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Incerteza Geopolitica e a Economia Brasileira

Nos ultimos trés anos, elevados
riscos geopoliticos marcaram o
ambiente econdmico global na me-
dida em que eventos de impacto
significativo disruptaram cadeias
de suprimentos e o apetite de in-
vestidores ao redor do planeta.
Notadamente, a invasdo da Ucrania
pela Russia, a crescente competicdo
estratégica entre China e Estados
Unidos e, nos tltimos meses, a guer-
ra em Gaza entre Israel e o Hamas
trouxeram volatilidade a mercados
e indicadores variados, prejudi-
cando expectativas mais otimistas
para o crescimento da economia
global. Tais eventos persistem e
se somarao, nos proximos meses,
a conturbada eleigdo presidencial
dos Estados Unidos e a deterioragdo
da saude climatica do planeta, que
também alimentardo a ja preocu-
pante instabilidade geopolitica.

Embora tais eventos envolvam o
Brasil de forma limitada, vale a
pena discutir seus prospectos, ja
que o pais depende de condicdes
geopoliticas favoraveis para atrair
os investimentos necessarios para
a aceleracdo do crescimento da
economia brasileira.
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1 Os Conflitos

As guerras na Ucrania e em Gaza
tém tido efeito direto limitado na
economia brasileira. Apesar da no-
tavel excecdao da Russia, de quem
o Brasil importa quantidades rele-
vantes de fertilizantes e combusti-
veis, o Brasil tem fluxos comerciais
pouco significativos com as partes
envolvidas. Além disso, a distan-
cia geografica dos conflitos limita
efeitos indiretos, como aqueles
associados a ondas migratorias de
refugiados.

No entanto, os dois casos tém aque-
cido debates diplomaticos nos ulti-
mos meses, forcando paises histo-
ricamente neutros - como o Brasil
- a adotar posturas mais incisivas
com relacao as alegadas violagoes
de leis internacionais e de direitos
humanos. Nesse sentido, o Brasil
tem se tornado um player ativo, se
alinhando de forma sistematica as
posi¢cdes do chamado Sul Global -
efetivamente ilustradas pelo apoio
a causa Palestina, no caso da guer-
ra em Gaza, e pela ndo-condenacao
da Russia no contexto da invasao
da Ucrania (o que configura, em
termos praticos, um alinhamento
a Russia, consideradas as circuns-
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tancias). Embora legitimas, tais po-
sicdes tém distanciado o Brasil, ao
menos diplomaticamente, do eixo
ocidental liderado pelos Estados
Unidos e pela Unido Europeia.

Economicamente, as implicagoes
de tal tendéncia sao dificeis de
mensurar, mas podem ser discuti-
das por diferentes angulos. O mais
importante deles diz respeito as
chamadas tendéncias de localiza-
¢do, que tém a ver com as iniciati-
vas de nearshoring e friendshoring
praticadas por multinacionais nos
ultimos anos - e que devem per-
sistir nos préximos meses dadas
as evidéncias presentes. De modo
geral, trata-se de uma tentativa
de empresas globais de reduzir a
exposicdo ao risco geopolitico das
suas operagoes e dos seus inves-
timentos a partir da realocagao
das suas cadeias de valor para
jurisdicdes percebidas como mais
amistosas (e geograficamente mais
proximas).

Alguns paises tém se beneficiado
de forma significativa de tal ten-
déncia - sendo o México o melhor
exemplo: de acordo com dados ofi-
ciais, em 2023 o pais ultrapassou a
China e se tornou o maior parceiro
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comercial dos Estados Unidos."
Embora seja um pais bem posicio-
nado, em termos tedricos (dada
sua limitada exposi¢do a conflitos e
sangoes), o Brasil parece nao estar
se beneficiando de cenario pareci-
do - o que é ilustrado, por exemplo,
pelos decrescentes niveis de in-
vestimento estrangeiro direto. Se-
gundo o Banco Central, em 2023 o
Brasil reportou uma queda de 17%
em tal indicador - isso tudo apesar
do crescimento da economia local
no mesmo periodo.?

O governo federal tem, nos ulti-
mos meses, tentado emplacar uma
agenda de promog¢ao do chamado
powershoring - isto é, uma ver-
tente da tendéncia de localizacao
com foco no acesso a uma matriz
de eletricidade majoritariamente
limpa como forma de promover
a descarbonizacdo de cadeias de
suprimento, explorando o notério
potencial do Brasil nesta frente. No
entanto, ndo ha evidéncias sélidas
de que tal oportunidade esteja
sendo considerada de forma con-
creta por grandes investidores, o
que pode ser explicado, ao menos
parcialmente, pelo desfavoravel
panorama geopolitico e a resposta
do Brasil a ele.

2 A Competicao Estados Unidos
Versus China

No que alguns analistas tém ca-
racterizado como uma reedicao da
Guerra Fria, as duas maiores potén-
cias globais tém mostrado apetite

significativo para uma competicdo
estratégica de longo prazo.’ Envol-
vendo campos diversos - incluindo
o militar, o econémico e o ideologi-
co - tal competicao provavelmente
marcard o ambiente geopolitico
dos préximos anos na medida em
que ela tem contado com elevados
niveis de apoio doméstico nos dois
paises. Nos EUA, alias, este é um
dos poucos temas politicos que
atraem consenso bipartiario atu-
almente.

Ainda que uma escalada aguda seja
improvavel, dado que nenhum dos
dois paises tem incentivos claros
para um cendario de disrupcdes
abruptas, diversos outros paises
tém se preparado para uma nova
ordem mundial cada vez mais mar-
cada por tal polarizagdo. Do ponto
de vista econémico, a implementa-
c¢ao de barreiras comerciais (por
exemplo, no setor dos minerais
criticos, dominados pela China), de
subsidios (por exemplo, no setor
automotivo, impulsionado por uma
abrangente politica industrial nos
Estados Unidos), de compartilha-
mento tecnolégico (tema cada vez
mais sensivel nos dois paises, com
efeitos diretos, por exemplo, no
segmento de semicondutores),
deve prejudicar o crescimento glo-
bal. Este crescente protecionismo
deverd gerar campedes e vence-
dores - tanto entre setores e em-
presas mas também como paises
aliados.

Embora o Brasil faca um trabalho
explicitamente pragmatico para
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lidar com a competicao entre Esta-
dos Unidos e China - o que parece
ser a estratégia mais adequada do
ponto de vista econdmico estrito —
nao ha evidéncias de como o Brasil
pretende se beneficiar de tal cena-
rio de forma concreta. Embora a
economia brasileira tenha virtudes
que possam ser exploradas (por
exemplo, na frente da transicao
energética, que sera um tema cen-
tral na competicdo geopolitica da
préxima década), sao timidos os
movimentos do governo e das em-
presas locais para fazé-lo. Outras
poténcias médias, como Indonésia
e India, tém mantido posturas mais
proativas em tal contexto, atuando
para construir pontes e canais que
coloquem suas economias em posi-
¢do de destaque global.

0 alinhamento ideoldgico ocasio-
nal do Brasil em certos casos - por
exemplo, com relacdo a Russia -
também parece problematico em
tal contexto. Como amplamente
reportado pela imprensa nos ul-
timos meses, o governo brasileiro
tem trabalhado para manter um
relacionamento préximo com o
regime de Vladimir Putin - con-
denado pelo Tribunal Penal Inter-
nacional por crimes de guerra -,
0 que tem sido criticado de forma
contundente por paises ocidentais.
Nao ha evidéncias de como o Brasil
possa estar se beneficiando de tal
postura, embora sejam claros os
problemas (no minimo reputacio-
nais) associados a ela.
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Nos préximos anos, a medida que
China e Estados Unidos acirra-
rem suas posturas, aumentara a
pressdo para que outros players
globais escolham lados. Esse sera o
caso, sobretudo, na eventual esca-
lada das tensdes em Taiwan - que
constitui, atualmente, o gatilho
mais provavel para uma escalada
do relacionamento entre as duas
maiores poténcias do planeta. Tudo
indica que, neste caso, a economia
brasileira estara vulneravel nao
apenas aos choques de mercado
(por exemplo, nos mercados de
commodities e no apetite global dos
investidores) como também a um
panorama comercial muito mais
delicado.

3 A Eleicao Americana

Do ponto de vista objetivo, as elei-
coOes gerais de novembro devem ser
o maior evento geopolitico de 2024,
dadas suas potenciais implicacdes
globais. Um cenario significativa-
mente acirrado entre o atual pre-
sidente Joe Biden e o ex-presidente
Donald Trump sustentara incerte-
zas consideraveis, sobretudo con-
siderando o carater disruptivo que
uma eventual nova gestao Trump
representaria em multiplas frentes
- incluindo a econdémica.

Embora Biden e Trump estejam na
mesma pagina, ao menos do ponto
de vista geral, na questdo da com-
peticdo com a China sdo enormes
as diferencgas dos dois lideres poli-
ticos em outros temas.
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Se por um lado Biden tem priori-
zado a crise climatica, reconhe-
cendo sua gravidade para os EUA
e o planeta, Trump é um notdrio
negacionista com relagdo ao tépico
- 0 que deve se refletir no seu pro-
grama politico e impactar precos
relativos e incentivos globais para
o amadurecimento de tal agenda,
considerando o peso dos Estados
Unidos no tema.

No ambito do comércio, Biden tem
implementado politicas industriais
de carater protecionista, mas
segue mantendo uma abordagem
geral mais favoravel ao livre-co-
mércio do que aquela adotada por
Trump durante a sua gestao, que
foi marcada pela implementacao de
tarifas em multiplos setores (inclu-
sive danosas ao Brasil, no caso, por
exemplo, do aco).

Biden e o Partido Democrata
atuam, de forma ativa (ainda que
sujeita a criticas legitimas) pela
promocao da democracia no plane-
ta - inclusive atuaram, conforme
amplamente reportado pela im-
prensa brasileira, em favor da esta-
bilidade institucional no Brasil no
contexto das conturbadas elei¢cdes
de 2022. Trump e o Partido Repu-
blicano, por outro lado, tém nutri-
do relagdes proximas e controver-
sas com lideres autoritarios, como
Viktor Orban, na Hungria, e Javier
Milei, na Argentina, além de terem
protagonizado, nos préprios Esta-
dos Unidos, eventos preocupantes
do ponto de vista democratico, no-
tadamente a invasdo do Capitodlio

por parte de apoiadores radicais de
extrema direita em 6 de janeiro de
2021. Como bem documentado na
literatura econdmica, a democracia
é pressuposto importante para o
desenvolvimento econdmico, e uma
deterioracdao democratica global
tende a impactar negativamente
o ambiente de negdcios global de
longo prazo.

4 Multilateralismo e Cooperacao

Tal contexto geopolitico - marcado
por elevada fragilidade e incerteza
- tem impactos além daqueles as-
sociados a cada tema ou evento es-
pecifico. O mais importante deles
provavelmente tem a ver com a
decrescente capacidade dos paises
de lidarem com crises importantes
de forma colaborativa. Atualmente
ha varias, todas requerendo eleva-
dos niveis de cooperacgado, incluindo
os conflitos em curso, as mudancas
climaticas, a regulacdo do uso de
novas tecnologias (sobretudo em
torno da inteligéncia artificial, que
tem gerado preocupacgdes gran-
diosas na frente da seguranca) e a
desigualdade econdmica.

Na condi¢ao de presidente tempo-
rario do G20, o Brasil tem a opor-
tunidade de se colocar como ator
virtuoso em tal cenario - e, com
isso, promover avangos coletivos,
potencialmente se beneficiando, no
processo, de maior credibilidade
diplomatica, que, no limite, tende a
se materializar em ganhos econo-
micos. No entanto, é preciso que a
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agenda da politica externa brasileira esteja em linha
com objetivos estratégicos claros, pragmaticos e bem
embasados. Considerando os resultados preliminares
do comec¢o do novo governo e sinais mais recentes,
nao parece que o Brasil esteja particularmente bem
posicionado.
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