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Cenario Global: Uma Desaceleragao Em Curso
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O cenario global piorou significativamente em 2018. A normalizagao da taxa de juros
nos EUA causou uma forte apreciacdo do dolar e uma redugdo do apetite ao risco em
relacdo aos paises emergentes. Além disso, tensdes comerciais se intensificaram com
a imposicao pelos EUA de tarifas sobre as importagdes da China. Por fim, temores de
uma desaceleracdo da economia global causaram uma correcdo dos mercados no
final do ano.

Embora os mercados globais tenham recuperado em janeiro parte da correcdao de
dezembro, uma desaceleracdo do crescimento ja é dada como certa em 2019. Nos
EUA, a economia devera desacelerar de 3,0% em 2018 para algo proximo de 2,0%
nos proximos trimestres, a medida que o impacto dos estimulos fiscais de Trump
diminuir e as condigdes financeiras mais apertadas comecarem a fazer efeito.

A China continua enfrentando pressdes baixistas em um ambiente externo
complicado. O crescimento do pais desacelerou no final do ano e devera se aproximar
de 6.0% ao longo de 2019. As negociacdes comerciais com os EUA parecem estar
caminhando bem, mas uma escalada da guerra comercial ainda representa um risco
para a economia.

A Europa também desacelerou e devera manter um crescimento abaixo de 2,0% em
2019. O Brexit permanece como uma fonte importante de incerteza, j@ que o
parlamento inglés rejeitou a proposta de sua primeira-ministra. Adicionalmente,
diversos choques de oferta abalaram o setor industrial alem&o, a Italia entrou em
uma recessao técnica e as manifestacdes na Franca afetardo sua economia.

A desaceleracdo do crescimento global é negativa para os paises emergentes, mas
esse vetor tem sido atenuado pela reacdo das autoridades monetarias nos paises
desenvolvidos e na China. Ja foi observada uma mudancga na postura do FED, que
reviu sua comunicacao, sinalizando uma pausa no processo de normalizacdo da taxa
de juros e uma possivel revisdo na estratégia de reducdo de seu balango. Na China,
o Banco Central também cortou o compulsério no inicio do ano e continua mantendo
a liquidez na economia elevada.

O apetite ao risco em relacdo as economias emergentes melhorou nas Ultimas
semanas, principalmente apdés a ultima reunido do FOMC. Porém, uma nova
deterioracdo ndo pode ser descartada se a desaceleracdo global mostrar-se mais
intensa ou a reagdo das autoridades for aquém do necessario.

Uma desaceleracdo da economia global também ndo ajuda o Brasil, mas o cenario
do pais continua dependendo primordialmente de fatores internos, ja que suas contas
externas permanecem muito sdlidas.
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Os mercados brasileiros mantém grande otimismo com a possibilidade de aprovagdo
da reforma da previdéncia: Paulo Guedes apresentard uma proposta ampla e
ambiciosa e a reeleicdo de Rodrigo Maia para a presidéncia da Camara de Deputados
foi vista como positiva. Porém, a eleicdo de Davi Alcolumbre como presidente do
Senado foi conturbada e suas consequéncias nao sdo claras.

A batalha no Congresso pela reforma da previdéncia ainda esta para comecar e sua

aprovacdo continua sendo o principal determinante para o rumo do pais no médio
prazo.

PROJ EQOES ECONOMICAS 2013 2014 2015 2016 2017

Crescimento do PIB (%) 3,0% 0,5% -3,5% -3,3% 1,1% 1,2% 2,6% 3,0%
Inflacdo (%) 5,9% 6,4% 10,7% 6,3% 2,9% 3,7% 3,8% 4,0%
Taxa Selic (%) 10,00% 11,75% 14,25% 13,75% 7,00% 6,50% 6,50% 8,00%
Taxa de Desemprego (%) 6,8% 7,1% 9,6% 12,6% 12,4% 12,2% 10,7% 9,9%
Balanca Comercial (US$ bi) 3 -4 20 48 67 58 51 39
Saldo em Conta Corrente (US$ bi) -75 -104 -59 -23 -10 -13 -22 -39
Saldo em Conta Corrente (% do PIB) -3,0% -4,3% -3,3% -1,3% -0,5% -0,8% -1,1% -1,7%
Resultado Primario Fiscal (%odo PIB) 1,7% -0,6% -1,9% -2,5% -1,8% -1,6% -1,1% -0,6%
Divida Bruta do Governo (% do PIB) 51,7% 57,2% 66,2% 69,4% 74,0% 76,7% 76,5% 76,9%




