A RESSACA POS-COVID: ECONOMIAS DESENVOLVIDAS EM RISCO DE
RECESSAO

A economia mundial devera crescer, segundo dados da FMI, 3,2% em 2022. Valor esse
2,8 p.p. abaixo do registrado no ano de 2021.

A atual ressaca apdés um grande periodo de estimulos econdmicos € acompanhada de
taxas de inflacdo atingindo os maiores niveis em décadas, endividamento elevado, arrocho
monetario, expectativas proximas a desancoragem e pressao salarial. A guerra na Ucrania tem se
mostrado um entrave para a recuperacao dos paises da Zona do Euro, via aumento de custos de
energia, principalmente. O cenario, a principio, poderia ser favoravel aos paises emergentes —
maior pressao de custo de nossos concorrentes enquanto aqui nao ha tais pressdes diretas —, no
entanto, os emergentes também atravessam por dificuldades relacionadas, em primeiro lugar, a
inflacdo e, em segundo lugar, a uma possivel desancoragem de expectativas.

O inicio de 2022 mostrava um cenario internacional mais desafiador do que o registrado no
ano anterior. Conforme a nova variante, Omicron, do Coronavirus se espalhava, 0s paises
levantavam, novamente, restricbes a mobilidade. Aumentos nos custos de energia e disrupgéo
nas cadeias de suprimento pressionavam 0S pre¢os e, consequentemente, a inflacdo. O
desaquecimento do setor de construcdo civil chinés, assim como a pequena recuperacdo do
consumo, acarretaram em menores perspectivas de crescimento. Para o final de 2022 apontava-
se, incialmente, um crescimento global de 4,4%, 1,6 p.p. abaixo do registrado ao final de 2021.

Os problemas relacionados a velocidade de aumento dos pre¢os apontavam mais para um
combate a inflacdo aerdbica (essa decorrente de fatores relacionados mais ao lado real da
economia, como maiores choques de oferta) do que a inflagdo anaerdbica (essa mais relacionada
as expectativas dos agentes de mercado com relagdo a inflagdo futura e desancoragem de
expectativas). As perspectivas iniciais apontavam que os problemas relacionados a inflagdo
seriam relativamente mais faceis de serem controlados do que atualmente o sdo. Assumindo-se
nao haver desancoragem das expectativas, os choques nas cadeias de suprimentos se
dissipariam no transcorrer do ano ao mesmo tempo em que politicas monetarias mais
contracionistas fariam o seu trabalho.

Os pregos de energia, dados por combustiveis fésseis, que ja estavam altos no final de
2021, receberam um choque apds o inicio do conflito armado Russo-Ucraniano. As sancfes
realizadas, pela Zona do Euro (ZE) e os Estados Unidos (EUA), em represalia a invasao russa
geraram uma contrapartida nos custos de energia. Os precos do gas natural aumentaram em
147,8% do inicio de 2022 até o pico, ocorrido em agosto (0s custos de energia ainda se mantém
elevados, embora tenham arrefecido em 15,6% desde o pico ocorrido em junho).

Ainda em consequéncia da guerra, o transporte de mercadorias pelo Mar Negro ficou
comprometido. Por serem dois grandes produtores de grdos, metais e fertilizantes, a interrupgéo
da oferta ajudou a pressionar precos. Para tentar aliviar a pressao tentou-se, pela via diplomatica,
um tratado para permitir o livre escoamento de produtos alimenticios a partir de portos ucranianos
(Black Sea Grain Initiative, assinada em 22 de julho, na Turquia). Os precos dos produtos
alimenticios aumentaram em 13,0% do inicio de 2022 até seu pico em marco de 2022; a queda
nos pregos, consequéncia da iniciativa do tratado, foi de 14,9% desde o seu pico.

As expectativas de inflacdo global comecaram a aumentar e corre-se 0 risco, como
apontado pelo relatério do FMI, de uma espiral de preco-salarios. O risco esta associado ao
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encadeamento: maiores expectativas de inflacdo incentivam os trabalhadores a demandarem
maiores salarios que, por sua vez, pressionam 0s pre¢cos dos produtos-finais que pressiona os
precos que, por fim, pressiona as expectativas de inflacao.

Na Zona do Euro, o aperto monetério teve inicio em julho; e, nos EUA, em maio. Desde o
inicio do aperto, as taxas de juros aumentaram em 2,75 p.p. e 1,25 p.p. nos EUA e na ZE,
respectivamente. As taxas de juros reais, no entanto, continuam negativas na maioria dos paises,
com raras excegodes, o0 que pode ser um indicativo de que as taxas irdo continuar aumentando.

De qualquer modo, as perspectivas para o crescimento mundial sdo dubias. Por um lado,
pode-se ter uma recessao longa mas rasa, com poucas perdas no emprego e bons ganhos no
combate a inflacdo. Por outro pode ocorrer de as taxas de juros aumentarem de maneira mais
acelerada do que o mercado € capaz de absorver. O crescimento global deve atingir 3,2% em
2022 e 2,7% em 2023. Desde o inicio do ano, no entanto, tem-se corrigido de maneira sucessiva
as expectativas quanto ao crescimento das economias mundiais para baixo. Dadas as
perspectivas quanto a producéo e a inflagdo espera-se uma desaceleragdo das economias para o
ano que vem.

- xpectativas congeladas, custos quentes, producéo gelada

O FMI passou, desde o inicio do ano revisando suas expectativas quanto ao crescimento
econdmico. Quanto as projecbes para 2022, no final de 2021 (aqui refere-se a outubro), as
projecOes apontavam um crescimento de 4,9%. Conforme o ano foi passando, essas projegdes de
crescimento foram diminuindo, devido principalmente a aspectos conjunturais (aumentos de
custos, inflacdo, taxas de juro em alta e o conflito, comentado acima). A Unica excec¢do a essas
revisdes baixista consta nos paises da América Latina; o Brasil, em especial, apresentou desde o
inicio do ano revisdes sistematicamente para cima, para o ano de 2022 em particular.

Tabela 1.1. Crescimento Mundial
(Realizado e Expectativas | Var. % anual)

Realizado Projecoes 2022 Projecoes 2023

2021 out/21 jan/22 abr/22 out/22 Minigrifico out/21 jan/22 abr/22 out/22 Minigrafico

PIB mundial 6,0 49 44 36 32 | 36 38 36 27 T N
Estados Unidos 5.7 52 40 37 16 | 22 286 23 10 T
Area do Euro 5.2 43 39 28 31 N_.| 20 25 23 05 T N\,
Alemanha 2,6 46 38 21 15 .| 16 25 27 03 7\
Franga 6.8 39 35 29 25 | 18 18 14 07
Reino Unido 7.4 50 47 37 36 N | 18 23 12 03 7
Russia 47 29 28 -85 34  N\_-| 20 21 23 23 N\__
China 8,1 56 48 44 32 | 53 52 51 44 N
América Latina 6,9 30 24 25 35 ~_ |25 28 25 17 TN
Argentina 10,4 25 30 40 40 .~ | 20 25 30 20 _N\
México 48 40 28 20 21 N~ | 22 27 25 12 7N

Fonte: FMI. Elaboracéo: UEE/FIERGS.

Os Estados Unidos devem crescer, segundo as projecbes do FMI, 1,6% em 2022 e
somente 1% em 2023; quanto a Zona do Euro, esse crescimento seria de 3,1% no ano corrente e
somente 0,5% no préximo ano. A Alemanha mostra-se como uma das principais impactadas,
devido a sua matriz energética ser muito dependente do gas natural russo. Em 2021 a Russia
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respondia por 55% do gas natural utilizado na Alemanha, essa participacdo caiu para 26% em
junho de 2022. A alta dependéncia que a Alemanha tem dessa commodity — utilizado tanto para
fins produtivos quanto para consumo final — torna o pais muito sensivel as variacées de preco. A
semelhanca das seguidas revisbes de crescimento feitas para 2022, as revisfes de 2023 foram
sendo sistematicamente revistas para baixo. Ainda que o 6rgdo preveja queda somente para a
Russia e a Alemanha, as proje¢cdes para 2023 mostram-se desafiadoras, 0 pessimismo quanto a
uma melhora econdmica parece tomar forma na maioria das proje¢des para crescimento.

As projecdes da OCDE mostram-se igualmente pessimistas quanto ao crescimento
mundial em 2023. Segundo a instituicdo espera-se que o PIB global em 2023 seja US$ 2,8 trilhGes
menor do que o registrado ao final de 2021). Um dos pontos chave para se explicar esse
desaquecimento € o aperto monetario realizado para conter a onda inflacionaria. A politica de
Covid-Zero, da China, impacta diretamente o crescimento chinés e global; as restricdes chinesas
e a fraqueza dos mercados estdo diminuindo o crescimento chinés para 3,2% em 2022, segundo
a previsao.

Quanto ao desempenho das economias no decorrer de 2022, verifica-se que, além das
sistematicas revisdes para baixo do FMI e da OCDE, a percepg¢éo dos agentes quanto a economia
tem se deteriorado. No tocando, as expectativas de curto prazo, o Purchasing Managers' Index
(PMI) industrial apresentou seu pico em maio de 2021. De |4 para c4, a maioria dos paises da

Zona do Euro e os Estados Unidos tém apresentado um PMI abaixo de 50 pontos (vide Grafico
1.1).

Gréfico 1.1. PMI
(Desvios da estabilidade = 50 | Em pontos)

Gréfico 1.2. CLI
(Desvios da estabilidade = 100 | Em pontos)
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Fonte: S&P Global. Elaboracéo: UEE/FIERGS. Fonte: OCDE. Elaboragéo: UEE/FIERGS.

O Composite Leading Indicator (CLI) — mostra flutuacfes na atividade econdmica em torno
do potencial de longo prazo —, corrobora com o apontado pelo PMI, indicando, também,
desaquecimento a longo prazo, tanto para os paises desenvolvidos quanto para 0s emergentes.

O Business Confidence Index (BCIl) — indice de confianga na performance futura dos
negoécios — também aponta para um cenario de desaceleracdo nas principais economias. Com
empresarios mais pessimistas quanto ao futuro, pode-se esperar menores investimentos em
capital.

Por fim, o Consumer Confidence Index (CCIl) — indice que sinaliza um impulso na
confianca do consumidor com relagéo a situagdo econémica — mostra valores abaixo de 100. Logo
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0s consumidores mostram-se mais pessimistas quanto a economia nos proximos meses. Como

consequéncia disso, esses agentes sd0 menos suscetiveis a aumentarem seus gastos nos
préximos meses, acarretando menor consumo.

Gréfico 1.3. BCI

Grafico 1.4. CCl
(Desvios da estabilidade = 100 | Em pontos)

(Desvios da estabilidade = 100 | Em pontos)
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Fonte: OCDE. Elaboracdo: UEE/FIERGS. Fonte: OCDE. Elaboracdo: UEE/FIERGS.

Agora quanto aos Investimentos (Formacdo Bruta de Capital Fixo), verifica-se que nos
primeiros 2 trimestres do ano corrente houve um menor incremento trimestral do que o ocorrido no
anterior. Aumentos de taxas de juros de curto e longo prazo acabam por aumentar os custos de
captacdo de recursos das empresas. Nos periodos anteriores a 2022, as taxas de juros de curto

prazo estavam em patamares negativos. No decorrer de 2022, tanto as curtas quanto as longas
se elevaram.

Gréafico 1.5. FBCF em 2021

(Variacéo trimestral | Valores em %)
B 3,4

Gréafico 1.6. FBCF em 2022

(Variagéo trimestral | Valores em %)
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Fonte: OECD. Elaboracdo: UEE/FIERGS. Fonte: OECD. Elaboracdo: UEE/FIERGS.
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Gréfico 1.7. Taxas de juros de longo prazo Gréfico 1.8. Taxas de juros de curto prazo
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Fonte: OECD. Elaboracdo: UEE/FIERGS. Fonte: OECD. Elaboracao: UEE/FIERGS.

As projecdes mais pessimistas devem-se as trajetorias dos precos, com custos crescentes
de energia e financiamento, bem como perspectivas de apertos monetarios maior.

Os precos dos insumos aumentaram bastante no ano de 2022, com os precos ao produtor
chegando aos maiores patamares dos Ultimos anos. Esses aumentos pressionam as margens das
empresas que repassam parte dos custos para o consumidor final.

Tabela 1.2. Pre¢os de insumos Gréfico 1.9. indice de custos de energia
(Valores em US$) (indice de base fixa jan/20 = 100 | Linha de tendéncia)
n out/21 31,1 224.,5 83,7
3 220 -
S, out/22 39,0 389,8 93,1
£ varuss 7,97 1653 9,48 170 -
© var. (%) 257 736 11,3 190 -
" jan-out/21 12,8 132,9 69,0
£ jan-out/22 41,2 341,7 102,6 70 4
2 Var. Us$ 28,5 208,8 33,6 20 e
Var. (%) 2228 1570 486 S8
5823882388323
Fonte: World Bank (Pink Sheet). Elaboragdo: UEE/FIERGS. Fonte: World Bank (Pink Sheet). Elaboracdo: UEE/FIERGS.

O Gés Natural saiu de US$ 28,26/mmbtu no inicio de 2022 para US$ 70,04/mmbtu no pico
ocorrido em agosto (avanco de 147,8% até o pico), um intervalo relativamente curto de tempo.
Embora a cotacdo tenha caido nos ultimos meses, atualmente a média de precos de janeiro a
outubro do ano situa-se em US$ 41,2/mmbtu, valor 222,8% acima da média do mesmo periodo do
ano anterior. Acompanhando o aumento das cotagdes das commodities, o carvdo aumentou
97,9% de janeiro do ano corrente até outubro. Contudo, comparando-se a média de precos de
janeiro a outubro do ano corrente, US$ 341,7/mt, com 0 mesmo periodo do ano passado houve
um avanco de 157,0% nas cotacdes desse insumo. A média mensal do preco do petréleo (Crude
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Oil Brent), em 2022, é de US$ 102,5/bbl, 48,6% acima da média do periodo do ano passado. Em
resumo: os custos dos insumos aumentaram e nao retornaram aos hiveis registrados no inicio do
ano. Custos relacionados a energia, aumentaram em 70,1%, comparando-se a média de janeiro a
outubro de 2022 com relagdo ao mesmo periodo do ano anterior, por exemplo.

Tabela 1.3. Producédo de Aco por pais
(Em milh&es de toneladas)

Paises out/21  out/22  Var.(%) jan-out/21jan-out/22 Var.(%)
China 71,9 79,8 11,0 880,0 860,6 -2,2
india 10,2 10,5 2,7 97,8 103,8 6,1
Japao 8,2 7,3 -10,6 80,4 75,2 -6,5
Estados Unidos 7,4 6,7 -8,9 71,5 68,1 -4,8
Russia 6,6 5,8 -11,5 64,7 60,4 -6,6
Coreia do Sul 5,8 51 -12,1 58,6 5587 -5,0
Alemanha 3,6 3,1 -14,4 33,7 31,4 -6,9
Turquia 3,5 2,9 -17,8 33,6 30,2 -10,1
Brasil 2,9 2,8 -4,5 30,3 28,7 -5,2
Ira 2,8 2,9 85 23,0 25,1 9,0
Mundo 147,3 147,3 0,0 1.615,7 1.552,7 -3,9

Fonte: World Steel Association. Elaboracédo: UEE/FIERGS.

O gés natural é bastante utilizado na Europa para a produgdo metallrgica, sendo um dos
principais combustiveis para o aquecimento dos altos-fornos dessa industria, e para o
aquecimento de residéncias no inverno. Os aumentos dos custos chegaram, no decorrer de 2022,
a tal ponto que algumas empresas metallurgicas tiveram que parar a produgdo devido & margem
de lucro apertada. Comparando-se a producdo de aco de 2022, no acumulado de janeiro a
outubro, com relacdo ao mesmo periodo do ano passado, verifica-se que houve uma queda de
3,9% na producao mundial, com Turquia, Alemanha e Estados Unidos sendo os principais paises

a apresentar retracdo. A producédo chinesa de aco diminuiu em aproximadamente 19,4 milhdes de
toneladas.

Grafico 1.10. Pregos ao produtor - Alimentos Grafico 1.11. Pregos ao produtor - Manufatura
(Indice de base fixa jan/20 = 100) (Indice de base fixa jan/20 = 100)
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Fonte: OECD. Elaboragéo: UEE/FIERGS. Fonte: OECD. Elaboracéo: UEE/FIERGS.
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Apoio financeiro tem sido prestado as empresas para suavizar o impacto dos aumentos
dos custos da energia, 0 que ndo impediu que 0s precos ao produtor aumentassem de maneira
acelerada (vide Graficos 1.10 e 1.11). Caso ndo houvesse esse auxilio, provavelmente os
impactos no PIB seriam maiores do que os atuais. A forma como tem sido feita, no entanto,
poderia ser menos distorciva, preservando incentivos para reduzir o consumo de energia. Além

disso, essas politicas fiscais acabam por ser estimulativas da demanda em um periodo em que os
precos ja estdo em alta.

Precos internacionais: inflagdo a todo vapor

A inflacdo seguiu desfavoravel em 2022, apresentando valores proximos aos dois digitos
para a maioria das economias. Os EUA, a Zona do Euro e a média da OCDE apontam, no més de
outubro, inflagdo ao consumidor acumulada em 12 meses, proxima a 7,75%, 10,62% e 10,67%,
respectivamente. No inicio do ano, a inflacdo para os EUA, para a Zona do Euro e para a OCDE
era de 6,22%, 4,05% e 5,24%. Embora o BCE e o FED tenham abandonado a ideia de uma
inflacao “transitéria” e comegado a agir, no meio do ano corrente, os precos continuaram a
apresentar trajetéria de alta. Os principais fatores que impactaram os aumentos de precos foram:
custos de energia, precos dos alimentos, politica monetaria acomodativa (dado o tempo lento de

resposta das autoridades monetéarias) e a possibilidade crivel de desancoragem das expectativas
de inflagé&o.

Gréfico 1.12. Evolucgéo pregos Alimentos Grafico 1.13. Precos Alimentos
(indice de base fixa jan/20 = 100) (indice de Base fixa jan/20 = 100)
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Fonte: FAO. Elaboracdo: UEE/FIERGS. Fonte: FAO. Elaboragdo: UEE/FIERGS.

Os precos relacionados a alimentos sdo 0s que, nho momento, mostram-se entre 0s mais
pressionados. Com o conflito, os produtos alimenticios, segundo a FAO, aumentaram em 13,0%
do inicio de 2022 até seu pico, os maiores impactos advindo dos precos de Oleos e Cereais. O
alivio dado pelo tratado do Mar Negro permitiu uma queda nos pregos; 0s niveis, entretanto,
continuam altos comparando-se com o inicio de 2020. No final de 2021, os precos dos alimentos
(calculados no acumulado em 12 meses a partir do indice da FAO) apresentavam inflacdo de
23,1%. Um més apds o inicio do conflito armado ucraniano, a inflagdo de alimentos apontava
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33,9%. Atualmente, no més de outubro, o indice aponta inflacdo de alimentos de 1,99%, com os
precos médios da soja aumentando 15,5% de janeiro a outubro de 2022 contra 0 mesmo periodo
do ano passado. Esse aumento foi ainda maior para o Milho e o Trigo que aumentaram,
respectivamente, 23,1% e 43,7%.

Embora a inflagcdo dos Emergentes e dos EUA pareca estar arrefecendo, a da Zona do
Euro e da média dos paises da OCDE continuam em alta. Os choques nos precos de energia
continuam a impactar positivamente os pre¢os dos paises. O 6rgdo, a exemplo do FMI, espera
niveis menores de inflacdo em 2023. Para os paises da OCDE, Zona do Euro e EUA espera-se
uma inflacdo ao consumidor no final de 2023 de 6,57%, 6,77% e 3,89%, respectivamente. Embora
0 6rgdo nado forneca dados para todo os emergentes, a mediana das expectativas de Brasil,
Russia, México, Africa do Sul, Indonésia, india e China é de aproximadamente 4,62%.

De modo geral, as expectativas apontam uma menor inflagdo em 2023, visto uma politica
monetaria mais contracionista e os desaquecimentos dos sistemas econdmicos nos préoximos
meses. Embora choques nas cadeias de suprimentos ainda sejam possiveis, dessa vez eles ndo
sdo inesperados, como o ocorrido pelo conflito ucraniano. Mesmo o poder de barganha russo,
pelos insumos de gas natural, parece ter arrefecido nos ultimos meses, dado o aumento dos
estoques da commodity. Entretanto, € importante frisar, o inverno europeu ainda ndo comecou, 0
consumo de géas natural aumenta devido a sua utilizacdo em larga escala para o aquecimento de
domicilios. Uma vez que a demanda comece a se reaquecer, a necessidade do produto podera
ser maior do que os estoques conseguem suprir, aumentando o poder de barganha russo e os
custos de energia para a Europa, com a Alemanha sendo uma das principais prejudicadas. Ou
seja, maiores aumentos de taxas de juros estdo no horizonte de expectativas.

Grafico 1.14. Inflagdo ao consumidor Grafico 1.15. Taxas de juros
(Valores acumulados em 12 meses | Em %) (Em % a.a.)
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Fonte: OECD. Elabora¢éo: UEE/FIERGS. Fonte: BIS. Elaboracéo: UEE/FIERGS.

z

O maior desafio no momento ndo é mais quanto ao medicamento a ser tomado, mas
guanto & dosagem. Qual a dose de aperto monetario necessaria para conter o avango dos pregos
sem que, como efeitos colaterais indesejados, a atividade econdmica ndo desacelere de maneira
exagerada e indices de inadimpléncia aumentem de maneira rapida? Dependendo da calibragem
adotada pelos bancos centrais, a atividade pode arrefecer muito mais do que o projetado no curto
prazo. Além disso, o aperto monetario feito de maneira generalizada pode aumentar a
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vulnerabilidade financeira das economias, forcando taxas de juros para cima ao redor do globo
para conter ndo s6 o aumento da inflagdo mas também a variagdo cambial, visto que maiores
taxas de juros, fortalecimento do dolar e deterioracdo dos termos de troca podem dificultar
enormemente o pagamento de dividas externas e déficits, particularmente se o crescimento
diminuir de maneira exagerada.

Na maioria das economias, uma continuacdo de aperto monetario € necessaria para
ancorar as expectativas de inflacdo e evitar um processo de retroalimentacao inflacionéria, dado
gue as taxas de juros reais ainda apresentam valores negativos. Devido a persisténcia
inflacionaria, e expectativas incertas quanto ao crescimento econémico, as taxas de juros terdo de
permanecer em patamares elevados por um periodo mais longo. E, em consequéncia disso,
teremos um gap do produto maior por um periodo mais longo de tempo.

Tabela 1.4. Mapa de calor Expectativas de atividade econdmica

(Desvios da estabilidade = 100 | Em pontos)
out/21 nov/21 = dez/21 jan/22 fev/i22 mar/22  abr/22 mai/22 jun/22 jul’22 ago/22 set/22 out/22

5 China
PR EUA
§ E Zona do Euro
SJ=Jl Reino Unido
© g Alemanha
-

Emergentes
China
EUA
Zona do Euro
Reino Unido
Alemanha
Emergentes
China
EUA
Zona do Euro
Reino Unido
Alemanha
Emergentes

Business

Consumer
Confidence Index | Confidence Index

Fonte: OCDE. Elaboracédo: FIERGS/UEE.

Tabela 1.5. Mapa de calor da Inflagdo global

(Var. % acumulada em 12 meses | Realizado e Proje¢des)
nov/21 dez/21 jan/22 fev/i22 mar/22  abr/22 mai/22 jun/22 julr22 ago/22 set/22 out/22

2022* 2023*
8,30 6,80

Zona do Euro

Espanha 8,60
Egropa Franca 5,75|
Ocidental 3
Alemanha i § d g B 8,48 8,00
Italia b b b i i b b 8,10 6,50
Dinamarca Y p 8 7,80 5,50
Nordicos Noruega ! y 5 y b y 5,70 4,50
Suécia b i 8,30 7,00
Hungria ! 10,89 11,89 ! b 13,50 12,70
Europa Pol6nia
Central :
Republica Tcheca
Europa Turquia 54,44
Emergentes RUssia 15,10 14,30 13,70 12,6
China ! ! 2,1
Asia Coréia do Sul
Indonésia
Brasil 10,74 10,06 10,38 10,54
Chile 10,52 11,55
Américas Colémbia 8,01 9,23 9,07 9,67
México 7,37 7,36 7,07 7,28 g 7,65 7,99
EUA 6,81 7,04 7,48 7,87 b b i 8,26 8,20
Grupos de Emergentes b b ) s 6,89 6,83

paises OCDE 6,56 7,18 7,76
Fonte: OCDE. * Proje¢des para o acumulado do ano. Elaboracéo: FIERGS/UEE.
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Tabela 1.6. Mapa de calor juros globais

(Em % a.a.)
fev/i22 mar/22  abr/22

mai/22

jun/22

juli22
0,50

5,40
525
5,75

dez/21 jan/22
Europa Zona do Euro
Ocidental Reino Unido
Dinamarca
Nordicos Noruega
Suécia
Europa H“"E”_'a
Central PRl
Republica Tcheca
Europa Turquia 14,00 14,00
Emergentes Russia
China
‘. Coréia do Sul
Asia Ao
Indonésia
Arabia Saudita
Argentina
Brasil
Peru
Américas Chile

Colémbia
México
EUA
Canada

14,00
11,00

14,00
9,50

14,00
8,00

3,70
i, 75

3,70
i, 75

3,70
2825

1,75 2,25

49,00 52,00

ago/22

set/22
0,50

13,00

8,00

Fonte: BIS. Elaboragao: FIERGS/UEE.

Tabela 1.7. Projecdes para o PIB e Inflagdo da economia mundial, regides e paises

PIB real (% a.a. Inflacdo (% a.a.
2021 2022* 2023* 2021 2022* 2023*
MUNDO 6,0 3,2 2,7 2,6 4.7 3,56
AVANCADOS 5,2 2,4 1,1 0,5 3,5 1,9
Estados Unidos 5,7 1,6 1,0 4.7 8,1 3,5
Zona do euro 52 3,1 0,5 2,6 8,3 5,7
Alemanha 2,6 1,5 -0,3 3,2 8,5 7,2
Franca 6,8 2,5 0,7 2,1 5,8 4,6
Italia 6,7 3,2 -0,2 1,9 8,7 52
Espanha 51 4,3 1,2 3,1 8,8 4,9
Japao 1,7 1,7 1,6 -0,2 2,0 1,4
Reino Unido 7,4 3,6 0,3 2,6 9,1 9,0
Canada 4,5 3,3 15 3,4 6,9 4,2
EMERGENTES 4,7 3,2 2,8 4,6 5,8 51
Asia Emergente 7,2 4,4 4,9 2,2 4,1 3,6
China 8,1 3,2 4,4 0,9 2,2 2,2
india 8,7 6,8 6,1 55 6,9 51
Europa emergente 6,8 0,0 0,6 95 278 194
Russia 4,7 -3,4 -2,3 6,7 13,8 5,0
América Latina e Caribe 6,9 3,5 1,7 98 14,1 11,4
Brasil** 5,0 3,1 1,0 10,1 5,8 52
México 4.8 2,1 1,2 6,7 13,8 5,0
Argentina 10,4 4,0 2,0 48,4 72,4 76,1
Colémbia 10,7 7,6 2,2 3,5 9,7 7,1
Chile 11,7 2,0 -1,0 45 11,6 8,7
Peru 13,6 2,7 2,6 4,0 7,5 4,4
Equador 4,2 2,9 2,7 0,1 3,2 2,4
Bolivia 6,1 3,8 3,2 0,7 3,2 3,6
Paraguai 4,2 0,2 4,3 4,8 9,5 4,5
Uruguai 4,4 53 3,6 7,7 9,1 7,8
Oriente Médio e Norte da Africa 4,5 5,0 3,6 14,2 14,2 12,4
Africa Subsaariana 4,7 3,6 3,7 11,1 14,4 11,9
Africa do Sul 4,9 2,1 1,1 4,6 6,7 51

Fonte: FMI. * Projecdes FMI. ** Previsdo Unidade de Estudos Econdmicos — FIERGS.

out/22
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