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Atualizagao Macroecondmica

O Fundo Monetario Internacional acaba de publicar o seu relatério Perspectivas
Econdmicas Mundiais de abril. O documento € elaborado duas vezes ao ano para as
reunides de primavera e de outono do FMI, que ocorrem em abril e outubro,
respectivamente. No entanto, as previsdes sdo atualizadas em janeiro e julho. Esta
edicdo € intitulada “Economia Global a Sombra da Guerra” e concentra-se nos riscos
decorrentes do conflito no Ira.

Perspectivas do Crescimento Global

Aqui, nosso foco é o Capitulo 1, intitulado “Perspectivas e Politicas Globais”. O FMI
ressalta que: "Até o momento, a economia global tem resistido a uma série de
choques, mas um novo evento (desta vez, um conflito militar envolvendo o Oriente
Médio desde o final de fevereiro) esta testando essa resiliéncia”. A instituicao
acrescentou que “o impacto econémico global dependera principalmente da duracéao,
da intensidade e da abrangéncia do conflito, fatores que sao inerentemente
imprevisiveis”.

A exemplo do que fez o Banco Central Europeu em sua reunido de margo, o FMI traca
trés cenarios para a economia global: o cenario-base (referéncia), o adverso e o
severo. A seguir, discutiremos 0s trés e explicaremos por que acreditamos que o
cenario-base prevalecera.
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Fonte: Estimativas do corpo técnico do FMI
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O Cenario de Referéncia

Do FMI: “As previsdes do cenario-base incorporam o impacto da guerra, partindo da
premissa de que o conflito durara mais algumas semanas e que uma recuperagao
gradual se estabelecera em seguida, de modo que as instabilidades se dissipem e a
producao e as exportacdes da regido se normalizem até meados de 2026". Partindo
do pressuposto que o prego do petréleo terd uma média de USS 82 por barril em 2026.
Nesse cenario de referéncia, espera-se que o crescimento global sofra uma leve
desaceleracao para 3,1% (ante os 3,3% previstos em janeiro) em 2026 e 3,2% (sem
alteracdes em relacao a janeiro) em 2027, comparado a estimativa de 3,4% para 2025.

O Cenério Adverso

No cenario adverso, o conflito se prolongaria e a alta nos precos de energia seria
maior e mais persistente do que no cenario de referéncia. Partindo do pressuposto
que os precos do petréleo continuariam subindo, atingindo uma média de cerca de
USS 100 por barril em 2026, antes de recuarem para aproximadamente USS 75 em
2027. Nesse cenario, o crescimento global desaceleraria significativamente para 2,5%
em 2026, antes de se recuperar para 3,0% em 2027.

O Cenario Severo

No cenario severo, o conflito se estenderia ainda mais e 0 aumento nos precos de
energia seria ainda superior e mais duradouro do que no cenario adverso. Partindo do
pressuposto que os precos do petréleo manteriam a trajetoria de alta, com média de
cerca de USS 110 por barril em 2026 e aproximadamente USS 125 em 2027, antes de
apresentarem queda em 2028. Nesse contexto, o crescimento global cairia para 2,0%
em 2026, com uma recuperagao modesta para 2,2% em 2027.

O FMI observa que o crescimento global ficou abaixo de 2% apenas quatro vezes
desde 1980, sendo as duas Ultimas durante a Grande Crise Financeira e a pandemia.
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Projecoes de Crescimento do Relatério de Perspectivas Econdmicas Mundiais

PROJEGOES
(PIB real, variagdo percentual anual) 2025 2026 2025
Produto Mundial 34 3.1 32
Economias Avangadas 1.9 1.8 1.7
Estados Unidos 2.1 23 2.1
Area do Euro 1.4 1.1 1.2
Alemanha 0.2 0.8 1.2
Franca 0.9 0.9 0.9
Itélia 0.5 0.5 0.5
Espanha 2.8 2.1 1.8
Japao 12 0.7 0.6
Reino Unido 1.3 0.8 118
Canadd 1.7 1.5 1.9
Outras Economias Avangadas 3.0 2.6 22
Economias de Mercado Emergentes e em Desenvolvimento 4.4 39 42
Asia Emergente e em Desenvolvimento 5.5 4.9 4.8
China 5.0 4.4 4.0
india 7.6 6.5 6.5
Europa Emergente e em Desenvolvimento 2.0 2.0 2.1
Russia 1.0 1.1 1.1
América Latina e Caribe 2.4 23 2.7
Brasil 2.3 1.9 2.0
México 0.6 1.6 2.2
Oriente Médio e Asia Central 36 19 46
Ardbia Saudita 4.5 3.1 4.5
Africa Subsaariana 45 43 4.4
Nigéria 4.0 4.1 43
Africa do Sul 1.1 1.0 13
Memorando
Economias de Mercado Emergentes e de Renda Média 4.4 38 4.1
Paises em Desenvolvimento de Baixa Renda 4.8 4.8 49

Fonte: FMI, World Economic Outlook (Panorama Econdémico Mundial), abril de 2026

Nota: Para a india, os dados e projegdes sdo apresentados com base no ano fiscal (AF), com o AF 2025/26 (iniciando em abril de 2025)
mostrado na coluna de 2025. As projeges de crescimento da india s&o de 6,6% para 2026 e 6,7% para 2027 com base no ano civil

FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL IMF.org/pubs
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Consequéncias para os Investimentos

Até a conclusdo deste relatério, o petréleo Brent apresentou uma média préxima a USS
81 por barril este ano. Com a provavel continuidade da queda nos precgos da
commodity, impulsionada pelas perspectivas de um acordo de paz duradouro, a média
anual podera ficar abaixo dos USS 82 estimados no cenario de referéncia. Além disso,
compartilhamos do otimismo do mercado quanto ao fim do conflito no Ird; nosso
cenario de referéncia prevé a assinatura de um acordo de paz até meados de maio.
Essa projecao esta em linha com o cenario de referéncia do FMI e sugere que 0s
impactos na economia global continuardo sob controle.

Caso o cenario de referéncia se confirme, acreditamos que os mercados retornarao
aos mesmos fundamentos de investimento que prevaleciam antes do conflito
iraniano. O crescimento global deve permanecer relativamente robusto, evitando a
estagflacao, enquanto o Fed podera iniciar o corte de juros no segundo semestre, visto
que os efeitos secundarios da alta nos precos de energia foram limitados. Esses
desdobramentos devem reforcar fatores estruturais que consideramos positivos para
o mercado de acdes, negativos para o dolar e favoraveis a tendéncia de inclinacao da
curva de juros.
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exclusivamente a clientes e parceiros do Bank of Nassau e ndo se destina a ser transmitido a terceiros. Este documento € fornecido apenas para fins
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