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Desaceleracao da China

CONJUNTURA

agrava crise no Brasil

PIB do pais asiatico frustra expectativas, cresce apenas 0,4% no segundo trimestre e aumenta risco de recessao global

» ROSANA HESSEL

cendrio de recessao glo-

bal estd cada vez mais

provavel, na avaliacdo de

analistas, especialmen-
te depois de a China registrar
desempenho econdmico abaixo
do esperado no Produto Interno
Bruto (PIB) do segundo trimes-
tre deste ano. Havia um consenso
de que a atividade do pafs asidti-
coapresentaria um desempenho
mais fraco, devido aos bloqueios
de vdrias cidades por conta de
novos surtos de covid-19. Con-
tudo, a alta anualizada de ape-
nas 0,4% no trimestre encerra-
do em junho — divulgada, on-
tem, pelas autoridades chinesas
—, ficou bem abaixo da elevacao
de 1% esperada pelo mercado e
foi o pior resultado da série his-
térica, iniciada em 1992, des-
considerando o tombo de 6,9%
no primeiro trimestre de 2020,
auge da pandemia.

O PIB chinés ainda mostrou
forte desaceleracdo em relacdo
ao desempenho do trimestre
anterior, quando cresceu 4,8%.
Conforme dados das agéncias
de noticias dos Estados Unidos,
os principais bancos de investi-
mento cortaram repetidamen-
te suas previsdes para o PIB da
China deste ano, e a avaliacdo é
de que a economia chinesa estd
“no fundo do pogo”. A mediana
das estimativas estava em 3,4%
no fim de junho e a previsao ofi-
cial do governo chinés para este
ano, anunciada em margo, estava
em 5,5%. Outro indicador preo-
cupante da semana foi o da in-
flacdo dos Estados Unidos, que
disparou para 9,1% nos 12 me-
ses encerrados em junho — o
maior patamar desde novembro
de 1981. O resultado fez os ana-
listas aumentarem as apostas de
um aperto monetdrio mais for-
te nos EUA, o que deverd frear o
crescimento da maior economia
do mundo e contribuir para um
quadro de recessdo global, pois
a Unido Europeia, por conta da
guerra na Ucrania, também en-
frenta dificuldades para crescer.

Dependéncia

“A China crescendo pouco sig-
nifica menos demanda global,
mas tem um fator particular pa-
ra o Brasil. O pais é o que mais
depende da China e, com a eco-
nomia chinesa desacelerando,
isso significa que vamos ter pio-
ra no balancgo de pagamentos. E
nao vamos ter um grande alivio
da inflacdo porque, com a pio-
ra fiscal que estd baguncando o
cambio, vamos continuar em si-
tuacdo desfavordvel, mesmo com
queda nos precos de commodi-
ties”, alertou o economista Simdo
Davi Silber, professor da Faculda-
de de Economia e Administracao
da Universidade de Sao Paulo
(FEA-USP). Para ele, o Brasil de-
verd ter uma recessao maior do
que outros paises porque, ape-
sar de o Banco Central brasileiro
ter se adiantado no aperto mo-
netério, serd preciso continuar
aumentando os juros e manter
a taxa basica da economia (Se-
lic) elevada por mais tempo. “O
efeito colateral dessa conjuntu-
ra é que 2023 estd perdido para
aeconomia brasileira. Neste ano,

por conta da recuperagao do se-
tor de servicos, devido ao arre-
fecimento da pandemia, o pais
pode crescer entre 1,7% e 1,8%”,
frisa Silber.

Esse cendrio cada vez mais in-
certo na economia e na politica
— agravado com a piora no qua-
dro fiscal, especialmente apés a
promulgacdo da Pec Kamikaze,
que cria mais inseguranca juridi-
ca e desconfianca dos investido-
res na manutencao das regras fis-
cais—s6 aumenta os prémios de
risco da divida publica. Ontem,
por exemplo, conforme levanta-
mento da Necton Investimentos,
a taxa de juros reais (desconta-
da a inflacdo) paga pelos titulos
ptblicos retomou o patamar de
abril de 2015, época da votacdo
do impeachment da entao presi-
dente Dilma Rousseff (PT). Os ti-
tulos do governo com um ano de
prazo pagam 7,62% ao ano, “li-
geiramente acima do observado
em abril de 2015”, quando ocor-
reram as votacdes no Congresso.

Vento contrario

De acordo com o economista
Alberto Ramos, diretor de pes-
quisa para a América Latina do
Goldman Sachs, uma recessao
global serd “mais um vento de
proa contra a economia do Bra-
sil” e, portanto, um cendrio de
contracdo da atividade nao esta
descartado. Ele lembra que o pais
tem vdrios problemas que jogam
contra o crescimento: inflacao de
dois digitos, incerteza politica
pela frente e politica monetdria
contracionista. Ramos ainda des-
taca que, apesar de os precos das
commodities estarem em queda
devido a perspectiva de retragao
na economia global, no ano que
vem, a arrecadacdo do governo
nao serd tao favordvel para au-
mento de gastos, como ocorreu
neste ano, contribuindo para um
quadro ainda pior. “Vamos ca-
minhar para um PIB mediocre,
perto de zero, com probabilida-
de de queda, e com uma divida
que claramente tende a ser cres-
cente”, reforca.

O ex-ministro da Fazenda e
sécio da Tendéncias Consulto-
ria, Mailson da N6brega, concor-
da que um cendrio externo com
forte desaceleracao da China au-
menta as chances de uma reces-
sdo no Brasil no ano que vem. Se-
gundo ele, também jogam con-
tra o pals os impactos negati-
vos da PEC Kamikaze a partir de
2023. Aprovada no atropelo das
regras constitucionais, regimen-
tais e fiscais para criar um pacote
de beneficios de R$ 41,2 bilhdes
fora do teto de gastos, ela é mais
uma das bombas fiscais armadas
para o préximo governo, desde a
PEC dos Precatérios — que deu
um calote em boa parte das divi-
das judiciais do governo.

A Tendéncias estd revisando
as projecoes para o PIB de 2023,
atualmente em 1%. “O viés é para
baixo, porque o pafs ndo conse-
gue crescer acima do potencial,
que estd em torno de 1%. E tem
vérios ventos contra a economia
no préximo ano. Entre eles, com
destaque, os efeitos defasados da
politica monetdria, que deverao
comecar a partir do terceiro tri-
mestre deste ano”, complemen-
ta N6brega.

Sinal de alerta

Resultado do PIB da China do segundo trimestre, abaixo das expectativas,

reforca o risco de desaceleracao global e coloca o Brasil no meio do furacao

BALANCA COMERCIAL BRASILEIRA

China, Estados Unidos e Unido Europeia sao os maiores parceiros comerciais do
Brasil. Portanto, se eles entrarem em recessao, como previsto, as exportagoes

brasileiras sofrerdo um baque

Participacao nas exportacdes brasileiras

I Jan-Jun/21

Jan-Jun22 (Em %)

china [INEGEG— 5,26

29,15
Europa I 17,70
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Estados Unidos NN 9,52
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PANORAMA MACROECONOMICO

Veja o desempenho do PIB das principais economias globais. O
Brasil deve continuar crescendo menos do que o mundo e do que

0S principais parceiros e vizinhos

Bloco/Pais 2019 2020 2021 2022 2023
Mundo 28 31 6,1 29 26
Estados Unidos 23 -3,4 5,7 20 XXX
Zona do Euro 16 -6,4 53 07 XXX
Africa do Sul 01 -6,4 49 19 14
China 6,0 23 g1 4,2 5,0
india 37 -6,6 89 8,1** 6,9
Russia 23 227 4,6 -85 -23*
América Latina 01l -6,9 6,8 21 0,3
Brasil 1,2 -39 46 2,0 0.2
Argentina -2,0 -9.8 10,2 25 0,0
Chile 0,8 -6,0 11,7 2,0 -1,0
Paraguai -0,4 -8,8 42 0,3 45
Peru 21 -11,0 135 2,0 1,8
Uruguai 03 -6,1 4.4 3,9 3,0

“projecdes do Itad Unibanco
“projecoes do FMI

COMENDO POEIRA

0O Brasil cresce pouco e vem perdendo posi¢cdes no ranking global.
Veja a evolucdo do pais nos dltimos anos
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Mercado encolhe previsoes para 2023

As projecdes do mercado pa-
ra o crescimento do PIB brasileiro
do ano que vem nao param de se-
rem revisadas para baixo e estdo
bem distantes da estimativa de al-
tade 2,5% prevista pelo Ministério
da Economia. Pelas estimativas do
Itad Unibanco, por exemplo, a eco-
nomia global vai avancar menos
de 3%, neste ano e no préximo,
enquanto o Brasil, pela nova pro-
jecdo, crescerd menos, 2% e 0,2%,
respectivamente, abaixo das proje-
¢Oes para seus parceiros, inclusive.

Alex Agostini, economista-
chefe da Austin Rating, tam-
bém reconhece que o cendrio

de desaceleracdo forte da China
€ muito ruim para o Brasil, pois
0 pais asidtico é o maior parcei-
ro comercial brasileiro, tanto na
importagdo quanto na exporta-
cdo. Arealidade é que, se houver
recessao na China, nos Estados
Unidos e na Unido Europeia —
que compram 59% das exporta-
¢oes brasileiras e, somados com
0 Mercosul, passam para 65,4%
— serd um baque para as expor-
tacdes nacionais, principalmente
para os setores de commodities
e de alimentos, que ajudaram a
alavancar o PIB em 2021 e no ini-
cio deste ano, além de contribuir

para o superavit da balanca co-
mercial. “Se a China crescer abai-
x0 de 4% pode ser considerada
uma recessdao, porque o pais nao
consegue atender a demanda e o
mercado de trabalho nédo absor-
ve a mao-de-obra entrante”, ex-
plica Agostini. Ele acaba de revi-
sar de 1,4% para 0,4% a previsao
de crescimento do PIB brasileiro
em 2023, mas admite que hd um
“viés de baixa”, apesar de melho-
rar as estimativas de 2022.

“Com essa desaceleracao mais
forte na China, o cendrio negativo
fica mais concretizado, mesmo
que os Estados Unidos estejam

em uma situacdo ainda confor-
tével”, alerta Agostini. Pelas esti-
mativas dele, o carregamento es-
tatistico do PIB de 2021 para este
ano estava em 0,5% no primeiro
trimestre. Mas, depois do resul-
tado do PIB de janeiro a marco
deste ano, esse indicador passou
para 1,5%.

Logo, mesmo se houver uma
alta de 2% no PIB deste ano, o
crescimento efetivo da economia
ainda serd muito baixo. Vale lem-
brar que o Brasil vem perdendo
posicoes no ranking das maiores
economias do planeta e atual-
mente estd em 13° lugar. (RH)



