira e ao déficit mais elevado. Ainda assim, o pais se estabilizaria depois disso.

Riscos e desafios

Arecuperagao gradual esperada pode ser desacelerada se a incerteza politica referente ao investimento privado, inclusi-
ve no setor de energia, nao for dissipada. O médio prazo, incluindo 2021 e 2022, sera desafiador no aspecto fiscal. Com
um aumento negativo na lacuna da produgao, amortecedores fiscais corroidos e pressdes por gastos crescentes, sera
necessario mais espaco fiscal. Esse espaco devera resultar de uma reforma tributaria necessaria. Além disso, a situagao
financeira da PEMEX pode exigir uma maior isencdo de suas obrigacodes fiscais e de transferéncia para o orcamento.

Tabela. Principais indicadores macroeconémicos selecionados

2017 2018 2019 2020 p 2021 p 2022 p

Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 2] 22 -03 -10,0 37 28
Inflagdo (variagao percentual no indice de pregos ao consumidor) 6,0 49 36 35 35 35
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) 18 -2] -04 -0,2 -0,5 -07
Balango fiscal (percentual do PIB) -1 22 23 =52 37 33
Divida publica (percentual do PIB) 457 449 448 56,2 56,1 559

Observagao: “p” significa previsao.
Fonte: calculos proprios.
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Bahamas

A pandemia de Covid-19 vem na esteira da devastagao causada pelo furacao Dorian em 2019. A crise da Covid-19 levou
a uma interrupg¢ao repentina e sem precedentes no turismo e a uma profunda retragao na atividade econémica. Apesar
de as Bahamas terem feito grandes avancos na busca da consolidagao fiscal, o furacao Dorian exigiu que recursos fiscais
fossem direcionados a recuperagao e a reconstrugao. Agora, o foco voltou-se para medidas de saide publica e um pa-
cote de estimulo para proteger empregos e os segmentos mais vulneraveis da populagao.

2017 2018 2019 2020p | 2021p | 2022p

Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 31 3,0 12 -145 45 23
Inflagdo (variacdo percentual no indice de pregos ao consumidor) 15 23 25 23 23 23
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) 124 -12] 07 -179 -14,5 -82
Balango fiscal (percentual do PIB) 53 34 -17 -6,8 -10,6 -57
Divida publica (percentual do PIB) 53,8 62,6 618 823 88,5 87,0

Observagao: Os balangos fiscais referem-se aos exercicios de 1de julho a 30 de junho; “p” significa previsdo.
Fonte: calculos proprios.

Barbados

Esta previsto para 2020 um declinio acentuado no crescimento devido a pandemia de Covid-19. A queda no setor de
turismo e as interrupg¢oes na produgao local devem reduzir o crescimento, resultando no terceiro ano consecutivo de
recessdo. As contas fiscais e externas deverao deteriorar-se substancialmente. A elevada divida publica limita o espago
para que uma politica fiscal anticiclica eleve o crescimento e reduza a pobreza. Os riscos negativos do pais sio muito
altos, considerando-se a forte dependéncia do turismo e a suscetibilidade a choques econémicos e desastres naturais.

2017 2018 2019 2020p | 2021p 2022 p

Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 0,5 -0,6 -0 -6 74 39
Inflagdo (variagao percentual no indice de pregos ao consumidor) 44 37 4] 29 16 23
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) 38 -5,0 -3] -10,2 -6,0 38
Balango fiscal (percentual do PIB) -43 -03 38 27 -0,7 0,2
Divida publica (percentual do PIB) 1583 1256 1222 133,6 1242 7]

Observagao: “p” significa previsao.
Fonte: calculos proprios.

Belize

O crescimento econdémico apresentou desaceleracio em 2019 e uma forte retragio esta prevista para 2020 em meio a
desaceleragao da atividade econémica global desencadeada pela pandemia da Covid-19. As contas fiscais e externas de-
vem se deteriorar. O elevado nivel da divida publica limita o espago para que uma politica fiscal contraciclica impulsio-
ne o crescimento e apoie a redugao da pobreza. Os riscos negativos do pais sio muito altos, em virtude da alta depen-
déncia do turismo e da suscetibilidade a choques econdmicos e desastres naturais.

2017 2018 2019 | 2020p | 2021p 2022p

Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 19 2] -2,0 -173 69 22
Inflagdo (variagdo percentual no indice de pregos ao consumidor) 12 0,2 0,2 0,2 0,8 14
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) -78 -8 -96 -172 -7 -99
Balango fiscal (percentual do PIB) -14 -1,0 -49 -8 19 54
Divida publica (percentual do PIB) 947 95,5 100,0 1269 124,6 1243

Observagao: Os balangos fiscais referem-se aos exercicios de 1de abril a 31 de marco; “p” significa previsdo.
Fonte: célculos proprios.
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Bolivia

Espera-se uma retragao de 7,3 por cento no PIB em 2020 devido a Covid-19, reservas macroeconoémicas limitadas e
tensoes politicas. Apesar das medidas de mitigacdo, prevé-se que a pobreza e a desigualdade aumentem em virtude dos
graves choques no mercado de trabalho. O crescimento devera ser retomado em 2021, embora a necessidade de reduzir
o déficit fiscal e de fortalecer o setor financeiro possa limitar a recuperacdo. Enfrentar os desequilibrios macroeconomi-
cos, impulsionar a demanda de trabalho e proteger os vulneraveis sio medidas fundamentais para preservar a estabili-
dade e promover o crescimento inclusivo.

2017 2018 2019 2020p | 2021p | 2022p

Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 42 42 22 -13 44 38
Inflagdo (variagao percentual no indice de pregos ao consumidor) 28 23 18 18 2,5 3,0
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) -51 -45 -33 -0,5 -1 -12
Balango fiscal (percentual do PIB) -78 -8 72 -10,9 -6,5 -45
Divida publica (percentual do PIB) 513 533 58,8 79 739 739
Taxa internacional de pobreza (US$19 em 2011 PPP) 58 45 43 59 52 47

Observagao: “p” significa previsao.
Fonte: calculos proprios.

Chile

Apesar do sélido pacote de estimulo, a crise da Covid-19 mergulhou a economia em uma recessio profunda, aumentou
a pobreza e reduziu o tamanho da classe média. Espera-se que o crescimento se recupere fortemente em 2021, condi-
cionado a conten¢do da pandemia, o que permitiria a retirada gradual do estimulo. As consequéncias da pandemia e da
crise social do final de 2019 ressaltam a importancia de se fortalecer o crescimento equitativo, aumentando a produti-
vidade e reduzindo a desigualdade de oportunidades, a0 mesmo tempo em que se mantém uma gestao macroecono-
mica solida.

2017 2018 2019 2020p | 2021p | 2022p

Crescimento real do PIB, a pregos de mercado constantes (percentual) 12 39 1] -63 42 3]

Inflagdo (variagdo percentual no indice de pregos ao consumidor) 2,2 24 2,6 27 28 3,0
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) -23 3,6 -39 -0,6 -2] -2,2
Balango fiscal (percentual do PIB) -2,6 -15 27 98 53 -46
Divida publica (percentual do PIB) 236 25,6 279 389 415 34
Taxa internacional de pobreza (US$1,9 em 2011 PPP) 03 03 03 0,0 0,0 0,0

Observagdo: “p” significa previsao.
Fonte: célculos préprios.

Colémbia

A Covid-19 causou uma retracio sem precedentes na atividade econémica, revertendo os ganhos duramente conquis-
tados na reducio da pobreza. As autoridades reagiram de forma decisiva contra a crise dentro de seu sélido arcaboucgo
macroeconomico. No cenario de base, estima-se que o PIB caia 7,2 por cento em 2020 e que a pobreza aumente. A pro-
fundidade da crise e a exposicdo a demanda externa e aos choques dos precos do petréleo pesarao sobre essa perspec-
tiva. Como a incerteza permanece elevada, nio podem ser excluidos o aprofundamento da retragio em 2020 e uma
recuperacao mais lenta.

2017 2018 2019 2020p | 2021p | 2022p

Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 14 25 33 12 45 42
Inflago (variagao percentual no indice de pregos ao consumidor) 43 32 35 2,8 29 3,0
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) 233 -39 -42 -41 -45 -42
Balango fiscal (percentual do PIB) -23 22,2 24 -92 -5.2 -2.8
Divida publica (percentual do PIB) 485 514 522 66,5 66,6 64]
Taxa internacional de pobreza (US$1,9 em 2011 PPP) 4,0 42 37 79 43 25

Observagao: “p” significa previsao.
Fonte: calculos proprios.
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Costa Rica

O PIB sofrera contracdo em 2020 devido as medidas de resposta doméstica e global a Covid-19, o que afetara fortemen-
te o grande setor de turismo da Costa Rica. A crise esta aumentando o desemprego, a pobreza e a desigualdade e inter-
rompendo os grandes esforcos de consolidacio fiscal do governo. A medida que as restricdes forem gradualmente sus-
pensas, o crescimento devera comegar a apresentar recuperacao, apoiado por uma politica monetaria de acomodagao,
pela demanda externa mais forte e por reformas estruturais relacionadas a adesao a OCDE, juntamente com os esfor-
¢os de consolidagao fiscal. A reducdo da pobreza depende do aprofundamento do enfoque de equidade das reformas.

2017 2018 2019 2020p | 2021p | 2022p

Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 39 27 2] -54 3] 3,5
Inflagdo (variagao percentual no indice de pregos ao consumidor) 16 22 15 08 09 2,0
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) -29 31 -24 37 3,0 -29
Balango fiscal (percentual do PIB) -6 58 -69 93 -8,0 -6,2
Divida publica (percentual do PIB) 484 532 58,5 70,7 74,6 76,6
Taxa internacional de pobreza (US$19 em 2011 PPP) a,b 1] 15 14 2] 12 1]

Observagao: “p” significa previsao.
Fonte: calculos proprios.

Dominica

O choque da Covid-19 atingiu gravemente a Dominica, com um crescimento do PIB para 2020 projetado em -7,3 por
cento. As pressoes fiscais permanecem agudas devido as receitas mais baixas resultantes do impacto da Covid-19 e as
demandas de estruturagdo de uma economia mais resiliente ao clima. O risco de endividamento excessivo permanece
alto. Existe ainda um risco de perda, pois a pandemia mostra poucos sinais de arrefecimento e o turismo e as viagens
continuam seriamente restritos.

2017 2018 2019 2020p | 2021p | 2022p

Crescimento real do PIB, a pregos constantes de mercado (percentual) 95 05 8,6 13 33 32
Inflagdo (variagdo percentual no indice de pregos ao consumidor) 0,6 14 18 18 2,0 2,0
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) -838 -44.6 -28,0 -30,5 -24.8 -20,1
Balango fiscal (percentual do PIB) 13 -192 -99 -10,2 -69 27
Divida publica (percentual do PIB) 76,5 838 7838 857 89,0 89,0

Observagao: Os saldos fiscais referem-se aos exercicios de 1de julho a 30 de junho; “p” significa previséo.
Fonte: célculos proprios.

Republica Dominicana

Ap6s 25 anos de crescimento sustentado e de reducio da pobreza, a pandemia da Covid-19 desencadeou uma retracio
econdémica na Republica Dominicana e estima-se que a taxa de pobreza devera aumentar. Apesar da expectativa de con-
tinuidade da flexibilizagdo monetaria, o grande estoque da divida limitara o espaco para uma politica fiscal expansionis-
ta. O novo governo enfrenta tanto o choque de curto prazo da pandemia como o desafio da retomada do crescimento
sustentavel no longo prazo.

2017 2018 2019 2020p | 2021p | 2022p

Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 47 70 51 -43 48 45
Inflagdo (variagao percentual no indice de pregos ao consumidor) 33 36 18 3] 30 3,0
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) -0,2 -14 -14 3,0 17 2,2
Balanco fiscal (percentual do PIB) -29 24 -23 -84 -54 3]
Divida publica (percentual do PIB) 46,5 479 50,5 583 598 615
Taxa internacional de pobreza (US$1,9 em 2011 PPP) 07 04 04 0,5 04 04

Observagdo: Os indicadores fiscais referem-se ao setor publico nao financeiro, com exclusdo do Banco Central, dos saldos parafiscais e da divida. “p” significa previsdo.
Fonte: célculos préprios.
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Equador

Devido a falta de reservas macroeconémicas que limitam a resposta politica a crise da Covid-19, a economia devera
despencar 11 por cento, causando um aumento de 7,3 pontos percentuais na pobreza. Apesar da recente renegociacao
da divida com os detentores de titulos e com a China, o Equador ainda precisa concluir as reformas estruturais, reduzir
a vulnerabilidade decorrente de desequilibrios fiscais e melhorar o clima para investimentos. Este processo também
exigira medidas para proteger os mais vulneraveis e melhorar o acesso as oportunidades

2017 2018 2019 2020p | 2021p | 2022p

Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 24 13 0] -11,0 48 13
Inflagdo (variacdo percentual no indice de pregos ao consumidor) 04 -0,2 03 0,0 10 23
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) -0 -1.2 -0 -2,0 -0]1 03
Balango fiscal (percentual do PIB) -4.5 3,2 -3,2 -89 -29 0,6
Divida publica (percentual do PIB) 44,6 46 51,8 689 674 658
Taxa internacional de pobreza (US$19 em 2011 PPP) 32 33 34 69 6,2 57

Observagao: “p” significa previsao.
Fonte: calculos proprios.

El Salvador

El Salvador esta enfrentando trés crises: (i) a pandemia de Covid-19, (ii) a recessao nos EUA e (iii) duas tempestades tro-
picais. Embora a resposta do governo tenha sido adequada, o custo fiscal € alto. A pandemia encontrou El Salvador em
uma situagao fiscal ruim, e agora esta piorando. A pobreza estava diminuindo, mas deve aumentar devido aos choques.
No futuro, o pais devera implementar uma consolidacio fiscal confiavel, que minimize os impactos do crescimento ao
mesmo tempo em que estimula novos fatores de crescimento.

2017 2018 2019 2020p | 2021p | 2022p

Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 2,2 24 24 -87 49 3,0
Inflagdo (variagdo percentual no indice de pregos ao consumidor) 10 1] 0] 0] 0,6 1]

Saldo em conta corrente (percentual do PIB) -19 -47 -2] -1 -47 -50
Balanco fiscal (percentual do PIB) -25 -27 3] 92 -63 -47
Divida publica (percentual do PIB) 73,6 n7 33 88,6 894 899
Taxa internacional de pobreza (US$1,9 em 2011 PPP) 19 15 14 22 18 1,6

Observagdo: Os indicadores fiscais referem-se ao setor publico nao financeiro; “p” significa previsdo.
Fonte: célculos préprios.

Granada

Estima-se uma contragdo de 12 por cento na economia em 2020, devido a paralisacido do turismo causada pela pan-
demia. Espera-se que as contas fiscais registrem déficit, enquanto a trajetoria de redugao da divida deve apresentar re-
versdo pela primeira vez desde 2014. Apesar das medidas de mitiga¢cdo, o impacto na pobreza continua significativo. A
economia deve se recuperar lentamente para os niveis de 2019 até 2028, conforme o turismo for retomado. Entretanto,
as perspectivas permanecem incertas e dependentes da duragio e da gravidade da crise.

2017 2018 2019 2020p | 2021p | 2022p

Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 44 4] 2,0 12,0 3,0 50
Inflagdo (variagao percentual no indice de pregos ao consumidor) 09 038 0,6 038 12 17
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) -144 -159 -15,8 -274 -26,7 -22,0
Balanco fiscal (percentual do PIB) 30 46 5,0 -19 12 22
Divida publica (percentual do PIB) 70] 644 596 70,5 72,5 70,8

Observagao: “p” significa previsao.
Fonte: célculos préprios.
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Guatemala

A atividade economica despencou no segundo trimestre de 2020 devido a crise da Covid-19. No entanto, espera-se que
os ingressos de remessas resilientes e medidas fiscais de apoio reduzam o impacto socioeconémico adverso. No entan-
to, os riscos tendem para uma situacio negativa. Outros esforcos de estimulo fiscal ficardo limitados pela mobilizacao
persistentemente baixa de receitas internas da Guatemala. Espera-se que o novo programa de assisténcia social, Bono
Familia, beneficie cerca de 80 por cento das familias pobres. Ainda assim, a propor¢do de familias que vivem na pobre-
za deve aumentar.

2017 2018 2019 2020p | 2021p | 2022p

Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 30 32 38 3.5 45 38
Inflagdo (variacdo percentual no indice de precos ao consumidor) 44 38 37 25 30 33
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) 11 08 29 3,0 2,0 14
Balanco fiscal (percentual do PIB) -14 -19 23 56 -4] 3]
Divida publica (percentual do PIB) 253 26,2 26,7 325 34] 34,6
Taxa internacional de pobreza (US$19 e 2011 PPP) 8] 78 76 8] 78 76

Observagao: “p” significa previsao.
Fonte: calculos proprios.

Guiana

A economia da Guiana se expandiu no primeiro semestre de 2020, pois o aumento da produgao de petréleo compen-
sou a retracao no PIB nao petrolifero gerada pela pandemia. Os vinculos econémicos entre os setores petrolifero e nao
petrolifero permanecem limitados e, embora as receitas do petroleo impulsionem o crescimento por meio dos gastos
publicos, esse efeito demorara para se concretizar. Embora as receitas do petréleo possam transformar positivamente a
Guiana, ha riscos para o crescimento sustentavel e a reduc¢ao da pobreza, conforme ilustrado pela volatilidade dos pre-
¢os do petroéleo, pelos custos de investimento e pela pandemia de Covid-19.

2017 2018 2019 2020p | 2021p | 2022p

Crescimento do PIB, a pregos de mercado (percentual) a,b 37 44 54 232 78 36
Inflagdo (variagao percentual no indice de pregos ao consumidor) 15 16 2] 10 2,6 29
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) -154 -40,7 -60,6 -284 -133 -838
Balango fiscal (percentual do PIB) 33 27 -28 5] 37 36
Divida publica (percentual do PIB) 353 358 326 325 3) 345

Observagdo: “p” significa previsao.
Fonte: célculos proprios.

Haiti

A pandemia de Covid-19, os problemas estruturais enraizados e a instabilidade politica do Haiti afetaram gravemente
a economia e se manifestaram no aumento da pobreza. O espaco fiscal limitado - devido a fraca mobilizacdo de recei-
tas, prioridades de gastos mal definidas e falta de mecanismos de direcionamento eficientes - prejudicou a capacida-
de de resposta do governo para apoiar familias vulneraveis e empresas afetadas negativamente pela pandemia. Politi-
cas mais bem direcionadas e um alivio nas tensdes politicas serdo necessarios para estabilizar a economia e facilitar a
recuperacao.

2016/17 2017/18 2018/19 | 2019/20e | 2020/21p | 2021/22p

Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 12 15 -14 3] 1] 2]

Inflagdo (variagao percentual no indice de pregos ao consumidor) 147 13,5 172 22,8 26,0 19,0
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) -1,0 -39 -2,0 03 -2,0 34
Balanco fiscal (percentual do PIB) -19 -43 37 -6,8 -4] -5
Divida publica (percentual do PIB) 35,6 383 425 479 51,2 51,2
Taxa internacional de pobreza (US$1,9 em 2011 PPP) 24,0 241 259 273 287 282

Observagdo: “p” significa previsao.
Fonte: célculos préprios.
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Honduras

Honduras entrou em uma forte recessao em 2020 devido a choques internos e externos na oferta e demanda, exacer-
bados por um alto nivel de incerteza em meio a pandemia de Covid-19. Esses fatores tém gerado altos niveis de insegu-
ranca alimentar e aumento da pobreza e desigualdade, a medida que familias vulneraveis perdem renda. A recuperagao
da economia € esperada em 2021, apoiada por uma postura de politica macroeconémica de acomodagio e reativagao
do comeércio e do investimento. No entanto, é possivel que haja uma recessdo mais prolongada.

2017 2018 2019 2020p | 2021p | 2022p

Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 438 37 27 A 49 39
Inflagdo (variagao percentual no indice de pregos ao consumidor) 39 43 44 3,0 38 40
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) -0,8 54 -07 -2,0 -2,6 -18
Balango fiscal (percentual do PIB) -0,8 -09 -09 -5,0 -4,0 -1,0
Divida publica (percentual do PIB) 40 492 4] 523 549 543
Taxa internacional de pobreza (US$19 em 2011 PPP) 17,6 16,9 158 16,8 16,0 153

Observagao: Os indicadores fiscais referem-se ao setor piblico ndo financeiro; “p” significa previsao.
Fonte: calculos proprios.

Jamaica

Antes da Covid-19, no periodo de 2013 a 2019, a Jamaica implementou um bem-sucedido programa de reforma eco-
némica, que colocou o pais em uma posi¢ao sélida para lidar com choques externos. As conquistas incluem a redugao
da divida publica em 54 pontos percentuais do PIB; implementa¢do de um programa de metas de inflacio com taxa
de cambio flutuante; e melhoria nas reservas externas. No entanto, a pandemia tera impacto negativo sobre o empre-
go e a pobreza. Os riscos negativos sao altos devido aos desastres naturais e a extensao e profundidade da pandemia de
Covid-19.

2017 2018 2019 2020p | 2021p | 2022p

Crescimento real do PIB, a pregos de mercado constantes (percentual) 1,0 19 -0]1 -9,0 4,0 2,0
Inflagdo (variacdo percentual no indice de pregos ao consumidor) 44 37 39 46 53 50
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) -2,6 -18 -2,0 -8,0 5,6 33
Balango fiscal (percentual do PIB) 04 12 09 -29 -0,6 -03
Divida publica (percentual do PIB) 1013 944 94,0 101,2 93,8 88]

Observagdo: Os balangos fiscais referem-se aos exercicios de 1de abril a 31 de marco; “p” significa previsdo.
Fonte: célculos proprios.

Nicaragua

O surto de Covid-19 ameaga aprofundar e prolongar a recessio econdémica desencadeada pela crise sociopolitica. O
pais tem uma posic¢ao externa enfraquecida apesar de apresentar um superavit em conta corrente. A consolidagao fiscal
foi adiada para amortecer parcialmente o impacto econémico da crise. As grandes retragoes nos niveis de emprego em
setores de mao de obra intensiva ameagam continuar prejudicando os avangos na reducio da pobreza. A recuperagao
econdmica deve ser demorada, diante da recuperacdo global modesta, das condig¢bes restritivas de financiamento ex-
terno e da incerteza politica.

2017 2018 2019e | 2020p | 2021p | 2022p

Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 4,6 -4,0 -39 59 1] 12
Inflagdo (variagao percentual no indice de pregos ao consumidor) 39 49 54 39 3] 3,0
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) -49 0,6 54 38 18 0,2
Balango fiscal (percentual do PIB) -2,0 -41 -13 -5,6 -4,0 -13
Divida publica (percentual do PIB) 471 529 56,7 629 64 63,6
Taxa internacional de pobreza (US$19 em 2011 PPP) 2] 29 34 45 45 45

Observagdo: Os indicadores fiscais referem-se ao setor publico nao financeiro; “p” significa previsdo.
Fonte: célculos préprios.
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Panama

O Panama é um dos paises mais afetados pela pandemia de Covid-19, tanto em termos de saide quanto em termos
econémicos, devido a sua exposicao ao comércio internacional e a sua dependéncia de impulsionadores de crescimen-
to vulneraveis a pandemia, como os setores de construcao, mineragao e turismo. As medidas sociais emergenciais im-
pediram um aumento ainda maior da pobreza, mas contribuiram para a deterioragio das contas fiscais. Para o futuro,
o Panama precisa recuperar a sustentabilidade fiscal e aumentar a produtividade para gerar novos impulsionadores de
crescimento e também garantir beneficios de crescimento para os moradores das areas rurais, os afrodescendentes e a
populagio indigena.

2017 2018 2019 | 2020p | 2021p 2022 p

Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 56 37 3,0 -81 53 38
Inflagdo (variagao percentual no indice de pregos ao consumidor) 09 038 -04 -09 0,5 1,5
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) -59 -82 -5.2 14 37 -44
Balanco fiscal (percentual do PIB) -19 -29 3] 77 -5.2 3,0
Divida publica (percentual do PIB) 37,6 394 46,4 58,0 593 591
Taxa internacional de pobreza (US$19 em 2011 PPP) 25 17 17 2,0 18 17

Observagao: “p” significa previsao.
Fonte: calculos proprios.

Paraguai

Politicas de distanciamento social bem aplicadas levaram a um dos niveis mais baixos de contagio e mortes por Co-
vid-19 na regiao nos primeiros meses da pandemia. Com um histérico de politica macroeconémica prudente na ulti-
ma década, as medidas de resposta a crise devem ser eficazes na absorc¢do de parte do choque da Covid-19 e no apoio
a recuperacao econdémica. No entanto, espera-se que a pobreza aumente em 2020 para os niveis de 2015, e se reverta
lentamente no futuro.

2017 2018 2019 | 2020p | 2021p | 2022p

Crescimento real do PIB, a pregos de mercado constantes (percentual) 50 34 0,0 -32 35 37
Inflagdo (variagdo percentual no indice de pregos ao consumidor) 3,6 4,0 32 18 35 40
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) 3] -0,2 -12 07 0,7 09
Balango fiscal (percentual do PIB) -0,5 -1,0 -24 70 -4,0 -2,8
Divida publica (percentual do PIB) 193 21,0 245 353 37,0 36,9
Taxa internacional de pobreza (US$19 em 2011 PPP) 10 14 14 16 1,6 15

Observagdo: “p” significa previsao.
Fonte: célculos préprios.

Peru

O cenario economico do Peru se deteriorou drasticamente em virtude da pandemia de Covid-19, com grandes perdas
para as empresas, os trabalhadores e as familias. Apesar das grandes reservas fiscais e cambiais, a resposta a crise foi limi-
tada por deficiéncias estruturais e a fraca capacidade de implementacio, levando a perda de vidas e meios de subsistén-
cia e a uma recessao acentuada. A velocidade e a extensio da recuperagao dependerao do momento da disponibilidade
de uma vacina, bem como da estabilidade das politicas no contexto das proximas elei¢des.

2017 2018 2019 | 2020p | 2021p | 2022p

Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 25 4,0 2,2 12,0 76 45
Inflagdo (variagao percentual no indice de pregos ao consumidor) 28 13 2] 15 18 2,0
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) -13 -17 -15 -1 -15 22,2
Balango fiscal (percentual do PIB) 3,0 -23 -1,6 -96 -5,5 -4,0
Divida publica (percentual do PIB) 258 26,6 26,8 37,0 394 408
Taxa internacional de pobreza (US$1,9 em 2011 PPP) 34 2,7 2,6 43 29 24

Observagao: “p” significa previsao.
Fonte: calculos proprios.
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Santa Lucia

O PIB devera registrar contragio de 18 por cento em 2020 devido a interrupcao do turismo decorrente da crise da Co-
vid-19. As perdas de renda sdo generalizadas, e os pobres foram afetados em maior grau. Perdas de receita significativas
e aumentos nas despesas levaram a uma onda de endividamento. As perspectivas econdémicas permanecem altamente
incertas devido a Covid-19 e as vulnerabilidades a desastres naturais. E fundamental que o governo implemente refor-
mas fiscais sem demora para reconstruir a resiliéncia fiscal e amortecer choques futuros.

2017 | 2018 | 2019 | 2020p | 2021p 2022 p

Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 3,5 2,6 17 -18,0 81 52
Inflagdo (variacdo percentual no indice de precos ao consumidor) 05 25 0,6 17 14 13
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) -1,0 2,2 4,6 -149 -87 -17
Balango fiscal (percentual do PIB) -2) 10 34 -12,2 -6,8 -43
Divida publica (percentual do PIB) 595 601 604 853 877 894
Taxa internacional de pobreza (US$19 em 2011 PPP) 45 44 44 54 47 46

Observagao: Os balangos fiscais referem-se aos exercicios de 1de abril a 31 de margo; “p” significa previsao.
Fonte: calculos proprios.

Sao Vicente e Granadinas

Espera-se que o PIB registre retragao de 7,0 por cento em 2020 devido a continuidade da pandemia de Covid-19. Apos
varios anos de déficits orcamentarios minimos e superavits primarios, o novo investimento portuario, a resposta a Co-
vid-19 e a interrupg¢ao repentina do turismo exercerdo pressao significativa sobre as finangas publicas, a medida que os
gastos publicos aumentam e as receitas despencam. Ha ainda outros riscos negativos, pois a pandemia mostra poucos
sinais de arrefecimento e o turismo e as viagens continuam seriamente limitados.

2017 2018 2019 | 2020p | 2021p | 2022p

Crescimento real do PIB, a pregos de mercado constantes (percentual) 10 2,2 04 70 37 3,0
Inflagdo (variagao percentual no indice de pregos ao consumidor) 2,2 23 09 15 2,0 2,0
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) -6 -12,0 -10,0 -175 121 127
Balanco fiscal (percentual do PIB) -04 -09 -24 -6,2 -45 -45
Divida publica (percentual do PIB) B5 B6 752 858 854 854

Observagdo: Os saldos fiscais referem-se ao governo central; “p” significa previsao.
Fonte: célculos proprios.

Suriname

A situagdo economica deteriorou-se rapidamente, pois a pandemia exacerbou as deficiéncias internas existentes. O
governo comecou a elaborar um programa de ajuste para lidar com os grandes desequilibrios macroeconémicos, in-
clusive a tdo esperada unificagdo da taxa de cambio. A descoberta de petréleo offshore pode permitir a consolidagao de
uma perspectiva de crescimento estavel em médio prazo, apesar de o aumento na producio de petréleo demorar varios
anos. No curto prazo, a capacidade de obter financiamento externo suficiente e consolidagao fiscal sdo essenciais para a
estabilizacdo macroeconoémica.

2017 2018 2019 | 2020p | 2021p | 2022p

Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 18 2,6 03 -13,0 15 2,0
Inflagdo (variagao percentual no indice de pregos ao consumidor) 22,0 69 45 40,0 30,0 8,0
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) 19 34 11,2 -8,0 -6,2 -47
Balanco fiscal (percentual do PIB) -93 -4 -9,0 -13,9 -8,8 -6,9
Divida publica (percentual do PIB) 747 725 814 136,5 m9 103,3

Observagdo: Os saldos fiscais referem-se ao governo central; “p” significa previsao.
Fonte: célculos proprios.
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Uruguai

O distanciamento social voluntario e os extensos testes e rastreamento tém sido eficazes no controle da pandemia, mas
o pais nao pode evitar sua primeira recessao desde 2002. Os efeitos da deterioragio do mercado de trabalho foram mi-
tigados por programas de seguranca social bem direcionados, associados a medidas de emergéncia. Na auséncia de um
surto de Covid-19 ou de uma nova rodada de acontecimentos externos negativos, espera-se que a economia se recupere
rapidamente, mas a possivel necessidade de estender as medidas de mitigacdo pode entrar em conflito com as ambi-

ciosas metas de consolidagao fiscal.

2017
Crescimento real do PIB, a precos de mercado constantes (percentual) 2,6
Inflagdo (variacdo percentual no indice de pregos ao consumidor) 6,2
Saldo em conta corrente (percentual do PIB) 07
Balanco fiscal (percentual do PIB) 35
Divida publica (percentual do PIB) 60,7
Taxa internacional de pobreza (US$19 em 2011 PPP) 0]

Observagao: “p” significa previsao.
Fonte: calculos proprios.

2018

16
76
0,0
37
60,1
0]

2019

02
19
0,6
-43
623
0]

2020 p
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-63
75
0]
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42
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72]
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