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ntre 1990 e 2000 o crescimento

médio anual do PIB americano

foi de 3,3%; no Japéo, de 1,3%

e na Unido Européia, de 2%. A
partir de 1997 a economia dos Estados
Unidos iniciou um ciclo de expanséo
registrando taxas de crescimento que
variaram de 4,4% (1997) a 4,1% (1999
e 2000). No segundo semestre de 2000 o
ritmo de crescimento econémico comeca
a diminuir. O Gltimo dado divulgado
pelo Bureau of Economic Analysis,
6rgdo do governo, mostra uma variagao
de 0,7% entre os segundos trimestres
de 2001 e 2000.

Organismos internacionais como o
FMIea OCDE (Organizagédo para Coo-
peracao e Desenvolvimento Econémico)
consideram que 0 menor crescimento
da economia americana sera passageiro
e apostam num novo ciclo expansivo,
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de 2001 e o pequeno incremento nas
despesas de consumo pessoal (2,1%)
sugeririam um periodo mais prolongado
de menor ritmo na atividade econdmica.
O corte nas taxas de juros de mercado de
6,71% para 3,61% entre junho de 2000
e junho de 2001 ainda néo surtiu efeito.
Até que ponto novas reducdes serdo
suficientes para estimular a demanda
ainda ndo esta claro.

O pior desempenho da economia
americana tem suscitado temores quanto
ao risco de uma recessdo mundial.
A questdo ndo é apenas o0 peso dos
Estados Unidos na economia mundial,
mas também a suposi¢éo de que outros
grandes paises industriais ndo teriam
condicdes de alavancar um ciclo de
expansdo no curto prazo. No caso
do Japdo, este parece ser um cenario
distante, dependente de reformas que
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repercussdes inflacionarias em alguns
paises. Assim, ndo se confirmando o
crescimento nos Estados Unidos para
2002 (3,1%0) sdo maiores as possibilida-
des de perdurar o baixo crescimento da
economia mundial.

Um dos canais classicos de reper-
cussdo da piora do desempenho da
economia americana sobre o resto do
mundo € pela retragdo da demanda de
exportac6es. Na comparacgdo dos dados
acumulados dos primeiros semestres
de 2001 e 2000, as importagdes ameri-
canas registram um aumento de 0,9%.
Nota-se, porém, que desde janeiro as
importacdes vém caindo mensalmente,
passando de US$104 bilhdes para US$96
bilhdes em junho, sendo esperada uma
variagcdo negativa no fim do ano. Além
disso, o dolar forte no primeiro semestre
teria atenuado os efeitos da menor
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Fonte: Bureau of Economic Analisys. Elaboracao: IBRE/FGV.

a partir de 2002. Como toda proje¢do
econdmica, esta também é sujeita a uma
série de qualificagbes, como a corregdo
nos pregos das acOes associadas aos
setores de novas tecnologias.

Possiveis quedas acentuadas nesses
ativos poderdo demandar um maior
tempo para a recuperacdo da economia
americana. Analistas menos otimistas
consideram que o periodo do boom nos
Estados Unidos na segunda metade da
década de 90 nao sera retomado logo.
A queda de 13,6% nos investimentos
ndo-residenciais no segundo trimestre

permitam um incremento da demanda
doméstica.

A Unido Européia apresentaria me-
lhores prognésticos em 2001. Segundo
o World Economic Outlook (OCDE,
junho de 2001), a Unido Européia de-
vera crescer 2,6%, enquanto os Esta-
dos Unidos 1,7%. No entanto, informa-
¢Oes mais recentes apontam possiveis
mudangas nas estimativas para os paises
europeus, devido a piora no desempe-
nho na economia alemd, em especial.
Somando-se a isso 0s europeus relutam
em diminuir as taxas de juros temendo
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demanda americana. Os dados da tabela
apresentada neste artigo mostram a
interdependéncia através dos fluxos
comerciais das principais regides do
mundo.

Os paises industriais exportam cerca
de 70% para os mercados dos paises
industriais. Este resultado é influenciado
pela Unido Européia, cujas exportacdes
se destinam prioritariamente para a
propria regido (60%). Se excluirmos
0 comércio intra-regional, os Estados
Unidos aparecem como principal par-
ceiro, tendo elevado a sua participagdo
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DESTINO DAS EXPORTAGOES NO COMERCIO MUNDIAL: 1993 £ 2000 (em %)

Paises industriais Paises em desenvolvimento
Regites exportadoras Total Estados Unido Japdo Total Américas Asia Africa
Unidos Européia
Paises industriais
1993 70,5 131 435 3.8 284 53 13,3 21
2000 71,0 155 431 33 28,3 6,3 12,6 17
Estados Unidos
1993 57,6 - 22,0 10,3 424 16,8 17,7 14
2000 55,0 - 211 83 438 214 17,1 1,0
Unido Européia
1993 771 72 60,0 19 211 25 (] 2,7
2000 77,6 94 60,7 18 211 25 5,6 23
Alemanha
1993 75,2 7.4 54,2 25 24,6 25 74 18
2000 75,2 10,3 56,1 22 244 2,6 6,2 14
Comércio Extra-Bloco*
1993 378 17,9 - 49 51,3 6,2 15,3 6,5
2000 429 24,0 - 47 53,7 6,4 14,2 58
Japéo
1993 514 295 16,6 - 48,6 44 37,7 18
2000 50,6 29,8 16,3 - 495 4,0 414 09
Paises em desenvolvimento
1993 57,3 215 22,2 10,1 40,6 4,6 254 18
2000 58,8 244 215 9,0 395 44 255 17
Américas
1993 70,5 46,8 17,8 39 28,7 20,3 49 09
2000 732 534 125 3,0 239 17,4 38 0,7
Brasil
1993 55,6 20,8 26,7 6,0 433 25,2 9,9 22
2000 58,7 23,3 28,9 47 412 26,5 74 19
México
1993 93,2 831 51 13 6,7 54 0,8 0,01
2000 94,0 835 52 14 57 4,5 09 0,5
Asia
1993 52,9 21,8 155 12,6 46,0 24 371 14
2000 54,2 231 15,2 115 454 25 37,7 13
China
1993 52,2 18,7 135 17,3 46,9 17 36,8 13
2000 59,6 26,5 12,6 143 40,2 2,1 328 13
Coréia
1993 49,8 22,2 12,1 14,1 457 5,6 315 18
2000 50,1 21,6 97 10,8 46,8 55 331 19
Africa
1993 67,3 174 40,5 3,6 22,2 25 73 84
2000 65,8 17,8 415 32 271 33 10,6 8,9

Fonte: Direction of Trade Statistics, Fundo Monetario Internacional.

*Exportagdes da Unido Européia exclusive as exportacdes realizadas entre os 15 paises da Unido.
Paises industriais: Estados Unidos, Canadd, Australia, Islandia, Noruega, Suica e 0s 15 paises da Uniéo Européia.

0s dados de 2000 sao preliminares.



de 17,9% para 24% entre 1993 e 2000.
Entre os paises em desenvolvimento
o principal mercado é o dos paises
asiaticos, seguido dos paises europeus
em desenvolvimento (ndo descritos na
tabela). A participagdo do mercado das
Américas em desenvolvimento aumentou
em detrimento do mercado africano,
cuja participacdo de 6,5% era superior
ao primeiro (6,2%), em 1993.

No Japdo a participagdo dos Estados

Unidos se manteve estavel em cerca
de 30% e também da Unido Européia
(16%6). H& um incremento expressivo
dos mercados asiaticos em desenvolvi-
mento de 37,7% para 41,4%.
A Coréia e a China explicam,
cada uma, 15% das exporta-
¢des para o mercado Asia em
desenvolvimento.

A pauta de exportacdes
americana mostra uma cres- g,
cente importancia do mercado
das Américas, com peso simi-
lar ao da Unido Européia em
2000, cerca de 21%. Excluin-
do-se 0 México, a participagéo
do resto das Américas cai %
de 7,9% para 7,5% na pauta 20
total dos Estados Unidos. Em 15
termos de crescimento total
entre 2000 e 1993, no entanto,
as exportagdes para o México
aumentaram em 161% e as
do resto das Américas, em
113%.

Para os paises em desenvol-
vimento o principal mercado entre
os paises industriais é o dos Estados
Unidos, exceto apenas para a Africa.
As Américas se destacam com 0 maior
grau de dependéncia em relagdo ao
mercado americano e com um percentual
relativamente baixo no comércio intra-
regional. Na Asia, esse comércio ¢ de
37,1% e nas Américas caiu de 20,3%
para 17,4%. Nota-se que os resultados
para as Américas sédo influenciados
pela estrutura da pauta mexicana,
cujas exportacdes representaram 42%
do total exportado pelos paises em
desenvolvimento do hemisfério ocidental
em 2000. No caso brasileiro, a Unido
Européia permanece como principal
destino das exportagdes e 0s paises he-
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misféricos em desenvolvimento explicam
26% das exportacdes.

No grupo dos paises da Asia, a par-
ticipacdo dos Estados Unidos aumentou
de 21,8% para 23,1%. Ressalte-se um
aumento de 18,7% para 26,5% das
exportagdes chinesas para os Estados
Unidos no periodo analisado, impulsio-
nadas pelas zonas de processamento
de exportacdes na regido. Na Coréia,
a participacdo se manteve em cerca de
22%. Nessa regido especificamente,
seria possivel pensar um cenario similar
ao dos anos 80, quando os paises apre-
sentaram altas taxas de crescimento

EXPORTACAO DE BENS E SERVICOS COMO
PERCENTAGEM DO PIB
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Fonte:World Bank — Country Tables. Elaboragao: IBRE/FGV.

impulsionadas em parte pelo desempe-
nho da economia japonesa. O problema
principal é que ndo ha expectativas de
um ciclo de expansao vigoroso no Japao
no curto prazo.

Os dados permitem extrair apenas
uma visao geral do vinculo de interde-
pendéncia comercial entre as principais
regi®es. De forma geral, pode ser conclu-
ido que a expansé@o americana da década
de 90 com um délar relativamente
valorizado tendeu a elevar ainda mais a
participacdo dos Estados Unidos como
destino das exportacBes das principais
regides.

A importancia da demanda externa
americana no crescimento do resto
do mundo depende ndo s6 do peso do
mercado dos Estados Unidos no destino
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das exportacdes, como também da
participacéo das exportacdes na geragdo
de renda de cada pais ou regido. Na
Coréia, no México e na Alemanha a
participacdo das exportacdes no PIB
é relativamente alta, de 46%, 30% e
29%, respectivamente. Nao é por acaso
gue estes paises ja& mostram sinais de
terem sido afetados pela retracdo da
demanda americana. J& no Japdo, o
percentual é de 10,7%, confirmando
a idéia de que a recuperacgdo dessa
economia depende principalmente de um
estimulo & demanda doméstica. Para o
Brasil, o coeficiente é de 9%. O problema
neste caso é que, diferentemente
do Japdo com elevada taxa de
poupan¢a doméstica, a piora
na balanca comercial acentua
a vulnerabilidade da economia
pela elevacdo do déficit em
transacdes correntes e impde
restricdes ao crescimento eco-
némico.

Um dos riscos de um cendrio
mais prolongado de reducéo do
crescimento americano suscita
temores quanto ao ressurgi-
mento de demandas protecio-
nistas nos Estados Unidos. No
inicio da década de 80, baixo
crescimento e um dolar extre-
mamente valorizado levaram a
proliferacdo de barreiras nao-
tarifarias nos Estados Unidos.
N&o havia uma Organizacéo
Mundial do Comércio (OMC),
mas 0 GATT (Acordo Geral de Tarifas
e Comeércio), que cumpria este papel
de forma proviséria, era considerado
por muitos “um acordo em fase de
extingcdo”. Hoje ha davidas sobre o
grau de disciplina que a OMC consiga
impor. Alguns tém considerado que
se for repetido o fracasso de Seattle,
comegarao a surgir davidas quanto ao
papel da OMC na regulamentacdo do
comércio mundial.

Finalmente, num mundo de elevado
grau de interdependéncia por causa
dos fluxos financeiros e estratégias de
investimentos globalizadas, as decisdes
dos investidores americanos diante
das mudancas nos Estados Unidos
influenciam o resto do mundo.
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