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A crise e seu impacto

- Os planos de estabilizagdo do sector fi-
nanceiro e da Banca ja anunciados pelos
Estados Unidos e pela Unifo Europeia, bem
comoe as medidas recentemente acordadas
em sede de G7, comegaram, aparentemen-
te, ja a surtir efeito nos mercados de capi-
tais internacionais. A volatilidade caiu, os
“spreads” de crédito estreitaram e a liqui-
dez voltou a bastantes mercados.

No entanto, a extraordinéria dimensdo da
actual crise financeira — a nivel mundial,
torna praticamente inevitdvel um enfraque-
cimento da economia global. De facto, a
retrac¢ao dos mercados de crédito deveré
tender a levar a uma redugdo do investi-
mento, tanto privade como piblico, a uma
deterioragdo do mercado de trabalho e, con-
sequentemente, a uma quebra significativa

no consumo privado.

O Deutsche Bank acredita num abranda-
mento do crescimento econdmico mundial,
levando-o para valores préximos de 1,2%, o
pior crescimento desde 1982, descurando,
para j&, um cenério de recessdo econdmica
mundial. Para os Estados Unidos e Europa
as perspectivas sdo ligeiramente piores, es-
perando-se uma estagnag&o destas econo-
mias em 2009. A verificar-se, este sera um
cendrio propicio para fortes preocupagdes
na esfera empresarial e a continuagdo de
problemas na parte do sector financeiro.

Uma actuagdo determinada dos governos,
reguladores e bancos centrais &, portanto,
fundamental para mitigar o impacto de um
sério abrandamento econémico 3 escala
global, mesmo que tal tenha que ser feito,
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pelo menos em parte, & custa do equilibrio
das contas publicas. A propria Comissao
Europeia jd assumiu essa necessidade ao
anunciar uma interpretagao flexivel do Pac-
to de Estabilidade que define os 3% como
limite méximo para o défice das contas pu-
blicas. Esta actuagdo passa, por exemplo,
pela continuagao de quasi-nacionalizagbes
(através da compra de acgdes ordindrias ou
preferenciais), injecgdes directas de capital
em instituigdes financeiras e efectivas ga-
rantias de capital sobre divida emitida.
Apesar de tude, um ponto positivo emer-
giu deste cenério — a redugdo das pressdes
inflacionistas. Enquanto ha uns meses a esta
parte, a economia mundial vivia ameagada
pelo espectro da subida dos pregos, agora é
consensual que 2009 vai ficar marcado por
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uma redugao das taxas de inflagdo.

As razbes para este comportamento sdo
correcgao dos pregos da maior parte das
“commodities”, o processe ‘em curso de
desalavancagem nos mercados financeiros
(redugdo da divida) e, de uma forma geral,
o enfraquecimento do crescimento econé-
mico global. Uma eventual redugio da in-
flagdo podera conduzir a um aumento dos
rendimentos reais a partir de meados do
préximo ano o que, juntamente com politi-
cas de estimulo macroeconémico adicionais
(redugao de taxas de juro e medidas de ca-
racter fiscal) e a melhoria do sector imaobi-
lidrio norte-americano poderé evitar que a
economia mundial entre numa profunda e
prolongada recessZo.



