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Novo Coronavirus no Brasil e em Minas Gerais
Estimativas dos Impactos Econémicos

DESTAQUES:

= A combinagdo de uma crise na saude com uma crise econémica apos a mais profunda recesséo da
historia brasileira imp6e muitos desafios para os formuladores de politicas publicas brasileiros. A
auséncia de um plano estratégico nacional e claro para lidar com esses dois enormes problemas torna
os exercicios de previsGo de curto e médio prazos mais dificeis. As proje¢oes de queda da economia
brasileira variam de 3% a 10% em 2020 entre os analistas de mercado.

=  Em meio a pandemia, ocorre, ainda, uma crise politica, marcada por uma queda de brago entre os trés
poderes da republica e pela ameaga de impeachment do presidente Jair Bolsonaro. Quem estard no
poder em 20217

=  Hd elevada incerteza no que se refere ao desempenho das medidas econémicas de preservagdo do
emprego e da renda, assim como dos auxilios as pessoas e aos setores mais vulnerdveis. Quantos
serdo os desempregados no Brasil ao final de 2020?

= Atodas elas, soma-se um novo componente — o futuro fiscal. O aumento do déficit e do endividamento
publico e a enorme dificuldade de aprovagdo de reformas estruturais diante de um ambiente politico
desfavordvel sdo muito preocupantes. Qual serad o custo de financiamento da divida publica mais
adiante?

= Diante de tantas incertezas, o nosso cendrio é de uma recuperagdo lenta da economia brasileira e
mineira — retomada em ‘U’, cujos principais resultados sdo apresentados na tabela a seguir. As
premissas que fundamentaram as nossas estimativas sdo apresentadas na sessd@o quatro.

Agropecuaria 4,5% 3,2%

Industria -4,9% -5,3% 4,3% 9,5%
Industria Extrativa 0,5% 1,3% 3,2% 9,8%
Industria de Transformacgao -6,2% -8,5% 4,7% 12,9%
SIUP -1,6%  -0,4% 4,1% 7,3%
Construgao -6,1% -4,7% 3,8% 1,5%

Servigos -6,9%
PIB

-8,8%

=  Osimpactos econémicos com desagregagdo setorial sdo apresentados na sessdo cinco.
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1. Introducgao

Grande parte da populacdo mundial convive, em maior ou em menor grau, com medidas de isolamento
social, consolidadas como estratégias bem-sucedidas para suavizar a propaga¢dao do novo coronavirus e
evitar um colapso dos sistemas de saude locais.

No Brasil, as medidas de isolamento social foram implementadas a partir de meados de marcgo. Desde entao,
sua intensidade tem sido diferente entre as regides, e sua duracdo, ainda desconhecida pela maioria das
autoridades estaduais e municipais.

O fechamento do comércio, de industrias, de escolas e de outros ambientes de trabalho, assim como o
cancelamento de eventos publicos e o controle da mobilidade inter-regional é uma realidade também em
Minas Gerais.

Ao mesmo tempo que impedem uma rapida escalada de atendimentos hospitalares e de mortes por Covid-
19, as determinacgdes de isolamento social implicam em custos econ6micos e sociais muito elevados. Tanto
assim, que as expectativas de desempenho da economia do Brasil e de Minas Gerais foram rapida e
drasticamente revertidas para baixo, provocando a reacdo das autoridades publicas, especialmente do
governo federal, no sentido da implementacdo de medidas anticiclicas.

Passados os primeiros 30 dias de convivéncia com esse cendrio, este trabalho apresenta nossas estimativas
de crescimento para a economia brasileira e mineira, com desagregacao setorial.

Os resultados foram obtidos através de modelos matematicos de previsdo, ajustados com base nos dados
disponiveis até o fechamento deste trabalho. Esses modelos preditivos foram vinculados a modelos de
insumo-produto e equilibrio geral computdvel, calibrados para uma matriz insumo-produto com abertura de
67 setores e duas regides (Minas Gerais e Restante do Brasil), referentes ao ano de 2015.
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2. Desempenho Recente da Economia Brasileira

Ha um amplo debate envolvendo medidas de distanciamento social e desempenho da economia. A
referéncia histéria de um evento como a pandemia do novo coronavirus ocorreu ha mais de 100 anos. A
Gripe Espanhola infectou pouco mais de um quarto da populacao global do final da segunda década do século
XX (aproximadamente 500 milhdes de pessoas) e matou em torno de 50 milhdes de pessoas!. A discussdo é
de dificil conclusdo. O que se observa nos paises que estdo em estdgios mais avancados que o Brasil no
enfrentamento da pandemia do novo coronavirus, é que, quanto maior o isolamento social, maior é o
achatamento da curva epidemioldgica e mais acentuada tende a ser a curva de recessao.

Figura 1 — Relagao entre Politicas de Contengao Social e Recessdao no Curto Prazo
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Fonte e elaboragdo: Banco Central do Brasil

Embora os principais indicadores de atividade econémica do Brasil e de Minas Gerais ainda ndo tenham sido
publicados, as incertezas relacionadas a intensidade e a duracdo das politicas de contencdo do contato social,
somadas as evidéncias de deterioracdo do ambiente macroeconémico, abaixo relacionadas, suportam as
expectativas de recessdo econémica brasileira e mineira em 2020.

a. queda da confiangca de empresarios e consumidores;

b. aumento da incerteza;

c. queda no prego de commodities;

d. piora nos termos de troca;

e. queda nos precgos de ativos;

f. piora das condig¢des financeiras;

g. reducgdo no fluxo de pessoas e mercadorias;

h. piora do mercado de trabalho;

i. restricdao da oferta de crédito;

j. aumento do risco-pais; e

k. desvalorizacao cambial.
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Sondagem e Confianga industrial — FIEMG e CNI

Em Minas Gerais, o Indice de Confianca do Empresario Industrial — ICEl — saiu de 60,2 pontos em margo para
33,4 pontos em abril. A queda de 26,8 pontos no periodo foi a maior ja registrada na série histérica mensal,
iniciada em 2010. O indicador voltou a apontar falta de confianga dos industriais, ao ficar abaixo de 50 pontos
— valor que separa confianca e falta de confianca — apds 20 meses consecutivos acima desse nivel. O ICEl
nacional recuou 25,8 pontos em abril (34,5 pontos), na comparag¢do com marco (60,3 pontos).

A Sondagem Industrial de Minas Gerais do més de marco mostrou intenso decréscimo da producado. O indice
gue mede a evolucdo do numero de empregados voltou a ficar abaixo da linha dos 50 pontos — fronteira
entre queda e aumento — e a utilizacdo da capacidade instalada registrou nivel muito inferior ao habitual
para o més. Em linha com a contracdo da atividade, os estoques de produtos finais cairam em marco. Os
indices de expectativas sinalizaram uma forte revisdo dos industriais quanto a demanda, as compras de
matérias-primas e ao numero de empregados nos préximos seis meses, e registraram os menores niveis de
toda a série histdrica da pesquisa. O indicador que avalia as inten¢des de investimento caiu e retornou aos
patamares de 2015 e 2016, periodo da recessdao econGmica brasileira recente. Os indicadores da Sondagem
Industrial do Brasil apresentaram, em sua maioria, comportamento semelhante aos de Minas Gerais.

Mercado de Trabalho

No primeiro trimestre de 2020, a taxa de desemprego no Brasil, medida pela Pesquisa Nacional por Amostra
de Domicilio Continua (Pnad Continua-IBGE), subiu para 12,2%, crescimento de 1,3 ponto percentual em
relacdo ao trimestre encerrado em dezembro do ano passado.

Em margo de 2020, um total de 12,9 milhGes de pessoas estavam em situa¢do de desemprego, crescimento
de 1,2 milhdo, na comparagdo com dezembro de 2019. Houve crescimento de 10,5% na populagdo
desocupada, o equivalente a 1,2 milhdo de pessoas, enquanto a populagdo ocupada diminuiu 2,5%, o
equivalente a 2,3 milhGes de pessoas.

Um ponto de destaque no periodo foi o aumento de 2,8% no nimero de pessoas que sairam da forgca de
trabalho, o que representa o contingente de 1,9 milhdo de pessoas. Esse dado pode ser reflexo das medidas
de distanciamento social em fung¢do da pandemia do novo coronavirus.

Faturamento Nacional

O indice Cielo do Varejo Ampliado aponta grandes perdas de faturamento do setor de servigos nacional, o
maior impacto a partir da vigéncia das medidas de isolamento social. Em mar¢o, o faturamento do setor
apresentou uma queda acumulada de 58,4% em relagdo ao més de fevereiro. O recuo no segmento de
turismo e transporte foi de 72,9%; no de bares e restaurantes de 54,6%; no de servicos automotivos e
autopecas de 26,7%; e nos demais servicos de 47,1%.

No mesmo periodo, o faturamento do varejo total caiu 29,3%, impactado pelo recuo de 44,6% das vendas
do subgrupo de bens durdveis (vestuario: -64,2%; moveis e eletrodomésticos: -39,7%; e materiais de
construgdo: -14,7%) e pelo recuo menos intenso, de 1,4%, do subgrupo de bens ndo duraveis (postos de
gasolina: -31,7%; drogarias e farmdcias: -1,9%; e supermercados e hipermercados: +16,9%) (Figuras 2).
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Figuras 2 — Faturamento Nominal Acumulado Brasil
(fev/20 x mar/20 - dados com ajuste sazonal)
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Fonte e Elaboragdo: Cielo
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Acesso ao Crédito

Diversas empresas vém relatando dificuldades em acessar as linhas de crédito emergenciais anunciadas pelo
governo federal, em meio a pandemia do novo coronavirus. Segundo pesquisa realizada pela FIEMG de 23 a

27 de abril, com 415 industrias, mais da metade (59,5%) buscou ao menos uma das novas linhas de crédito,
e a maioria delas (73,9%) nao obteve sucesso na solicitagdo (Figura 3).

Figura 3 — Experiéncia das industrias de MG na solicitacdao de novas linhas de crédito

a. O crédito foi aprovado
no valor e/ou no prazo
solicitado.

14%

c. O crédito ndo
foi aprovado.
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b. O crédito foi aprovado
no valor e/ou no prazo
abaixo do solicitado.
12%

O crédito para financiamento da folha de pagamento de pequenas e médias empresas, com 85% de funding

do Tesouro Nacional e taxa de juros de 3,75% ao ano foi buscado por 44,6% das industrias, sendo que 78%
delas ndo obtiveram éxito na solicitagdo (Figura 4).

Figura 4 — Experiéncia das industrias de MG na solicitacao da
linha de financiamento da folha de pagamento
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O pedido de suspensdo temporaria no pagamento das parcelas de operacGes de crédito vigentes foi realizado
por 36,8% das industrias. Quase metade (46%) ndo teve a solicitacdo atendida, sendo o principal entrave
assinalado o fato das institui¢Ges financeiras de relacionamento nao estarem ofertando a linha (41,3%).
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3. Referéncias Externas

Nos Estados Unidos, nas duas ultimas semanas de marco — com isolamento social — houve crescimento do
nivel de ociosidade na industria e no comércio. Os dados sobre utilizacdo da capacidade instalada indicaram
avanco na ociosidade de 1,9% da industria extrativa e de 4,7% da indUstria de transformacgdo. Na industria
de transformacdo destacaram-se os setores de automéveis, caminhdes e Onibus; de autopecas e acessorios;
e de construcgdo. Entretanto, o setor de borracha e plastico registrou aumento na utilizacdo de capacidade
instalada decorrente da producdo de itens de primeira necessidade no combate a pandemia, tais como
mascaras, luvas cirurgicas e itens de utilizagdo hospitalar (Figura 5).

Figura 5 — Crescimento da Ociosidade em Setores Selecionados (%)
Estados Unidos (fev/20 x mar/20)
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Fonte: BEA (USA). Elaboragdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais — FIEMG
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4. Premissas de Retomada Econdomica no Brasil e em Minas Gerais

Nessa secdo, apresentamos as premissas consideradas para a retomada econdmica do Brasil e de Minas
Gerais no periodo pds pandemia. O processo de recuperacdo econémica pode ser em ‘V’ — caracterizado por
curta e profunda contracdo no PIB seguida de recuperagao sustentada com a mesma intensidade; em ‘U’ —
definido por rapida e aguda queda no PIB seguida de recupera¢do mais lenta; ou em ‘L’ —uma recessao severa
com a economia levando varios anos para se recuperar.

Antever uma recuperacao em ‘V’ significa assumir que os diversos esforcos do governo para mitigar os efeitos
econémicos da crise serdo bem-sucedidos, que os segmentos industrias e de servicos serdo capazes de
retomar rapidamente as operacdes e que o arrefecimento do isolamento social liberard a demanda
reprimida, puxada pelo estimulo fiscal e monetario ja implementado. O resultado seria o retorno da
producdo aos niveis pré-crise no inicio de 2021.

Apesar da recuperacdo em ‘V’ ainda ser a visdo mais comum, trabalhamos com um cendrio de retomada em
‘U’ para a economia do Brasil e de Minas Gerais. Nossas expectativas estdo alicercadas em uma conjuntura
na qual:

e afracacapacidade de testagem das pessoas tende a levar a atividade econdmica do Brasil e de Minas
Gerais a entrar no modo "parar e voltar", com ondas subsequentes de contdgio até o final deste ano;

e 0 relaxamento das politicas de isolamento social serd gradual e heterogéneo entre as regiGes e os
setores da economia;

e osempregos perdidos na crise ndo serdo rapidamente recuperados, apesar dos esforcos do governo;

e haverd algum grau de desestruturacdo de setores produtivos, tendo em vista o desaparecimento de
empresas;

e ocorrerd elevagdao do déficit fiscal e da divida publica para aproximadamente 8% e 90% do PIB
brasileiro, respectivamente. Em Minas Gerais, haverd aumento importante do desequilibrio fiscal;

e haverd deterioracdo do ambiente politico e das possibilidades de encaminhamento de reformas
estruturais;

e a piora das condigcdes financeiras — das familias e das firmas — dificultara a retomada do consumo e
do investimento;

e 0s setores terdo dificuldade para retomar a capacidade total de producdo, ainda operando com
consideravel ociosidade; e

e adesaceleragdo no comércio global dificultara a aceleragao da retomada econémica.
E digno de nota, que a dificuldade de recuperagdo da atividade econdmica tem sido um problema crénico da

economia brasileira, assim como de Minas Gerais, apds a recessdao de 2014. Na industria, por exemplo, o
nivel de emprego e de produc¢do ainda esta muito abaixo do periodo pré-recessao (Figuras 6 e 7).
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Figura 6 — Recuperagdo da Atividade Econ6mica apds Recessodes no Brasil
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Figura 7 — Empregos Formais e Volume de Produg¢do na Industria Geral
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Fonte: PNAD Continua, IBGE. Elaboragdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais — FIEMG.
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5. Impactos Econdmicos e Setoriais da Pandemia do Novo Coronavirus

As estimativas dos impactos econémicos e setoriais da pandemia do novo coronavirus no Brasil e em Minas
Gerais foram obtidas através de modelos matematicos de previsdo, ajustados com base nos dados
disponiveis até o fechamento deste trabalho. Os modelos preditivos foram vinculados a modelos de insumo-
produto e de equilibrio geral computavel, calibrados para uma matriz insumo-produto com abertura de 67
setores e duas regides (Minas Gerais e Restante do Brasil), referentes ao ano de 2015.

Os modelos hibridos (modelos matematicos de previsdo + modelos de insumo-produto e equilibrio geral
computavel) foram calibrados, ainda, com base no nivel de ociosidade dos setores produtivos no estado e no
pais, no primeiro semestre de 2020, conforme descritos na Tabela 1.

Tabela 1 - Peso e Nivel de Ociosidade por Setor
Brasil e Minas Gerais

Nivel de Ociosidade**
BR MG

Peso do setor*
2] MG
6,4%

Agropecuaria

Industria 21,7% 25,3% 9,3% 10,9%
IndUstria Extrativa 2,3% 4,2% 8,0% 6,0%
Industria de Transformacao 12,0% 13,8% 10,0% 16,5%
SIUP 2,9% 2,7% 4,6% 6,6%
Construgao 4,5% 4,6% 11,0% 8,3%
71,9%  675%  10,9% 19,9%

Elaboragdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais — FIEMG

* Peso do setor na composigdo do PIB (varidvel estrutural)
** Nivel de ociosidade estimado no 12 semestre de 2020 (variavel conjuntural)

A economia do Brasil e dos Estados Unidos apresenta semelhangas no que se refere a participagdo do
consumo das familias, dos investimentos, dos gastos do governo e do comércio internacional no PIB
(Tabela 2). A observacdo dos efeitos nos setores produtivos das medidas de isolamento social nos Estados
Unidos contribuiu para o desenvolvimento deste trabalho. Com essa referéncia, utilizamos a variacdo no
nivel de ociosidade setorial dos Estados Unidos, de margo em relagdo a fevereiro — contemplando 14 dias
de isolamento social — para estimar os efeitos setoriais das restricdes de contato social no Brasil e em
Minas Gerais.

Tabela 2 — Composicao do PIB - 2019

Consumo Investimento Governo Comeércio Exterior*
Estados Unidos 69,6% 17,9% 17,3% 31,6%
Brasil 64,9% 15,4% 20,3% 29,0%

Fonte: LCA Consultores. Elaboragdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais — FIEMG
*Participagdo do somatdrio das exportagdes e das importagdes no PIB

Isso posto, e, consideradas as premissas apresentadas na sessao quatro, os resultados obtidos
demonstram que a pandemia do novo coronavirus tendera a um custo econdmico elevado, e que o estado
de Minas Gerais sera relativamente mais afetado que o Brasil. A queda do PIB podera alcangar 7,0%, no
estado, e 5,7%, no pais, em 2020 (Tabela 3).
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Tabela 3 — Crescimento do PIB por Setor de Atividade
Brasil e Minas Gerais

Agropecuaria 4,5% 3,2%

Inddstria -4,9% -5,3% 4,3% 9,5%
IndUstria Extrativa 0,5% 1,3% 3,2% 9,8%
IndUstria de Transformacgao -6,2% -8,5% 4,7% 12,9%
SIUP -1,6%  -0,4% 4,1% 7,3%
Construcao -6,1% -4,7% 3,8% 1,5%

Servicos -6,9% -8,8%

PIB

No Brasil e em Minas Gerais, avaliamos que o setor agropecuario serd o menos afetado pela crise do novo
coronavirus. Nossas perspectivas sdo de crescimento do setor de 4,5% no pais e de 3,2% no estado em 2020.
Em Minas Gerais, as estimativas sdo de alta de 26% na producdo de café e de 10,4% na produgdo de soja,
tendo em vista o clima mais favoravel, com chuvas regulares.

Na contramao da agropecudria, o setor de servigos deve ser o mais impactado negativamente pelo surto do
novo coronavirus. As nossas proje¢des apontam para uma queda de 6,9% do setor no Brasil, e de 8,8% em
Minas Gerais, em 2020. No Brasil, assim como em Minas Gerais, 0os segmentos comércio, transportes,
turismo, hotelaria e alimentagao estdao sendo duramente afetados pelas medidas de isolamento social.

Para a industria geral, é esperada queda da atividade neste ano, no Brasil (-4,9%) e em Minas Gerais (-5,3%).
Nas duas regides, a industria extrativa mineral deve prestar uma contribuigdo positiva em 2020, apds o fraco
desempenho registrado em 2019, reflexo do rompimento da barragem de rejeitos em Brumadinho.
Entretanto, as perspectivas sdo negativas para a atividade de extragdo de dleo e gas brasileira, fortemente
impactada pelo excesso de oferta e pela queda da demanda de petréleo e, consequentemente, pela reducao
drastica do preco da commodity. O avanco do nivel de ociosidade da industria de transformacao corrobora a
expectativa de contragdo da atividade no Brasil, de 6,2% em 2020. Em Minas Gerais, dada a concentragao
manufatureira em poucos setores, a contra¢do tende a ser mais profunda, de 8,5%.

No Brasil, os setores industriais que tendem a sentir as maiores quedas na atividade em 2020 s3o: refino de
petréleo e coquerias (-8,5%), automdveis, caminhdes e 6nibus (-5,8%), autopecas e acessorios (-3,6%) e
energia elétrica, gas natural e outras utilidades (-2,9%) (Figura 8).

Em Minas Gerais, os setores sdo: automoveis, caminhdes e onibus (-6,0%), refino de petrdleo e coquerias (-
4,1%), autopecas e acessorios (-3,7%) e siderurgia (-3,7%) (Figura 9).

Assim como a indUstria geral, a atividade de construcdo civil sentira os efeitos negativos da queda da renda
e da confianga. O nivel de ociosidade da indUstria da construcdo deve ser afetado a partir do segundo
semestre do ano, quando a postergacdo das decisGes de investimentos em imdveis e de compras para uso
proprio passardo a desincentivar a realizagdo de novas obras. As proje¢des apontam para uma contra¢do do
setor de 6,1% no Brasil e de 4,7% em Minas Gerais em 2020.
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Figura 8 — Produto Interno Bruto Acumulado em Quatro Trimestres
Decomposicdo Setorial Industrial (%) - Brasil
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Elaboragdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais — FIEMG
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Figura 9 — Produto Interno Bruto Acumulado em Quatro Trimestres
Decomposicdo Setorial Industrial (%) - Minas Gerais
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Elaboragdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais — FIEMG
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6. Conclusoes

A combinacdo de uma crise na salde com uma crise econémica apds a mais profunda recessao da histéria
brasileira impde muitos desafios para os formuladores de politicas publicas brasileiros. A auséncia de um
plano estratégico nacional e claro para lidar com esses dois enormes problemas torna os exercicios de
previsdo de curto e médio prazo mais dificeis. As proje¢des de queda da economia brasileira variam de 3% a
10% em 2020 entre os analistas de mercado.

Em meio a pandemia, ocorre, ainda, uma crise politica, marcada por uma queda de braco entre os trés
poderes da republica e pela ameaca de impeachment do presidente Jair Bolsonaro. Quem estara no poder
em 20217

Ha elevada incerteza no que se refere ao desempenho das medidas econOmicas de preservacdao do emprego
e da renda, assim como dos auxilios as pessoas e aos setores mais vulnerdveis. Quantos serdo os
desempregados no Brasil ao final de 20207?

A todas elas, soma-se um novo componente — o futuro fiscal. O aumento do déficit e do endividamento
publico e a enorme dificuldade de aprovacdo de reformas estruturais diante de um ambiente politico
desfavordvel sdo muito preocupantes. Qual sera o custo de financiamento da divida publica mais adiante?

Ha muitas duvidas ainda sem respostas. Até que elas sejam minimamente elucidadas, os exercicios de
previsdo do desempenho da economia brasileira serdo revisados com frequéncia.

1 ROSER, Max. The Spanish flu (1918-20): The global impact of the largest influenza pandemic in history
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