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Cenario internacional e desempenho da economia brasileira
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RESUMO - A possibilidade de recessao da economia norte-americana tende a resultar na
reducido do crescimento da demanda mundial e conseqlientemente na reducgao do crescimento
das economias asiaticas, as mais dinamicas do mundo atualmente, que tém nas exportagdes
um vetor importante. Se isso de fato ocorrer, havera uma tendéncia de queda dos precos das
commodities, o que afetara diretamente a economia brasileira, que vem se beneficiando do
comércio internacional através da exportagdao de bens basicos. Porém, o impacto negativo da
recessdo norte-americana tende a ser minimizado no curto prazo em fun¢io da maior
representatividade econoémica da Asia, especialmente da China, e da dinamica de sua demanda
doméstica, que também tem sido representativa no caso da economia brasileira, com a
expansao do consumo e do investimento no periodo recente.

Palavras-chave: Economia internacional. Crescimento economico. Economia brasileira.

1 INTRODUCAO

O cenario economico internacional tem se caracterizado por uma elevada
instabilidade no mercado financeiro advinda principalmente da possibilidade de recessao da
economia norte-americana, que tem dentre suas origens problemas relacionados ao
financiamento voltado ao mercado mobilidrio. As perdas dos bancos e a retragao da atividade
na construcao civil, dentre outros acontecimentos como o aumento expressivo do preco do
petrdleo estao resultando na perspectiva de uma recessio nos Estados Unidos da América.

Diante da representatividade da economia estadunidense no PIB mundial, direta e
indiretamente, de fato, a perspectiva de uma recessio ¢ preocupante. Conforme apresentado
no grafico 1, considerando o PIB sob a Paridade do Poder de Compra, os EUA participam
com aproximadamente 20% do PIB mundial. Entretanto, o mesmo grafico nos apresenta um
fenébmeno muito interessante, caracterizado pelo aumento da participagdio de economias

emergentes, liderado pela China.
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GRAFICO 1 — PARTICIPACAO NO PIB MUNDIAL — EUA, CHINA, INDIA, BRASIL E RUSSIA - 1990 -
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FONTE: Banco Mundial (2007).
NOTA: PIB sob a paridade do poder de compra — ddlares internacionais constantes, 2000.

A China, com aproximadamente 1,3 bilhdo de habitantes (20,1% da populacio
mundial, mais do que o dobro da populagdo da América Latina e Caribe), de acordo com os
dados disponibilizados pelo Banco Mundial teve uma participagao de aproximadamente 2,8%
do PIB em 1975. Contudo, ela esta prestes a alcancar trés décadas de crescimento econdémico
médio proximo de 10% a.a, participando com 14,37% do PIB mundial em 2005. Considerado
a participacio conjunta das economias emergentes: Brasil, India, Russia e China (BRIC), eles
ja tém maior participa¢dao do que os EUA no PIB mundial.

A média de crescimento destes pafses no perfodo recente, entre 2000 e 2005 foi de
aproximadamente 3,0% no Brasil, 6,1% na India, 9,4% na China e 6,8% na Russia. Ou seja,
com exce¢ao da economia brasileira, os demais paises deste grupo estio mantendo um nivel
de crescimento acima da média global.

Contudo, diante de um provavel quadro de recessio da economia norte americana, o
Fundo Monetario Internacional (FMI) tem projetado um crescimento econémico do PIB
mundial para 2008, em torno de 4,1 %, que fica abaixo da média observada nos ultimos trés
anos. Neste cenario, os EUA, o Japao e a Unido Européia estardo crescendo a uma taxa de
aproximadamente 1,5% em 2008. Porém, cabe ressaltar que a maior incerteza reside nos

efeitos da crise financeira e recessao da economia norte-americana para 0s anos seguintes.
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Diante deste quadro, este artigo se propoe a debater duas questoes: a) Ha indicios de
que os paises emergentes, em especial o grupo BRIC absorverio a recessaio dos EUA e
mesmo assim continuarao a manter uma taxa de crescimento acima da média mundial? b)

Quais os efeitos esperados para a economia brasileira, com relagdo ao setor externo?

2 O CENARIO INTERNACIONAL E A PERSPECTIVA DE RECESSAO DA
ECONOMIA NORTE-AMERICANA

Os EUA tém apresentado uma taxa média de crescimento do PIB de
aproximadamente 3,15% nos dltimos 25 anos, acompanhada de recessdes no inicio dos anos
80, 90 e 2000, motivados por origens diversas, as quais este artigo nao discute. Contudo,
chama a ateng¢do a correlagio observada através da analise grafica entre o crescimento da
economia norte-americana e mundial.

Considerando a série apresentada no grafico 2, a partir de 1961, com excegao do
final da década de 1970, periodo em que se observa um fraco crescimento da economia norte-
americana descolado da tendéncia mundial, todos os demais periodos de recessao norte-
americana, apés o primeiro choque do petréleo, foram acompanhados por recessdes na

economia global.

GRAFICO 2 — TAXA DE CRESCIMENTO ECONOMICO (PIB REAL) EUA E MUNDO - 1962 - 2004
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FONTE: Banco Mundial (2007).

A partir do inicio da década de 1970 todos os periodos nos quais a economia norte-

americana cresceu menos do que 1%, a economia global acompanhou a tendéncia de queda e
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cresceu menos do que 2%. Por outro lado, todos os anos em que a economia norte-americana

cresceu acima de 3%, a economia mundial também cresceu acima deste indice.

GRAFICO 3 — TAXA DE CRESCIMENTO ECONOMICO (PIB REAL) CHINA E MUNDO — 1962 - 2004
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FONTE: Banco Mundial (2007).

Pelo grafico 3 acima, se compararmos a tendéncia dos paises que compdem o BRIC,
em especial a China, que além de ser a economia mais representativa entre eles é a que tem
apresentado maiores niveis de crescimento, perceberemos que a correlagio para o
comportamento global nao fica tao evidente.

Além da maior representatividade direta na composi¢io do PIB, é importante
ressaltar que a economia norte-americana mantém um papel central geopolitico, que também
se reflete no mercado financeiro e no comércio internacional. Dentre estas variaveis
relevantes, sera analisada a seguir a participagao dos EUA no comércio internacional, uma vez
que o mercado externo tem um papel importante no processo de crescimento das economias
asiaticas, com destaque para a China.

A tabela 1 apresenta o desempenho e participa¢ao de alguns pafses no comércio
internacional de bens, para alguns anos entre 1948 e 2006. Observa-se que ao longo deste
periodo o fluxo comercial aumentou significativamente e chama a atencdo a tendéncia de
queda da participacido dos EUA nas exportacbes mundiais, vis a vis o aumento de sua
participacao na importacao de bens. A perda de aproximadamente 14 pontos percentuais na
participagao dos EUA nas exportagdes ¢é acompanhada por um aumento na mesma
magnitude da participagao dos paises asiaticos, com destaque para a China que passa em 2006

a responder por 8,2% das exportagcdes mundiais.
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TABELA 1 — EXPORTACOES E IMPORTACOES MUNDIAIS DE BENS, POR REGIOES E
DETERMINADOS PAISES 1948, 1953, 1963, 1973, 1983, 1993, 2003 E 2006
US$ bilhoes e participagio %

Regido | Exportagdes | Importages
Valor Valor
Mundo 59 84 157 579 1838 3675 7371 11783 62 85 164 595 1882 3770 7650 12113
Participagdo Participagdo
Mundo 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
América do Norte 28.1 248 199 173 168 180 158 142 185 205 161 172 185 215 226 21.0
Estados Unidos 21.7 188 149 123 112 126 98 88 13.0 139 114 123 143 160 170 158
Canada 55 52 43 46 42 40 37 33 44 55 39 42 34 37 32 3.0
México 09 07 06 04 14 14 22 2.1 10 09 08 06 07 18 23 2.2
América do Sul e Central 113 97 64 43 44 30 30 36 104 83 60 44 38 33 25 3.0
Brasil 20 1.8 09 11 12 1.0 10 12 18 16 09 12 09 07 07 0.8
Argentina 28 13 09 06 04 04 04 04 25 09 06 04 02 04 02 0.3
Europa 351 394 478 509 435 454 459 421 453 437 520 533 442 448 453 431
Alemanha 14 53 93 116 92 103 102 94 22 45 80 92 81 91 79 7.5
Franca 34 48 52 63 52 60 53 42 134 11.0 85 65 53 56 52 5.1
Reino Unido 113 90 78 51 50 49 41 38 55 49 53 63 56 58 52 4.4
Italia 1.8 1.8 32 38 40 406 41 35 25 28 46 47 42 39 39 3.6
Comunidade dos Estados
Independentes (CEI) - - - - - 1.5 2.6 3.6 - - - - - 1.2 1.7 2.3
Africa 73 65 57 48 45 25 24 3.1 81 70 52 39 46 26 21 2.4
Africa do Sul 20 16 15 10 1.0 07 05 05 25 15 11 09 08 05 05 0.6
Oriente Médio 20 27 32 41 68 35 41 55 1.8 21 23 27 62 34 27 3.1
Asia 140 134 125 149 191 261 262 278 139 151 141 149 185 233 231 250
China 09 12 13 10 12 25 59 82 06 16 09 09 11 28 54 6.5
Japio 04 15 35 64 80 99 64 55 1.1 28 41 65 67 64 50 4.8
India 22 13 10 05 05 06 08 10 23 14 15 05 07 06 09 1.4

Australia e Nova Zelandia
3.7 32 24 21 1.4 1.5 1.2 1.2 2.9 2.3 2.2 1.6 1.4 1.5 1.4 1.4
Sixc East Asian traders 34 3.0 2.4 3.4 5.8 9.7 9.6 9.6 3.5 3.7 3.1 3.7 6.1 9.9 8.2 8.6

FONTE: OMC (2008).
NOTA: Six East Asian traders refere-se aos seguintes pafses: Hong Kong, Malasia, Coréia do Sul, Singapura,
Taiwan e Tailandia.

A tabela 2, a seguir, apresenta a relacao comercial dos Estados Unidos com outros
paises e regioes. Fica evidente o déficit comercial norte-americano principalmente com os
paises asiaticos, com destaque para a China, que em 2006 representou aproximadamente 16%

das importacOes norte-americanas e apenas 5,3% das exportagoes.

TABELA 2 — COMERCIO DE BENS DOS ESTADOS UNIDOS, POR REGIOES E PAISES - 2006

Exportacoes Importacdes
Destino Valor | Part. (%) Origem Valor Part. (%)

2006 | 2000 | 2006 2006 2000 | 2006

Mundo 1038.3 100.0 100.0 Mundo 1919.4 100.0 100.0
América do Norte 3654 37.0 352 América do Norte 716.4 37.8 373
Asia 280.2 27.6 27.0 Asia 508.4 294 265
Europa 238.9 23.6 23.0 Europa 370.2 20.3 19.3
América do Sul e Central 884 75 8.5 América do Sul e Central 140.6 62 73
Oriente Médio 39.2 2.4 3.8 Oriente Médio 83.8 2.3 4.4
Africa 19.0 14 1.8 Africa 74.7 3.2 3.9
CEI 7.1 04 0.7 CEI 25.3 0.8 1.3
Canada 230.2 22.6 222 Unido Européia 339.8 18.6 17.7
Unido Européia 2145 215 20.7 Canad4a 307.7 18.5 16.0
México 1343 143 129 China 305.8 8.5 15.9
Japido 59.7 84 5.8 México 200.6 10.9 10.4
China 55.2 2.1 5.3 Japio 152.3 12.0 7.9

FONTE: OMC (2008).
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Por outro lado, a tabela 3 demonstra alguns efeitos do crescimento das economias
asiaticas, com destaque para a China na demanda por bens no mercado internacional. Ao
analisarmos a varia¢ao percentual de alguns setores nas exportacdes mundiais, observa-se o
crescimento médio acima de 30% de produtos advindos da industria extrativa entre 2004 e
20006, bem com uma elevada taxa de crescimento na demanda por ferro e ago. Tal fenomeno

resultou no aumento significativo do preco das commodities.

TABELA 3 — EXPORTACOES MUNDIAIS POR PRODUTO - 2006

Variacio percentual anual

Combustiveis e produtos das NGt
. Produtos industrias extrativas
Periodo agricolas . Produtos Materiais de Produtos da
Combustiveis | Ferro e Ago e escritorio e de inddstria
telecomunicacdes automotiva
1980-85 -2 -5 -2 1 9 5
1985-90 9 0 9 14 18 14
1990-95 7 1 8 10 15 8
1995-00 -1 12 2 4 10 5
2000-06 9 18 17 14 7 10
2004 15 33 48 22 20 18
2005 8 43 17 12 11 7
2006 11 23 18 13 13 10

FONTE: OMC(2008).

Ao analisarmos os dados apresentados até aqui, observa-se que o crescimento das
economias asiaticas, lideradas pela China, tem gerado mudancas relevantes no mercado
internacional. Porém, ndao ha indicios de que a continuidade do crescimento chinés ¢
suficiente para conter o alargamento da recessao norte-americana para o resto do mundo.
Além disso, o mercado norte-americano tem sido um importante demandante da economia
chinesa. Por outro lado, é importante ressaltar que a China também tem no mercado interno
um motor importante para o crescimento. Basta observar através do grafico 2, apresentado
anteriormente, que mesmo diante das recessdes norte-americanas ocorridas no inicio de 90 e
de 2000, com repercussdes importantes para o PIB mundial, a China manteve um
crescimento médio de 10,1% a.a, entre 1991 e 2006, sendo que a menor taxa observada no
periodo foi de 7,6%.

Portanto, estamos diante de um periodo de transicdo da divisao internacional do
trabalho, com importantes repercussoes geopoliticas, que se refletem nos precos relativos e
conseqiientemente no comércio internacional. Basta considerar o fato de que a
representatividade da economia chinesa no PIB mundial hoje ¢ aproximadamente 50% maior
do que a da América Latina em 1975, perfodo préximo ao auge do crescimento da regido. Se
considerarmos a China e a India, esses paises respondem por 37,3% da popula¢io mundial

(WDI, 2008) e em 2005 representavam aproximadamente 20,5% do PIB mundial.
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3 AINSERCAO DA ECONOMIA BRASILEIRA NO COMERCIO
INTERNACIONAL E OS REFLEXOS DE UMA POSSIiVEL RECESSAO

A economia brasileira, apesar de manter uma baixa taxa média de crescimento
econémico desde o inicio dos anos 80, tem apresentado uma mudanga desta trajetoria no
periodo recente para o qual a taxa média de crescimento foi de aproximadamente 4,5%, entre
2004 e 2007. Ao analisar sua inser¢ao no comércio internacional, observa-se que apesar da
pequena participa¢do brasileira o pais foi bastante beneficiado com o cenario internacional
neste periodo e principalmente com o aumento da demanda internacional por commodities
discutido anteriormente, o qual promoveu um aumento importante no prego internacional
destes bens.

O grafico 4 demonstra a trajetoria dos pregos das commodities a da taxa de cambio
efetiva real da moeda brasileira. Observa-se que a partir do inicio de 2003, quando o Real
inicia um processo de valorizagio que ainda prossegue em fevereiro de 2008, o preco das

commodities seguiu uma trajetoria inversa, mas também intensa.

GRAFICO 4 — TAXA DE CAMBIO EFETIVA REAL E PRECO DAS COMMODITIES
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FONTE: IPEA.

A repercussio desta mudanca nos precos relativos é observada claramente no
resultado do comércio internacional brasileiro. Apesar da desvalorizagao cambial ocorrida em
1999, em momento algum, desde 1995 foram obtidos os resultados positivos na Balanca

Comerecial brasileira observados a partir de 2003, mesmo diante da valorizagao do Real.
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GRAFICO 5 — BALANCA COMERCIAL, EXPORTACOES E IMPORTACOES DE BENS E SERVICOS
E SALDO EM TRANSACOES CORRENTES — BRASIL — 1995-2008
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FONTE: Banco Central do Brasil (2008).
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Os recordes alcangados recorrentemente pelas exportagoes brasileiras, mesmo com a
valorizagdo na taxa de cambio, também propiciaram resultados positivos em Transacoes
Correntes. O grafico 6 abaixo, apresenta o resultado acumulado do saldo da Balanga
Comercial e em Transagoes Correntes, desde janeiro de 1995, ou seja, apds a estabilidade
monetaria pés-Real. Desta forma, em janeiro de 2005, as variaveis apresentam valor igual a
zero no grafico em dois eixos, que passam a ter os saldos acumulados a partir de entao.

Observa-se que as Transagoes Correntes brasileira acumularam déficits da ordem de
US$ 185 bilhoes até meados de 2002. Numa escala muito menor, mas também apresentando
um déficit estava o resultado acumulado da Balanga Comercial. Ao longo de 2002 muda a
trajetoria do resultado acumulado pela Balanga Comercial no periodo e o mesmo ocorre com
as Transagoes Correntes, que passa a apresentar resultados superavitarios e muda a inflexdo
da curva no grafico.

Porém, ao final de 2007 e principalmente em 2008, observamos uma tendéncia a
mudanga desta trajetéria que apesar de muito recente, apresenta-se de uma forma nao
observada desde 2002. O déficit em Transacoes Correntes em janeiro de 2008 é maior do que
todos os déficits observados para o més de janeiro, desde 1995, superando inclusive o de anos

bastante turbulentos como o periodo 1998-99, marcado pela queda do regime de ancora

cambial no pafs.
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GRAFICO 6 — TRANSACOES CORRENTES E BALANCA COMERCIAL
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Outra questao importante a ser considerada ¢ a mudanca observada na pauta de
exportacao brasileira. Como seria de se esperar, com as informagdes apresentadas até entao,
esta havendo um aumento da participag¢ao de bens basicos, que aumentaram sua participa¢ao
em aproximadamente 10 pontos percentuais entre 1995 e 2007, conforme demonstra o
grafico 7. Apesar dos resultados positivos proporcionados pelo desempenho das exportacdes
de bens basicos, esse tipo de especializa¢ao deve ser acompanhada com atengao, pelo fato de
que ela pode acentuar o processo da valorizagao cambial, gerando perda de competitividade

em setores de maior valor agregado.

GRAFICO 7 - EXPORTAGCAO BRASILEIRA POR FATOR AGREGADO — PARTICIPACAO
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Por fim, é importante ressaltar que os resultados positivos obtidos pela economia
brasileira nos anos recentes, nao sao explicados apenas pela bonancga externa. Ao se observar
o grafico 8 que apresenta a taxa de crescimento do PIB junto a variagao dos componentes da
demanda agregada, observa-se que as exportagoes tiveram uma participa¢do muito importante
para suavizar o fraco desempenho do PIB em 2003 e continuou com um papel importante em
2004. Porém, a partir deste ano, também o consumo das familias passou a manter um
crescimento continuo e expressivo durante quatro anos seguidos, como nio observado em
nenhum outro periodo da série, com inicio em 1994.

Neste caso, é importante ressaltar o papel da expansao do crédito na economia
brasileira. Além da queda da taxa de juros, observada a partir de 2005, também houve um
alargamento dos prazos para concessio de crédito as familias. As operagoes de crédito do
sistema financeiro representavam aproximadamente 24% do PIB no inicio de 2003 e
terminaram 2007 com uma participacido proxima de 35%, de acordo com dados do Banco

Central do Brasil, disponibilizados pelo IPEA.

GRAFICO 8 - COMPOSICAO DA TAXA DE CRESCIMENTO DO PIB — BRASIL — 1994 - 2007
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FONTE: IBGE (2008).

Desta forma, além de ser diretamente favorecido pelo cenario internacional, em

virtude do aumento significativo do preco das commodities que sao representativas em pauta de
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exporta¢ao, o Brasil também tem conseguido manter um bom desempenho do mercado
interno.

A questao que se coloca, no entanto, é sobre a possibilidade de manter — no médio e
longo prazo — um ritmo de crescimento adequado com base no mercado interno. As
evidéncias internacionais tém sido claras em demonstrar que a manuten¢ao do processo de
crescimento, numa economia globalizada, depende fortemente da inser¢do externa do pafs,
sobretudo para paises emergentes, como o Brasil. A retracio do comércio internacional que se
anuncia para os proximos anos constitui-se, neste sentido, num limitador das possibilidades

de expansao da economia brasileira.

4 CONSIDERACOES FINAIS

A transicdo apontada pelo texto com respeito a economia mundial torna mais
complexa as proje¢oes para os efeitos de uma possivel recessao norte-americana nos demais
paises, em especial o Brasil, uma vez que o cenario atual é muito distinto do observado nas
ultimas recessoes. Por isso mesmo, nao ha fortes indicios de que as economias asiaticas e os
demais paifses emergentes consigam de fato absorver os efeitos para as demais economias de
uma recessao norte-americana. Porém, ha indicios de que eles serdao minimizados, em virtude
do aumento da representatividade destas economias e da for¢a de sua demanda interna.

Os efeitos da crise externa sobre a economia sao diversos. Os principais, a n0sso

ver, poderiam ser assim sistematizados:

e A queda nos precos das commodities e a retragao da demanda mundial devem
alterar de modo substancial a situa¢do externa brasileira. As previsdes de
superavit da Balanca Comercial para este ano, de acordo com o Banco Central
do Brasil, foram revistas de US$30 bilhdes para US$ 20 bilhdes, o que, em
grande medida, reflete a expectativa de queda nestes pregos;

e O retorno do déficit em transagoes correntes é aparentemente inevitavel neste
contexto de reducdo do superavit comercial. As remessas de lucros e dividendos
também devem contribuir de forma significativa para este resultado;

e O aumento do grau de incerteza deve contribuir para uma redugdo dos fluxos de
capitais para pafses emergentes. A drastica redugdo dos fluxos de IDE para o

Brasil neste inicio de ano ¢ um exemplo deste novo cenatrio.
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e Os clevados niveis de reserva internacional do pafs irdo amenizar

substancialmente estes efeitos da crise sobre o setor externo.

e (Caso este contexto venha a se confirmar, as pressdes para valoriza¢io do Real
devem ser relativamente contidas, pelo menos no curto prazo, o que diminui a
pressao competitiva sobre a industria brasileira. Este cenario, no entanto, pode
ser alterado se ocorrer um endurecimento da politica monetaria, o que, até o
momento afigura-se como relativamente improvavel;

e DPor fim, a crise externa nio deve modificar substancialmente o ritmo de
expansao brasileira no curto prazo. A maioria dos analistas prevé a manutengao
de um bom ritmo de crescimento para este ano. No entanto, as possibilidades de
manuteng¢ao do crescimento com base no mercado interno no longo prazo, num

contexto de reducdo do crescimento mundial, sdo limitadas.
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