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> > A economia e o Covid-19

Quando falamos de ciclos econdmicos, a incerteza na antecipagao da préxima crise econémica pren-
de-se pelo “quando” e pelo “como” vai acontecer e ndo tanto pelo “se”. O atual cenario de propaga-
¢do do Covid-19 comeca a levantar preocupacdes sobre o seu impacto econdmico a nivel global e da
probabilidade (para ja falamos apenas de probabilidade) de uma nova recessdao em alguns paises.
Num estudo de 2006, Warwick McKibbin e Alexandra Sidorenko® da Australian National University
estimaram que um cendrio moderado de uma pandemia de gripe levaria a uma contracdo da ativi-
dade econdmica mundial na ordem dos 2% no ano do surto.

Que consequéncias na economia pode gerar o surto recente do coronavirus e que efeitos se podem
antecipar a nivel orcamental?

Fruto da globalizacdo, a epidemia do Covid-19 tem impacto na economia através do lado da oferta.
O encerramento temporario de fabricas na China, devido a propagacado do virus ou ao risco de con-
tagio, levou a disrupcdo de cadeias de produgdo e de canais de distribuicdo com impacto em impor-
tantes industrias na Europa e nos EUA. A falta de componentes leva a interrupcao da produgdo em
empresas que deles dependem, e, consequentemente, a contragao da oferta na economia.

Com maior impacto para Portugal, o coronavirus pode originar um choque do lado da procura. A
generalizagdo do péanico das pessoas, que sdo naturalmente avessas ao risco, induzido pelo receio de
contagio leva a uma alteragdo no seu comportamento enquanto consumidores. De forma a diminuir
a sua exposicdo ao virus, o consumo de produtos e de servicos associados, por exemplo, ao sector da
restauracao e de viagens e turismo é adiado ou cancelado. A quebra potencial no consumo e nas
exportac¢des leva ao adiamento de investimento por parte das empresas, o que, por sua vez, leva a
amplificagao do choque negativo na procura.

Combinados, os efeitos dos choques do lado da oferta e do lado da procura tém o potencial de se
traduzirem num cenario de forte abrandamento da economia e aumento do desemprego, com con-
sequéncias para as finangas publicas na quebra de receita fiscal e contributiva, aumento de transfe-
réncias sociais (subsidio de desemprego e subsidio de doenca) e aumento do consumo intermédio
das administragdes pubicas (por via do sector da saude).

A tarefa de moderar os efeitos recessivos do Covid-19 ndo é de todo simples. Para os decisores de

politica econémica, num ambiente de elevada incerteza e em que a informacao é imperfeita, é dificil
distinguir entre a quebra na procura causada pelo adiamento de consumo devido a epidemia, de um
puro choque do lado da oferta. Contudo, a sua atuagdo e o uso de instrumentos apropriados depen-
de da natureza do choque que identificam. Perante um choque no lado da oferta, é ineficaz o uso de
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medidas de estimulo econdmico a ndo ser para prevenir que o choque gere uma espiral negativa na
economia — “doom loop”. Se o choque for essencialmente do lado da procura a politica orcamental
tem um papel fundamental a desempenhar, tal como identificado num recente artigo do FMI,* ao
reforcar os recursos no sector da salide, ao aumentar os apoios sociais para grupos mais vulneraveis
e ao providenciar suporte tempordrio a empresas com dificuldades financeiras, de modo a instaurar
a confianga dos consumidores e empresas na economia.

! https://econpapers.repec.org/paper/eencamaaa/2006-26.htm

2 https://blogs.imf.org/2020/03/05/fiscal-policies-to-protect-people-during-the-coronavirus-
outbreak/



