Panorama das Economias Emergentes:
o efeito-contagio de crise
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O eteito-contagio segundo o FMI

» Indicador de  estresse
financeiro das economias
emergentes  calculado pelo
FMI (que inclui indicadores
dos mercados de cambio,
bancario, de acoes e de divida
soberana de 18 paises)
mostra que o nivel de estresse
atingiu recorde histdrico nessa
crise;

> Alta se iniciou na Asia e em
seguida contaminou todas as
regidbes emergentes

Figure 4.5. Financial Stress Indices in Emerging

Economies
{Purchasing-power-part-walghted average)
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Extraido de FMI. World Economic Outlook, abril,
2009, cap. 4, pg. 147.
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‘ Canais de transmissao

Financial Stress
» Segundo o FMI, existe uma alta —

o

N ., . P ™
correlacdo entre os episodios de " Emerging Economies
estresse financeiro nas S~ _
economias avancadas e / A \
emergentes Global factors Country-specific factors
> Crise atual, ao contrario das =g i wuInaraniities

Global output - - - —— - .
Glaral Int t ratas Economlc charactaristics -

anterior, envolve todos o0s
segmentos  (bancos, céambio, - - Tate inkages.
divida e acéo), com destaque
para O estresse no sistema

bancario e ™~
| Advanced Economies |

» Canais de transmissédo: fatores SN— _~

comuns/globais e especificos Financial Stress
(que nado atenuaram 0 estresse,
mas podem contribuir para a
recuperacao)

Sourcs: IMF staff.

Extraido de FMI. World Economic Outlook, abril,
2009, cap. 4, pg. 149.
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‘ Comeércio mundial - Volume

Crescimento do volume das exportacdes mundiais - %
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Fonte: World Economic Outlook. Elaboracéo: Grupo de Conjuntura - Fundap.
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Comércio mundial - Commodities

Evolugdo das principais commodities: 2006-2009
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Fonte: CRB. Elaboracao: Grupo de Conjuntura - Fundap.
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‘ Comércio mundial - Commodities

Var. dos principais indices de commodities - abril09/dez08 - em %

28,2 283

Var. dos principais indices de commodities frente ao més anterior -
em %

23

il

janeiro fevereiro marco abril

2009

BCRBReuters  WAlimentos ~ MMatérias-primas M Metais ~ WPetroleo

Fontes: CRB e Ipeadata. Elaborag&o: Grupo de Conjuntura - Fundap.

BCRB Reuters WAlimentos M Matérias-primas ™ Metais B Petrdleo

Fontes: CRB e Ipeadata. Elaborac&o: Grupo de Conjuntura - Fundap.
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‘ Comércio mundial - Commodities

Figure 3.2 Figura 3.3
FUTURES AND OPTIONS CONTRACTS NMOTIOMAL AMOUNT OF OUTSTAMNDING OVER-
OQUTSTAMDING ON COMMODITY EXCHANGES, THE-COUNTER COMMODITY DERIVATIVES,
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Extraido de Unctad, 2009, pg. 26.
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‘ Fluxos de capitais

Fluxos Liquidos de Capital Privado para Mercados Emergentes
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Fonte:International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, Abril 2009. * Previsto ** Estimado.
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‘ Fluxos de capitais

Fluxos de capitais para paises em desenvolvimento - modalidades de fluxos
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Fonte:International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, Abril 2009. * Previsto ** Estimado.
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‘ Fluxos de capitais

Fluxos Liquidos de Capital Privado para América Latina (US$ bilhdes)
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‘ Fluxos de capitais

Fluxos Liquidos de Capital Privado para Asia (US$ bilhdes)
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‘ Fluxos de capitais

Fluxos Liquidos de Capital Privado - Europa Central e do Leste (US$ bilhdes)
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Fonte:International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, Abril 2009. * Previsto ** Estimado.
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‘ Fluxos de capitais

Fluxos Liquidos de Capital Privado - Comunidade dos Estados Independentes (US$ bilhdes)
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Aversao dos riscos

Volatility Index - VIX
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Fonte: Chicago Board Options Exchange. Elaboracao: Grupo de Conjuntura - Fundap.
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10

taxas de cambi

Taxa de cambio diéria (indice jul/2007 = 100)
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Média dos Paises Avancados ‘

Grupo de Conjuntura

Média dos Paises Emergentes

Fundap

Fonte: Oanda. Elaboracao: Grupo de Conjuntura Fundap.
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10

taxas de camb

Impacto da crise

Taxa de cambio diaria (indice jul/2007 = 100)
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Fonte: Oanda. Elaboragéo: Grupo de Conjuntura Fundap.
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‘ Impacto da crise: taxas de cambio

Taxa de cambio diaria (indice jul/2007 = 100)
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Fonte: Oanda. Elaboragdo: Grupo de Conjuntura Fundap
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‘ Impacto da crise: taxas de cambio

Variagdo das Taxas de cambio
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Fonte: Oanda. Elaborag&o: Grupo de Conjuntura Fundap.
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‘ Impacto da crise: taxas de cambio

= Mudanca no ranking na comparacao dos dois periodos

Variagao das taxas de cambio - 31/12/08 a 28/05/09

(G B @ T T T g O S O T T S O ST T T W@ T 55T OCDO—
T L T T e L = S o B ==l 5 S - e T — wn

Ec eSS —cn S PSS E=C s s g0l ="

Cio D P T oS O S =S s = o = < ©

N — +— ' — - o — —_
mO:;E:Sow;®®m¥1>zmom§boﬂf ;g om
o> = = —
oo O oW =2 = LoD <D = =
x o -— <5} — = <C
<C (@] =
(&) >

Fonte: Oanda. Elaboracéo: Grupo de Conjuntura Fundap.
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‘ Impacto da crise: taxas de cambio

Volatilidade das taxas de cambio - Periodo: 15/09/2008 a
28/05/2009
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Fonte: Oanda. Elaboragé&o: Grupo de Conjuntura Fundap.
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Fonte: Oanda. Elaboragdo: Grupo de Conjuntura Fundap.
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‘ Impacto da crise: bolsas de valores

Variacdo dos Indices das Bolsas de Valores de 31/12/2008 a 2810512009
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‘ Impacto da crise: atividade economica

= Intensidade da contracdo do PIB em funcdo dos choques externos (financeiro; queda da demanda
externa; queda dos precos das commodities) < especificidades regionais (regime cambial, pauta
de exportacao, grau de abertura comercial, grau de abertura financeira, de internacionalizacao
dos sistemas financeiros e de descasamento de moeda), que tb afetam o raio de manobra das
politicas econbmias

= Segundo o FMI, CEIl serd a regido que enfrentara a maior reversdo econdmica, devido a
conjuncédo dos 3 choques

Crescimento anual do PIB dos paises emergentes e em desenvolvimento
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Eonte: International Monetary Fund. Elaboracdo: Grupo de Conjuntura Fundap. *projecao
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‘ Impacto da crise: atividade economica

Crescimento do PIB - contra 0 mesmo trimestre do ano anterior (%)
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Fonte: FMI, OCDE, Bancos Centrais e Institutos Nacionais de Estatisticas.
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‘ Impacto da crise: atividade economica

Indicador de atividade 1995 - 2008
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‘ Impacto da crise: atividade economica

= Caso da RduUssia: elevada participacdo dos créeditos denominados em moeda

estrangeira (30%) => descasamento de moedas => uso mais intenso das reservas e
elevacao da taxa de juros

India: menor raio de manobra da politica fiscal em relac&o a China; maior impacto do
chogue financeiro sobre as condicdes financeiros dos bancos e empresas

Indicador de atividade BRICs (1995 - 2009)
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‘ Impacto da crise: atividade economica

Em varios paises, ja ha indicios de recuperacdo segundo o

Indicador antecedente da OCDE

Indicador de atividade paises emergentes exceto BRICS (2007- 2009)
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‘ Impacto da crise: inflacao

Inflagdo anual - paises emergentes e em desenvolvimento

¢00¢
€00¢
¥00¢
G00¢
900¢
L00¢
800¢
+600¢
+0T0¢

—e—Paises emergentes e em desenvolvimento —#— Novas economias industrializadas da Asia
—A—Europa Central e do Leste —%— Comunidade dos paises independentes
—%— Asia em desenvolvimento —&— América latina

Fonte: International Monetary Fund. Elaboragédo: Grupo de Conjuntura Fundap.*projecao
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Resposta a crise: Politica monetaria e
financeira

= A maioria dos paises promoveu a reducao da taxa de juros

o Excecbes: Hungria (elevado descasamento de moeda) e balticos
(regimes de cambio fixo)

= Ameérica Latina: flexibilizacdo comecou em dezembro, na Colémbia,
gue foi seguida pelos demais paises em 2009, diante das evidéncias
da forte queda do PIB e da desaceleracao da inflacao

= Outras medidas: reducao dos requerimentos de reservas; injecao de
liquidez

o Coreia do Sul: compra de acOes preferenciais, de divida subordinada e
de creditos podres dos bancos
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‘ Resposta a crise: Politica monetaria

Juros Nominais - BRICs
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Fonte: FMI, Bancos Centrais, Economist, Institutos de Estatisticas Nacionais. Elaboragdo: Grupo de Conjuntura - Fundap.
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‘ Resposta a crise: Politica monetaria

Juros Reais - BRICs
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‘ Resposta a crise: Politica monetaria

Juros Nominais - Paises Selecionados
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Fonte: FMI, Bancos Centrais, Economist, Institutos de Estatisticas Nacionais. Elaboragédo: Grupo de Conjuntura - Fundap.
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Resposta a crise: Politica monetaria

Juros Nominais - Paises Selecionados
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Fonte: FMI, Bancos Centrais, Economist, Institutos de Estatisticas Nacionais. Elabora¢éo: Grupo de Conjuntura - Fundap.
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‘ Resposta a crise: Politica monetaria

Juros Nominais - Paises Selecionados

10,00

O O

&:"I’
8,00 - - - o= — \

9,00 A

. \\_.\x

L 4

o o
v v

5,00 ———
4,00 . \
1 T l\
3,00 % % \C % O
2,00 | T
1

1 1 \ 1
1,00 - T
0,00

set/08 out/08 nov/08 dez/08 jan/09 fev/09 mar/09 abr/09 mai/09
=4—China ==+=—Tailandia —6— Indonésia =<=_Coréia Malésia ====india —#— Chile
Fonte: FMI, Bancos Centrais, Economist, Institutos de Estatisticas Nacionais. Elaboracéo: Grupo de Conjuntura - Fundap.
Fundagde do Desanvelvimeanto

Grupo de Conjuntura

Administrativo F ” ” dap

Panorama das Economias emergentes — 12/05/2009 33



‘ Resposta a crise: Politica monetaria

Paises emergentes: Taxa de jurps basica nominal e real - em %
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‘ Resposta a crise: Politica fiscal

= Planos de voltados ao setor imobiliario: Brasil, Chile
(4/11/2008); Argentina (anunciado em maio/2009; financiado
pelos ativos dos fundo de pensao nacionalizados)

= Pacotes de estimulo fiscal mais ousados na Asia (China, India,
Indonésia, Tailandia, Malasia) e na América Latina (Chile,
Brasil, México, Peru)

= Europa emergente e CEIl: menor raio de manobra (forte alta
dos prémios soberanos, contracao do financiamento externo)
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‘ Resposta a crise: Outras 1niclativas

= Acordos de swap
o Bcs do Meéxico, Brasil, Coréia e Cingapura com Fed
o Bcs da Argentina e China

= Acordos com FMI

o Stand by: Hungria, Letbnia, Sérvia, Ucrania e Bosnia; Roménia e Turquia
solicitaram pacote

o Flexible credit line: México, Polonia e Colémbia
n Asia
o Fundo de divisas entre Japao, China e Coréia do Sul (US$ 120 bilhdes),
anunciado em 23/02/3009

o Fundo de reservas criado pela Asea em 4/5/2009 (tb no valor de US$ 120
bilhes)

Fundagde do Desanvelvimeanto
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