COLUNA ESTRATEGIA & GESTAO

ARQUIVO PESSDAL

POR MARCIO FUNCHAL

Fundador da Marcio Funchal Consultoria
E-mail: marcio@marciofunchal.com.br

PROJECOES MUNDIAIS DO PIB PARA 2023 E 2024

inda no impulso do inicio de mais um ano, a coluna
Estratégia & Gestao deste més faz um apanhado das pro-
jecoes da Organizacao para a Cooperacao e Desenvolvi-
mento Economico (OCDE) para o Produto Interno Bruto (PIB)
das principais economias mundiais para os anos de 2023 e 2024.

A OCDE é um férum intergovernamental fundado em 1961
com o intuito de estimular o progresso econdmico e 0 comér-
cio mundial. Atualmente, representa a economia de 38 paises
membros (Estados Unidos, Canada, muitas nacoes Europeias
e outros paises diversos como Japao, Eslovénia, Coréia do Sul,
Chile, Colébmbia etc.). Juntos, estes paises somam cerca de 65%
do PIB mundial. Além destes, a OCDE conta também com cin-
co paises convidados, chamados de parceiros estratégicos. Sdo
eles: Brasil, China, India, Africa do Sul e Indonésia.

E importante destacar que as projecdes disponibilizadas
consideram a evolucao do PIB em termos Reais, ou seja, ja
foram descontados os efeitos inflaciondrios de cada pais.
Adicionalmente, os dados aqui apresentados foram publica-
dos pela OCDE em novembro de 2022. Assim, € natural que
algumas interpretacoes dos dados disponiveis a época sejam
impactadas com a realidade dos dados atuais de mercado (me-
tade do 1.° trimestre de 2023).

Vamos comecar as analises com dados agregados e gerais.
Em termos mundiais (ver Figura 1), tivemos um crescimento
médio anual do PIB de aproximadamente 3% a.a. desde 2015.

Esta trajetoria foi interrompida em 2020 com a crise sanitdria
mundial e a paralisagao imposta pelos governos em diferentes
intensidades em diferentes partes do globo. Tal cenario resul-
tou em uma retracdo do PIB mundial de 3,5%. Vencendo esse
colapso, projeta-se que o PIB mundial retorne a um patamar de
crescimento na casa dos 2,7% a.a. ao final de 2024.

Ainda na mesma Figura 1, tem-se a trajetoria do PIB dos
paises membros da OCDE e dos integrantes da Zona do Euro
para o mesmo periodo avaliado. Vé-se que as trajetorias sao
bastante similares, porém, em intensidades distintas. Para
2024, estima-se um crescimento anual de 1,4% a.a. para ambos
0s agrupamentos.

Contudo, pela defasagem temporal ja citada no inicio do
artigo, as projecoes nao consideraram a explosdo de inflacdo
que os paises da Zona do Euro tem vivenciado desde o inicio
de 2023, culminando com forte elevacao das taxas de juros de
varios bancos centrais da regido. Esse mesmo fendmeno ocorre
simultaneamente em outras fortes economias mundiais que
fazem parte da OCDE (Estados Unidos, Canada, Australia e
Japdo, por exemplo). Assim, considerando o cenario atual de
aumento de déficit monetdrio das principais economias mun-
diais e aumento inflaciondario mundo a fora, analistas de refe-
réncia recomendam prudéncia, porque consideram que as taxas
de crescimento do PIB dessas economias devam ser bem meno-
res do que as projetadas para os anos de 2023 e 2024.
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Figura 1 - Evolu¢3do do PIB (Média Mundial vs OCDE vs Zona do Euro)
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Obs.: Valores em termos Reais, ja descontados os efeitos inflacionarios.
Elaboracdo: Marcio Funchal Consultoria com base nos dados da OCDE
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Figura 2 - Evolu¢do do PIB (Média Mundial vs Sul-Americanos)
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Obs.: Valores em termos Reais, ja descontados os efeitos inflacionarios.
Elabora¢do: Marcio Funchal Consultoria com base nos dados da OCDE
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Figura 3 - Evolu¢ao do PIB (Média Mundial vs Norte Americanos)
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Obs.: Valores em termos Reais, j3 descontados os efeitos inflacionarios.
Elaboracdo: Marcio Funchal Consultoria com base nos dados da OCDE

Na Figura 2 estdo disponiveis as projecoes de crescimento
do PIB para as principais economias sul-americanas. Em com-
paracdo com o padrido mundial, é facil perceber evolucoes do
PIB bastante distintas no periodo avaliado. Individualmente,
as maiores amplitudes foram vislumbradas pela Argentina. Das
projecOes apresentadas, Argentina e Brasil certamente preci-
sam de correcdes.

No caso da Argentina, a inflagao atual impede qualquer possibi-
lidade de crescimento econémico razodvel (praticamente 100% de
inflacdo em 2022, com novas medidas de congelamento de precos
e manutencao artificial de juros e cambio, dentre outras medidas),
ja que também as contas ptiblicas estao com sérios problemas até
mesmo para rolamento das dividas de curto prazo. Assim, analistas
consideram atualmente que a Argentina deva apresentar retracao
do PIB para a sua economia para os proximos dois anos.

No caso do Brasil, o que temos de concreto até o momento é o
novo Governo Federal que planeja retomar a mesma politica eco-
nomia que levou o Pais a crise financeira em 2015: expansio do
gasto publico, fim das metas de inflacao, controle artificial dos ju-
ros e aumento do endividamento publico. Portanto, repetindo-se
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as premissas do passado recente do Brasil, os analistas projetam
cendrio ruim para a economia do Brasil nos préximos anos (cres-
cimento proximo a zero ou até mesmo contracao da economia).

O cendrio do PIB para os EUA esta disponivel na Figura 3.
De modo geral, os trés paises destacados possuem um compor-
tamento similar para o periodo, com México e Canada apre-
sentando situagdes mais dramaticas no auge da crise sanitaria.
Importante notar que, para 2024, os crescimentos do PIB des-
sas economias estardo em um patamar abaixo da média mun-
dial. A economia norte-americana esta enfrentando problemas
de inflacdo de precos e elevagao da taxa de juros. Contudo, os
analistas de mercado ndo esperam alteracoes significativas nas
projecdes aqui destacadas, para os paises citados.

A Figura 4 resume o panorama do crescimento do PIB para al-
gumas economias europeias. O Reino Unido apresenta as maiores
amplitudes no horizonte destacado, embora a Franca também se
destaque neste quesito. Interessante notar que as taxas de cresci-
mento dessas economias para 2024 sio muito inferiores a média
mundial. Considerando os dados mais recentes da economia na
regido, tem-se hoje um arrefecimento de componentes inflaciona-
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Figura 4 - Evolucao do PIB (Média Mundial vs Europeus)
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Figura 5 - Evoluc¢cdo do PIB (Média Mundial vs Asiaticos)
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Elaboracdo: Marcio Funchal Consultoria com base nos dados da OCDE
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rios importantes (como o custo de energia e de combustiveis, com
a aproximacio do fim do inverno no hemisfério norte). Contudo,
as contas publicas destes paises se enfraqueceram ainda mais de-
pois da crise sanitaria mundial e praticamente todos os paises da
regido precisaram aumentar fortemente suas taxas de juros (cabe
lembrar que muitos dali mantiveram taxas de juros negativas por
muitos anos). Assim, de acordo com analistas consultados, nao
sera surpresa se tais crescimentos forem ligeiramente menores.

O dltimo panorama de analises esta disponivel na Figura 5: eco-
nomias asidticas. Os nimeros mostram China e India com situacdes
muito mais favoraveis do que a média mundial. Por outro lado, o
Japao possivelmente devera apresentar problemas nos proximos anos,
uma vez que € praticamente o unico pais desenvolvido que ainda nao
alterou seus juros como forma de injetar satide em sua economia in-
terna. Os efeitos em sua economia podem ser catastréficos, fazendo
com que as projegoes de crescimento do PIB se reduzam ainda mais.

Outro pais cuja corregao da projecao € necessaria ¢ a Russia.
Como o seu plano de invasao “rdpida” da Ucrdnia se converteu
para uma guerra longa e cara, os gastos publicos explodiram e as
atencoes para a saude econdmica dos demais setores produtivos
do pais certamente foram prejudicadas (Russia sofreu inclusive
embargos significativos nas principais contas de exportacio),
e isso possivelmente ndo foi captado até a conclusao das ana-
lises da pesquisa OCDE. Portanto, os analistas projetam forte
retracdio do PIB russo também para 2024, podendo alcancar
patamares proximos a 10% a.a.

Por fim, é importante frisar que as projecdes representam
uma visao padronizada do mesmo conjunto de informacgoes dos
paises citados. Adicionalmente, é natural que essas projecoes se
modifiquem com o tempo, a medida que novas atualizagdes
forem sendo disponibilizadas ao publico, em razio das novas
situacOes da economia global e local. &
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