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1. Contextualizacao

O que aparentava ser um surto de pneumonia de causa desconhecida na cidade chinesa de Wuhan ao
final de 2019, atualmente tomou proporcoes inimaginaveis e configura a pandemia de COVID-19.
Pode-se dizer que a transmissao em ritmo acelerado do novo coronavirus ¢ um dos frutos do seu alto
potencial infeccioso - configurando uma transmissibilidade muito maior do que a de outros virus, como o
HiN1 - agravado pela globalizacdo. Bastaram menos de trés semanas desde o caso inicial reportado na
provincia chinesa para que paises como Tailandia, Japao, Coreia do Sul e Vietna tivessem seus primeiros
casos confirmados. Ainda nesse curto intervalo de tempo, o virus conseguiu atingir um novo continente
ao infectar os Estados Unidos.

Com cerca de dois meses desde a deteccao dos primeiros casos, a Organizacao Mundial da Satde (OMS)
percebeu que se tratava de uma crise. Pela sexta vez em seus 72 anos de existéncia, houve uma declaracao
de “Emergéncia de Satide Publica de Importancia Internacional”, expressando a raridade e gravidade
desse evento. Segundo o vice-diretor da Organizacao Pan-Americana da Saade (OPAS), Jarbas Barbosa,
essa declaragdo expressa que o nivel de risco é bastante elevado e que mais recursos internacionais
podem ser mobilizados para atuar com o governo chinés, a fim de interromper a transmissao onde ela
estava ocorrendo. Diante disso, governos ao redor do mundo decidiram tomar medidas sem precedentes
na expectativa de inibir tanto a transmissdo nacional quanto internacional da doenca. Dentre elas,
destacam-se o fechamento de fronteiras aéreas, o controle de temperatura daqueles que entravam e
saiam dos paises com maior ntimero de casos e a proibicao do uso de transportes ptblicos.

Até o dia 6 de junho de 2020, o ntimero de casos confirmados tinha atingido a marca de 6.948.400,
estando 2% deles em situacao séria ou critica e as mortes ja passaram de 410.038. Dentre os locais mais
atingidos, destacam-se a Europa, que sozinha chegou a representar cerca de 50% das infeccoes globais no
inicio de abril, e os Estados Unidos, que, nessa mesma época, chegaram a corresponder a
aproximadamente 80% dos casos confirmados nas Américas. No entanto, a transmissibilidade do virus é
tanta que, ao final de maio, a OMS ja classificou a América do Sul como o mais novo epicentro da
pandemia, gracas a constante elevacdo no numero de casos locais, substituindo os Estados Unidos do
posto. Esse cenario evidencia as desigualdades vividas por uma parte expressiva da populacao dessa
regido que vive em condicoes mais precarias de higiene e acesso a tratamentos médicos. Diante dessa
situacdo de fatalidades em massa, novas e mais rigorosas medidas de contencdo foram acatadas por
governos das mais diversas nacionalidades. Nesse contexto, muitas pessoas se viram obrigadas a abdicar
de atividades rotineiras e replanejar instancias importantes de suas vidas, como trabalho e educacao.
Tudo isso, visando “achatar a curva” do contagio, ou seja, controlar a transmissao do virus a fim de que o
nimero de infectados se distribua ao longo do tempo, evitando que existam picos de infecgbes
simultaneas, de modo que os sistemas de satide sejam capazes de tratar dos casos concomitantes sem
haver uma sobrecarga.
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Achatamento da curva epidémica
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*Dados ilustrativos
*Fonte: Esther Kim, Carl. T Bergstrom e Universidade de Washintong

Todas essas medidas, no entanto, nao foram capazes de desacelerar a contaminacdo mundial
completamente. Assim, como uma tentativa de frear de forma definitiva o avanco da pandemia, muitos
paises optaram pelo processo de lockdown, ou seja, o isolamento social mdximo, deixando apenas ativos
0s servigos essenciais, como satude e alimentacao. Alguns paises, por exemplo a Bélgica, China, Noruega,
Austria e Alemanha, depois de cerca de alguns meses lidando com o processo de isolamento, ja
comecaram a anunciar as primeiras medidas de flexibilizacao dessa quarentena. Isso porque superaram
os estagios mais dificeis da pandemia, ou seja, a curva de contaminacdo entrou em estagio de
achatamento e comecou a decrescer, com uma reducao no numero de casos ativos. Contudo, o preco pago
pela pandemia e pelas medidas de contencao variam entre taxas de desemprego muito elevadas, quedas
expressivas de PIBs, aumento do déficit fiscal, faléncias de inimeros prestadores de servicos e outros
prejuizos. Sob essa conjuntura, muitos paises ainda aguardam pelos piores periodos de contaminacao, e,
consequentemente, lidam com um fim ainda distante da crise, ndo sabendo até que ponto as suas
economias conseguirao ficar estagnadas sem entrarem em colapso.

Em um cenario de incertezas e preocupacoes, é essencial compreender os diversos aspectos os quais o
COVID afetou a vida no mundo. Sob essa perspectiva, convém analisar as diferencas entre os impactos
econOmicos e decisdes politicas tomadas tanto em paises de economia desenvolvida quanto naqueles
emergentes, uma vez que 0s mesmos se mostraram expressivamente diferentes entre os grupos. £ com
esse objetivo de analisar os fatos e de incitar o debate que escrevemos o presente artigo.
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Evolucdo da transmissdo da COVID-19

Europa: Asia:
Casos: 2,034.268 Casos: 1.163.842
Mortes: 174.654 Mortes: 31.271

América do Norte:
Casos: 2,097.2597
Mortes: 125.919

Maiscasos

Oceania:
Casos: 8.831
Mortes: 125

Menos casos

América do Sul:
Casos: 906.331 —
Mortes: 41.084

Africa:
Casos: 154.907
Mortes: 4.369

*Dados do dia 02/06/2020
*Fonte: John Hopkins University Coronavirus Resource Center

2. Analise Economica

Neste tdpico, serdo analisados diferentes aspectos macroeconomicos, sob a perspectiva desses dois
grandes grupos de paises. Os diferentes impactos do coronavirus em cada um deles (bem como as
medidas fiscais e monetarias que optaram por aderir) refletem de forma clara a discrepancia existente
entre os dois grupos. A partir de agora, analisaremos essas divergéncias.

2.1 Produto Interno Bruto (PIB)

A pandemia do coronavirus, de forma geral, foi negativa para o Produto Interno Bruto (PIB) mundial.
Um estudo do Fundo Monetario Internacional (FMI) prevé que a COVID-19 causara uma queda de 3% no
PIB global apenas em 2020, desviando da analise feita antes do surgimento da doenca, em que era
esperado um aumento de 3,3% nesse indicador. Essa diferenca de mais de 6 pontos percentuais é uma
grande quebra de expectativa para os governos ao redor do mundo que, diante de um evento distopico,
precisaram repensar, as pressas, todo o planejamento de suas acoes politicas e econdmicas as quais antes
contavam com um cenario de maior estabilidade em sua maioria.

Além disso, fazendo analises mais direcionadas, estima-se que a média do PIB dos paises desenvolvidos
diminuira cerca de 6,1% em 2020, e que alguns paises especificos terao resultados piores do que esse
(como Alemanha, Espanha e Italia, por exemplo, que esperam uma queda de 7,0; 8,0 e 9,1%,
respectivamente), chegando a nimeros tao graves quanto os de algumas regioes da China. Ja nas
economias emergentes e em desenvolvimento, a previsao € uma contragao de cerca de 1%, nimero que
aumentaria para aproximadamente 2% caso retirdssemos a influéncia da China na conta, uma vez que ela
ja vem se recuperando do seu pico de contaminacao e reacelerando a sua economia mais cedo do que no
resto dos paises. As diferentes contracées no PIB dos paises desenvolvidos e em desenvolvimento podem
ser explicadas analisando, entre outros fatores, a quarentena estendida por mais tempo e a forte
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atividade em setores como o industrial e o de servicos nos paises desenvolvidos, que sofreram muito com
a pandemia.

Pela primeira vez na histéria, basicamente todos os paises do mundo estao em recessao, e a renda per
capita deve diminuir em pelo menos 88% deles. Serd necessario um trabalho em conjunto entre
governos e populagio para que tudo se normalize no futuro. Estudos do FMI indicam que, se a pandemia
desaparecer no segundo semestre de 2020 e as acgOes politicas conseguirem evitar um cenario de
faléncias generalizadas, perda prolongada de empregos e tensoes financeiras, o PIB global poder4 crescer
5,8% em 2021, ainda que esta seja uma recuperacao parcial.

Essas previsdes sao preocupantes, especialmente quando comparamos esses ntiimeros aos de outras
grandes crises econdmicas. Por exemplo, a crise de 2008 - também chamada de crise do subprime - ficou
conhecida como uma das piores que o mundo j4 enfrentou. Nao s6 os Estados Unidos como varios outros
paises, que haviam investido no mercado norte-americano por meio dos CDO’s (do inglés Collateralized
Debt Obligation, é um instrumento de securitizacao de uma divida) e outros derivativos lastreados em
hipotecas, enfrentaram uma contracao de PIB que desacelerou muito a economia. No entanto, quando
comparamos esse numero com a expectativa de queda de 3% que o coronavirus causaria, entende-se por
que a situacao econdmica atual nao pode ser ignorada. A recessao causada pela crise do subprime foi de
apenas 0,1%, em escala mundial, que forma que a pandemia atingird a economia com trinta vezes mais
forca.

Crescimento do PIB (pontos percentuais anuais)
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* Fonte: FMI

Diante dessas grandes quedas, tem-se que o lockdown foi um dos agravantes das complicacoes
econOmicas. Ainda que as medidas de distanciamento social sejam essenciais para combater o avanco do
virus, essas restricoes acabam impactando em uma grande parcela dos ganhos desses paises, de forma
que as previsoes do PIB nao sio nem um pouco otimistas. Esse impacto é explicado quando sao
analisados os fatores que compoem o céalculo do indicador em questao.

Existem duas formas de se calcular o PIB. A primeira é por meio da oferta, isto é, tudo aquilo que é
produzido nos 3 grandes setores da economia (o agropecuario, o industrial e o de servicos, que inclui o
comércio, o transporte e a educacao, por exemplo). A segunda € por meio da demanda, que compara, em
uma férmula, tudo aquilo que é gasto no pais (como o consumo das familias, os investimentos das
empresas, as despesas do governo e a balanca comerecial, isto é, o resultado da subtracao das importacoes
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e exportacoes). Pode-se pegar o calculo da oferta para facilitar a explicacao. A consideracao desses fatores
para encontrar o PIB de um pais j4 explica, de antemao, o porqué das quedas: com a quarentena, fabricas
pararam de produzir e o comércio fechou as portas, assim como as escolas e universidades, que
suspenderam as aulas. Com as industrias e os servigos prejudicados, o reflexo negativo do PIB torna-se
uma consequéncia imediata. JA o agronegocio, considerado uma atividade essencial, nao teve suas
atividades muito reduzidas, de forma que esse setor nao sofreu tanto impacto quanto os outros, apesar
dos prejuizos principalmente na questao da logistica para levar o alimentos até o consumidor, que
depende dos outros dois setores.

Essa situacao de lockdown é um dos fatores que gerou os choques de oferta tao comentados pelas midias
do mundo todo. Fabricas paradas nao produzem e, sem produciao, nao ha oferta no mercado.
Consequentemente, a demanda por determinados produtos que se tornaram muito cobi¢ados, como é o
caso dos equipamentos de sauide, nao consegue ser atendida. Ao mesmo tempo, muitos produtos e
servicos deixaram de ser tao procurados, como as commodities (insumos para a producao industrial, que
estd reduzida), gerando deflacdo. A paralisacdo das fabricas atinge, principalmente, as economias mais
desenvolvidas, uma vez que uma das atividades mais fortes desses paises é a industrial, mas também
afeta os paises que compram os produtos dessas fabricas, sejam eles outros paises desenvolvidos ou
paises em desenvolvimento. J4 o choque de demanda por matéria-prima acaba por prejudicar
especialmente os paises em desenvolvimento, cujas economias sao basicamente pautadas em produtos e
servicos que sao menos procurados na pandemia, como as commodities, por exemplo. Isso também se
soma a questoes sociais, como a ineficiéncia dos sistemas de saude desses locais.

Esse maior impacto da crise do coronavirus se explica quando analisamos alguns fatores. O primeiro
deles é a questao bioldgica. Quase todas as grandes crises anteriores - com excecao das causadas pelo
SARS e pelo MERS, que foram epidemias - se deram por problemas de especulacio, excesso de otimismo
e facilitacdo exagerada da concessao de crédito. O cenario em que vivemos atualmente tem um fator a
mais e que nao é facilmente mitigdvel: uma pandemia de um novo virus, sobre o qual ainda nao se sabe
muito. Mesmo que institutos e pesquisadores do mundo todo estejam trabalhando em busca de um
tratamento, ndo ha expectativa de uma imunizacdo em massa tao cedo, o que agrava a situacdo no
sentido de que ndo se consegue prever em quanto tempo ela vai acabar de fato. Além disso, a questao
biologica faz com que os instrumentos usados para mitigar crises puramente financeiras nao sejam tao
efetivos para controlar os problemas causados pelo novo coronavirus.

Esses aspectos se somam a origem da crise. Nesse contexto, nao havia duvida de que o mundo vivenciaria
choques de oferta e, logo depois, de demanda, gerando as quedas no PIB ja analisadas neste topico.
Segundo a Organizacdo para a Cooperacao e Desenvolvimento Econémico (OCDE 2020), o virus causaria
uma escassez na oferta da economia mundial, uma vez que a adocao internacional do lockdown forcou
nao apenas microempreendedores, mas também fabricas multinacionais a fecharem e interromperem as
cadeias globais de fornecimento, conforme mencionado. Nesse contexto, cabe estudar a situacido da
China, pais importante para se entender esses choques.

2.2 O caso da China: a origem dos choques de oferta e de demanda

Como exemplo, podemos falar da China, que ao longo dos anos vem se desenvolvendo industrialmente e
ganhando competitividade no mercado internacional. Atualmente, ela é uma das nacdes mais
importantes para a vitalidade da cadeia de suprimentos global, sendo considerada por muitos a “fabrica
do mundo”. Isso significa que, quando uma crise abala a China, toda a cadeia produtiva sofre junto.
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Cadeia de produgéo global (2000)
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Embora o pais ja tenha comecado a apresentar sinais de recupera¢ao no segundo trimestre de 2020, a
queda abrupta nas suas atividades econdmicas deixou um legado nas transa¢oes de produtos e servicos
entre paises ainda em recuperagdo. Como exemplo, pode-se citar o impacto na economia brasileira. A
China é um grande fornecedor de pecas para a industria de eletronicos, que foi prejudicada quando as
fabricas chinesas pararam de produzir e mandar esses insumos para o Brasil. Porém, a China nao é
apenas uma grande fornecedora, mas também é uma grande consumidora de produtos brasileiros.
Estima-se que o pais é o destino de cerca de 30% de tudo que o Brasil exporta atualmente ao longo do
ano, em especial commodities, como a soja, por exemplo. Assim, com a reducao da demanda chinesa, a
economia brasileira ficou extremamente prejudicada.

A dependéncia chinesa é tao alta que ja ha relatos de falta de pecas para a montagem de produtos por
todo mundo. A montadora de carros francesa Renault, por exemplo, teve que suspender as atividades em
uma de suas fabricas na Coreia do Sul, assim como a gigante americana Apple que, de acordo com a
plataforma de noticias Bloomberg, sinalizou dificuldades em relacio a oferta de suporte técnico devido a
falta de aparelhos substitutos. Desde meados de marco, tanto a Apple como outras marcas estao voltando
a receber seus suprimentos, uma vez que a China e outros paises asiaticos vém se reerguendo, mas essa
nao ¢ a situacao de muitos setores de outros paises do mundo.
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Como o coronavirus afetou a cadeia de suprimentos global

Principais importadores de produtos manufaturados chineses

*Fonte: OECD TIVA, Bloomberg Economics

Com o intuito de compreendermos os motivos que levaram as variacées de PIB por todo o mundo, vamos
analisar a exposicao de diversos setores da economia frente ao choque de demanda estabelecido na crise
e segmentar seus impactos entre economias emergentes e desenvolvidas. Cabe destacar que os setores
retratados a seguir nao foram os unicos afetados, porém aqueles que mais contribuiram para retracao do
PIB em suas respectivas regioes.

2.3 Choques por Setor da Economia

Primeiramente, é valido ressaltar que os dados que serao apresentados ao longo desse topico sao médias,
portanto o impacto real da crise pode ser segmentado pela localizacao, tamanho e riqueza das empresas
que a atravessam independente do setor.

Podemos, entdo, tratar do choque na demanda por commodities que atinge inimeros paises. A China,
assim como outros paises asiaticos, é uma grande importadora de matérias-primas, justamente para
fabricar os produtos que exporta ao resto do mundo e por nao ter condicoes de cultivar e produzir
internamente insumos como soja, trigo, milho, entre outros. Com as fabricas do mundo inteiro fechadas,
o consumo e compra de commodities cairam drasticamente, e os seus precos acompanharam o resultado.
Isso pode ser comprovado pela evolucio do Indice CRB (Thomson Reuters/CoreCommodity CRB Index),
o principal indice de precos futuros de commodities do mundo. Segundo ele, o impacto negativo gerado
pela COVID-19 superou os danos da crise de 2008, que haviam sido os maiores da historia até entao.
Vale ressaltar que, o choque dos precos afetara principalmente os paises emergentes que, de forma geral,
sao aqueles cujas economias mais dependem do comércio agricola e da venda de recursos naturais para
se sustentarem. A América Latina e o Caribe, por exemplo, sdo exemplos de regioes que dependem
fortemente das exportacoes de commodities.
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indice CRB de pre¢o das commodities (mensal)

Abril 2019 — Abril 2020 (-31,81%)
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*Fonte: IndexMundi

Distribuicdo entre paises dependentes e ndo dependentes da exportacdo de
commodities por tipo de produto 2013-2017

Dependente da exportacdo de produtos agricolas . Dependente da exportacio de produtos de energia

Dependente da exportacgio de minerais e metais |:| Paises ndo dependentes de commodities

* Fonte:Unctad “State of Commodity Dependence 2019". Based on data from UNCTADStat.

Entrando mais a fundo no setor de 6leo e gas, a Organizacao de Paises Exportadores de Petroleo e aliados
(Opep+) reportou uma queda na demanda global de cerca de 30% diante da paralisacao na atividade
industrial e circulacdo de automoveis. Essa diminuicao foi tao significativa a ponto de a Opep+ ter
realizado um corte na producado de 9,7 milhdes de barris didrios na segunda semana de abril de 2020 e,
mesmo assim, essa diminuicdo na oferta ndo foi o suficiente para impedir a queda nos pregos. No
entanto, a recomendacao de diminuir a producao nao foi acatada por todos os paises de fora do grupo,
como a Russia. Logo, grandes produtores, como a Arabia Saudita, se viram obrigados a aumentar sua
produtividade para ndo perderem competitividade. O resultado disso é um grande choque de oferta que
contribui ainda mais para reducao nos precos.
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Dentre os paises mais afetados, aqueles do Oriente Médio e Norte da Africa (MENA) se destacam, uma
vez que sua principal fonte de renda € o petroleo, que sofreu muitas oscilacoes negativas de preco frente a
situacdo. Esse prejuizo ocorre em parte porque os principais compradores do petréleo do MENA estao
ocupados gerindo suas proprias crises e problemas, trazendo consequéncias graves para a regiao em
termos econOmicos.

Previsdo para 2020 da demanda global por petrdleo
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*Fonte: World Bank, Internacional Energy Agency

Além do impacto nas commodities, o choque de demanda também se aplica em itens comuns do dia a
dia. Contudo, no caso de produtos como alimentos e materiais de higiene e limpeza, ele € positivo. Nesse
contexto, um estudo feito pela Kantar Brasil, empresa voltada para medicdo de dados e pesquisas,
registrou que a compra de papel higiénico apresentou crescimento de 211% durante a pandemia. A busca
de produtos de limpeza e cuidados com a casa cresceu 98%, enquanto o setor de detergentes registrou
aumento de 79% nas vendas.

No entanto, se a busca e os precos de produtos como comida e foirmacos aumentaram, a grande maioria
dos negobcios esta caminhando para a faléncia. Entre os setores mais afetados, podemos citar, além das ja
mencionadas commodities, os de bens de consumo duraveis e de servicos.

O setor de bens de consumo duraveis compreende subsetores como os de vestuario, moveis,
eletrodomésticos, lojas de departamento, materiais de construcées, entre outros. Um levantamento feito
pela Cielo mostrou uma queda total no faturamento das empresas brasileiras de 43,3% em comparacao
entre os meses de fevereiro e marco de 2020. Tamanha reducdo se deu mesmo com a oportunidade de
entregas a domicilio, j& que o impacto financeiro da crise fez com que a demanda por produtos mais
supérfluos nao estivesse nas prioridades da populacao brasileira, assim como da maioria das populacoes
de paises de média e baixa renda per capita.
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Faturamento nominal - Setor de Bens Duraveis - Brasil

Base 100 = (2/fevereiro)

Demais setores em duréveis
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Analisando o setor de prestacao de servicos, que compreende atividades como turismo, alimentacao,
fabricacdo de automdveis e entre outros, pode-se afirmar que esse foi o grupo mais afetado. Os mesmos
estudos da Cielo, apontam uma queda total no faturamento de 55,6% em comparacdo aos meses de
fevereiro e marco de 2020.

Faturamento nominal - Setor de Servicos - Brasil

Base 100 = (2/fevereiro)

Turismo e Transporte Bares e Restaurantes Serv. Automotivos e Autopecas Demais setores em Servigos
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* Fonte: Cielo

Dentro do mercado de prestagao de servicos, o maior impacto se deu nos setores de turismo e transporte,
devido a inviabilidade de se adaptarem ao modelo remoto. Diante disso, a Federacao Brasileira de
Hospedagem e Alimentacao (FBHA) estima a faléncia de 10% dos hotéis como resultado da pandemia.
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Além disso, dado que a populacao tanto brasileira quanto do resto do mundo est4 em isolamento social
dentro de suas casas, o setor hoteleiro provavelmente sera um dos tltimos a se reerguer, uma vez que o
fluxo intenso de turismo no mundo como existia antes tende a demorar para se restabelecer. Convém
analisar algumas estratégias que podem ser tomadas durante o processo de restabelecimento da
atividade turistica pelo mundo. Entre elas, é provavel que o setor aposte fortemente em turismo interno
para nao depender de viajantes internacionais que precisariam de avides para se locomover, correndo um
menor risco de contaminacoes.

O impacto no turismo vem afetando desde regides mais desenvolvidas, ja que representa sozinho 5% do
PIB europeu, até economias emergentes, onde o prejuizo, em alguns casos, torna-se mais evidente. Um
exemplo disso sdo as regides do leste e sul da Asia e do Pacifico, que abrigam pequenos paises que se
apoiam muito no turismo para manter a economia ativa, como o Sri Lanka, o Nepal e as Maldivas. Além
deles, a Africa Subsaariana e a regido caribenha também sofrerio uma diminuicio nos seus fluxos de
turistas. No geral, muitos paises serdo severamente afetados pela crise da COVID-19, uma vez que além
das medidas de lockdown e de fechamento de fronteiras, o medo de contaminaciao instaurado na
populacdo também afastard as pessoas e diminuird o fluxo de viajantes internacionais por um bom
tempo. A Organizagdo Mundial do Turismo (OMT), inclusive, estimou que o ntmero de turistas
internacionais pode cair de 60 a 80% durante o ano de 2020.

Gastos por turista e parcela do PIB referentea
receita total gerada pelo turismo

Gastos em turismo
por dia de estadia
(UsD)

400 -
350 -
300 Maldivas
250 -
200 -
150 | Bangladesh Sri Lanka
100 - india

50 =

0 T T T T T T T T T
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Porcentagem do PIB referente ao turismo

*Fonte: IMF and CEIC database
*Dados de 2018
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Contribuicao total do turismo (% do PIB)

70
S0
30

1 8

*Fonte: World Development Indicators, World Bank, UNCTAD calculations based on World
Trade and Turism Council estimates and forecast

Intimamente ligado ao turismo, podemos citar os ja mencionados setores de hotelaria, bares e
restaurantes e a cultura e lazer como um dos principais afetados pelas medidas restritivas na Europa.
Justamente pelo fato de atividades culturais como visita a cinemas e museus serem habitos da populacao
europeia e praticas recorrentes de turistas, a queda nessas atividades foi muito significativa em tempos
de isolamento social. Para visualizarmos o impacto gerado, o Google disponibilizou o Relatério de
Mobilidade da Comunidade, no qual podemos entender as tendéncias de deslocamento ao longo do
tempo por regido e em diferentes categorias de locais, como varejo e lazer.

Tendéncias de deslocamento para lugares como restaurantes, cafés,
shoppings, parques tematicos, museus, bibliotecas e cinema (16/05/2020)

Espanha Reino Unido Italia Portugal Franca Grécia

-10%
-20%
-30% -

-40% -
— -44%
-51%
BB -57%

61%

-70% -

80% - -76% 74%

*Fonte: Relatério de Mobilidade da Comunidade elaborado pela Google

No entanto, o impacto no setor de bares e restaurantes nao se restringiu apenas aos paises europeus. No
Brasil, calculos da Confederagao Nacional do Turismo (CNTur) mostram que a falta de clientes deve levar
ainda ao fechamento de 30% dos bares e restaurantes em toda a rede brasileira, o que corresponde a
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aproximadamente 200 mil estabelecimentos. Para Wilson Luiz Pinto, secretario geral da CNTur, o
grande impacto no setor de restaurantes se deve ao fato de eles possuirem pouco capital de giro, o que
pode ser comprovado em um estudo da JP Morgan. Segundo a anélise, as empresas do setor, em média,
aguentariam 16 dias fechadas, de forma que, com o isolamento ja ultrapassando meses de dura¢ao no
pais e sem previsao concreta para sua finalizacdo, as vendas entraram em colapso, com queda expressiva
de faturamento de 51%, mesmo com a ampla adesdo ao delivery. Conforme o presidente da Associacao
Brasileira de Bares e Restaurantes (Abrasel), o sistema remoto ameniza, mas nao € o bastante para quitar
as contas dos estabelecimentos, jA que os pedidos por telefone nao conseguem suprir ao menos a folha
salarial da maioria dos restaurantes. O impacto no setor é tao expressivo que um relatorio divulgado pela
McKinsey & Company mostrou que durante o processo de recuperacido chinesa apenas 40% dos
estabelecimentos voltaram a operar, contando com 20% dos seus funcionarios. Em comparacao, o setor
de grandes empresas industriais teve taxas de 90% e 70%, respectivamente.

Para concluir a anélise do setor de servicos, que corresponde a 60% do PIB brasileiro, € preciso ressaltar
o subsetor de transporte aéreo, que também foi muito afetado. Na linha da crise hoteleira, a limitacao a
circulacao de pessoas restringiu, em mais de 130 paises, as viagens aéreas apenas a casos extremamente
necessarios e autorizados. Diante disso, o setor de venda de avides comereciais, cujas principais empresas
como Boeing, Airbus e United Technologies, entre outras concentram-se em paises desenvolvidos,
apresentou uma queda de 40% no preco de suas ag¢oes, conforme um relatorio divulgado pela Mckinsey &
Company. A curto prazo, essas empresas terao que lidar com baixas no fluxo de caixa, ja que tém custos
fixos altos e, a longo prazo, sofrerdao com uma incerteza na demanda. Entretanto, o verdadeiro choque
negativo de demanda ocorreu no servico de viagens aéreas. Ele foi cerca de cinco vezes maior do que no
atentado de 11 de setembro, configurando uma queda de demanda de cerca de 80%, o que compromete o
faturamento nominal do setor em 36%.

Nimero de voos diarios

= 2017 2018 2019 == 2020

OMS anuncia a pandemia de COVID-19

A0
150,000 /\ \f\:/ ‘\{:y\ \\/ \A/JJ\‘/\

200,000

100,000

50,000

Margo Abril

*Fonte: Flightrader24
*Dados de 24/04/2020

Em relacio aos bens ndo duraveis, que compreendem os produtos farmacéuticos, alimenticios,
combustivel, entre outros, o cenario é dispar. De um lado, os postos de gasolina vém sofrendo com a
queda na demanda por gasolina. Do outro, encontramos as farmaécias e o setor de hiper e supermercados
aumentando seus faturamentos, como reflexo da postura da sociedade de estocar produtos, consumir
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mais comidas preparadas em casa, dentre outras razoes.

Drogarias/Farmacias

+0,8%

Média das 3 42 12 22 33
PrIMEIras  Semana gamana Semana Semana

semanas de | de 4o ghyil de abril | de abril
margo margo

* Fonte: Cielo

Faturamento nominal - Setor de Bens N3o Duréveis - Brasil

Base 100 = (2/fevereiro)

Postos de Gasolina Demais setores em Bens Ndo Durdveis

SuperfHiper Mercados

-16,5% -28,.9% -25,0%

| | !
Media das 3 42 12 22 33
primeiras 5emana SemanaSemana Semana

semanas de | de de abril de abril | de abril
marco margo

Média das 3 42 18 23 32
primeiras |Semana Semana Semana ' Semana
semanas de.  de de abril  de abril | de abril
marco margo

Média das 3 42 18 22 32

primeiras Semana Semana 'Semana Semana

semanas de de | de abril | de abril |de abril
margo marco

== Dias compardveis antes do surto A partir de 1/mar/20

Em linhas gerais, os paises ricos, como os Estados Unidos por exemplo, tém mais dinheiro para ajudar
suas empresas em momentos de dificuldades. Assim, enquanto o restante do mundo estiver passando
por uma retomada lenta, os lideres globais poderao utilizar estratégias para roubar share e ocupar espaco
nos mercados das nagoes com menor poder financeiro, como Brasil, Argentina, México, Espanha ou
Italia, onde empresas estdo mais enfraquecidas financeiramente e perto da faléncia. Nesse contexto,
diversos setores podem sofrer a concentracdo das cadeias de producao nas maos de grandes players
estrangeiros, criando dependéncias que, em crises como a que estamos vivendo agora, mostram-se
perigosas. Além disso, os paises de economia menos desenvolvidas tendem a depender fortemente de
poucos setores para manter a economia ativa, sendo um dos principais o de exportacoes, muitas vezes
para paises desenvolvidos. Portanto, no atual contexto, essas economias lidam com o impacto interno
gerado pela pandemia, mas perdem duplamente com os prejuizos das nagdes mais ricas que reduzem as
importacoes. Abaixo, podemos analisar os principais compradores de exportacoes brasileiras.
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Principais paises importadores do Brasil

Espanha | México | Japdo | [ndia | "8 | Italia
: pura
Argentina
Coreia do
Sul cotombia | 18 Franga | Turquia | |[r3@ | Peru
Kong
Canada
Egito
Paises Baixos
Bélgica Aréabia
Saudita
Uruguai Emirados Outros
Arabes
Chile Reino
Unido Malasia
Alemanha Paraguai | viemns

* Fonte: Trading Economics

J4 que a cadeia produtiva global vem se complexificando, cada pais assume um papel diferente na
economia. Os mais desenvolvidos focam nos processos com tecnologia de ponta, enquanto os paises em
desenvolvimento fornecem as matérias primas e a mao de obra nao especializada. Embora o choque de
demanda tenha impactado de forma significativa o setor, a pandemia do novo coronavirus também abre
espaco para refletir sobre os perigos de depender fortemente de um tnico fornecedor. Como afirma
Oliver Stuenkel, mestre em politicas publicas por Harvard: "Os paises vao comecar a pensar mais em que
tipo de produgdo precisa ser interna para depender menos do exterior, como vacinas, alimentos,
equipamentos, mesmo que isso seja mais caro". Diante disso, com o fechamento em massa das fronteiras
internacionais, uma tendéncia entre alguns paises pode ser a busca por uma maior autonomia nas suas
cadeias de producao mais estratégicas e essenciais, possivelmente por meio do crescimento de medidas
protecionistas, como o aumento de impostos sobre as importagdes. Caso esse cenario se concretize, os
paises mais pobres que dependem fortemente de suas exportacoes podem sofrer com um maior tempo de
retomada econOmica apos a crise. Nesse cenario, paises com um tempo de resposta mais rapido, como as
poténcias internacionais, podem ganhar uma vantagem sobre os paises que passarem mais tempo em
recessao.

Em escala nacional, as companhias de grande porte, com mais recursos em caixa e maior facilidade de
contrair empréstimos, podem se aproveitar do espaco deixado no mercado por pequenas e médias
empresas que sucumbirem a recessao, o que afetaria diretamente bilhGes de pessoas. Segundo a
Organizacao Mundial do Comércio, em 2018, as pequenas e médias empresas representavam cerca de
70% do emprego global no mundo corporativo. Nas economias em desenvolvimento, como é o caso do
Brasil, esse segmento responde por mais de 55% do PIB. Nessa conjuntura, a Organizac¢ao Internacional
do Trabalho (OIT), agéncia da ONU, estima com base em diferentes cenarios para o impacto da
pandemia no crescimento, que as filas globais de desempregados irao aumentar entre 5,3 e 24,7 milhoes.
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2.4 Inflacao

Em suma, as economias emergentes sofrerdao um grande impacto principalmente devido ao setor de
commodities, do qual muitas dependem e que vem sendo muito afetado pela pandemia, assim como a
prestacdo de servigos. Nas economias desenvolvidas, o turismo vem sendo bastante prejudicado, o que
implica em perdas em diversos setores relacionados, bem como na prestacao de servicos, de forma que os
indices de crescimento desses paises sofrerao sérias contracoes. Logo, o consumo mundial foi reduzido
drasticamente e a oferta também sofreu paralisacoes. Nesse contexto, uma consequéncia direta da baixa
demanda é a necessidade de reducdo dos precos para aumentar o poder de compra da populacdo e
incentivar o consumo. Como resultado, durante a pandemia, paises de todo o0 mundo estao vivenciando
um periodo de deflagdo. Sob essa conjuntura, medidas fiscais robustas, como a injecao de mais de 2
trilhoes de doélares na economia dos Estados Unidos, tornaram-se possiveis sem acarretar uma
hiperinflagdo, como ja ocorreu em outros momentos da histéria quando havia uma grande circulagao de

dinheiro.

Inflagdo no Brasil em % (IPCA)
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*Fonte: IBGE

E muito importante que a deflacdo seja contida, pois 0 que em um primeiro momento pode ser visto
como positivo pela populacdo - queda nos precos -, a longo prazo é uma ameaca as arrecadacoes de
qualquer economia. A deflacdo, quando persistente, adia o consumo da populacao gracas a expectativa de
reducao constante dos precos. No apanhado geral, ela reduz a compra de bens e servicos, prejudica
investimentos e a geracao de empregos e renda, o que provoca uma estagnacdo da economia. Uma
maneira de lutar contra isso pode ser o corte nos juros e injecdo de dinheiro na economia como métodos
de incentivo ao consumo, um balanceamento dificil, mas que vem sendo buscado ha anos por diversos

paises desenvolvidos, como os Estados Unidos e paises europeus.
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2.5 Desemprego

Um aspecto macroeconéomico que também foi fortemente impactado pelo virus no mundo todo foi o
desemprego. Nesse contexto, a Organizacao Internacional do Trabalho (OIT) afirma que cerca de 81% da
forca de trabalho global vive em regioes onde o isolamento é obrigatério ou recomendado. Diante disso,
2,7 bilhoes de funcionarios ja foram afetados pelo mundo, desde reducoes nos salarios até demissoes, e
estdo em risco de perderem seus meios de subsisténcia durante o segundo trimestre de 2020.

Tendo isso em vista, estima-se que as horas de trabalho globais cairao cerca de 6,7% no segundo
trimestre do ano, o equivalente a 195 milhoes de trabalhadores de tempo integral (assumindo 48 horas
semanais). A OIT explica que a maior parte do desemprego ocorrera nos setores mais afetados pela crise,
entre eles varejo, hotelaria e servicos de alimentacao, a indastria manufatureira e de transportes. Juntos,
eles acomodam cerca de 1,25 bilhdes de trabalhadores, representando 38% da forca de trabalho global, e
que, em maioria, recebem baixos salarios.

Desemprego (estimativas globais para 2020)
Nimero de

Impacto economico Participagdo no

frente a crise desemprego global (%) emp[r:1g]adns
Transportes Medio-Alto 6,1 204
Hotelaria e servigos de alimentagao Alto 4,3 144
Inddstria manufatureira Alto 13,9 463
Varejo Alto 14,5 482

*Fonte: ILO Monitor: COVID-19 and the world of work. Second edition

Segundo dados divulgados pelo Ministério da Economia no dia 11/05/2020, a crise da COVID-19 ja levou
1,5 milhdo de brasileiros ao seguro-desemprego e, nos Estados Unidos, esse numero ja passa dos 37
milhoes. Para justificar tamanha discrepancia, é preciso entender que, nos Estados Unidos, o seguro € o
principal instrumento assistencial para aqueles que perderam o emprego, enquanto que no Brasil ele
demanda diversas especificidades para se ter acesso, como ter carteira assinada (minoria da populacao
brasileira), nao possuir outra fonte de renda, entre outros. Contudo, ja existem 57 milhoes de brasileiros
recebendo ou o auxilio emergencial ou um complemento de salario do governo porque tiveram suspensao
de contrato de trabalho ou corte de jornada e salario, conforme dados da Pesquisa Nacional por Amostra
de Domicilios Continua (PNDA continua) do IBGE.
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Auxilios a trabalhadores formais e informais no

Brasil (em milhdes de pessoas)
35 -
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*Fonte: ILO Monitor: Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua, Ministério da Economia, Caixa, Dataprev
*Numero de suspenso de contratos e redugdo de jornada até 11 de maio e pessoas consideradas elegiveis para o
auxilio emergencial até 30 de abril

*Pessoas com renda per capita menor que meio salario minimo ou renda familiar de até R$ 3.135,00 que n3o recebem
seguro-desemprego ou outro beneficio social (exceto Bolsa Familia)

Ainda que, normalmente, o trabalho informal reaja mais as crises econdmicas, por serem funcionarios
mais “baratos” de demitir, o trabalho auténomo atua como uma opc¢ao "padrao” para a sobrevivéncia ou
manutencdo da renda, geralmente nas economias menos avancadas, fazendo com que ele tenda a
aumentar durante as crises. No entanto, a quarentena pode restringir esse tipo de mecanismo de
enfrentamento. Como mostra a anélise da PNDA Continua do IBGE, das 2,3 milhdes de pessoas que
deixaram o contingente de ocupados, 1,9 milhdo é de informais, lembrando, porém, que ainda h4 36,8
milhoes de trabalhadores abaixo da linha do radar das estatisticas, ou seja, que nao entraram nos dados.
Sob essa otica, pode-se concluir que os trabalhadores informais vém sendo muito prejudicados na atual
conjuntura de demissées. Vale ressaltar também que a OIT aponta ainda que, nos paises mais ricos, os
niveis de pobreza relativa entre os trabalhadores informais deve aumentar 52 pontos percentuais,
enquanto naqueles de renda média o crescimento é estimado em 21 pontos porcentuais.
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Trabalhadores em risco, informalidade e protecao social

Empregados em Taxa de informalidade (exceto Cobertura de
setoras de risco (%) setor de agricultura) (%) protecdo social (%)

| Mundao | 37,5 - 45,2

| Africa | 26,4 .1?,8

| América | 43,2 - 67,6

| Estados Arabes | 33,2

| Asia - Pacifico | 37.9 - 38,9

| Europa e Asia Central | 42,1 _ 84,1

*Setores de risco englobam: Hospedagem e servigos alimentares, inddstria manufatureira, Atividades
administrativas, imobiliario e reparo de veiculos
*Fonte: ILO Monitor: COVID-19 and the world of work. Second edition

Em uma escala global, o trabalho informal contempla aproximadamente 2 bilhGes de pessoas, sendo a
maioria de paises em desenvolvimento, onde elas tém um papel muito importante na economia. Nesses
paises, esses funcionarios contam com acesso limitado a sistemas de satde e protecdo social. Nesse
contexto, podemos associar o nivel de informalidade de alguns paises com suas respectivas medidas de
restricdo, utilizado o chamado Indice de Rigorosidade das Respostas Governamentais.

A Universidade de Oxford desenvolveu esse indice com base na rigidez das medidas de lockdown em
cada pais, considerando fatores como fechamento de escolas e de estabelecimentos, barreiras de viagens,
paralisacao de empresas, entre outros. Assim, é possivel fazer uma comparacao entre os paises, a fim de
verificar onde foram adotadas medidas mais rigorosas. Em paises como a India, que adotou
determinacOes bastante rigidas segundo o indice, o nimero de desempregos mostrou-se substancial,
apresentando um salto na taxa de desemprego de 8,4%, em 22 de marco, para 23,4%, em 5 de abril.
Tomando a India ainda como exemplo, o fato de possuir um alto nivel de informalidade nos seus
empregos (cerca de 90%), coloca o pais frente ao risco de aproximar 400 milhoes de pessoas da pobreza.
Como resposta, muitos cidadaos se viram forcados a migrar para as areas rurais. Vale alertar que,
embora a agricultura seja o maior setor economico dos paises em desenvolvimento e ndo tenha sofrido
fortes quedas durante a pandemia, o fechamento de fronteiras pode impedir que essas pessoas voltem
para casa. Esse cenario tende a ser problematico, ja que além do alto indice de migracao, ela pode acabar
aumentando também o ndmero de infectados nas zonas rurais, o que prejudicaria a producao de
alimentos.
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Os impactos no emprego implicam grandes perdas de renda para os trabalhadores. Prevé-se uma perda
geral de renda do trabalho entre 860 e 3.440 bilhoes de ddlares que atingira mais pessoas de paises de
baixa-média renda. Essa perda se traduzird em menor consumo de bens e servicos, o que é prejudicial

Trabalhadores informais sob lockdown ou outras medidas de bloqueio

Informalidade
(% do total de empregados)
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COVID-19 Government Response Stringency Index

= Tamanho relativo do trabalho informal (% de trabalho informal * ndmero total de
empregados)

*Fonte: ILO Monitor: COVID-19 and the world of work. Second edition, John Hopkins University
Coronavirus Resource Center

para a continuidade dos negdcios e para garantir que as economias sejam resilientes.

No entanto, isso nao quer dizer que paises mais ricos nao foram prejudicados. A OIT estima que cerca de
87% da forca de trabalho de paises de média-alta renda e 70% dos paises de alta renda estdo em
empregos afetados pelas medidas de lockdown e a pandemia. Assim, é evidente que economias mais
ricas também sofrem com problemas de emprego. Inclusive, o maior declinio em horas de trabalho é
esperado em paises de média-alta renda, embora o impacto percentual seja consistente entre os paises de

diferentes faixas de renda.
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Emprego em paises que adotaram medidas de bloqueio

Equivalente em milhdes de
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*Fonte: ILO Monitor: COVID-19 and the world of work, Second edition
*A equivaléncia com trabalhadores de tempo integral € apenas uma medida ilustrativa

p s - 2 2 o e para compreender a magnitude da redugdo em horas de trabalho. Ela ndo representa
Fonte: ILO Monitor: COVID-19 and the world of work. Second edition, ILOSTAT, ILO modelled estimates, nimerc de trabalhadores que perderam o emprego

November 2019 and The Oxford COVID-19 Government Response Tracker *Trabalhadores de tempo integral = 48hrs semanais

. Parcelada forga de trabalho global que vive em paises onde oisolamento & obrigatdrio

Por fim, pode-se destacar algumas medidas que tém sido tomadas pelo mundo frente ao desemprego
crescente. Dentre elas, as transferéncias diretas de renda, os subsidios temporarios nos salarios de
funcionarios de pequenas e microempresas, as licencas remuneradas para quem for contaminado, entre
outras iniciativas voltadas para as empresas. Muitos paises atuam em mais de uma frente, com uma
combinacao de diferentes politicas para amortecer o impacto da crise.

Na Uniao Europeia, por exemplo, todos os paises estao cientes de que precisarao auxiliar no desemprego,
mesmo que isso gere um desequilibrio nas contas dos Estados. Entretanto, dada a atual conjuntura, esses
limites foram flexibilizados por muitas nacoes. A estratégia mais agressiva foi adotada pela Suécia, onde
o governo indicou que poderd subsidiar os trabalhadores em até 90% de seus salarios mesmo que
trabalhem horas reduzidas ou em casa. A Dinamarca, entre outros paises, também adotou medida
parecida, se comprometendo a subsidiar 70% dos salarios contanto que as empresas nao realizem
demissoes.

Para entendermos como os governos mundiais lidaram nao apenas com o desemprego, mas com todos os

outros problemas ja mencionados ao longo do artigo, convém analisarmos as mudancas adotadas nas
politicas fiscais e monetarias.
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2.6 Respostas a Crise: Politica Fiscal

A politica fiscal nada mais é do que o planejamento e o controle orcamentario de cada pais que visa
cumprir funcgdes e propor medidas como a estabilizagdio macroeconémica, redistribuicio de renda e
alocacgdo de recursos, isto é, a distribuicao do dinheiro ptblico, arrecadado por meio dos impostos, para
os diferentes setores da sociedade, de acordo com a necessidade de cada um. Assim, pode-se promover o
crescimento econdémico sustentado, com baixo desemprego e precos que ndo sejam instaveis,
compensando as falhas do mercado e distribuindo de forma eficiente bens e servicos publicos. Pode-se
dividir a politica fiscal em duas grandes frentes: a expansionista (que procura estimular o mercado e
aumentar a liquidez) e a contracionista (que faz o contrario da expansionista e busca reduzir a liquidez).
A politica fiscal é uma ferramenta importante para manter um pais funcionando bem, mesmo em tempos
de crise, como a que o mundo agora enfrenta com a pandemia do coronavirus.

No entanto, os nimeros da COVID-19 dao a entender que a recuperacao nao sera facil. Dados do FMI
mostram que, desde a crise do subprime, as dividas governamentais nunca foram tao grandes quanto as
esperadas para 2020. Além disso, o balanco fiscal - o registro contabil de uma entidade (nesse caso, dos
governos), indicando a origem e a aplicacao de seus recursos - desse mesmo ano sera mais negativo do
que o de qualquer outro episédio dos ultimos 10 anos, chegando a menos 6 pontos percentuais em uma
analise mundial. Isso significa que, para aplicar as politicas fiscais necessarias para conter a crise, os
paises vao precisar de empréstimos e auxilios, o que faz com que eles contraiam dividas.

Divida do Governo (percentual do PIB)
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Sob essa Otica, na tentativa de melhorar esses nimeros e visando reduzir os efeitos negativos da
COVID-19 na economia e o impacto na vida da sociedade, todas as nacoes do mundo implementaram
medidas de apoio no &mbito da politica fiscal. A partir da analise dessas medidas, é possivel compreender
melhor as diretrizes que o mundo estad tomando como resposta a crise:

Medidas de apoiofiscal em resposta ao Coronavirus (percentual de paises com o apoio)
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Entre as medidas de gastos, a maior parte dos paises optou por oferecer apoio as empresas, a fim de
prevenir faléncias. Uma boa resposta a crise encontra-se em flexibilizac6es na legislacao de insolvéncia -
que lida com empresas em momento de faléncia - medida que ja vem sendo tomada em paises como
Australia, Franca, Espanha e Italia. Além disso, subsidios salariais e auxilios emergenciais também tém
sido uma outra diretriz muito adotada por Estados ao redor do mundo. Vale destacar o exemplo do
proprio Brasil, com a quantia de 600 reais para microempreendedores e individuos de baixa renda. Ja
nas medidas relacionadas com a geracao de receita do governo, é possivel destacar como principais a
isencao fiscal e o diferimento de impostos (isto é, a postergacdo do momento de recolhimento do
imposto), tanto para empresas quanto para as familias. Em linhas gerais, a pandemia do coronavirus fez
com que o estimulo fiscal no mundo passasse a representar quase 3% do PIB global, nimero que se
sobressai quando comparado a expectativa de impulso pré-COVID, que nao chegava a corresponder nem
a 1% do PIB. Esse dado faz com que a crise quebre mais um recorde: 2020 passou a ser o ano mais
expansionista desde a crise de 2008, com cerca de 9 trilhoes de dolares ja investidos na crise.

Expectativa de estimulo fiscal (percentual do PIB) Balango fiscal (percentual do PIB)
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Essa visdo geral das politicas fiscais dos governos €, de certa forma, reproduzida ao analisarmos paises
com economias avancadas e emergentes separadamente. Comparando com o cenario pré-COVID, ambos
os grupos aumentaram muito os estimulos a economia e os impulsos, com destaque para os Estados
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Unidos e para a China, por serem duas das maiores economias do mundo e também por estarem entre os
mais afetados pela pandemia. O relatério fiscal de abril do FMI também confirma essa tendéncia ao
mostrar que, em ambos 0s grupos em 2020, as politicas fiscais ficardo mais “soltas”, adquirindo um
comportamento expansionista. Essa é a tentativa dos paises de reaquecer a economia.

Contribuicdo para a mudanca nos impulsos fiscais Contribuicdo para a mudanca nos impulsos fiscais
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Acompanhamento das medidas fiscais (nimero de paises)
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Essas atitudes, porém, causam um aumento muito grande da divida dos governos mundiais, o que pode
ser bem problematico. Devido as medidas de estimulo fiscal, a divida ptblica das economias mais
avancadas vai, em média, atingir um valor maior do que 100% do PIB desses paises, enquanto a dos
paises em desenvolvimento ficard em torno de uma média de 80%. Essa diferenca pode ser mais ou
menos importante dependendo dos juros que sdo pagos nessa divida e o quao responséavel o pais é
fiscalmente falando, ou seja, o quanto é garantido de que o pais conseguira gerenciar e quitar a propria
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divida. Na maior parte dos casos, mesmo que tenham uma divida maior, economias mais avancadas
tendem a ser mais responsaveis por suas dividas, ao contrario de muitas economias em desenvolvimento
- como o Brasil, por exemplo - que geralmente gastam mais do que ganham. Ainda assim, ambos os
grupos apresentaram um aumento grande em relacdo aos anos anteriores. Esse crescimento pode, no
futuro, prejudicar a implementacao de medidas contraciclicas fiscais. Da mesma forma, os governos
continuam tentando reaquecer a economia com incentivos a contracdo de empréstimos e garantias,
somando isso a dificuldade das empresas em conseguir um financiamento devido ao cenario de
incertezas. Esses fatores agravam ainda mais os riscos fiscais.
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Para facilitar o acesso das empresas ao crédito, o governo também poderia reduzir o risco por parte dos
bancos, ou seja, o risco de nao receber das empresas o valor emprestado. Isso seria importante para
estimular os bancos a emprestarem dinheiro, pois de nada adianta os Bancos Centrais reduzirem a taxa
de juros se os outros bancos nao emprestam dinheiro as empresas por conta do risco elevado. Dessa
forma, seria possivel mitigar um pouco esse fator agravante para a implementacao futura de politicas
contraciclicas.
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Para entender melhor como a politica fiscal estd se comportando na pratica durante a pandemia do
coronavirus, € valido estudar alguns casos especificos de Estados que foram grandes figuras dessa crise,
tanto no ambito das economias avancadas quanto das economias emergentes:

° China

A China, inicialmente, foi um dos paises mais afetados pelo coronavirus - dado que foi nela que a
pandemia comecou - tanto em namero de infectados quanto em perda economica. Dentre as politicas
fiscais mais importantes que foram implementadas para frear a crise, pode-se citar a destinagao de cerca
de 2,5% do PIB, dos quais 1,2% ja esta sendo usado para sustentar medidas como aumento dos gastos em
prevencao e controle de epidemias, producao de equipamento médico, aceleracao da liberacao do seguro
desemprego e isencao fiscal. Agora, mesmo a pandemia tendo se iniciado na China, o pais ja esta se
recuperando da crise, de forma que o abalo economico chinés deve ser menor do que em regides que
também estao sofrendo muito, como os Estados Unidos e em parte da Europa.

° Estados Unidos

A politica fiscal adotada pelos Estados Unidos até o momento se resume em quatro grandes atos. O
primeiro deles, chamado de Paycheck Protection Program and Health Care Enhancement Act, destina
cerca de 321 bilhGes de dolares para o perdao de divida de pequenos negdcios, 62 bilhdes para estimulo e
assisténcia de pequenos negocios, 75 bilhOes para investimentos em hospitais e 25 bilhOes para gastos
com testes da COVID-19. Ja o Coronavirus Aid, Relief and Economy Security Act (“CARES Act”) soma
quase 2,3 trilhoes de dolares (cerca de 11% do PIB norte-americano). Esse montante que corresponde a
quase 17 vezes o dinheiro destinado para o “Plano Marshall”, na época da Segunda Guerra - para medidas
como assisténcia de seguro desemprego, seguranca alimentar para os mais necessitados, prevencao de
faléncias e assiténcia internacional. J4 os ultimos atos, o Coronavirus Preparedness and Response
Supplemental Appropriations Act e o Families First Coronavirus Response Act promovem cerca de 1%
do PIB para assistir ainda mais os setores ja auxiliados pelos atos anteriores, além de suspender as
obrigacoes do pagamento das taxas universitarias por 60 dias, a fim de aliviar mais um pouco o
orcamento de milhares de familias norte-americanas.

° Alemanha

Para recuperar a sua economia, o governo alemao buscou diversas medidas para proteger empresas e
trabalhadores afetados pela pandemia. O Parlamento aprovou um pacote de estimulo emergencial que
pode chegar a 750 bilhGes de euros, o equivalente a mais da metade de todo o PIB brasileiro em 2019 e
cerca de 16% do PIB alemao de 2020. Dessa quantia, 100 bilhoes de euros destinaram-se para um fundo
de estabilidade econémica que pode assumir participagdes diretas em empresas; 100 bilhoes de euros em
crédito ao banco publico de desenvolvimento para empréstimos a empresas em dificuldades; além do
fundo de estabilidade, que oferecera 400 bilhdes de euros em garantias de empréstimos para garantir
dividas corporativas sob o risco de inadimpléncia.

Além disso, pequenos negobcios e trabalhadores auténomos poderao receber até 15 mil euros em
subsidios diretos por trés meses caso seus rendimentos sejam afetados pela pandemia. Vale notar que,
nesse periodo, o pais vem quebrando o padrido anteriormente estabelecido de grande disciplina
orcamentaria. Um exemplo disso foi o anincio de um plano que contempla a concessao de crédito
"ilimitado" as empresas, por meio de garantias bancarias publicas aos empresarios, com o objetivo de
evitar a faléncia desses negocios. Os empregadores também tém financiamento publico para reduzir o
numero de horas que seus funcionarios trabalham devido a queda na producao, tais auxilios estarao ao
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acesso de todas as empresas, independente de seus tamanhos. O plano também contempla o adiamento
do pagamento de impostos. Apesar de parecerem arriscadas, essas medidas ndo sdo problematicas de
serem implementadas na Alemanha, uma vez que o pais tem um historico forte de responsabilidade
fiscal, de forma que tera mais facilidade para gerir e quitar essa divida, ainda que ela venha a ser tornar
grande.

° Italia

Na Europa, a Italia foi um dos paises que mais sofreu com a COVID-19. A principal politica fiscal adotada
pelo pais para tentar contornar essa situacao foi o pacote emergencial chamado de “Cura Italia”. Ele
pacote inclui 25 bilhoes de euros (cerca de 1,5% do PIB italiano) destinados ao fortalecimento do sistema
de sadde e protecao civil do pais, a preservacao de empregos e ao suporte a trabalhadores auténomos ou
que foram demitidos por causa da pandemia, ao diferimento de impostos e a concessao de crédito. Além
disso, alguns outros pacotes emergenciais menores também promoveram auxilios para as familias
italianas (14,5 bilhoes de euros), assim como fundos para o sistema de satide publica (3,3 bilhoes de
euros) e suporte para negocios (16 bilhGes de euros).

° Reino Unido

Dentre as principais medidas de politica fiscal adotadas pelo Reino Unido durante a pandemia, pode-se
citar os investimentos maiores no sistema de satde publica britanico (NHS), além de outros servicos
publicos e acoes de caridade, que juntos tiveram um investimento de cerca de 15 bilhdes de libras.
Ademais, o pais investiu 7 bilhoes para fortalecer a seguranca social da parte mais necessitada da
populacdo. Por ultimo, um dos marcos do comportamento do governo durante a questao da COVID-19
foi o “Coronavirus Business Interruption Loan Scheme” para fornecer suporte a pequenas e médias
empresas e o “Coronavirus Large Business Interruption Loans Scheme” para apoiar as empresas
maiores. O governo britanico também se preocupou em contribuir para a resposta mundial ao virus
oferecendo assisténcia internacional de 150 milhoes de libras.

° Brasil

No dia 17 de margo de 2020, o governo federal brasileiro informou que pediria ao Congresso Nacional
para reconhecer estado de calamidade publica. A medida, na préatica, autorizara o Poder Executivo a nao
cumprir a meta fiscal deste ano, que prevé déficit de R$ 124,1 bilhoes. Contudo, o ministro da Economia,
Paulo Guedes, anunciou diversas medidas emergenciais, com o objetivo de conter os efeitos econdmicos
do novo coronavirus. De todo dinheiro destinado a contencao de impactos, Paulo Guedes afirma que R$
83,4 bilhoes serao para populacao mais vulneravel e R$ 39,4 bilhoes para manutencao de empregos.
Desse total, o ministro conta que quase todo o dinheiro saira do orcamento ja previsto, o que significa
que é um dinheiro que o governo gastaria de qualquer forma, mas para outras utilidades especificas.

Dito isso, o que se pode concluir analisando as politicas fiscais desses exemplos e dos dois grupos como
um todo, é que os gastos inevitavelmente aumentam, tanto para dar auxilio a pessoas em situacao de
emergéncia quanto para aumentar os investimentos na area da satide, a fim de evitar o colapso do setor e
aumentar as chances de recuperacao dos doentes. Porém, visando ao equilibrio orcamentario, os gastos
de hoje deverao ser pagos no futuro na forma de imposto pela populacao. O Diretor do Departamento de
Financas Puablicas do FMI afirma que os gastos com satude precisam ser feitos independentemente do
espaco no orcamento que um pais disponha. Para o Diretor, a experiéncia com epidemias passadas, como
a do Ebola, mostra que a rapidez na implementacao de financiamento concessional - ou seja, do auxilio
financeiro do FMI para os paises em necessidade - é essencial para conter a propagacao da doenca. Paises
com economias avancadas, que possuem bancos e tesouros fortes, tendem a conseguir gerir melhor sua
propria divida, por mais alta que ela se torne. Por outro lado, paises de baixa renda, no geral, precisam de
doagdes ou empréstimos com juros muito baixos dos paises mais ricos e instituicbes mundiais para
financiar esses gastos.
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Assim, a volta para uma situacdo econdmica estavel dependera da cooperacao mundial e de medidas
prudentes e direcionadas a ajudar aqueles que mais precisam. Modificacoes apenas na politica fiscal, no
entanto, ndo seriam suficientes sozinhas para contornar essa crise. E preciso que a politica monetéria
também acompanhe esses planos. Esse é o aspecto macroeconémico que serd abordado nas proximas
analises.

2.7 Respostas a Crise: Politica Monetaria

Outras oportunidades de combate a crise encontram-se na politica monetaria, principalmente nos paises
emergentes, que tém menos forca, ou seja, nao passaram por longos periodos de estabilidade economica
em comparacao as economias avancadas para colocar em andamento grandes politicas fiscais. Algo que
vem sendo representativo por todo o mundo nesse periodo é a reducido da taxa de juros. Conforme
compilado pelo banco de investimentos Morgan Stanley a taxa de juros global esta estimada a cair de 1%
ao inicio do ano de 2020 para 0,73% por volta de junho. Hoje, as taxas de juros dos paises desenvolvidos
estdo proximas de zero e até mesmo negativas em alguns casos. Essa tendéncia de juros negativos vem
sendo adotada por cada vez mais paises durante a crise. Como exemplo, podemos mencionar os bancos
centrais Australiano, Alemao, Canadense, além do Banco Central Europeu e britanico. O objetivo
primério dessa medida é aquecer a economia estimulando o consumo. Para isso, a reducao dos juros faz
com que os bancos comerciais tenham prejuizos ao manter parte do patrimonio com o Banco Central, de
modo a estimular que eles facilitem o crédito, e nao mantenham o dinheiro investido. Além disso, as
proprias pessoas também tendem a optar por nao investirem em titulos ptiblicos, mas sim em ativos mais
arriscados que podem trazer retornos maiores.

Taxas de Juros Mundiais
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No Brasil, também houve a reducao da taxa basica de juros da economia (Selic) em 1,25 ponto
percentual, de 4,25% para 3% ao ano, pelo Comité de Politica Monetaria do Banco Central (Copom) em
um periodo de 3 meses. Com a reducao, o juro basico recuou ao menor patamar desde 1999 - quando
entrou em vigor o regime de metas para a inflacio. Em pesquisa realizada no més de marco pelo Banco
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Central, a maior parte do mercado projetava um corte menor nos juros, para 4% ao ano, mas o Banco
Central tomou tal decisao seguindo o exemplo de outros bancos centrais do mundo, como o Federal
Reserve (Banco Central norte-americano) e o Banco da Inglaterra. Contudo, vale ressaltar que o Brasil
nao ¢é socioeconomicamente desenvolvido como os Estados Unidos e a Europa, por isso, boas medidas
tomadas no exterior nao significam o sucesso em solos brasileiros.
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O Federal Reserve, além de reduzir as taxas de juros para quase 0 e injetar liquidez no mercado com a
compra de titulos do tesouro e hipotecarios, anunciou que retomara a compra de divida corporativa,
medida implementada pela primeira vez durante a crise de 2008. Essa medida tem o proposito de
colocar, temporariamente, mais dinheiro no mercado, ja que o pais passa por um momento de escassez.
Dessa forma, os bancos passariam a ter mais liquidez, ou seja, mais recursos disponiveis para dar
empréstimos ou enfrentar a crise originada pelo COVID, cenario que auxilia principalmente pequenos
negocios a se livrarem da faléncia.

Como mencionado anteriormente, no Brasil, a taxa de juros basica também sofreu alteracoes. Apds a
primeira grande reducao de 0,5 ponto percentual na taxa Selic em marco, o Copom se pronunciou
dizendo que “a atual conjuntura prescreve cautela na conducao da politica monetaria, e neste momento
vé como adequada a manutencao da taxa em seu novo patamar de 3,75%”. Mas o Comité também admite
que as novas informacoes sobre o cenario econémico atual serdo parte decisiva na elaboracao de seus
proximos passos, tanto que de marco para maio a Selic ja caiu em 0,75 ponto percentual, chegando ao
patamar de 3%.

Em situacbes normais, o BACEN precisa ser cauteloso para que suas medidas, hoje, nao sejam
contraproducentes no futuro. Como sabemos, reduzir os juros é uma ferramenta de aquecimento da
economia por meio do incentivo ao consumo e isso pode levar ao aumento da inflacdo. Logo, se a reducao
for muito grande isso pode transmitir a ideia de que o BACEN esta sendo leniente com o aumento da
inflacdo e acabar criando expectativas que sdo incorporadas aos juros de mercado que poderao subir. No
entanto, a crise atual vem se mostrando como desinflacionéaria, fazendo com que o risco de hiperinflagao
nao seja o maior em questao no momento.

De fato, a maior parte da divida publica do pais esta indexada a Selic e, portanto, reduzi-la significaria

um alivio as contas do pais e uma maior liberacao de capital para ser gasto via fiscal. Contudo, ao mesmo
tempo, é necessario atingir um equilibrio para ter uma taxa de juros minimamente atrativa para
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investimentos e que cubra o risco Brasil. Sob essa conjuntura, as medidas devem ser tomadas levando em
consideracao a possivel fuga de capital para o exterior, jA4 que em momentos de baixa na taxa de juros os
investidores preferem colocar seu capital em lugares com melhor relacao retorno/risco que o Brasil. Em
um contexto como esse, de menor demanda pelo real, a moeda tende a ficar depreciada, o que tem
implicagOes positivas na area de exportacoes, mas prejudica as importagoes.

Basicamente, em paises emergentes, de moeda fraca, teme-se o desinvestimento, jA em economias
avancadas nao existe muito espaco para reducao na taxa de juros, por ja serem muito baixas atualmente.
O Japao, por exemplo, experimenta juros nominais negativos desde o inicio dos anos 2000, e a propria
Europa ja lida com juros negativos ha cinco anos em paises como a Alemanha, Suica, Portugal e Franca,
mesmo antes da crise. Nesse contexto, as medidas fiscais acabam sendo as principais ferramentas dos
paises desenvolvidos.

Vale destacar que a recorréncia de juros baixos nos paises desenvolvidos os possibilita adquirir relacoes
divida/PIB consideravelmente maiores que os paises emergentes, uma vez que apesar do endividamento
ser maior, ele esta atrelado a taxas bem menores, entdo crescem menos com o tempo ou até diminuem
nos paises com taxas de juros negativas.

Taxas de Juros nominais em alguns paises na Europa
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*Fonte: Bloomberg, European Central Bank, Swiss National Bank, Riksbank, Danmarks National Bank
*Dados do dia: 07/10/2019

Além das alteracoes na taxa de juros, existem outras medidas que o BACEN pode tomar para lidar com a
crise. Comecando por medidas regulatérias, que visam aumentar a liquidez dos bancos comerciais, como
a reducao do compulsorio (parte do dinheiro depositado nos bancos comerciais que sao obrigatoriamente
destinados ao Banco Central) e a facilitacdo de empréstimos entre os bancos. Outra medida seria a
realizacio de empréstimos. No Brasil, criaram-se dois programas com esse intuito, um para
financiamento de institui¢cées financeiras via compra de debéntures (titulos de divida emitidos por
empresas, nesse caso empresta-se dinheiro aos negbcios e em troca se recebe uma taxa de rentabilidade
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fixa acordado no momento da compra) e outro para instituicoes com lastro em crédito para fazerem
empréstimos. Por fim, a compra de ativos também é uma medida que foi aprovada na PEC do
Orcamento de Guerra. Um dos perigos em relacdo a compra de ativos é o possivel empocamento de
liquidez, ou seja, fazer com que ela nao chegue aos mais necessitados. Isso se da pois quando o BACEN
financia as ag¢des de bancos comerciais para dar escala aos empréstimos, ele precisa de garantias, sendo
assim, ele pega em garantia os ativos que os bancos comerciais compram com esses recursos. Logo, esses
devem ser ativos/crédito de boa qualidade. Uma forma de lidar com isso seria por meio do tesouro, ja
que nao existe muito espaco para paises emergentes ficarem expandindo o déficit fiscal e aumentando a
divida, como fazem os paises mais ricos.

No Brasil, Simao Silber, professor de economia da Universidade de Sao Paulo (USP) e doutor em
economia pela Yale University, acredita que o governo possa injetar liquidez na economia comprando
titulos de instituicdes como forma de deixar mais dinheiro para bancos e empresas emprestarem aos
cidadaos. Contudo, mesmo com os atuais cortes na taxa basica de juros, o spread bancario médio se
encontra em cerca de 18,3%, ligeiramente mais barato em relacao a média dos anos passados, mas ainda
muito elevado em comparacgao a outros paises. Ou seja, dificilmente havera qualquer tipo de mudanca no
padrao de obtencao de empréstimos se o custo dos mesmos permanecer elevado como estao. Logo, o
Banco Central pode comprar um titulo privado, por exemplo, e creditar na conta dos bancos o dinheiro
para que possam emprestar as empresas.

Em caso de receio dos bancos em emprestar, por temerem o ndo pagamento dos empréstimos, o Banco
Central pode comprar diretamente um recebivel de uma empresa e creditar na conta dela o dinheiro.
Entretanto, o montante que esta sendo criado nao vai existir fisicamente. Para tanto, um processo que
vem sendo implementado em diversos paises, emergentes principalmente, sdo os programas de expansao
quantitativa, também conhecidos como QE, 'quantitative easing'. O processo consiste em o Banco Central
criar uma quantidade de dinheiro artificialmente e utiliza-la para comprar titulos publicos no mercado a
fim de diminuir o custo de financiamento dos governos e tentar liberar dinheiro a economia real e aos
investimentos produtivos. Alguns bancos centrais de paises emergentes como a Colombia, Chile, Polonia,
Turquia, Africa do Sul e Filipinas, de acordo com a contagem do Bank of America, comecaram a adotar
essa medida e outros, como o da Indonésia, adotaram a monetizacao direta de divida, ou seja, o Banco
Central compra diretamente das maos do Governo, sem passar pelo mercado secundario, o que pode ser
uma estratégia, principalmente em periodos de taxas de juros muito baixas em que nao haja forte
interesse na compra dos titulos.

Tais acoes vém sendo adotadas por diversos paises, mas principalmente, por paises emergentes. Isso se
da pelo fato da maioria encontrar-se em um contexto no qual a margem para baixar as taxas de juros é
limitada pela desvalorizacao das suas moedas. Além disso, as reducoes ja feitas nao estao tendo grande
impacto em estimular o crescimento do consumo com o aumento do volume de dinheiro em circulacao
no sistema.

3. Conclusao

Expostos todos esses problemas, muito se questiona sobre até quando seria prudente manter a
quarentena. Principalmente em paises com economias menos avancadas, continuar o isolamento poderia
significar o agravamento ainda maior das consequéncias econdmicas geradas pela COVID-19. E possivel
entender mais a fundo essa questao fazendo uma analise da contracdo do PIB em comparacao com a
rigidez das medidas de isolamento, usando novamente o Indice de Rigorosidade das Respostas
Governamentais, do inglés Government Response Stringency Index.
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indice de Rigorosidade das Respostas Governamentais
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*Fonte: Oxford University Government Response Stringency Index

Se cruzarmos os dados do indice com as previsoes de contracao do PIB, obtemos uma curva com a
seguinte tendéncia:

PIB Global vs. indice de Rigorosidade das medidas de
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*Fonte: Oxford Economics/Haver Analytics/Hale, Thomas, Sam Webster, Anna Petherick, Toby
Phillips, and Beatriz Kira (2020). Oxford COVID-19 Government Response Tracker, Blavatnik
School of Government

Isso mostra que, na maioria dos casos, independentemente da economia ser mais avancada ou ainda
estar em desenvolvimento, medidas de lockdown mais rigidas indicam quedas percentuais imediatas
maiores no PIB. Entretanto, isso pode gerar recompensas a longo prazo, uma vez que manter a
quarentena pode impactar na economia, mas ajuda a conter a doenca, fazendo com que as atividades
possam retomar mais rapido. Por essa razao, uma parcela da populagao, tanto no Brasil como em outros
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paises do mundo, defende o fim da quarentena, temerosa de que a recessao se torne insustentavel. No
entanto, se compararmos o indice de restri¢do a evoluciao de casos de COVID-19, encontramos um
resultado que traz um grande contraponto a essa defesa da abertura. Percebe-se que existe uma relacao
quase que inversamente proporcional entre esses dois fatores: quanto mais rigidas forem as medidas,
menos casos novos sao reportados; quanto mais leniente for o isolamento, mais casos novos surgirao.

Comparacdo entre as respostas de seis paisesa COVID-19
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*Fonte: Oxford COVID-19 Government Response Tracker, Blavatnik School of Government
*Dados do dia 11/05/2020

Assim, 0s governos se encontram em uma saia justa. Entende-se que manter a quarentena por mais
tempo parece invidvel sob o ponto de vista de muitas pessoas, tanto pelo viés econdmico quanto pela
parte social. Com intmeras pessoas sofrendo com as faléncias e o desemprego, fica dificil se sustentar
durante a quarentena, isso somado ao fato de que o lockdown nao vai erradicar totalmente os casos da
doenca. No entanto, abrir mao do isolamento no momento errado por pressa em aquecer novamente a
economia pode gerar um boom nos casos de COVID-19 e dificultar ainda mais a conten¢ao da pandemia.
Além disso, um aumento repentino nos casos s6 causaria a necessidade de retornar ao estado de
quarentena até que fosse possivel “achatar a curva” novamente. Dessa forma, um caminho seria analisar
caso a caso cada um dos paises, de forma que se possa estabelecer um “6timo” de ntimero de casos - ou
seja, achatar o suficiente para nao sobrecarregar os sistemas de saide e para, ao mesmo tempo, manter
as infeccoes no menor intervalo de tempo possivel - para comecar a “afrouxar” a quarentena sem correr o
risco de perder o trabalho de contencao até entao feito, reaquecendo, aos poucos, a economia.

E importante destacar também que os problemas sociais, como a precariedade dos sistemas de satde e os
altos indices de pobreza nos quais alguns paises vivem, poderao trazer danos dificeis de remediar junto a
quarentena. Entre eles, uma taxa de mortalidade maior, uma urgéncia no direcionamento de boa parte
dos auxilios financeiros para saiidde em detrimento ao apoio de outros setores econdémicos e do
desemprego, dificuldades na testagem em massa, prolongamento do tempo de isolamento social e entre
inumeros outros. O MENA, por exemplo, ocupa uma das ultimas posicoes no Global Health Security
Index, sendo o ultimo em categorias como “forca de trabalho epidemioldgico” e “preparacdo e
planejamento de resposta para emergéncias”. Isso significa que os sistemas de satde nao conseguem
comportar as consequéncias de um desastre como o coronavirus. A falta de investimento e transparéncia
do governo, somado as diversas guerras que estdo sendo travadas nesse momento na regido, agravam
ainda mais as condic¢oes precérias dos hospitais.
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O sistema de saude dos paises em desenvolvimento, como um todo, é precario. A pobreza acentuada de
parcela da populacdo, a falta de investimento publico e o pouco acesso a dgua e a boas condigdes
sanitarias compoem um terreno fértil para o agravamento de uma pandemia, em especial uma causada
por um virus com um potencial infeccioso tao alto como a COVID-19. Dependendo dos paises e regioes, é
dificil levar a ajuda necessaria, por causa dos altos custos para atender aos povoados isolados. Além
disso, em locais como a Africa Subsaariana, muitos profissionais de satide permanecem desempregados
porque os governos nao tém verba suficiente para sustenta-los. Todos esses fatores levam os paises
menos desenvolvidos a sofrerem nao apenas com uma provavel recessao pos-coronavirus, mas também
com o colapso do seu ja enfraquecido sistema de satide.

indice Global de Seguranca em Satide
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Menos preparado

*Fonte: Global Health Security Index

Nesse contexto, os paises desenvolvidos, como os Estados Unidos e outros do continente europeu,
embora tenham apresentado um elevado nimero de mortes gracas a aspectos como a piramide etaria
invertida e intenso fluxo de turismo no inicio da pandemia, contam com melhores infraestruturas de
leitos e distribuicdo mais igualitaria de médicos por nimero de paciente. Isso aumenta as chances de
sobrevivéncia dos doentes e garante que a demanda por outros servicos médicos também seja atendida.
Além disso, possuem mais capital disponivel para auxilio econémico e social em periodos de emergéncia
e podem contar com o apoio de altos investimentos de grandes redes privadas. Um exemplo disso é o
proprio Estados Unidos que injetou mais de 2,2 trilhdes de doélares em politicas fiscais no pais para
combate a pandemia e também foi, de acordo com dados da Universidade de Oxford coletados até o dia
07 de abril, o pais que mais forneceu testes a populacao, registrando um nimero de aproximadamente 2
milhOes, quase trés vezes mais que a quantidade de exames feitos na Itdlia, segunda colocada no
levantamento.

Tratando da Alemanha, o pais, hoje, conta com um bom sistema de satide, com grande ntimero de leitos e
UTIs, além de um programa de testagem em massa. Em ntmeros absolutos, o pais criou o maior
esquema de testagem, rastreamento e isolamento da Europa, o que fez com que ele apresentasse a menor
taxa de letalidade entre os Estados Unidos, Italia, Espanha e Franca, todos paises com uma grande
quantidade de casos confirmados e mortes. Por conta dos habitantes do pais terem acesso a um dos
melhores e mais bem equipados sistemas do mundo, depois de trés semanas de lockdown estrito, a
Alemanha registrou mais pessoas recuperadas da COVID-19 que doentes e mortos, assim como outros
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paises como a Austria que também vém apresentando resultados positivos. O fato desses paises estarem
longe de esgotarem suas capacidades de atendimento hospitalar e as boas respostas da populagido ao
tratamento permitem um avancgo gradual no relaxamento das medidas restritivas de isolamento. Ao
passo que o isolamento se flexibiliza e a confianca das pessoas para sair de casa se recupera, a atividade
econdmica também é beneficiada. O quanto antes o consumo retomar, mesmo que a um crescimento
lento, mais facilmente os danos relacionados a faléncia, desemprego e outros fatores serao remediados.

Leitos de hospital por 1000 pessoas
(2018)

*Fonte: QurWorldindata, WHO via World Bank
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Entretanto, embora o isolamento social seja incontestavelmente uma medida relevante na contencao da
contaminacdo, a sua viabilidade a longo prazo varia de acordo com as condices socioeconomicas dos
paises que o adotam. Em paises mais pobres, onde o sistema de satde nao estd comportando todos os
doentes e parcela expressiva da populacao nao tem reservas de dinheiro para enfrentar atrasos ou cortes
nos seus salarios, a UNICEF alerta que o lockdown pode matar mais pessoas de fome e de falta de
tratamento para outras doencas do que o proprio virus. Segundo o professor Stefan Peterson, chefe de
saude da UNICEF, as medidas tomadas em paises desenvolvidos nao podem ser copiadas em paises em
desenvolvimento, pois como ele mesmo disse: “O risco de criangas morrerem de maléria, pneumonia ou
diarreia nesses paises € crescente devido as restricoes da pandemia e supera em muito qualquer ameaca
apresentada pelo coronavirus.”. O professor adverte que as criancas serao muito prejudicadas nessas
regides, pois os servicos essenciais de saide estao parados e campanhas de vacinagao contra doencas
infantis foram interrompidas. Tal opinido vém mostrando-se coerente ja que, no Brasil, informac6es do
Ministério da Saude mostraram que, em abril, outras doencas mataram mais que a pandemia por nao
terem recebido tratamento.

Em suma, a crise do coronavirus vem trazendo consequéncias negativas a satide e economia mundial em
niveis jamais vistos e em escalas distintas entre paises desenvolvidos e emergentes. Nesse contexto, as
autoridades mundiais vém adaptando legislacoes e regulamentacées financeiras para conter recessoes e o
desemprego em massa, assim como vém lutando e destinando esforcos a contencao do virus, que tem se
mostrado mais dificil em paises em desenvolvimento e subdesenvolvidos pelos diversos fatores ja
explicados. O presente artigo procurou esclarecer o cendrio vivido pelos paises entre os dois blocos por
meio de uma analise critica e factual.
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