/ Nota informativa

Atividade Economica e Resultados do PIB do 1° Trimestre de 2020
Sexta-feira, 29 de maio de 2020

RESUMO

e A economia brasileira contraiu 1,5% no 1° trimestre de 2020 em comparacao com o
trimestre anterior, ajustado sazonalmente. Em comparacdo com o mesmo periodo de
2019 a queda foi de 0,3%.

e O resultado na margem veio em linha do esperado pela mediana das projecdes de
mercado (-1,5%, AE-Broadcast).

e Os efeitos da paralisagdo das atividades a partir da segunda quinzena de marco devido
a pandemia de Covid-19 ja se refletem nesta divulgacdo. Cerca de um sexto do trimestre
foi afetado — dltima quinzena do més de marco.

e Passada a pandemia, o pais tera que enfrentar 4 grandes desafios: o desemprego, o
aumento da pobreza, o grande niumero de faléncias e a necessidade de um mercado
de crédito mais eficiente. Dessa forma, se faz premente a continuidade das reformas
estruturais findo esse periodo.

e Aretomada da agenda de consolidacao fiscal € uma condicdo necessaria para a rapida
retomada econdmica. Em especial, a manutencao do teto de gastos constitui um pilar
fundamental neste processo.

e Acrise também coloca em evidéncia a necessidade de implementar um conjunto amplo
de reformas pré-mercado. Entre elas, destacamos: aprovacdo do novo marco
regulatério do saneamento basico e do setor de gas natural, abertura comercial,
reforma tributaria e agenda de concessdes e privatizagdes.

No inicio do ano de 2020 a economia apresentava sinais de retomada econdmica. Apos dados
fracos de atividade no ultimo trimestre de 2019, os meses de janeiro e fevereiro foram marcados por
bons resultados nos indicadores de arrecadacao, mercado de trabalho e atividade. O aumento
médio dos postos de trabalho formal foi de quase 170 mil no primeiro bimestre. Entretanto, a partir
da segunda quinzena de marco, a pandemia do novo coronavirus e as consequentes medidas
sanitarias de combate acabaram por interromper a retomada, levando a uma queda brusca e
acentuada da atividade no final do primeiro trimestre.

No 1° trimestre de 2020, a economia brasileira apresentou queda de 1,5% em relagdo ao
trimestre imediatamente anterior, com ajuste sazonal, ja mostrando reflexos de impactos do
coronavirus (COVID-19) na atividade econdmica. O resultado é compativel com a mediana das
expectativas de mercado (-2,8% a -0,5%; mediana de -1,5%; AE-Broadcast). Com isso, foi
interrompida a trajetoria de recuperacdo da atividade econdmica que se delineava desde o inicio de
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2019. Sob a otica da oferta, o resultado do 1° trimestre de 2020 decorre da retracao servicos (-1,6%)
e da industria (-1,4%). Apenas a agropecuaria cresceu (0,6%) no primeiro trimestre do ano em
comparagao com o trimestre anterior, com ajuste sazonal. Do lado da demanda, destaca-se o avanco
dos investimentos (3,1%), enquanto houve recuo no consumo das familias (-2,0%). Ja o gasto do
governo avancou ligeiramente (0,2%); e em relacdo ao setor externo, houve queda nas exportagoes
(-0,9%) e avanco nas importacdes (2,8%), sempre com ajuste sazonal.

O resultado do 1° trimestre de 2020 veio um pouco abaixo da projecdo da SPE/ME (-1,3%),
realizada em 05 de maio e divulgada no Boletim MacroFiscal deste més.

Analise do resultado do PIB do 1° trimestre de 2020

A analise do resultado pela 6tica da oferta nos fornece um panorama geral dos setores
produtivos e revela que apenas um deles apresentou crescimemto (agropecuario +0,6% na margem).
O bom resultado da agropecuaria se deve, principalmente, ao continuo crescimento da colheita na
agricultura. Segundo os dados do Levantamento Sistematico da Produgdo Agricola (LSPA), o ano de
2020 devera apresentar safra récorde, com destaque para a soja - principal cultura brasileira - que
concentra grande parte de sua safra no primeiro trimestre.

Tabela

Variagdao % ante mesmo Variagdao % ante trimestre anterior

trimestre do ano anterior (com ajuste sazonal)
2019. 2019. 2019, -~ 2019.2019.2019. .~ 20201 2020
RN\ TN T | (anualizado) (M"Y
over
PIB p.m 11 12 1.7 -03 05 05 04 -15 -6.0 -0.9
Oferta
Agropecuaria 14 21 04 19 08 12 -04 0.6 2.3 1.0
IndUstria 0.3 1.0 1.5 -0.1 06 08 00 -14 5.4 -0.8
Servigos 1.2 10 16 -0.5 0.2 03 0.7 -1.6 -6.4 -0.9
Demanda
Consumo das Familias 1.8 19 21 -0.7 04 05 04 -20 -7.7 -1.4
Consumo do Governo -0.7 -14 0.3 0.0 -0.3 -04 04 0.2 1.0 0.3
FBCF 54 29 -04 43 2.5 1.7 -2.7 3.1 13.0 2.5
Exportacao 1.3 -44 -51 -2.2 23 24 23 -0.9 -3.6 -1.0
Importagdo (-) 49 22 -02 51 15 25 -33 28 11.7 1.8

Fonte: IBGE. Elaboragdo: SPE/ME. *2020 = acumulado em 4 trimestre até 2020.1.

O setor industrial apresentou retracdo de 1,4% em comparacao ao ultimo trimestre de 2019,
pior resultado desde 2016 (quando houve retracdo de 1,8% no quarto trimestre). Destaca-se
negativamente o desempenho na margem da industria extrativa (-3,2%), industria essa que pode ser
reduzida a dois sub-setores: 1) Oleos brutos de petroleo e Gas natural; e 2) Demais
(simplificadamente, o setor extrativo mineral). Apesar de ndo termos essa desagregacdo nos dados
das Contas Nacionais Trimenstrais, podemos nos valer das informag¢des das pesquisas mensais de
atividade para uma melhor investigagao. A Pesquisa Industrial Mensal (PIM) indica que o resultado
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pode ser atribuido ao “setor extrativo mineral” que apresentou forte retragdo no primeiro trimestre
do ano, ao contrario do setor petrolifero que manteve a producao estavel.

Outro destaque do resultado observado no setor Industrial vem da inddstria da
transformacgédo (-1,4%). Valendo-se novamente das pesquisas mensais do IBGE é possivel observar a
evolucdo da atividade produtiva ao longo do trimestre. A PIM indica que a industria apresentou
resultados positivos nos dois primeiros meses do ano e, em seguida, uma forte retracdo no més de
marco, retragdo essa concentrada na industria de transformacdao. Como destaque tivemos a indUstria
automobilistica com retracdo de quase 30% no més de marco. Este comportamento esta ligado
diretamente as medidas adotadas em resposta a Covid-19, mais especificamente a interrupgao da
producao de diversas fabricas.

O setor de Servigos também apresentou contragdo no primeiro trimestre (-1,6%). Os
destaques negativos foram transporte, armazenam e correio (-2,4%) e outras atividades de servicos
(-4,6%). Também aqui os desdobramentos econdémicos da epidemia relacionada ao Covid-19
influenciaram o resultado. Lembramos que dentro de "outros servicos” temos atividades como
restaurantes e hotelaria. Ademais, os dados das pesquisas mensais confirmam que a retragdo se
concentrou, com maior forca, no més de marco.

Pela 6tica da demanda, o destaque negativo foi a queda do consumo das familias de 2,0%,
em relacdo ao trimestre imediatamente anterior, com ajuste sazonal. Essa foi a primeira diminuicdo
do indice desde o ultimo trimestre de 2016 e a maior retracdo desde 2001. O resultado negativo foi
influenciado pela piora do setor de bens semi e duraveis. Destacamos a forte reducdo da demanda
pelo setor automobilistico. J& os bens ndo duraveis amenizaram a deterioracdo do consumo das
familias, com crescimento da demanda por produtos alimenticios.

Analisando as pesquisas de atividade mensal do IBGE vemos que os dados da Pesquisa
Mensal do Comércio (PMC) no primeiro bimestre do ano tiveram variacdes positivas na margem.
Dessa forma, o indice do comercio varejista ampliado em fevereiro deste ano recuperou
praticamente o maior nivel do ano passado, deixando para tras a piora do ultimo trimestre de 2019.
J& 0 més de marco, devido os efeitos iniciais da pandemia e o impacto da quarentena, todas as
aberturas retrairam pelo menos 10%, exceto o setor de hipermercados e alimentos e o de artigos
famacéuticos e médicos que cresceram na margem — bens nao duraveis.

A formagdo bruta de capital fixo (FBCF) cresceu no primeiro trimestre deste ano em 3,1%
(variacao em relagdo ao quarto trimestre de 2019 com ajuste sazonal). O resultado positivo, apesar
dos efeitos da COVID, foi melhor do que o divulgado desde o terceiro trimestre de 2018, refletindo
a recuperacao da queda ocorrida no final do ano passado. Esse resultado, relativamente superior, €
explicado pela melhora que ocorreu nos meses de janeiro e fevereiro deste ano.

O resultado mensal do indicador Ipea da FBCF indica que apds os resultados negativos do
ano passado, o nivel do investimento ja havia retornado, em janeiro deste ano, para o patamar
anterior mais elevado (valor de setembro de 2019), com forte recuperacdo da construcdo civil e
maquinas e equipamentos. Em fevereiro, o novo aumento do indicador pode ser explicado pela
melhora nos investimentos em maquinas e equipamentos. Os efeitos da COVID ficaram notérios no
més de marco, com forte queda de todas aberturas. No entanto, apesar da piora, o efeito nao foi
suficiente para levar o indicador para o territério negativo.
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O consumo do governo, conforme a tabela acima, cresceu 0,2% em relagdo ao ultimo
trimestre de 2019, com ajuste sazonal. As exportagdes liquidas contribuiram negativamente com o
resultado do primeiro trimestre deste ano. As exportacdes recuaram 0,9% em relagdo ao trimestre
imediamente anterior, enquanto as importagdes aumentaram 2,8%.

O resultado comercial negativo é explicado pelo aumento do quantum importado no comego
do ano, embora com os efeitos da pandemia, o indicador mostrou arrefecimento. Ja as exportagdes
aceleraram ao longo do trimestre, explicadas principalmente pelo setor agropecuario e extrativo.
Outro fator que explica o desempenho inferior da demanda externa é a fraca exportagdo no més de
janeiro.

O resultado evidencia também que, apesar de ocorrer somente no final do més de marco,
houve influéncia da epidemia de Covid-19 sobre o desempenho da atividade econémica ja no 1°
trimestre de 2020. Sendo provavel ainda uma retragdo significativamente maior no préximo
trimestre, em especial, para os setores destacados neste texto.

Os desafios pos-pandemia e a agenda de reformas

A paralisacao das atividades produtivas e comerciais em decorréncia da nova pandemia
impos custos econdmicos significativos tanto no curto, quanto no longo prazo. Em nota publicada
no dia 13 de maio (Impactos Econémicos da COVID-19), a SPE estimou que cada semana adicional
de paralisagdo esta associada a um custo direto de R$ 20 bilhdes. Ainda assim, conforme a
metodologia publicada na nota alguns setores sdo menos afetados que outros. Entre os servicos,
por exemplo, atividades de intermediacdo financeira, imobiliarias e de administragdo publica (que
juntas somam aproximadamente 30% do PIB) sdo menos impactadas, sobretudo por causa de
guestdes metodoldgicas de cdmputo no PIB.

A nota também discute alguns artigos que apontam que crises econdmicas podem causar
perdas permanentes de produto e alterar a dinamica de crescimento apds os choques. O
prolongamento do periodo de isolamento pode agravar a crise de curto prazo e comprometer a
velocidade de retomada, levando a economia para um nivel de longo prazo inferior a tendéncia
anterior.

Os efeitos de histerese das crises podem se manifestar no mercado financeiro, no mercado
de trabalho, no acimulo de capital humano, na piora do quadro fiscal e em quebras da cadeia
produtiva. Outro fator é a reducdo do colateral das empresas e o aumento de seu endividamento. A
queda, e em muitos casos a extingdo, das receitas devido a paralizacao das atividades e vendas,
aumenta o risco de forte inadimpléncia com consequente elevacdo das faléncias e crescimento do
desemprego.

As politicas econdmicas adotadas pelo governo até o momento tiveram como objetivo
amortecer o choque inicial e mitigar os efeitos duradouros da crise. As medidas buscam permitir que
o setor produtivo retome as atividades posteriormente a pandemia e as familias mantenham seu
sustento durante o periodo mais agudo da crise. Entretanto, o cenario ap6s a pandemia trara
desafios adicionais:

e Desemprego: os dados de mercado de trabalho divulgados até o momento indicam uma
forte deterioracao no nivel de emprego. O aumento no desemprego escancara a necessidade
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de modernizar a legislagdo de emprego, tornando o regramento mais eficiente e permitindo
gue choques no mercado de trabalho sejam menos traumaticos para a populagdo. A medida
provisoria 936/20, que possibilita a reducdo de jornada e suspensao temporaria de contratos
de trabalho, € um exemplo de mudanca na legislacio de emprego que atenuou
drasticamente o resultado negativo da COVID. O niumero de trabalhadores que tiveram seus
empregos preservados por essa medida é de 8,2 milhdes. Apesar desse sucesso, € importante
salientar que milhares de trabalhadores perderdo seus empregos nos préximos meses. Dessa
forma, é fundamental a adogdo de politicas de emprego mais eficientes capazes de
reempregar rapidamente o trabalhador que perdeu seu emprego.

e Pobreza: a pandemia esta impactando os mais pobres de forma acentuada. Com o aumento
do desemprego e a queda da renda, havera, infelizmente, aumento nos indices de pobreza e
pobreza extrema. Por isso, a readequacdo de programas sociais se faz necessaria. E preciso
redirecionar os recursos de programas mal avaliados para programas mais eficientes e com
beneficios sociais comprovados. O fortalecimento dos programas sociais sera por meio da
realocacdo de recursos existentes de programas que tem resultados com baixa eficiéncia e
eficacia para programas com comprovado efeito no combate a pobreza.

e Faléncias: A reducdo do colateral e o aumento do endividamento das empresas tende a
provocar um aumento da inadimpléncia e elevacdo no numero de faléncias. Conforme
discutido acima, é provavel que o nimero de empresas que fechardo permanentemente suas
portas seja muito elevado. Sendo assim, é fundamental estabelecer as condi¢bes para que o
capital, tanto humano quanto fisico, seja realocado da forma mais agil e eficiente possivel,
para reduzir ao maximo a sua depreciagdo, e possibilitar uma trajetéria de retomada da
produtividade. Uma nova e mais eficiente lei de faléncia é fundamental.

e Crédito: O principal instrumento para ajudar as empresas na travessia da crise é o crédito. O
bom funcionamento desse mercado requer uma modernizacdao da legislacdo. Essa
modernizagdo passa por aumentar a previsibilidade na execucao de garantias, o que também
permitira uma reducao no custo do crédito. Um mercado de crédito, de capitais e de
garantias mais eficiente € fundamental para uma retomada econdmica mais rapida.

A solucdo para os desafios listados acima passa inevitavelmente por uma ampla agenda de
reformas. Em primeiro lugar, € necessario manter os pilares macrofiscais construidos nos ultimos
anos. A consolidacdo fiscal que estava em curso no periodo anterior a recessao sera uma condicao
necessaria para a retomada econdmica. Em especial, a manutengao o teto de gastos é um elemento
fundamental neste processo. Acreditamos que a forte queda da taxa de juros, anterior a pandemia,
é resultado do processo de consolidagéao fiscal, cujo pilar foi lancado pela EC 95 de 2016 e continuado
pela reforma da previdéncia. Conforme a nota Medidas de Combate aos Efeitos Econémicos da
COVID-19, as medidas adotadas nessa pandemia sdo um desvio temporario do processo de
consolidacao fiscal em curso no Pais antes da pandemia, que sdo indispensaveis para preservar vidas
e para garantir o bem-estar da populagdo. Passado este momento critico, a consolidagao fiscal sera
retomada como condicdo indispensavel para garantir a melhoria duradoura do padrao de vida dos
brasileiros.

Além da consolidagdo fiscal, a nova crise causada pela pandemia coloca em evidéncia a
necessidade de reformas pré-mercado adicionais. Entre elas, destacamos a aprovagdo do novo
marco regulatorio do saneamento basico (PL 4.162/2019), que visa ampliar a participacao do setor

p— PATRIA AMADA
SECRETARIADE SECRETARIA ESPECIAL DE MINISTERIO DA ’ BRAS I L

POLITICA ECONOMICA FAZENDA ECONOMIA '« cOVERNO FEDERAL



N

‘YV/\

9

Ry,

Sexta-feira, 29 de maio de 2020 — Nota Técnica

privado no setor; a alteracdo do marco legal do setor de gas natural (PL do gas, 6.407/13), que
permite que empresas com sede no Brasil possam atuar nesse mercado por meio de autorizagdo da
ANP, ndo mais por concessdo; a abertura comercial, que aumentard a competitividade brasileira e
ampliara o acesso a bens importados; uma reforma tributaria que combata ineficiéncias e simplifique
o sistema; e, por fim, avancar na agenda de privatizagdes e concessdes.

Conclusao

O resultado negativo da atividade econOmica no primeiro trimestre, embora esperado,
lamentavelmente coloca fim a recuperacdo econdmica em curso desde o comeco de 2017. Os
impactos iniciais da pandemia na economia a partir de marco deste ano reverteram os bons
indicadores de emprego, arrecadacao e atividade do primeiro bimestre, levando a variacao do PIB
para o terreno negativo.

Os efeitos danosos sobre a salde da populacdo brasileira e da nossa economia ainda persistem.
Dessa forma, o resultado econdmico da atividade no segundo trimestre sera ainda pior. As
consequéncias sdo nefastas para a populacdo, com aumento do desemprego, da faléncia das
empresas e da pobreza. Para combater e amenizar o sofrimento dos brasileiros € necessario que as
reformas estruturais continuem através de uma legislagdo mais moderna de emprego, com o
fortalecimento das politicas sociais (com transferéncia de recursos de programas sociais ineficientes
para os mais eficientes e de comprovado efeito no combate a pobreza), com o aprimoramento da
legislacdo de faléncias e a modernizacao e desburocratizagdo do mercado de crédito, de capitais e
de garantias.

Essas medidas sdo importantes para que os efeitos de longo prazo na atividade economica,
consequentemente no emprego e na pobreza sejam minorados. E importante que os ganhos obtidos
pelas reformas estruturais sejam mantidos e reforcados com novas medidas que aumentem a
produtividade do Brasil, consequentemente, o bem-estar da populagao.

Em resumo, a agenda pds-pandemia precisa, além de garantir a manutencao do pilar macrofiscal
da economia brasileira (isto €, preservar o teto de gastos) enderecar os seguintes pontos:

1) Fortalecer o arcabouco de protecdo social transferindo recursos de programas
ineficientes para programas sociais de comprovada eficiéncia no combate a pobreza;

2) Melhorar a eficiéncia das politicas de emprego;

3) Aprimorar a legislagdo de faléncias;

4) Fortalecer e desburocratizar o mercado de crédito, de capitais e de garantias;

5) Aprovar o novo marco regulatério do setor de saneamento basico;

6) Aprovar o novo marco regulatério do setor de gas;

7) Abertura comercial;

8) PrivatizacGes e concessoes;

9) Reforma tributaria;

10) Toda agenda de reformas pré-mercado ja elencada em documentos anteriores tais como
a desburocratizacdo, facilidade para abrir empresas e empreender, facilidade de adocao
de novas tecnologias, etc..
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