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1. CONJUNTURA NACIONAL

O Instituto Fecomércio tem apresentado, em sua série mensal de informes, por meio
de boletins conjunturais, analises que vdo compondo — periodicamente — uma visao

de como evolui a economia brasileira, com destaque para os segmentos de comércio

e prestacdo de servicos, fazendo-se inser¢cdo de Pernambuco em contexto mais

amplo. As bases de dados usadas (IBGE e Banco Central — principalmente) sdo de
fontes absolutamente confidveis, permitindo-se que seja delineado um panorama da
conjuntura econdmica. Sumariamente: trajetéria de alongada crise, que completa uma
década, tomando-se 2011 como a grande inflexdo, para baixo, da curva de crescimento
do PIB brasileiro (7,53% em 2010 para 3,97% em 2011), ao que se sucederam
desaceleragdo, estagnacdo, recessdo (do 22. Trimestre/2014 até o ultimo trimestre/2016)
e, desde 2017, lento crescimento que alcanga pouco mais 1,0% ao ano.

Adentra-se com o indice de Atividade Econdmica (IBC-BR, do Banco Central) variando
0,3% em fevereiro, conforme o indicador acumulado do ano: valor de jan-fev/2020,
sobre similar periodo de 2019; portanto, apontando — neste inicio de ano — para um
crescimento abaixo do decepcionante padrao do triénio 2017-2019 (ver Grafico 1).
Ademais, pondo-se a situacdo brasileira em perspectiva histérica mais ampla, o IBRE-FGV
acaba de divulgar que, nesta década (2011-2020), o decréscimo da renda per capita do
pais devera ser de -0,6% ao ano (contra -0,4% ao ano na chamada década perdida, 1981-
1990), considerando-se uma estimativa de queda de -4,1% desse mesmo indicador, em
2020. E possivel, assim, que o pais esteja encerrando uma era — considerada a iminéncia
de forte queda no nivel de atividade econémica a partir do terceiro més deste ano. E
sobre economia tdo combalida que o pais passa a sofrer, a partir de margo deste ano, as
consequéncias da pandemia. Com certeza, o mundo serd outro depois desta catastrofe
sanitaria, com efeito devastador sobre a economia mundial.
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Gréfico 1. Brasil: tarka de variacéo (%) mensal e acumulada no ano, do indice de
atividade econémica (IBC-BR) — fevereiro/2019 -fevereiro/2020 (base: mesmo periodo do
ano anterior)

Fonte: Contas Nacionais Trimestrais/IBGE. Elaboragdo Ceplan Multi.
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Incerteza e inseguranca se tornam, infelizmente, presentes no mundo. E o Brasil,

na desconfortavel singularidade de ja estar vivenciando uma economia de baixo
crescimento recebe também forte impacto negativo em decorréncia da crise sanitaria.
O FMI aponta para um decréscimo de 5,3% do PIB brasileiro, neste ano. Por sua vez,

o ultimo Boletim Focus divulgado pelo Banco Central (24/04/2020) sinaliza para um
declinio anual do PIB (-3,34%), menos drastico que o estimado pelo FMI, refletindo
um momento da percepcao dos agentes econdmicos. De todo modo, a ja combalida
economia brasileira deverd sofrer forte impacto, que pode ser ainda maior, a depender
da extensdo e da profundidade da pandemia e das suas consequéncias.
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O més de fevereiro vai representar o fim de uma era. Inicia-se, a partir de marco de
2020, uma fase da economia com padrao de producdo de bens e servicos muito abaixo
do atual, e significativos reflexos negativos sobre o mercado de trabalho, os rendimentos
das familias, o consumo de bens e servigos, etc. Ademais, ter-se-d um aprofundamento
da crise fiscal da unido, estados e municipios. Em sintese, ao se completar uma década
de crise econdmica e politica, devera ter lugar um aprofundamento que nao estava, nem
em eventual pesadelo, na agenda de agentes econ6micos, familias e governos.

O estdgio atual, no que respeita a esfera que representa a face social da dinamica
econOmica — o mercado de trabalho — pode ser examinado a partir de um dado basico
gerado pela PNAD Continua (IBGE): taxa de desemprego aberto de 11,6% no trimestre
terminado em fevereiro de 2020 (Grafico 2). Em termos absolutos, essa taxa representa
12,3 milhdes de pessoas desocupadas, ou seja, buscando ativamente algum tipo de
ocupacao — seja formal ou informal. E isso se da, mesmo havendo — em fevereiro de
2020 — uma populacdo ocupada de 93,4 milhdes de pessoas, um nimero 1,5 milhdo
acima do observado em fevereiro de 2019 (91,9 milhGes).

Grafico 2. Brarsil: tara (%) de desocupacdo dars pessoas com 14 anos ou mais de idade
(média mével trimestral) — fevereiro/2019 a fevereiro/2020
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Fonte: PNAD Continua/IBGE. Elaboragdo Ceplan Multi.
Nota: Considera a média movel trimestral do universo das pessoas de 14 anos ou mais desocupadas e na forga de trabalho, sendo o més de
referéncia tomado como limite superior do trimestre.
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Ha lugar para crescimento da ocupacdo (formal e informal), mas é algo insuficiente para
reduzir o volume de desocupados, por conta de um mediocre padrdo de crescimento.
Como posi¢des no mercado formal sdo mais escassas, resta, entre outras opgdes — aos
que perdem emprego ou buscam a primeira ocupag¢do — tentar a sorte no comércio de
rua, ou em oferta de servicos como MEI (microempreendedor individual, com CNPJ).
Cabe, neste caso, um variado conjunto de ocupag¢des — inclusive a emergente ocupagao
de entregador de bens (alimentos, bebidas, etc.) com base em aplicativos. Tais vias de
escape, que ampliam o trabalho precario, combinadas com o crescimento do desalento
(desisténcia de busca de ocupacgdo, que afeta trabalhadores que ndo vém chance de
éxito), potencializam o drama social decorrente de subutiliza¢cdo da forca de trabalho.

Em tal panorama de crise econdmica e crise social, o comportamento dos precos
permanece sendo um front em que ndo hd motivo para inquietagdo. A esse respeito,
destaque-se que o indicador oficial de inflag3o (IPCA, indice de Precos ao Consumidor
Amplo), acumulado em 12 meses (Grafico 3), atingiu 3,30% em marco de 2020, patamar
bem abaixo do centro da meta estabelecida pelo Banco Central (4,25%), e que se
aproxima do limite inferior (2,75%). Por outro lado, a referida edigdo do Relatdrio Focus
também traz estimativa de 2,10% para o IPCA de 2020, contra 2,19% na semana anterior.
Um resultado tranquilizador, com respeito a um dos fatores basicos com o qual se
contava para favorecer uma recuperagdo mais significativa da economia brasileira, que
era esperada para 2020. Além desse, o natural pilar representado pela capacidade ociosa
de importantes segmentos produtivos, em particular na industria; e a ociosidade de
importante parcela da forga de trabalho ndo pressionam a inflagdo. Nem pelo lado dos
custos nem pelo lado do consumo das familias. Ademais, um baixo valor da Selic significa
—além de estimulo ao investimento produtivo via menor custo do capital financeiro

— menor pressdo sobre juros da divida publica, reduzindo o crescimento do déficit
nominal. Todavia, tal panorama ja se alterou bastante a partir de margo, o que devera
ser explicitado quando da disponibilidade de indicadores desse més e do corrente més
de abril.
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Graéfico 3. Braril: IPCA acumulado em 12 merses, em % — marco/2019 a marco/2020
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Fonte: Sistema Nacional de Pregos ao Consumidor/IBGE. Elaboragdo Ceplan Multi.

Outro importante fator, que até o momento operou para sustentagdo do consumo das
familias, tem sido a renda real do trabalho que se mantém com crescimento no entorno
dos 2,0% — o que se deve a combinagdo de certo crescimento da ocupacgao e inflagdo
baixa. De fato, o Grafico 4 revela que a massa de rendimentos do trabalho, no trimestre
encerrado em fevereiro deste ano, tendo-se por base o agregado verificado no mesmo
periodo do ano anterior, cresceu 1,9%. Um resultado importante — mantido até esse
momento de inflexdao —, que vinha contribuindo para garantir algum dinamismo no
volume de negdcios do varejo e da presta¢do de servigos.
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Grdfico 4. Brarsil: variacdo real da massa de rendimentors do trabalho (média mével
trimestral) das pesroas de 14 anos ou mais ocupadars, em % — fevereiro de 2019-fevereiro
de 2020 (bare: mesrmo periodo do ano anterior)
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Fonte: IBGE. Elaboragdo Ceplan Multi.

Nota: O indicador é a média mével trimestral da massa de rendimentos recebida em todos os trabalhos pelas pessoas de 14 anos ou mais
ocupadas e com rendimento de trabalho; é calculada considerando-se o més de referéncia, em cada divulgagdo, como limite superior. Os valores
da série sdo corrigidos mensalmente por uso do deflator (IPCA) do més intermediario.

COMERCIO VAREJISTA: DESEMPENHO POSITIVO EM 2020

Mantido um procedimento usual na série de edi¢cdes do Boletim Instituto Fecomércio,
esta secdo contempla informagdes sobre o comércio varejista brasileiro — consideradas
duas abordagens, conforme sistematizacdo na base de dados do IBGE: varejo (restrito),
conforme o que usualmente se entende por esse segmento da economia, e varejo
ampliado. O desempenho mensal e o indicador acumulado do ano do volume de vendas
do varejo ampliado — agregado que resulta do acréscimo de ‘veiculos, motocicletas,
partes e pecas’ e ‘materiais de construgdo’ ao conjunto de segmentos que compdem o
comércio varejista propriamente dito — sdo apresentados no Gréfico 5. Analogamente,
vé-se — no Grafico 6 — a trajetdria mensal e o indicador acumulado do varejo restrito.

O volume mensal de vendas do varejo ampliado, no pais — resultado acumulado do ano
(janeiro e fevereiro) — é 3,4%; superior ao observado no correspondente periodo de
2019 (Grafico 5). Trata-se de variagdo positiva bem superior ao crescimento do PIB. O
desempenho mensal registrado em fevereiro de 2020, em comparagdo com fevereiro de
2019, é também positivo (3,3%) e bem proximo do crescimento acumulado do ano. Um
resultado que também se assemelha ao observado no més de janeiro deste ano, tanto
no que diz respeito a variagdo mensal quanto acumulada.
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Grafico 5. Brasil: variacdo mensal e variacdo acumulada no ano do volume de
vendas do Varejo Ampliado, em % — fevereiro 2019-fevereiro/2020 (base: mesrmo
periodo no ano anterior)
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Fonte: PMC/IBGE. Elaboragdo Ceplan Multi.

No que diz respeito ao desempenho do varejo restrito — ndo considerados os segmentos
de veiculos e de material de construcdo — observa-se que as variagdes, tanto em

base mensal quanto no acumulado, também se mantém no campo positivo. O indice
acumulado do ano é de 3,0%; enquanto o mensal (fevereiro/2020) é de 4,7%. Como

se vé, os volumes de vendas no varejo restrito também superam o crescimento da
economia como um todo (Grafico 6). Trata-se de resultado que vem se mantendo ao
longo de varios registros periddicos veiculados na Série Boletim do Instituto Fecomércio.
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Grafico 6. Brasil: variacdo mensal e variaggo acumulada no ano do volume de vendas do
Comércio Varejista, em % — fevereiro/2019-fevereiro/2020 (base: mesmo periodo no ano
anterior)
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Fonte: PMC/IBGE. Elaboragdo Ceplan Multi.

JERVICOS COM VARIACAO POITIVA EM 2020

No que diz respeito ao setor de prestagao de servigos, verifica-se um volume de vendas
também positivo; 1,2% no indicador acumulado do ano e 0,7% no indicador de fevereiro
de 2020, quando comparado com o desempenho de igual més de 2019 — conforme,
ilustrado no Grafico 7. Um resultado, mesmo com menor intensidade (relativamente

ao comércio varejista), mas que também registra um desempenho melhor do que o
modesto crescimento da economia brasileira no acumulado deste ano (0,3%, IBC-BR).
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Grdfico 7. Brasil: variacdo mensal e variacdo acumulada no ano do volume de Servicors,
em % — fevereiro/2019-fevereiro/2020

4,8
3,8 :

2,9 2,8

0,7
53 13 H Mensal ™ Acumulado noano
5 O O O B O O O O O O S O
N Ny "y N ™ N 5 % % N % v
R\ { A \ \ N A A \ A\ \ \! R\
g\e, ) ha) (Q\,b\ . \\}{\ \\) "b‘%o ,_"Zr 0& (\0 b‘é" . gg\\ KQ',

Fonte: Pesquisa Mensal dos Servigos/IBGE. Elaboragdo Ceplan Multi

TURIYMO COM DESEMPENHO TAMBEM POSITIVO EM 2020

O segmento de Turismo — especifico conjunto de atividades que, no dmbito de Servicos,
tem significativa relevancia e, como tal, é aqui particularizado, evidencia com base no
Grafico 8 que o volume de servigos no ambito do setor de Turismo, tal qual o registrado
para o varejo, revela desempenho acumulado positivo em 2020 (4,9% — variagao
acumulada no ano, ou seja, jan-fev/2020 relativamente a idéntico periodo de 2019) — e
bem acima do crescimento da economia nacional. E ainda bem mais forte o crescimento
observado no indicador mensal de fevereiro de 2020 — alta de 6,7% — em comparagdo
com idéntico més do ano de 2019.
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Grdfico 8. Variacdo mensal e variacdo acumulada no ano do volume de rservicos nas
Atividader Turisticas, em % — fevereiro 2019-fevereiro 2020
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Fonte: Pesquisa Mensal dos Servigos/IBGE. Elaboragdo Ceplan Multi.

Em suma, tanto os indicadores relativos ao volume de vendas do varejo quanto os
associados a prestagdo de servicos, inclusive turismo, logram alcancar variagdes positivas
em 2020, em contraposi¢dao ao volume de negdcios verificados em 2019, considerados
os adequados periodos de referéncia. Os segmentos do varejo, dos servigos, e,
especialmente, as atividades turisticas revelam desempenho superior ao que vem
sendo observado para a economia brasileira. Reitere-se que o modesto aumento do
valor real da massa de rendimentos e mecanismos de crédito sao parte dos fatores
explicativos da manutengao de compras de bens e servigos como eletrodomésticos,
automoveis, pacotes de turismo, entre outros, o que se reflete em indicadores como os
aqui trabalhados. Infelizmente, os proximos resultados — incluidos os niumeros referentes
a margo do corrente ano, devem mais que anular as variagdes positivas que vém sendo
observadas nas ultimas edi¢des do Boletim Instituto Fecomércio.
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2. COMERCIO VAREJISTA € SJERVICOS EM FEVEREIRO DE
2020: PERNAMBUCO NO CONTERTO NACIONAL/REGIONAL

O comércio varejista pernambucano, tanto o ampliado quanto o restrito, que ao longo
do ano passado, apresentou — em geral — desempenho aquém do similar nacional, em
janeiro deste ano registrou um comportamento distinto. Examinem-se as informacdes
sistematizadas nos Graficos 9 e 10.

Tanto o varejo ampliado, quanto o restrito, revelaram variacées positivas no volume

de vendas superiores aos equivalentes nacionais. Entretanto, neste més de fevereiro,

o varejo pernambucano volta a registrar desempenho aquém do nacional. Com efeito,
considerado o indicador acumulado no ano, o crescimento do volume das vendas do
varejo ampliado de Pernambuco é de 2,1%, contra 3,4% do nacional (Grafico 9). No
varejo restrito, Pernambuco apresenta uma elevacgdo de 2,9% e o nacional 3,0% (Grafico
10).

No que respeita ao indicador mensal, o varejo ampliado pernambucano registra um
declinio de 0,4% contra um crescimento de 3,3% do varejo nacional. Por sua vez, o varejo
restrito de Pernambuco cresce 1,6% em fevereiro deste ano, enquanto no pais tem um
desempenho fortemente positivo (4,7%).

Portanto, considerados os dois tipos de indicadores, o varejo de Pernambuco, que
havia iniciado o0 ano de 2020 com desempenho superior ao nacional, volta a apresentar
resultados abaixo do equivalente nacional, embora — no acumulado do ano—o
desempenho seja melhor do que o apresentado no mesmo periodo do ano passado.
Quando se estabelece comparacdo com os estados do Nordeste (Bahia e Ceara), o
resultado do varejo pernambucano continua sendo melhor, tanto no acumulado do ano
(janeiro e fevereiro), quanto no resultado do més de fevereiro de 2020, tendo-se por
base o mesmo més do ano passado.
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Gréfico 9. Brarsil, Pernambuco, Bahia e Ceard: taxa (%) de variacdo mensal e acumulada
do volume de vendars Varejo Ampliado — fevereiro/2020 (barse: mesrmo periodo do ano

anterior)
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Fonte: Pesquisa Mensal do Comércio/IBGE. Elaboragdo Ceplan Multi.
Gréfico 10. Braril, Pernambuco, Bahia e Ceara: tara (%) de variacgo mensal e acumulada

do volume de vendas no Comércio Varejista — fevereiro/2020 (base: mesmo periodo do
ano anterior)
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Fonte: Pesquisa Mensal do Comércio/IBGE. Elaboragdo Ceplan Multi.
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O desempenho do setor de presta¢do de servicos em Pernambuco (Grafico 11) é
também positivo: 2,2% em fevereiro de 2020, em relagdo a fevereiro de 2019; e 3,4% na
variagcdo acumulada do ano (até fevereiro). Portanto, diferente do que ocorreu no varejo,
Pernambuco mantém desempenho mensal e acumulado, no setor de servigos, acima

do observado no dambito nacional, e também supera a performance dos outros estados
nordestinos em destaque, Ceard e Bahia. E isso se da nas situa¢Oes retratadas pelos dois
indicadores (o acumulado no ano e o indicador mensal).

Gréfico 11. Brarsil, Pernambuco, Bahia e Ceard: taxa (%) de variacdo mensal e

acumulada, do volume de Servicor — fevereiro/2020 (base: mesmo periodo do ano
anterior)
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Fonte: Pesquisa Mensal dos Servigos/IBGE. Elaboragdo Ceplan Multi.

Recorra-se, novamente, ao expediente de particularizagdo do segmento de Turismo,
mantida a contextualiza¢do de Pernambuco em conjuntura mais ampla. As informacdes
sistematizadas no Grafico 12 foram tratadas seguindo-se tal procedimento, envolvendo
os indicadores mensal e acumulado do volume de atividades turisticas de fevereiro

de 2020 (a base sendo o volume observado nos respectivos periodos de referéncia de
2019: fevereiro e o acumulado em janeiro-fevereiro), concernentes aos trés estados
nordestinos e ao pais.
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Pernambuco revela, no segmento de atividades turisticas, desempenho fortemente
positivo no resultado mensal de fevereiro de 2020 (9,7%). Isso ocorre em um cendrio em
gue o pais como um todo mostra desempenho também positivo (6,7%), porém abaixo
do pernambucano. Em termos regionais, os dados para o Ceard trazem crescimento

de apenas 0,2%; todavia, o desempenho da Bahia (10,9%) fica acima dos registrados
nos demais territérios considerados. Em relagcdo aos indicadores acumulados (janeiro

e fevereiro de 2020), tendo-se como base de comparagdao o mesmo periodo de 2019,

o0 comportamento do segmento de turismo pernambucano mostra um desempenho
positivo de 5,7%. E um 6timo resultado, e fica acima do apresentado pelo setor de
turismo nacional (4,9%), e também acima do verificado para os estados do Ceara (2,0%)
e da Bahia (4,7%).

Reitere-se, por oportuno, que impactos negativos do Coronavirus sobre todos os setores
da economia — com desdobramentos sociais relevantes — deverdo afetar bastante os
préximos resultados a ser apresentados na série de Boletins da Fecomércio. J4 se conta
com profundas variagGes negativas do volume de negdcios no comércio varejista e na
prestagdo de servigos, em particular no segmento de turismo. Exce¢do deve ocorrer,
em termos de intensidade dos efeitos, em segmentos especificos, a exemplo da rede
de supermercados e de alguns negdcios que logrem algum éxito via entregas em
domicilios, oferecendo servicos de vendas por meio da internet. Os supermercados e
alguns outros pontos do comércio varejista inicialmente se beneficiam, também, de
antecipagdes de compras, por conta de precaucdo dos clientes, antepondo-se a possivel
enfrentamento de escassez de produtos.
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Gréfico 12. Brasil, Pernambuco, Bahia e Ceara: taxa (%) de variacéo mensal e acumulada
do volume de Atividades Turisticas — fevereiro/2020 (base: mesmo periodo do ano

anterior)
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Fonte: Pesquisa Mensal dos Servigos/IBGE. Elaboragdo Ceplan Multi

Em sintese, a configuracdo da trajetdria que esta sendo observada deve mudar
drasticamente a partir dos indicadores referentes a marco de 2020. Uma nova trajetoria
sera descortinada, sob atmosfera de muita incerteza e sem robustos elementos de
previsibilidade. Sabe-se apenas que serdo sentidos fortes impactos negativos; o qudo
profundo sera o declinio é tema ainda carregado de muita incerteza.
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3. SINTESE € PERSPECTIVAS

A Série Boletim Conjuntural do Instituto Fecomércio, por meio de relatérios mensais,
termina por ser um privilegiado instrumento de registro da trajetdria da economia
brasileira ao longo de vérios anos. Ocorre que, por obra do imprevisivel, a pandemia
Covid-19 — fenbmeno que traz uma grave crise sanitdria e social, de cuja real dimensdo
ainda ndo se tem ideia — atinge fortemente uma economia que luta para escapar de
uma década de crise econémica.

Do testemunho que essa Série de relatdrios mensais vem oferecendo, pode-se, primeiro,
extrair o que se tem de potencial e possibilidades de saida da crise e a economia seguir
em recuperacdo sdlida, e, segundo, apontar fatores que tornam ainda mais desafiadora
essa tarefa.

Alguns aspectos favordveis a uma via promissora de recuperacdo da economia,
mencionados ao longo de vdrios meses, e que permanecem como fatores pro-
crescimento, sao:

1. Taxa basica de juros (Selic) em nivel ineditamente baixo, com perspectivas de
permanecer nesse novo padrdo por bastante tempo, em um panorama internacional
de reduzidos juros baixos.

2. Inflagdo em nivel também reduzido, podendo-se consolidar uma nova era no pais
—em termos de estabilizacdo de precos. Como jd mencionado, na ultima edicdo do
Boletim Focus do Banco Central, o IPCA previsto para 2020 é de 2,10%.

3. Um nivel de reservas cambiais que, mesmo nao tdo confortdvel como chegou a ser
em anos recentes, permanece constituindo um fator favoravel (ao redor de RS 350
bilhdes, a despeito de recentes operacdes de venda de délares, para combate a forte
subida da taxa de cambio, em func¢do da presente crise).

4. Consideravel capacidade ociosa (de maquinas/equipamentos e forca de trabalho),
0 que propicia condi¢des pro-crescimento com baixa pressado inflacionaria. E boa
parte dessa capacidade ociosa diz respeito a atividades econ6micas na drea de
insumos para o segmento de infraestrutura, cujo déficit é significativo. Segmento
cuja recuperacao é o caminho mais rapido para geracdo de empregos e expansdo da
massa salarial da economia.
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5. O fato de o Brasil constituir, no panorama internacional, um mercado de grandes
proporcdes, potencialmente atrativo ao influxo de capitais, além de ter inegdavel
relevancia geopolitica na América Latina.

A despeito de tais vetores favordveis a uma via de recuperagdo, o pais avangou pouco,
manteve-se lento o ritmo de recuperacdo (algo que se arrasta desde 2017), e a economia
ainda detém mais de 12 milhGes de desempregados. E este, sim — no flanco social —
devera ser gigante e angustiante problema, porque a perspectiva é de mais milhdes de
pessoas desempregadas. Talvez ndo tanto quanto o que ja se registra nos EUA (quase
trinta milhGes de novos inscritos para o sistema de seguro-desemprego). No caso
brasileiro, é mais provavel que se ampliem bastante os contingentes de desocupados,

de ocupados no setor informal, e de trabalhadores sob desalento. De todo modo, o pais
podera conhecer nivel inédito de redundancia e de subutilizacao da forca de trabalho.

Por outro lado, ha de se ter conta de impactos fiscais do programa de enfrentamento
da pandemia, de minimiza¢do de impactos negativos sobre o setor produtivo, e de
protecdo aos estratos populacionais socialmente mais desvalidos. Estimativas iniciais do
proprio Ministério da Economia ja mencionam possibilidade de déficit primario de cerca
de RS 600 bilh&es neste ano, por conta de recursos publicos destinados a iniciativas
compensatodrias dos impactos negativos da pandemia. Uma mudancga e tanto, porque
significard dependéncia ainda maior de recursos privados e de endividamento, para
sustentar a recuperacao da economia, tarefa magnificada pela inédita profundidade

da recessdo que devera ter lugar no corrente ano. Ou seja, 0 que antes era receio de
impactos de uma recessdo da economia chinesa, devera vir a ser o que se vai pagar

por profunda recessao mundial — o que, no caso brasileiro, trard grandes desafios e
dificuldades.

No ambito externo, uma novidade é a perspectiva de pressdao cambial ascendente,
mudando-se o patamar da taxa de cambio, para o que contribui o fato de a taxa juros
basica (real) brasileira ndo guardar mais grande distancia de similar parametro na
economia internacional — nesta era de baixas taxas de juros basicas. O Ultimo Relatério
Focus ja traz estimativa de taxa de cdmbio de USS 1.00 = RSS 4,80 — em 2020. (Estimativa
que estava em RS 4,50 ha duas semanas). Algum impacto inflaciondrio deve ser
absorvido sem maiores dificuldades dado o baixo atual padrao da demanda agregada.
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Nesse front externo, o que mais preocupa é o clima de incerteza, a respeito de
superacgao plena da pandemia, e dos decorrentes impactos recessivos. Ademais,
enfrenta-se a questdo de para onde vao fluxos de capitais disponiveis para investimento
ou para aplica¢do financeira. A disputa, entre potenciais paises receptores, sera mais
acirrada.

Outra importante vertente de complicagdo para o pais diz respeito ao petréleo e
possiveis impactos microecondmicos nos negdcios da Petrobras. E o tamanho do
problema dependera do tempo que permanecer o atual estado de grandes estoques

de petrdleo, por conta da brusca reducdo de demanda decorrente do efeito recessivo
da pandemia. O prego dessa commodity, a exemplo do WTI (West Texas Intermediate),
referente a petrdleo bruto, alcancou precos negativos (em 20/04) e se mantém pouco
abaixo dos US 20 — com grande volatilidade. Uma contingéncia inédita, que dd a medida
da crise atual.

Importante lembrar que o déficit externo do pais encerrou 2019 em patamar superior a
USS 50 bilhdes, um dos maiores em periodo recente. Nesse ano, o Brasil ainda contava
com razodvel fluxo de entrada de capitais, com efeito compensatério. Trata-se, todavia,
de drea delicada e volatil — que devera ter papel-chave nesse novo contexto de crise
ampliada.

Explicitadas as potencialidades, e os problemas, como feito nesta edi¢do do

Boletim, é momento de se voltar o olhar para um aspecto que é uma especificidade
brasileira. Trata-se das possibilidades de reformas institucionais, modernizadoras e
simultaneamente redutoras de desigualdades sociais, que vém sendo lentamente
implantadas. E tal contingéncia vem de obstaculos no flanco politico e da governanca.
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O pais necessita, urgentemente, de adequado aparato legal, com agéncias reguladoras
plenamente reformadas para atuar como devem, operando para melhorar o
funcionamento de mercados, provendo mecanismos indutores do atendimento de
interesses bdsicos da populagdo — nas areas de saude, transporte publico, e energia,

por exemplo. Ademais, é necessdrio eliminar o padrdo de atendimento de demandas
espurias de certos segmentos empresariais. Uma modernizagdo institucional adequada
ao estagio atual do capitalismo no Brasil é, portanto, urgente. Nao é tarefa para curto
prazo, mas € algo a ser imediatamente posto em cena, para garantia de alcance de
melhor ambiente negdcios, removendo-se estruturas socialmente regressivas, no médio
prazo. Tarefa dificil, sem duvida, e que ganha maior complexidade na atual quadra.

Ocorre que a atmosfera brasileira ganhou, recentemente, contornos mais preocupantes,
dramatizado no enfrentamento da pandemia. E como se n3o bastasse o clima de
incerteza no combate a um virus ainda pouco conhecido, cujo antidoto (vacina
apropriada) ainda levara certo tempo (talvez mais de um ano) para ser materializada,

e o ja referido gigante déficit fiscal a ser enfrentado no pds-pandemia. O pais terd que
lidar também com governanga errética, instabilidade politica e imprevisibilidade. E como
se uma nova realidade tivesse se instalado, mudando qualitativamente o olhar sobre a
conjuntura.

Reitere-se, por fim, que a configuracdo da trajetdria que estd sendo acompanhada ao
longo de sucessivos boletins mensais deve mudar drasticamente, a partir dos indicadores
referentes a margo de 2020. Novo panorama sera descortinado, sob atmosfera de muita
incerteza e sem robustos elementos de previsibilidade. Tudo que se sabe é que o pais
enfrentard impactos fortemente negativos; examinar quao ampla e profunda sera a
dimensdo dos impactos é tema para os préximos boletins.




Abril 1 2020

4. BIBLIOGRAFIA

DEPARTAMENTO ECONOMICO-BANCO CENTRAL DO BRASIL
(DEPEC-BCB). indice de Atividade Econdmica. Fevereiro/2020.

Pesquisa Mensal do Comércio. Fevereiro/2020.
Pesquisa Mensal dos Servigos. Fevereiro/2020.

Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua.
Fevereiro/2020.

Sistema Nacional de indices de Pregos ao Consumidor.
Fevereiro/2020.




Boletim Conjuntural
Abril | 2020

EXPEDIENTE FECOMERCIO-PE

Presidente: Bernardo Peixoto
Economista: Rafael Ramos
Designer Grafico: Nilo Monteiro

EHPEDIENTE CEPLAN-PE

Osmil Galindo | Economista
Ademilson Saraiva | Economista
Roberto Alves | Estatistico
Jorge Jatoba | Economista
Tania Bacelar | Economista




Avenida Visconde de Suassuna, n2265,
Santo Amaro, Recife-PE | CEP 50050-540
Tel.: (81) 3231-5393 / 3231-6175
www.fecomercio-pe.com.br

Fecomércio PE ==
Sesc | Senac SE BRAE

Instituto Fecomércio

fecomercio-pe.com.br n @fecomerciope



