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O impacto econémico do temido coronavirus:

devemos preocupar-nos?

No final de dezembro, as autoridades chinesas detetaram
a existéncia de um novo coronavirus (denominado
COVID-19) na cidade de Wuhan. Em janeiro, a Organiza¢ao
Mundial da Saude (OMS) decretou uma emergéncia sani-
taria global e os mercados financeiros foram abalados
pelo receio de um custo econdmico significativo. Até que
ponto devemos preocupar-nos com o impacto econémico
do virus?

A economia do coronavirus

Por quais canais este impacto negativo sobre o crescimen-
to na China e no mundo pode ocorrer? A comecar pela Chi-
na, devido aos efeitos do virus e a incerteza que o acompa-
nha, veremos uma reducdo significativa no consumo das
familias ligada ao receio ou as restricoes impostas por
algumas autoridades em termos de acesso a locais publi-
cos (um padrdo que ja foi observado noutra epidemia em
2003, com queda no crescimento anual das vendas a reta-
Iho de 5,0 p.p. nos trés meses com maior impacto). Parale-
lamente, a menor atividade econdmica associada as restri-
¢oes a mobilidade e ao aumento do absentismo no
trabalho sdo outros fatores que podem afetar a economia.
De facto, ja foram observadas ruturas deste tipo, com limi-
taces ao turismo, prolongamento das férias de Ano Novo
Chinés, fecho de lojas ou problemas de producéo devido a
falhas no abastecimento a fornecedores.

A nivel internacional, o menor influxo de turistas chineses,
a reducao das exportagoes para o gigante asiatico, pertur-
bacdes nas cadeias de fornecimentos globais ou mesmo
um grau de propagacao do virus além da China (os nime-
ros que apresentaremos neste artigo assumem que a epi-
demia circunscreve-se principalmente a China) sao os
principais canais que poderiam explicar o preco que a
economia mundial poderia pagar.

Antes de langar nimeros sobre estas interrupcdes, é
importante destacar que neste momento é muito compli-
cado fazer estimativas precisas sobre o impacto que o
coronavirus tera na atividade econémica global. Isto
dependera em grande medida da capacidade de controlar
0 virus, que por sua vez depende da gestao da crise sani-
taria, da disponibilidade de vacinas, da possibilidade de
mutagoes do virus e da propagacdo da epidemia para
outros paises.
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Fonte: BPI Research.

Quantificacao do impacto econémico

Para explicar o possivel impacto, é ttil comparar o episé-
dio atual do coronavirus com o SARS (sindrome respiraté-
rio agudo e grave), um coronavirus com origem na China
em 2003 que partilha algumas semelhanc¢as com a situa-
¢do atual. Este episddio anterior sugere que estes tipos de
fendmenos podem ter um custo econdmico que nao é
desprezivel, mas cujo impacto geralmente é contido no
tempo e na geografia, e sdo seguidos por uma recupera-
¢do da atividade nos trimestres seguintes.

No entanto, apesar de ser uma comparacao Util para ter
uma referéncia, nao é de forma alguma conclusiva: sao
doencas diferentes, e o0 estado e o peso da economia chi-
nesa na economia mundial sao muito diferentes do jé lon-
ginquo 2003. De facto, o coronavirus atual € mais conta-
gioso do que o SARS (no inicio de fevereiro o nimero de
afetados pelo coronavirus ja triplicava os afetados pelo
SARS em 2003), sugerindo que podera estender-se mais
amplamente e levar as autoridades a restricdes mais
importantes. No entanto, possui uma taxa de mortalidade
claramente mais baixa (cerca de 2% versus 10% do SARS).
Além disso, devemos considerar que o SARS atingiu rapi-
damente o pico em termos de nimero didrio de pessoas
afetadas em abril de 2003 (a OMS tinha declarado a emer-
géncia global a 12 de marc¢o), mas a partir dai o seu ritmo
evolutivo diminuiu e em julho deixou de ser uma ameaca.
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Colocando o foco nos dados macroeconémicos, o impacto
do SARS no PIB da China concentrou-se no 2T 2003, perio-
do em que o crescimento desacelerou 2,0 p.p. (passando
de 11,1% no primeiro trimestre para 9,1%), desaceleracao
muito semelhante a registrada pelo nosso indice de ativi-
dade, que mede em tempo real a evolugao da economia
dos principais setores econémicos. Contudo, no terceiro
trimestre daquele ano a taxa de crescimento recuperou
novamente, parcialmente impulsionada por programas de
estimulo fiscal e monetdrio. Embora existam estimativas
diferentes sobre o impacto do SARS para o crescimento do
conjunto do ano, as dimensdes tendem a ser de poucas
décimas. De facto, o relatério do FMI do ano seguinte fez
referéncia a um impacto insignificante, o que ndo é de sur-
preender para uma economia que acabou por registar um
crescimento de 10% naquele ano.

Se assumirmos que, tal como ocorreu com o SARS, o coro-
navirus atinge o pico no 1T 2020 e comeca a perder forca a
partir deste periodo, o custo em termos de crescimento do
PIB para a economia chinesa pode ficar em torno de 0,4
p.p. Isto representa uma paragem econémica total no pri-
meiro trimestre (crescimento de 0% em relagao ao trimes-
tre anterior) e uma recuperagao em relagao ao trimestre
seguinte. Neste cendrio, que passa a ser a nossa previsao
central, o crescimento seria de 5,5%, em vez dos 5,9% pre-
vistos anteriormente. No entanto, se a epidemia se prolon-
gar e nao puder ser controlada até ao 2T, o crescimento
chinés em 2020 podera cair para niveis de cerca de 5,0%.

Além do impacto na China, qual seria o impacto na econo-
mia mundial? Se utilizarmos as nossas estimativas do im-
pacto de uma desaceleracéo chinesa no resto do mundo',
o impacto no crescimento global seria de cerca de 0,2 p.p.,
com um efeito varidvel, dependendo do grau de integra-
¢do de cada economia com a economia chinesa.

Nao podemos terminar o artigo sem insistir no facto de que
aincerteza sobre o impacto do coronavirus é muito eleva-
da. A nivel global, as repercussdes devem ser ligeiramente
maiores do que em 2003, dado que a China é uma econo-
mia muito mais integrada na economia mundial (atual-
mente representa 17% do PIB global em comparacao com
4% em 2003). Internamente, a economia chinesa também
possui uma estrutura de producdao muito diferente da de
2003: o peso do consumo privado é atualmente menor
(39% do PIB em comparagao com 43% em 2003), o qual
aliado ao aumento do comércio online pode atenuar até
certo ponto o impacto negativo do COVID-19. No entanto, a
mensagem deste artigo € clara: o coronavirus € um impor-
tante foco de risco que tera impacto nos dados de cresci-
mento deste ano. Portanto, é um fendmeno que deve ser
seguido de perto, e ndo apenas do ponto de vista das cién-
cias médicas.

1. Ver o Focus «China: na prosperidade e na adversidade», na IM06/2018
para mais informacgoes.
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Fonte: BP| Research.
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