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SINOPSE

A pandemia de Covid-19, iniciada na China no final de 2019, abalou a economia global, levando o mundo a entrar em
recessdo em 2020. A economia brasileira, que ja enfrentava desafios antes da pandemia, alcangou recordes negativos
de variacao em diversos agregados macroeconémicos a partir da necessidade de adocdo de medidas de distanciamento
social com o objetivo de reduzir o ritmo de contagio do virus, 0 que deixou a situacdo brasileira ainda mais desafiadora
em termos macroecondmicos. Neste texto, busca-se mensurar os primeiros impactos da pandemia na economia brasileira
com base na analise dos fluxos macroeconémicos de oferta e demanda agregada de produtos. Além disso, analisa-se o
comportamento dos coeficientes de exportacdes e de penetracdo das importacdes a partir da chegada da pandemia ao pais.
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ABSTRACT

The Covid-19 pandemic, which began in China by the end of 2019, has shaken the global economy, driving the world
into recession in 2020. The Brazilian economy, which already faced challenges before the pandemic, reached negative
records of variations in several macroeconomic aggregates due to the need to adopt measures of social distancing to
reduce the rate of contagion of the virus. This article seeks to measure the first impacts of the Covid-19 pandemic on the
Brazilian economy looking into the macroeconomic flows of aggregate supply and demand for products. In addition, an
analysis of the behavior of export and import coefficients, after the arrival of the pandemic in the country, is carried out.
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1 INTRODUCAO

A pandemia de Covid-19 iniciou-se na China ao final de 2019 e, a partir de 2020, transformou as
relagbes sociais e econdémicas ao redor do mundo, conforme o virus foi se disseminando pelos paises.
A implementagao de medidas de isolamento social, como a suspensdo de aulas presenciais, eventos
esportivos e religiosos, além do fechamento de cinemas, teatros, restaurantes e bares, a fim de evitar
aglomeragdes e, com isso, a diminui¢ao do ritmo de contdgio do virus, tem sido extremamente importante
para a preservagdo de vidas mediante a redu¢ao do pico de incidéncia da doenga. Tais medidas foram
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adotadas para que os sistemas de satide dos paises nao colapsassem e, assim, milhares de vidas pudessem
ser salvas por meio de tratamento médico adequado (Sen-Crowe, Mckenney e Elkbuli, 2020).

A adocao das medidas trouxe, no entanto, enormes desafios em termos econdmicos, com as
expectativas de crescimento das economias sendo bruscamente reduzidas para 2020 em todo o
mundo, de tal forma que se iniciou um debate sobre se a causa da forte recessao era a pandemia em
si ou as medidas de isolamento adotadas para controlar o virus.’

A crise global de satide gerou uma grave recessio econdmica mundial de cardter inédito, com
expectativa de contragio econdmica mais intensa que a observada na crise financeira de 2008-2009
(IME 2020).* Esta ¢ a décima quarta recessio mundial dos tltimos 150 anos, e a quarta mais forte deste
periodo, ficando atrds apenas das recessoes das duas guerras mundiais e da crise da Grande Depressao
em 1929 (World Bank, 2020).> Esse cendrio se configura a partir nao somente da disseminacio da
pandemia pelo mundo, mas também das incertezas com relagao a sua duragao, tendo em vista que,
até o momento, nao hd vacina ou remédio que combata o virus. Mesmo que em diversos paises o
isolamento social j4 tenha sido reduzido, o virus ainda nio estd controlado e, portanto, novas ondas
de contdgio nao sao descartadas.

O Brasil, que é um dos paises com maiores niimeros de casos e de mortes pelo virus, segundo
os dados da Organizagao Mundial da Satide (OMS) divulgados em 29 de julho deste ano, tem
enfrentado desafios a fim de superar a crise atual que se iniciou no primeiro trimestre de 2020
(FGV e IBRE, 2020). O pais ji enfrentava dificuldades para ter crescimento mais robusto no dltimo
periodo expansivo da economia brasileira, que durou de 2017 a 2019, em uma recuperacio lenta e
gradual da recessiao de 2014 a 2016, nio tendo sido suficiente para recuperar as perdas observadas
no periodo recessivo. Seus graves problemas fiscais se agravaram com a chegada da pandemia ao pais
em decorréncia da perda de receitas fiscais e aumento de despesas, especialmente por conta da criagio
do auxilio emergencial a trabalhadores informais e beneficidrios do Bolsa Familia, como forma de
amenizar os impactos econdmicos da pandemia na vida de dezenas de milhées de pessoas.

Embora o isolamento social tenha se iniciado no pais em meados de marco,° afetando, portanto,
diretamente apenas quinze dias do primeiro trimestre do ano, esse curto periodo de tempo j4 foi
suficiente para que o PIB desse trimestre se reduzisse em 1,5%, de acordo com as Contas Nacionais
Trimestrais (CNT) do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Por essa razio, as
estimativas do desempenho econdmico brasileiro para o primeiro semestre do ano apontam uma
forte perda acumulada do PIB, inclusive maior que qualquer outra recessio jd vivenciada no pais.

3. Segundo Eichenbaum, Rebelo e Trabandt (2020), a epidemia tem efeitos na demanda e na oferta agregada independentemente da
adocdo das medidas de isolamento social. O risco de contaminagdo j& faz com que as pessoas reajam de forma a reduzir sua exposicao
ao trabalho e ao consumo, o que gera efeitos recessivos nas economias. Por essa razao, embora haja um custo econdmico ainda maior no
fechamento tempordrio de atividades, é melhor fazé-lo para que os efeitos recessivos sejam concentrados apenas no curto prazo. Os autores
ainda ressaltam que as medidas de isolamento social s&o a Unica maneira possivel, atualmente, de evitar a perda de centenas de milhares de
vidas, e ndo adotd-las geraria 0 aumento do nimero de mortes a ponto de cancelar os beneficios econdmicos esperados da ndo intervencao.

4. Os Estados Unidos, por exemplo, apresentaram retracdo de 9,5% do produto interno bruto (PIB) no segundo trimestre de 2020, enquanto
a perda acumulada em todo o periodo recessivo da crise financeira internacional (primeiro trimestre de 2008 ao segundo trimestre de 2009)
foi de 4,0%, sequndo dados do Bureau of Economic Analysis (BEA).

5. De acordo com a hipétese considerada pelo Banco Mundial de que a atual recessdo mundial terminara no quarto trimestre de 2020 e tera
acarretado perda do PIB per capita mundial de 6,2%.

6. As medidas de distanciamento social foram adotadas de forma descentralizada apés a OMS ter elevado o estado de contaminacdo de
Covid-19, em 11 de marco. Por essa razao, as medidas foram adotadas em momentos e graus diferentes de restricdo, a depender das defini¢des
dos governos estaduais e municipais de cada localidade, conforme a evolugdo da doenca em seus territérios (Moraes, 2020).
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A partir da compilagao de diversos dados disponiveis para o primeiro semestre de 2020,
apresentam-se neste texto os efeitos imediatos da pandemia de Covid-19 sobre os agregados
macroecondmicos brasileiros e a forma como as relacbes comerciais brasileiras foram afetadas, visto
que o contexto atual ¢ de globaliza¢do. Apesar de diversas outras pandemias terem acontecido na
histéria do mundo, nio havia ocorrido ainda impacto tao severo na economia mundial em uma era
em que as economias dos paises estdo mais interconectadas. Além disso, esta é a primeira recessao
mundial decorrente exclusivamente de uma pandemia e das medidas para conté-la (World Bank,
2020). A partir da andlise desses resultados, a ideia é compreender a magnitude do impacto da
pandemia nos agregados macroecondmicos de oferta e demanda e nas relagoes comerciais do Brasil
com o mundo.

2 BREVE EXPOSICAO SOBRE OS AGREGADOS MACROECONOMICOS DE
OFERTA E DEMANDA

O Sistema de Contas Nacionais (SCN) tem o objetivo de retratar a dindmica econémica de um
pais, sendo uma de suas fung¢des identificar a origem dos recursos produtivos e a sua utilizagao pelos
agentes da economia, mostrando a inter-relagio entre os fluxos de oferta e demanda de produtos.
O IBGE ¢ o 6rgao oficial responsavel por produzir essas informagoes para a economia brasileira.

Em virtude da necessidade de compilagio de uma ampla gama de informagoes e tratamento
meticuloso realizado pelo IBGE, a tltima informagao completa’ disponivel do SCN do Brasil é
de 2017. Embora, em condi¢oes normais, a defasagem de dois anos nao comprometa a andlise da
composi¢ao da economia no longo prazo, o atual momento vivenciado no contexto da pandemia de
Covid-19 traz intimeras incertezas a respeito de como a estrutura econémica estd sendo impactada.

A peculiaridade desse cendrio, com impactos negativos sem precedentes em diversos agregados
macroecondmicos, traz A tona, portanto, a necessidade de compreender as mudangas que estao
ocorrendo no curto prazo. Por essa razao, o objetivo deste trabalho é antecipar o comportamento de
uma parte das informagoes produzidas pelo IBGE de forma a analisar como os fluxos entre oferta
e demanda de produtos da economia brasileira estao reagindo aos efeitos da pandemia e como isso
influencia a composicao dos agregados macroecondmicos. Para tal, foram estimados indicadores
mensais, a precos constantes, para nove agregados macroeconémicos que compdem a oferta total e
a demanda total. No quadro 1 apresentam-se os indicadores.®

As informagdes do quadro 1 mostram, na tabela de recursos, os componentes da oferta da
economia a precos do consumidor (oferta total) indicando como sao originados os recursos oferecidos
na economia, seja pela produgio nacional ou pela importagio de produtos adicionando-se os impostos
liquidos de subsidios a produtos e as margens de comércio e de transporte.” Na tabela de usos sao

7. De acordo com IBGE (2016), a informacao completa do SCN é composta por cinco blocos: i) Contas Econémicas Integradas (CEl), nas
quais se apresenta todo o conjunto de contas dos setores institucionais e do resto do mundo; /i) Tabelas de Recursos e Usos (TRU), que
agrupam as atividades econdmicas e os produtos de acordo com o tipo de transagao econémica e os componentes do valor adicionado;
jii) tabela tridimensional das transacoes financeiras e dos estoques de ativos e passivos financeiros, na qual estéo diretamente representadas
as relagBes entre os setores institucionais; iv) tabela na qual algumas transacdes dos setores institucionais séo apresentadas de acordo com
sua funcdo; e v) tabelas de populacdo e emprego.

8. Para mais informagGes sobre a elaboracdo dos indicadores, ver o apéndice.

9. Como a estimacio foi realizada apenas para o total de produtos, ndo foi necessario avaliar as margens, uma vez que elas
incidem apenas na oferta a pre¢os do consumidor em nivel individual e sdo anuladas na analise da economia total.
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apresentados como os produtos ofertados na economia sao utilizados, seja pela demanda externa
(exportagdes), consumo final (familias + governo), FBC (investimento) ou consumo intermedidrio,
que ¢ a utilizagao de insumos no processo produtivo da economia nacional. O somatério da oferta
total deve ser equivalente ao da demanda total.

QUADRO 1
Agregados macroecondmicos estimados até o primeiro semestre de 2020
TABELA DE RECURSOS TABELA DE USOS
Oferta a precos do consumidor (A) = A1 + A2 + A3 Demanda total (A) = B1 + B2.1 + B2.2 + B2.3

Consumo intermediario (B1)
Impostos liquidos de subsidios a produtos (A3)
Consumo final (B2.1)

Producdo (A1) Formacdo bruta de capital (FBC) (B2.2)

Importagdo (A2) Exportacdes (B2.3)

Fonte: IBGE, SCN e TRU.
Elaboracéo da autora.

E importante salientar que o esforco empregado para a estimagio tempestiva desses indicadores
foi feito com o intuito de dimensionar os efeitos da pandemia sobre a economia nacional, e nao
a mensuragao exata que serd realizada pelo IBGE por meio de um conjunto de informagoes mais
amplo e robusto do que o que foi compilado para este estudo.

3 ANALISE DOS IMPACTOS DA PANDEMIA NOS AGREGADOS
MACROECONOMICOS BRASILEIROS

A retragao esperada, até o momento, para a economia brasileira em 2020 é a maior de toda a série
histérica documentada para o pais.'® De acordo com o Gltimo Boletim Focus do Banco Central do
Brasil (BCB)," até a conclusio deste trabalho, a mediana das expectativas apontava retragio de 5,8%
do PIB brasileiro neste ano. Além da expressiva queda, esse resultado traz intimeras particularidades
com relagio ao cardter da crise atual em decorréncia da pandemia de Covid-19. A andlise dos resultados
estimados para o primeiro semestre de 2020 mostra que todos os principais agregados da oferta e da
demanda da economia brasileira se retrairam neste periodo.

O resultado apresentado no grafico 1 nao tem precedentes na economia brasileira na andlise
da série iniciada em 1999. Mesmo para os anos de 2009 e 2016, que apresentaram resultados
negativos para a maior parte dos componentes da oferta e da demanda, houve crescimento real dos
componentes de consumo final e de exportacio, respectivamente. A crise de 2009, motivada pela crise
internacional do subprime, nao transbordou de maneira tao intensa na absor¢ao doméstica brasileira.
Em 2016, o Brasil estava em recessao em consequéncia de problemas internos, principalmente,
sem ter comprometimento da demanda externa (Balassiano, 2018). O panorama da atual crise é,
portanto, mais grave em termos economicos que o das recessoes anteriores vivenciadas pelo Brasil,
pois, além de ser uma crise de escala mundial, ocorre concomitantemente a um momento em que
o pais ainda nao conseguiu resolver seus problemas internos, que se agravaram durante a pandemia.

10. A maior queda ja registrada no PIB brasileiro foi de -4,3% em 1981 e 1990, de acordo com o IBGE.
11. Divulgado em 24 de julho.
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GRAFICO 1
Desempenho real dos agregados macroecondmicos brasileiros no primeiro semestre de 2020
(em comparacao com o primeiro semestre de 2019)
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Fonte: IBGE, SECEX, Departamento de Informética do Sistema Unico de Saude (DataSUS), BCB, Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e
Biocombustiveis (ANP), Empresa de Pesquisa Energética (EPE) e FGV.
Elaboracao da autora.

Apesar de o primeiro caso de Covid-19 ter sido confirmado no pais em 26 de fevereiro deste ano,
de acordo com o Ministério da Sadde, os efeitos mais severos da pandemia na economia comegaram
a ser sentidos a partir de mar¢o, quando iniciou-se a adogao das medidas de isolamento social. Para
fins de andlise, os resultados do primeiro semestre deste ano foram desagregados em dois periodos de
forma a entender como a economia brasileira se comportou no inicio de 2020: periodo pré-Covid-19
(de janeiro a fevereiro) e periodo com Covid-19 (de margo a junho).

GRAFICO 2
Desempenho real dos agregados macroecondmicos brasileiros no primeiro semestre de 2020: periodo
pré-Covid-19 e periodo com Covid-19 (em comparagdo com os mesmos periodos de 2019)
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Fonte: IBGE, SECEX, DataSUS, BCB, ANP, EPE e FGV.
Elaboracéo da autora.

No periodo definido como pré-Covid-19, todos os componentes da oferta e da demanda apresentaram
crescimento interanual, a excegao do volume exportado, que recuou 9,2%. No periodo com Covid-19,
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que contabiliza os meses de marco a junho, o desempenho dos agregados macroecondmicos revelou
uma inversio nas variagoes apresentadas no primeiro bimestre, indicando os primeiros impactos diretos
da pandemia nos agregados macroeconémicos brasileiros de fluxo de oferta e demanda. As exportagdes
foram o tinico agregado a apresentar crescimento nesse periodo, em volume, tendo sido impulsionadas
por uma forte expansio das exportagoes de produtos agropecudrios, com destaque para o comércio
com os paises asidticos, segundo dados do Indicador de Comércio Exterior ICOMEX) da FGV.

Com esses resultados, a contribui¢ao do volume das exportagoes liquidas (diferenca entre
exportagdes e importacoes) para o desempenho da economia brasileira, que havia sido negativa
no primeiro bimestre do ano, passou a ser positiva em 0,7 ponto percentual (p.p.) no acumulado
do primeiro semestre, quando incorporado o periodo com Covid-19, conforme apresentado no
gréfico 3. A despeito disso, os indicadores estimados neste trabalho apontam retragao de 5,7% do
PIB no primeiro semestre deste ano, em comparagao com o primeiro semestre de 2019.

GRAFICO 3

Contribuicao das exportacdes liquidas para o desempenho interanual real do PIB brasileiro no primeiro
semestre de 2020
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Fonte: IBGE, SECEX, DataSUS, BCB, ANP, EPE e FGV.
Elaboracédo da autora.

Apesar de o resultado semestral revelar uma forte retrago, a andlise mensal dos resultados do primeiro
semestre, na série livre de efeitos sazonais, mostra que o pior momento para a economia brasileira, apés a
chegada da pandemia no primeiro trimestre, foi o més de abril. As informacdes de maio e junho ji indicam
crescimento na margem dos indicadores, tanto na andlise desagregada da oferta quanto na andlise da
demanda. Os gréficos 4 e 5 apresentam as variagdes mensais com relagio aos meses imediatamente anteriores,
calculadas na série com ajuste sazonal para os componentes da oferta e da demanda, respectivamente.

Com base nesses dados, nota-se que, mesmo em fevereiro, momento antes da ado¢io das medidas
de isolamento social no Brasil, os trés componentes do fluxo de oferta de bens e servicos haviam se
retraido e, pela 6tica da demanda total, apenas as exportagoes tinham crescido com relagio a janeiro.
Apés trés meses consecutivos de quedas, a oferta total, e consequentemente o total da demanda,
voltou a crescer a partir de maio. O més de abril registrou nio apenas a maior retracio da oferta e
da demanda brasileira da pandemia de Covid-19, mas também de toda a série histérica desde 1998;
a retragdo de -11,7% no més superou a maior queda da série até entdo, que havia sido em maio de
2018 (-6,5%), quando ocorreu a greve dos caminhoneiros no pais.
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GRAFICO 4

Variacdo dos componentes e da oferta total: total em comparacdo com o més anterior
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Fonte: IBGE, SECEX, DataSUS, BCB, ANP, EPE e FGV.
Elaboracéo da autora.

GRAFICO 5
Variacdo dos componentes e da demanda total: total em comparacdo com o més anterior
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Fonte: IBGE, SECEX, DataSUS, BCB, ANP, EPE e FGV.
Elaboracédo da autora.

Apesar de os primeiros impactos severos da pandemia na economia brasileira terem aparentemente
ocorrido até abril, os crescimentos observados em maio e junho nao foram suficientes para que os
agregados macroeconémicos retornassem ao patamar alcangado antes da chegada do virus no pais.
Cabe destacar que o crescimento elevado e a consequente queda acentuada do volume de importagoes
em maio e junho, respectivamente, aconteceram em razio da importagao de plataformas de petréleo
que também impactaram a FBC do pais. As fortes oscilagoes desses agregados em maio e junho,
portanto, nao devem ser inteiramente relacionadas aos efeitos da pandemia.

Para a maioria dos componentes da oferta e da demanda, os crescimentos observados em maio
e junho atenuaram as enormes perdas ocorridas de fevereiro a abril, sendo as tnicas excecoes, pela
dtica da oferta total, as importagoes, e pela 6tica da demanda total, as exportagdes, que haviam
crescido em fevereiro e marco.
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De acordo com o grifico 6, a perda acumulada das importa¢oes aumentou quando se analisa
o periodo de fevereiro a junho com relagio ao de fevereiro a abril. A desvaloriza¢io do real, que
encareceu os produtos importados no mercado interno, em conjunto com o aumento da incerteza e
com o adiamento de decisoes de investimento e de consumo resultaram na ampliagao da retragao das
importagoes no periodo. Por sua vez, as exportagoes, que se mantiveram praticamente estagnadas entre
fevereiro e abril, apresentaram crescimento significativo quando se analisa o periodo de fevereiro a
junho, sendo o Gnico componente do fluxo de demanda de bens e servicos a demonstrar crescimento
no periodo analisado, sinalizando que superou o patamar registrado em janeiro deste ano. Embora as
exportagdes brasileiras tenham diminuido para alguns importantes parceiros comerciais no periodo,
como a Argentina e a Unido Europeia, revelaram expressivo aumento para a Asia, com destaque para
a China, que sustentou as exportagoes brasileiras no periodo, de acordo com o ICOMEX. A China,
que jd havia comecado o processo de flexibilizacio do isolamento durante esse periodo, teve papel
relevante na elevacio das exportagoes brasileiras, ressaltando os produtos agropecudrios.

GRAFICO 6
Variacoes acumuladas no primeiro semestre de 2020 por periodo apds a chegada da pandemia de
Covid-19 no Brasil
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Fonte: IBGE, SECEX, DataSUS, BCB, ANP, EPE e FGV.
Elaboracéo da autora.

Em termos estruturais, embora as fortes retragdes no primeiro semestre tenham sido percebidas
em diversos agregados macroecondmicos, a heterogeneidade das variagoes pode estar acelerando um
processo de modificagdo da composi¢ao desses agregados brasileiros que jd vinha ocorrendo antes
da chegada da pandemia ao pais.

Desde 2004 nota-se que a demanda final, composta pela demanda externa (exportagoes) e
pela demanda interna (consumo final e FBC), tem aumentado sua participagio no total da demanda
(demanda final + consumo intermedidrio) brasileira a precos constantes, o que se acelerou no primeiro
semestre deste ano. Consequentemente, houve uma perda de participagao do consumo intermedidrio'
na demanda total. A FBC (investimentos) também tem apresentado redugio de participa¢ao na

12. O consumo intermediario representa os insumos que sdo utilizados no processo produtivo do pais.
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demanda total, com recuo de 5,2 p.p. de 2013 a 2016. Ainda que tenha apresentado pequena melhora
nos anos posteriores, voltou a declinar no primeiro semestre de 2020 com a chegada da pandemia.

As redugdes da participagao dos investimentos e do consumo intermedidrio na demanda total
podem sinalizar uma perda da capacidade produtiva brasileira, que se ampliou com a chegada da
pandemia de Covid-19. No primeiro semestre de 2020, pela primeira vez, a representatividade
conjunta desses dois agregados foi menor que 50%, conforme apresentado no grafico 7.

GRAFICO 7

Participacdo conjunta do consumo intermediario e dos investimentos na demanda total da
economia brasileira
(Em %)
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Fonte: IBGE, SECEX, DataSUS, BCB, ANP, EPE e FGV.
Elaboracdo da autora.
Nota: ' Primeiro semestre.

Mesmo que a economia tenha voltado a crescer a partir de maio, em termos marginais, as
alteragoes na composi¢ao da economia ao longo do tempo, a qual ji apresentava fragilidades com
relacio a redugio de participagao dos agregados referentes ao processo produtivo, ficaram ainda
mais comprometidas com a chegada da Covid-19 ao pais. Esses resultados mostram que os efeitos
negativos da pandemia sobre a economia brasileira podem perdurar por um longo tempo, tendo
em vista que estdo contribuindo para acelerar alteragdes na estrutura econdmica de forma a expor

fragilidades do pais.

4 DESEMPENHO DO COMERCIO EXTERNO BRASILEIRO DURANTE A
PANDEMIA DE COVID-19

A anilise dos fluxos de oferta e de demanda de bens e servigos além de dimensionar os impactos
gerais na economia permite também mensurar a dependéncia econémica de um pais em relagao ao
comércio exterior. Com o avango da globalizagio e a maior conexao entre os mercados globais, é
fundamental entender essas relagdes de forma a medir as fragilidades e os potenciais da economia
nacional ante as relagoes comerciais com o mundo. Em um periodo de turbuléncia mundial, como o
atual gerado pela pandemia de Covid-19, torna-se ainda mais importante entender como as relagoes
comerciais estao sendo afetadas. Esta se¢io, que apresenta mais detalhadamente como as exportagoes
e as importagoes brasileiras foram impactadas no primeiro semestre deste ano, estd subdividida em
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duas partes. A primeira aborda os impactos da pandemia no coeficiente de penetragio das importagoes
brasileiras, enquanto a segunda apresenta o desempenho do coeficiente das exportacoes brasileiras.

4.1 Coeficiente de penetracao das importacoes brasileiras

O coeficiente de penetragao das importagdes mede a dependéncia da economia nacional por produtos
importados. O célculo desse indicador foi realizado pela divisao do valor, a pregos constantes, do
volume de importagdes em relagao ao consumo aparente (somatério do que é produzido no pais,
adicionado ao que foi importado e excluido o que foi exportado).

Como apresentado no grafico 8, no Brasil, o indicador cresceu significativamente entre 2005 e
2010 em virtude do fortalecimento do real, mantendo esse patamar até 2014, quando voltou a recuar
a partir do aumento da taxa de cimbio e da entrada do pais em recessao. A partir de 2017, quando a
economia brasileira tornou a crescer, esse coeficiente se elevou novamente. No primeiro semestre de
2020, com o inicio de uma nova recessao por causa da pandemia, nota-se leve redugao (-0,2 p.p.)
do coeficiente de penetragao das importagoes, embora a andlise desagregada do indicador mostre
elevacio da penetragao das importacoes dos produtos industriais (1,1 p.p.), indicando aumento da
oferta de produtos industrializados importados na economia brasileira.

No gréfico 9, observa-se que o coeficiente de importagoes dos produtos industriais ¢, historicamente,
o de maior dependéncia do Brasil, e a chegada da pandemia intensificou a penetragao de importados
industriais no pais. Os produtos da industria responsdveis pelo aumento desse coeficiente no primeiro
semestre deste ano foram os da industria de transformacio.

GRAFICO 8

Coeficiente de penetracdo das importacées brasileiras
(Em %)
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Fonte: IBGE e SECEX.
Elaboracéo da autora.
Nota: ' Primeiro semestre.
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GRAFICO 9

Coeficiente de penetracdo das importacoes brasileiras por segmento
(Em %)
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Fonte: IBGE e SECEX.
Elaboracéo da autora.
Nota: ' Primeiro semestre.

Na andlise desagregada dos coeficientes de penetragao de importados da industria de transformacao,
observa-se um aumento da intensidade dos grupos de produtos que j4 eram mais dependentes das
importagoes antes da chegada da pandemia. Em um total de treze grupos de produtos' investigados,
onze apresentaram ampliagio do coeficiente de importagdo na economia brasileira no primeiro
semestre deste ano com relagio a 2019, sendo as Ginicas excegoes o grupo de produtos de perfumaria,
higiene e limpeza (-1,5 p.p.) e o de madeira, méveis e produtos diversos (-0,7 p.p.).

Apesar do aumento do coeficiente em vdrios grupos de produtos da industria de transformagio,
quando se analisa o comportamento interanual das varidveis que compéem o coeficiente de penetragao
das importagoes, nota-se que, na maior parte dos casos, a intensificago no primeiro semestre ocorreu
pela forte redugao do consumo aparente, e nao pelo crescimento efetivo das importagoes desses
grupos de produtos. Em muitos casos, a importa¢io apenas retraiu menos que o consumo aparente.
De modo geral, embora o indicador tenha crescido, a principal razao nao foi o aumento do volume
importado pelo Brasil.

No gréfico 10, observa-se que apenas dois grupos de produtos da industria de transformagio
apresentaram desempenho pior das importagdes que o do consumo aparente, embora, em ambos os
casos, tanto as importagdes quanto o consumo aparente tenham se retraido. Os grupos de produtos
foram perfumaria, higiene e limpeza, e celulose, produtos de papel, impressao e reproducio de gravagoes.

13. 0s grupos de produtos da transformacdo investigados sdo: j) alimentos, bebidas e produtos do fumo; i) téxteis, vestuario, couros e calcados;
jiii) celulose, produtos de papel, impressao e reproducdo de gravagdes; iv) refino de petrdleo, coque e biocombustiveis; v) resinas, elastémeros,
defensivos, desinfetantes e outros quimicos; vi) perfumaria, higiene e limpeza; vii) produtos farmacéuticos; viii) cimento, borracha e plastico;
ix) metalurgia; x) maquinas e equipamentos; xi) automaveis, camionetas, caminhdes e dnibus; xii) pecas para veiculos automotores e outros
equipamentos de transporte; e xiii) madeira, mdveis e produtos diversos.



2 Boletim de Economia e Politica Internacional | BEPI | n. 27 | Maio 2020/Ago. 2020
Pandemia de Covid-19 no Brasil: primeiros impactos sobre agregados macroeconémicos e comércio exterior

GRAFICO 10

Variacdo interanual dos agregados macroecondmicos que compdem o coeficiente de penetracao das
importacées de acordo com os grupos de produtos da transformacdo no primeiro semestre de 2020
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Fonte: IBGE, SECEX, DataSUS, BCB, ANP, EPE e FGV.
Elaboracéo da autora.

O grupo de produtos farmacéuticos também ¢ alvo de destaque por ter sido o tinico a apresentar
crescimento no consumo aparente e nas importagoes no primeiro semestre do ano, o que é explicado
pela essencialidade desse tipo de bem para a sociedade, ainda mais no contexto de uma pandemia.
De qualquer forma, como o crescimento das importa¢oes foi maior que o do consumo aparente,
observou-se também uma intensificagao das importagdes nesse grupo de produtos no primeiro
semestre de 2020.

Outra forma de analisar o coeficiente de penetragio de importagoes da industria de transformagao é
pela desagregacio em dois grandes grupos com caracteristicas diferentes quanto ao perfil de importagio.
O primeiro grupo, denominado produtos com maior dependéncia das importagoes, foi definido de
acordo com dois critérios: ) ter coeficiente de penetragio das importagoes acima de 15% no primeiro
semestre de 2020; e 77) ter apresentado crescimento do coeficiente de penetragio das importagoes
no primeiro semestre do ano. Dados esses critérios, seis grupos de produtos foram selecionados
para compor este grupo: z) téxteis, vestudrio, couros e calcados; 77) resinas, elastdbmeros, defensivos,
desinfetantes e outros quimicos; 777) farmacéuticos; 7) metalurgia; ) mdquinas e equipamentos; e
vi) pegas e acessérios para veiculos automotores e outros equipamentos de transporte. Os outros
produtos foram alocados em demais grupos de produtos da transformacio. No gréfico 11, apresenta-se
a evolugao dessas séries.

Nota-se que aqueles definidos como produtos com maior dependéncia das importagoes apresentaram
maior coeficiente de penetra¢io das importagdes em toda a série histérica, em comparacio com os
demais grupos de produtos da transformagio, sendo que a amplitude entre os coeficientes desses
grupos se elevou nos dltimos trés anos e chegou ao nivel de 35% no primeiro semestre de 2020, o
maior de toda a série. Isso significa que 35% do que ¢é ofertado internamente no Brasil, referente
a esses grupos de produtos, é importado. A relevincia da importagao desses produtos na demanda
interna ¢ de tal significado que mesmo o total das importacoes brasileiras tendo se reduzido em
6,7% no primeiro semestre do ano, com relagio ao primeiro semestre de 2019, a importagao desse
segmento cresceu 4,4% no periodo.



Boletim de Economia e Politica Internacional | BEPI | n. 27 | Maio 2020/Ago. 2020
Pandemia de Covid-19 no Brasil: primeiros impactos sobre agregados macroecondmicos e comércio exterior

GRAFICO 11

Coeficiente de penetracdo das importacdes por grupos de produtos do segmento da transformacao
(Em %)
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Fonte: IBGE, SECEX, DataSUS, BCB, ANP, EPE e FGV.
Elaboracdo da autora.
Nota: ' Primeiro semestre.

Em geral, o coeficiente de penetragio das importagdes mostrou uma intensificagio da dependéncia
interna por produtos importados caracteristicos da transformagcao, a partir da chegada da pandemia
de Covid-19 ao Brasil. Esse resultado mostra que, mesmo com as quedas registradas no volume
importado por causa da alta do d6lar no primeiro semestre, que encareceu tais produtos no mercado
interno, houve reducio da oferta interna de origem nacional ainda mais forte que a reducao das
importagdes para esses produtos, evidenciando a fragilidade da industria nacional diante da crise
que se instalou no pais este ano.

4.2 Coeficiente das exportacoes brasileiras

A anilise da importancia das exportacoes na produgao nacional de um pais pode ser medida pelo
coeficiente de exportagoes. O cédlculo desse indicador, realizado neste trabalho a precos constantes,
mede a participagio das exportagoes na produgdo nacional de forma a estimar quanto da produgao
doméstica transborda para o mercado externo.

No grafico 12, nota-se que o indicador apresentou um pequeno aumento no Brasil, no primeiro
semestre deste ano (0,3 p.p.). Na andlise desagregada (grifico 13), observa-se significativa expansio
do coeficiente das exportacoes de produtos agropecudrios, desde 2009, alcancando o maior valor
da série no primeiro semestre de 2020. O aumento do coeficiente de exportagoes desse segmento
e dos produtos industriais cresceu de forma semelhante no primeiro trimestre de 2020 (1,1 p.p.).

Apesar de a produgao de produtos da agropecudria ter crescido 2,4% no primeiro semestre de
2020, o aumento do volume exportado desses produtos foi aproximadamente dez vezes maior que
o da produgio nacional (23,2%), o que resultou na forte elevacio do coeficiente de exportacio dos
produtos agropecudrios. Segundo o relatério do ICOMEX, referente a0 més de junho, o segmento
de produtos agropecudrios foi o principal responsdvel pela dinAmica das exportagoes brasileiras de
bens, no primeiro semestre, liderados pelo complexo soja.
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GRAFICO 12

Coeficiente de exportacdes brasileiro
(Em %)
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Fonte: IBGE e SECEX.
Elaboracéo da autora.
Nota: ' Primeiro semestre.

GRAFICO 13
Coeficiente de exportacdes brasileiro por segmento
(Em %)
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Fonte: IBGE e SECEX.
Elaboracdo da autora.
Nota: ' Primeiro semestre.

Na anilise do coeficiente de exportagao do segmento dos produtos industriais, destaca-se o
desempenho dos produtos da extrativa mineral, com mais de 50% da produgdo nacional sendo
destinada para a demanda externa, desde 2017. No primeiro semestre de 2020, o coeficiente de
exportagoes desse segmento manteve-se estivel em 58%, mesmo resultado de 2019. A elevacio do
coeficiente de exportagio de produtos industriais no primeiro semestre de 2020 ocorreu em virtude
do aumento do coeficiente de exportacoes da transformacio.

Na andlise desagregada da industria de transformacio por grupos de produtos, nota-se que
houve crescimento do coeficiente de exportagoes de nove grupos, dos treze investigados. Apesar
disso, apenas em quatro casos essa elevagao aconteceu devido a um aumento efetivo do volume
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exportado, conforme apresentado no gréfico 14. Nos demais grupos de produtos com crescimento
do coeficiente de exportagoes, este ocorreu porque a reducio da produgio foi mais acentuada que a
queda das exportagoes desses grupos de produtos.

GRAFICO 14

Variacao interanual dos agregados macroecondomicos que compdem o coeficiente de exportagdes de
acordo com os grupos de produtos da transformacdo no primeiro semestre de 2020
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Fonte: IBGE, SECEX, DataSUS, BCB, ANP, EPE e FGV.
Elaboracdo da autora.

Destaca-se o expressivo aumento do volume exportado do grupo de produtos de refino de petréleo,
coque e biocombustiveis, explicado pela elevada exportacio de petréleo da Petrobras no periodo.
Segundo a empresa, apenas a China demandou 60% do total vendido. Outro ponto interessante é
que, embora em percentual pequeno, apenas o grupo de produtos de perfumaria, higiene e limpeza
apresentou crescimento da produgio. O aumento da demanda por produtos de higiene, como 4lcool
em gel, sabonetes e lencos de papel, caracterizados como “cesta Covid-19”, explica o crescimento da
produgio desse grupo de produtos, que foi o Unico a registrar aumento tanto da produ¢io quanto
da exportagio.

Assim como realizado na andlise do coeficiente de penetragao de importagoes da industria de
transformacio, o coeficiente de exportagoes também foi desagregado em dois grandes grupos
de produtos com caracteristicas diferentes quanto ao perfil de exportagio. O grupo denominado
produtos com maior destinagio ao mercado externo foi definido de acordo com dois critérios:
i) ter coeficiente de exportagdes acima de 15% no primeiro semestre de 2020; e i) ter apresentado
crescimento do coeficiente de exportagdes no primeiro semestre do ano. A partir desses critérios,
seis grupos de produtos foram selecionados: 7) alimentos, bebidas e produtos do fumo; 77) téxteis,
vestudrio, couros e calgados; ii7) celulose, produtos de papel, impressao e reproducio de gravagoes;
iv) metalurgia; ») automdéveis, camionetas, caminhdes e 6nibus; e v7) madeira, méveis e produtos
diversos. Os outros produtos foram alocados em demais grupos de produtos da transformagio.
No grifico 15, apresenta-se a evolugio dessas séries.

Observa-se que a chegada da pandemia de Covid-19 apenas ampliou a diferenca entre
os coeficientes de exportacoes dos dois grupos analisados, porém o grupo que apresentou aumento
do coeficiente de exportagoes no primeiro semestre deste ano jd era o que tinha maior destinacio da
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produgao nacional para o mercado externo ao longo de toda a série histérica analisada. O coeficiente
de exportagoes deste grupo mostra que, no primeiro semestre de 2020, 22% do volume de produtos
produzidos por esse segmento destinou-se a0 mercado externo, o maior percentual observado em
toda a série histdrica. A despeito de o volume total de exportacoes da transformagio ter recuado
7,7% no primeiro semestre do ano, com relagao ao primeiro semestre de 2019, a retragao do volume
exportado do grupo produtos com maior destina¢io ao mercado externo foi significativamente menor
(-2,1%) que a dos demais grupos de produtos da transformagao (-18,1%), para o mesmo periodo.

GRAFICO 15

Coeficiente de exportacdes por grupos de produtos do segmento da transformacao
(Em %)
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Fonte: IBGE, SECEX, DataSUS, BCB, ANP, EPE e FGV.
Elaboracdo da autora.
Nota: ' Primeiro semestre.

Esses resultados revelam que o aumento observado no coeficiente de exportacoes dos produtos da
transformacao, com a chegada da pandemia, além de ter sido concentrado nos grupos de produtos que
ja tinham a maior parcela da produgao destinada ao mercado externo, em comparagio com os outros
produtos do segmento, ocorreu por uma retragio mais acentuada da producio nacional do que por
um aumento efetivo do volume exportado, na maior parte dos casos.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Este artigo propos investigar os primeiros impactos da chegada da pandemia de Covid-19 na
economia brasileira. Por meio da atualizagao de agregados macroecondmicos de oferta e demanda
com base em dados mensais disponiveis, analisou-se o comportamento desses agregados no periodo
anterior e no perfodo em que a Covid-19 jd havia chegado ao pais. Além disso, foram apresentadas
possiveis alteragdes na composicao dos agregados macroecondmicos, pois, apesar de ser um periodo
de tempo curto de andlise, que geralmente nao modifica tao rapidamente a estrutura econdmica, elas
jd estavam em curso no pais, e os severos impactos negativos da pandemia parecem ter intensificado
essas alteracoes.

A andlise dos coeficientes de penetracio das importagdes, de forma a mensurar a dependéncia
que a economia brasileira possui de produtos importados e como isso parece ter aumentado com
a chegada da pandemia, indicou uma fragilidade da economia nacional, com a produgao nacional
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tendo perdido espaco no mercado doméstico para as importagoes, com destaque para os produtos
industriais. Em um cendrio de pandemia e recessao mundial, esse aumento da dependéncia do comércio
exterior pode ser preocupante, caso novas ondas de contdgio sejam observadas nos principais paises
fornecedores de produtos para o Brasil.

A andlise do coeficiente de exportagdes também mostrou um aumento no primeiro trimestre
de 2020, impulsionado pelo grupo de produtos agropecudrios e da transformagao. Esse crescimento
tem efeito positivo para o desempenho da economia brasileira, embora deva ser ressaltado que grande
parte do aumento do coeficiente de exportagoes dos produtos da industria de transformagio ocorreu
por uma retragio maior da produgio no periodo do que por um efetivo crescimento das exportagoes,
que apresentou queda para diversos grupos de produtos no primeiro semestre de 2020. Esse resultado
sugere que hd uma redugao maior no mercado interno que no mercado externo desses produtos.

Como a pandemia de Covid-19 ainda nio foi controlada, a incerteza a respeito dos impactos futuros
na economia ainda é muito elevada, embora nao seja surpresa que os desafios a serem enfrentados no
cendrio p6s-Covid-19 serdo enormes, tendo em vista a magnitude das retracoes experimentadas em
diversos paises na primeira metade do ano. No entanto, no caso brasileiro, os desafios econdmicos
jd eram grandes mesmo antes da chegada da pandemia, com crescimento baixo, elevado desemprego
e uma grave crise fiscal. A chegada da pandemia agravou ainda mais esse cendrio, tornando-o mais
desafiador mesmo apds a extingao da Covid-19.
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APENDICE

PROCEDIMENTOS DE CALCULO DOS AGREGADOS
MACROECONOMICOS MENSAIS

Para a elaboragdo da estimativa atualizada até o primeiro semestre de 2020 dos principais agregados
macroecondmicos do Brasil, foram utilizadas as informagées oficiais do Sistema de Contas Nacionais
(SCN) completo, de 1998 até 2017, os dados das Contas Nacionais Trimestrais (CNT), para as
variagdes anuais de 2018 € 2019, além de diversos indicadores conjunturais mensais para o periodo
recente. Os indicadores foram elaborados a pregos constantes de 2017.

Para os indicadores de importagdes e exportagoes foram utilizadas as informagoes da
Secretaria de Comércio Exterior (SECEX) do Ministério da Economia e os dados do balango de
pagamentos disponibilizados pelo Banco Central. Para a estimativa do valor da produgao e dos
impostos liquidos de subsidios a produtos, foram utilizadas as pesquisas conjunturais do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE)' e de outras institui¢oes® conforme metodologia
das CNT, de maneira a estimar a evolugao mensal dos agregados macroeconémicos das Tabelas
de Recursos e Usos (TRU).? Para a agregagao dos dados de impostos liquidos de subsidios a
produtos, utilizou-se a estrutura do total de impostos disponivel por grupo de produtos nas
TRU de 2017, e para a estimagao do valor da produgao, foi utilizada a estrutura do valor da

produgcio total das TRU de 2017.

A estimac¢io dos indicadores de consumo final, de formagao bruta de capital (FBC) e de
consumo intermedidrio foi realizada a partir do conceito de consumo aparente, que identifica a
parcela da oferta total que foi efetivamente destinada para a demanda doméstica. Nesse sentido,
a estimagao desses agregados exclui o que foi destinado as exportagdes do total da oferta. A agregagao
do indicador de consumo final ¢ realizada por meio da agregacio da estrutura de consumo final*
presente nas TRU de 2017. A FBC, por ser composta pela formagao bruta de capital fixo (FBCF)
e pela variacao de estoques, nio é estimada agregadamente, uma vez que nao hd indicadores
conjunturais que permitam analisar a evolugio da variagao de estoques. Por essa razao, a FBC ¢é
estimada de maneira semelhante 4 estimagio do consumo final, a partir da estrutura desse agregado
conforme a TRU de 2017.

A partir da estimativa do consumo final e da FBC, agregam-se as informacoes de acordo
com a estrutura da demanda final (consumo final + FBC + variagao de estoques), com exclusio
da variagdo de estoques,’ adotando-se a hipdtese de que a agregacio do consumo final com a
FBC evolui de forma semelhante & demanda final. A partir da estimativa da série da demanda
final, a série da variagdo de estoques é obtida como residuo. Por fim, a estima¢io do consumo

1. Pesquisa Industrial Mensal de Producdo Fisica (PIM-PF), Pesquisa Mensal do Comércio (PMC), Pesquisa Mensal de Servicos (PMS),
Levantamento Sistematico da Producdo Agricola (LSPA), entre outras.

2. Dados do Departamento de Informética do Sistema Unico de Sadde (DataSUS), de produco de petréleo e gas da Agéncia Nacional do
Petréleo, Gés Natural e Biocombustiveis (ANP), de consumo de energia elétrica da Empresa de Pesquisa Energética (EPE), entre outras.

3. Para junho, como diversas informacdes ainda ndo estavam disponiveis no momento da confeccao deste artigo, foram utilizadas projecoes
elaboradas pela autora com base nas sondagens da Fundacdo Getulio Vargas (FGV) e dados da Associagdo Brasileira do Papeldo Ondulado (ABPO),
da Associacdo Nacional dos Fabricantes de Veiculos Automotores (ANFAVEA) e da Associacéo Brasileira de Captadores de Recursos (ABCR).

4. Composta por consumo das familias, consumo das Instituicées Sem Fim Lucrativo ao Servico das Familias (ISFLSF) e consumo do governo.
5.De 1998 a 2017 esse agregado representou 0,7% do produto interno bruto (PIB), em madulo.
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intermedidrio também ¢é obtida como residuo, uma vez que a demanda final foi estimada e a
demanda total também a partir da identidade que mostra que a oferta a pregos do consumidor
¢ igual 2 demanda total. A diferenca entre a série de demanda total e demanda final, portanto,
resulta na série de consumo intermedidrio.



