A economia mundial:
perspectivas para 2020
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O ano de 2019 tem sido um dos mais complicados por muito tempo para varios
paises vistos de varios angulos: crescimento econémico; coesdo social; integracao
internacional e crise politica. Ao longo do ano, as principais organiza¢des internacionais
reduziram a previsdo de crescimento para a maioria das economias, como resultado de
fatores que vém surgindo h& alguns anos: deterioracdo das relacbes comerciais, altos
niveis de divida, concentracdo de renda, fluxos migratérios, racismo e uma queda no
investimento produtivo.

Desde a crise de 2008-2009, houve um alto crescimento estavel na Asia e um
crescimento lento nos Estados Unidos, Europa, América Latina e Africa, que
aparentemente atingiram um limite. Houve uma queda no comércio mundial desde
outubro de 2018 como resultado das guerras comerciais americanas; protestos sociais de
varios tipos em pelo menos 16 paises ao redor do mundo e conflitos geopoliticos como o
brexit, que gerou muita incerteza durante o ano e que hoje é mais do que selado ap6s a
esmagadora vitoria dos conservadores nas ultimas eleicdes. Tudo isso impactou o
investimento privado no curto e no médio prazo.

Uma das principais raz0es para o baixo crescimento do velho continente tem a ver
com a desaceleracdo alema, que realizou reformas para implementar uma mudanca na
indUstria automotiva. Isso envolveu uma maior regulamentacdo em termos de emissdes
de CO2 com a mudanca de motores de energia fossil para elétricos. Segundo o Financial
Times, em novembro deste ano foram anunciadas 20.000 perdas de empregos entre a
Mercedes-Benz e a Audi, como um sinal da mudanca tecnoldgica nesse setor.
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Uma das principais razdes para o baixo crescimento do velho continente tem a ver
com a desaceleracdo alema, que realizou reformas para implementar uma mudanca na
indUstria automotiva. Isso envolveu uma maior regulamentacdo em termos de emissdes
de CO2 com a mudanca de motores de energia fossil para elétricos. Segundo o Financial
Times3, foram anunciadas 20.000 perdas de empregos em novembro deste ano entre a
Mercedes-Benz e a Audi, como um sinal da mudanca tecnoldgica nesse setor.

Note-se que até agora em 2019, a China tem sido um dos principais promotores
da mudanca para a energia limpa, com a Asia liderando a mudanca para veiculos elétricos.
Os Estados Unidos, por outro lado, sdo promotores de energia suja. No entanto, as vendas
de veiculos novos na Asia também diminuiram, assim como na América e na Europa,
como mostra o gréfico acima. Até 2018, as vendas de carros elétricos estardo centradas
na Asia, sequidas pela Europa e depois pelos Estados Unidos, com 57%, 26% e 15% do
mercado mundial, respectivamente. Outro fator que contribui para a desaceleragdo
econbmica é a tendéncia de queda do comércio mundial, que se reflete em uma queda nos
precos de matérias-primas e de energia, que desde 2011 apresentam uma tendéncia de
queda, como mostra o grafico. O indice de precos do metal também est4 em declinio, mas
como inclui o ouro, que esta em alta, o prego médio é estavel.
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Em 13 de dezembro deste ano, os Estados Unidos e a China anunciaram "a
primeira fase de um acordo™ que implica um adiamento de aumentos de tarifas pelo pais
dos EUA que entraram em vigor em 15 de dezembro deste ano. Nossa hipétese € que eles
estejam passando por um periodo de trégua, como no fechamento do ano passado. Com
as eleicdes quase chegando, parece ndo haver muito espaco para uma escalada de tencdes
no comércio no futuro imediato. Entre as questdes acordadas estdo as revisdes de politicas
de propriedade intelectual, transferéncia de tecnologia e taxa de cambio, que geraram
hostilidade.

E importante observar que ainda ndo foi acordada a eliminacéo de tarifas que ja
entraram em vigor. Desta vez, as negociacdes por parte do pais americano parecem ser
motivadas por fatores politicos internos dos EUA, dado que o presidente Trump esta no
caminho da reeleicdo. Com o impeachment aprovado pela Camara dos Deputados, ele
precisava de algo positivo para minimizar o problema. Em sua turné eleitoral, ele podera



se gabar dos recordes do mercado de agdes e das compras que a China prometeu fazer de
seus produtos agricolas, dois fatores-chave em sua campanha. Nesse contexto, 0s
mercados parecem ser incentivados pela trégua, embora a base sobre a qual os ganhos do
mercado de acdes sejam construidos pareca fraca.

Embora a economia dos EUA tenha visto um crescimento menor este ano do que
em 2018, espera-se uma desaceleracdo adicional em 2020, como esperdvamos no inicio
de 2019. O Federal Reserve em sua Ultima decisdo de politica monetaria do ano optou
por manter o benchmark de titulos federais Uma taxa na faixa de 1,5 a 1,75%, embora a
previsdo seja de que quando a desaceleracdo econdmica se intensificar, serdo feitos cortes
adicionais, levando a uma série de cortes em todo o mundo no préximo ano. Isso pode
gerar oportunidades de arbitragem para paises emergentes com impacto na taxa de cambio
em relacdo a outras moedas. O efeito final pode ser negativo para o comeércio
internacional, o que significaria mais um fator para a desaceleragdo dessas economias.

Espera-se que a tendéncia geral da economia mundial continue em ritmo lento na
maioria das economias, com o claro contraste das economias asiaticas que continuardo a
crescer trés vezes mais rapido que o Ocidente, o que poderia ser afetado principalmente
pelos protestos em Hong Kong e india. Para as economias avancgadas, 0 prognostico é
cinzento, porque os problemas da Unido Europeia ndo terminam com a saida do Reino
Unido.

A Polonia poderia ser candidata a um Polexit, tendo em conta as criticas as suas
politicas nacionalistas. Por outro lado, as Américas Central e do Sul enfrentam uma
situacdo bastante complicada em vérias frentes, com instabilidade politica, interferéncia
aberta dos Estados Unidos e baixos precos de matérias-primas, o0 que impactou
significativamente o crescimento econdmico, estando junto a Africa, reas que crescera
menos neste ano e no proximo. O pais-estrela, a Bolivia, foi retirado de sua trajetoria de
crescimento com um golpe de Estado e deve desacelerar em 2020.



