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World Economic Outlook — Update Janeiro 2009

O Fundo Monetario Internacional (FMI) divulgou recentemente o update do Economic Outlook de
Outubro de 2008, onde procede a revisao da analise da evolugao recente da actividade economica, assim
como as projeccoes para a economia mundial para 2009 e 2010, a luz das Gltimas evolugdes na

conjuntura econémica, actualizando assim as previsoes efectuadas na edicao de Outubro de 2008.

O FMI ressalva o elevado grau de incerteza que marca as actuais projecgoes, referindo riscos associados a
intensificacio dos efeitos que um aprofundamento da crise financeira possa ter na economia real e as
inerentes repercussoes no atraso da recuperagao, para além das ameagas de deflacio nas economias
avancadas e dos danos potenciais que o limite de financiamento externo possa exercer sobre o sector

empresarial dos mercados emergentes. Adicionalmente, o FMI alerta para os riscos de desequilibrios nas
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contas publicas, em virtude da implementagao das medidas fiscais de curto prazo, designadamente a
possibilidade de reacgoes adversas dos mercados ao agravamento dos défices publicos, considerando
imperioso que os governos clarifiquem as suas estratégias no sentido de garantir a sustentabilidade das

contas publicas no longo prazo.

O Fundo Monetario Internacional identifica ainda como factor de incerteza — desta feita, no sentido
ascendente da economia — o papel alavancador de fortes intervengoes dirigidas ao combate a crise, que
poderao melhorar as condicoes do mercado financeiro mais cedo do que o esperado, assim como
poderao produzir efeitos no aumento dos niveis de confianga das empresas e dos consumidores e
influenciar positivamente o dissipar dos constrangimentos associados ao crédito e, por esta via,

impulsionar o crescimento econémico

A economia mundial devera crescer 0,5% em 2009 (face a 3,4% em 2008), o que devera constituir o
pior desempenho econémico registado desde a Segunda Guerra Mundial, devendo recuperar ligeiramente
em 2010, com um crescimento expectavel de 3%. Apesar das intervengdes concertadas no combate a
crise, a conjuntura adversa que marca o estado dos mercados financeiros mantém um espectro sério e
preocupante, influenciando negativamente a economia real. O FMI advoga que a recuperagao sustentavel
da economia mundial nio sera possivel sem que seja restaurada a funcionalidade do sector financeiro,
considerando igualmente fundamental o desbloqueamento dos mercados de crédito. A actual conjuntura
conduziu a uma revisio em baixa das previsdes de crescimento econémico mundial efectuadas em
Outubro de 2008, em -2,5 pontos percentuais (p.p.) para 2009 e em -1,2 p.p. para o ano seguinte. As
revisdes em forte baixa sao o reflexo do elevado grau de incerteza que a actual crise impoe, ja assinaladas
em Outubro de 2008. O FMI refere, neste update, que as actuais projecgoes assentam no pressuposto da
efectividade de fortes intervengoes coordenadas ao nivel global, que assumem um papel critico na
recuperagao da economia mundial, pelo que qualquer atraso na execugao de medidas de combate a crise

induzird um agravamento das previsoes de crescimento econémico.

A revisao em baixa do desempenho econdomico é extensiva as economias avancadas e aos mercados
emergentes, com as expectativas de evolugido do produto a baixarem, em 2009, de 0,5% para -2,2% nas
economias avangadas e de 6,1% para 3,3% nos mercados emergentes. As projecgoes do FMI continuam a
apontar para a recuperagao da actividade econdémica em 2010, muito embora a actualizagio das
expectativas em Janeiro de 2009 anteveja uma progressao significativamente mais moderada do que a

esperada em Outubro do ano anterior. O grafico seguinte expde as expectativas de crescimento
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econémico do FMI para as economias avangadas e para os mercados emergentes e revela dindmicas de

desempenho semelhantes as esperadas para a economia global.

Previsdes de crescimento econémico do FMI em Outubro de 2008 e em Janeiro de 2009
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Fonte: FMI — World Economic Outlook — Update Janeiro 2009

Uma apreciacio mais detalhada permite verificar contracgoes significativas nas principais economias
mundiais em 2009, destacando-se, em particular, a forte recessao esperada no Reino Unido (-2,8%), no
Japao (-2,6%) e na Alemanha (-2,5%). Os Estados Unidos da América (EUA) deverio acompanhar a
tendéncia de recessao das principais economias do mundo, conforme revelam as expectativas de evolugao
do produto de -1,6% em 2009. Em linha com o ciclo de recessao, a Area Euro, no seu conjunto, devera
recuar 2% ao longo do ano corrente. Em 2010, antevé-se uma recuperagao muito ligeira nas economias
referidas, com a Area Euro a ficar em terrenos ligeiramente positivos (0,2%). O Japio deverd recuperar de
forma ligeiramente mais acentuada (0,6%), enquanto que nos EUA o crescimento economico devera
atingir os 1,6%. O Reino Unido e a Alemanha deverao progredir em linha com o esperado para o conjunto
da Area Euro, com os respectivos produtos a evoluirem 0,2% e 0,1% em 2010. O gréfico seguinte ilustra
as expectativas de crescimento na Area Euro, no Japao e nos EUA para 2009 e 2010 e revela a amplitude

da revisao das projecgoes face ao exercicio de Outubro de 2008.
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As principais razoes apontadas para a revisao em baixa do crescimento econémico prendem-se, em
primeiro lugar, com as condicbes dos mercados financeiros, que se mantiveram extremamente
adversas por mais tempo do que o previsto anteriormente, por se constatar que as medidas tomadas pelas
economias avangadas resultaram em efeitos pouco praticos nos mercados financeiros. Neste
enquadramento, o FMI antevé a manutenciao do stress financeiro ao longo de 2009, advertindo que a
alteragdao das actuais condi¢des no sector financeiro dependem em larga medida da implementagao de
fortes medidas no sentido de reestruturar o sector financeiro, de dissipar o clima de incerteza relativo a

dimensao das perdas no sector e de inverter os efeitos adversos na economia real.

Em segundo lugar, a subida dos pregos nos mercados internacionais motivados pela crise financeira e a
incerteza que lhe esta subjacente determinam a diminuicido do consumo e induzem o adiamento de
despesas com investimento, o que, aliado aos constrangimentos no acesso ao crédito, produz efeitos

negativos na produgao e no comércio, cuja dindmica se evidencia no grafico seguinte.
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Crescimento da producio industrial e comércio de mercadorias — valores globais
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Fonte: FMI — World Economic Outlook — Update Janeiro 2009

O abrandamento econémico registado nas economias emergentes e em desenvolvimento reflecte, para
além dos constrangimentos de acesso ao financiamento externo, as evolugoes recentes nos mercados de
matérias-primas, justificadas pela diminuicao da procura global, que afectaram particularmente os paises

exportadores.

Evolucdo e previsGes das cotacbes das matérias-primas nos mercados
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Fonte: FMI — World Economic Outlook — Update Janeiro 2009 _

O fraco desempenho econémico e a diminuicio das cotagdes das matérias-primas nos mercados
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internacionais constituem a fundamentacdo para projecgoes de fortes abrandamentos nas taxas de

inflacdo, que deverao passar dos 3,5% em 2008 para os 0,2% em 2009 nas economias avangadas,
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acelerando ligeiramente em 2010 para os 0,75%. Nos mercados emergentes e em desenvolvimento, a
inflacio devera fixar-se nos 5,75% em 2009 e nos 5% em 2010, o que representa abrandamentos
significativos face ao ano de 2008, altura em que a taxa de inflagdo registada foi de 9,5%. O FMI alerta
ainda que a actual conjuntura devera propiciar evolugoes muito ligeiras, ou mesmo negativas, nos pregos

ao consumidor em algumas economias avangadas.

O grafico seguinte ilustra a evolugdo recente da taxa de inflagio das economias avangadas, dos mercados

emergentes e em desenvolvimento e da economia mundial.

Evolugio e previsdes da taxa de variagio média anual do indice de Precos
no Consumidor
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Fonte: FMI — World Economic Outlook — Update Janeiro 2009 _

Em razio de contrariar a tendéncia descendente da economia mundial, o FMI considera fundamental
implementar medidas consistentes de combate a instabilidade do sistema financeiro, no sentido de
restaurar a confianga, assim como levar a efeito iniciativas que ajudem a ultrapassar a insolvéncia da banca,

designadamente com recurso a “bad banks”, salvaguardando em simultineo os recursos publicos.

A politica monetaria é encarada pelo FMI como um instrumento impulsionador da actividade, pelo que,
num cenario de taxas de juro directoras proximo de zero, sera de considerar medidas alternativas as

alteragoes nas taxas de juro dirigidas ao desbloqueamento do sistema de crédito.

Quanto as politicas fiscais, o FMI subscreve a implementagao de estimulos de curto prazo por forma a
dinamizar a economia, mas adverte para a necessidade das mesmas revestirem um caracter temporario,

susceptiveis de correcgdo assim que a recuperagao econémica tenha inicio. Os paises com pouca margem
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or¢amental deverao focalizar esforgos no apoio ao sector financeiro e ao desbloqueamento do sistema de
crédito. O FMI alerta ainda para a importancia da manutengao das ajudas aos paises em desenvolvimento,

considerando que as perdas decorrentes da diminuicdo dos esforgos de coesao resultam em prejuizos

relevantes para a economia mundial.

Este Boletim Informativo também pode ser consultado em: http://www.idr.gov-madeira.pt/pt/boletimplan.asp

Sugestdes e comentarios: planeamento@idr.gov-madeira.pt

Fonte: FMI- World Economic Outlook — Update Janeiro 2009
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