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IMPACTO DA PANDEMIA DO COVID-19 NO FECHAMENTO DE EMPRESAS EM
MINAS GERAIS

1 INTRODUCAO

Desde marco de 2020, vive-se, no Brasil, uma nova realidade. O surto pandémico
da COVID-19 trouxe uma desaceleracdo acentuada no desenvolvimento econdémico global
(Carracedo, Puertas, & Marti, 2021; Ivanov & Dolgui, 2020; Araz, Choi, Olson, & Salman,
2020) e local, levando ao desequilibrio a relacdo entre demanda e oferta, o que impactou
diretamente as relacdes empresariais (Araz et al., 2020; Ivanov & Dolgui, 2020).

A pandemia impds um novo contexto econdmico e social, afetando os habitos de consumo,
as relagdes institucionais e os processos organizacionais (Nassif, Corréa, & Rossetto, 2020;
Wang, Horby, Hayden, & Gao, 2020). As empresas foram obrigadas a adotar novas diretrizes de
gestdo para se adaptar as dificeis condicdes e sobreviver nesta 'nova normalidade’ (Carracedo et
al., 2021).

Assim, o aumento dos nimeros de casos e de mortes forcou os governos de todo mundo
a imporem restricdes para achatar a curva de transmissdo da doenca e diminuir a taxa de
difusdo do virus, adotando medidas como quarentenas, fechamentos de fronteiras e de diversos
estabelecimentos comerciais, que sio cruciais para a toda a cadeia produtiva (Ivanov & Dolgui,
2020; Debecker & Modis, 2021). O efeito desse achatamento surgia duas semanas depois da sua
ocorréncia (Debecker & Modis, 2021).

Essas interrupcdes colocaram a resili€éncia das cadeias de abastecimento em cheque,
afetando tanto os grandes empreendimentos quanto os pequenos (Ivanov & Dolgui, 2020;
Wieland, 2021). Desse modo, as autoridades governamentais devem implementar agdes no
sentido de preservar a renda das pessoas em mds condi¢cdes financeiras (Siqueira, Bezerra Silva,
Dourado Guerra, & Ferreira Alves, 2021) e contribuir para a sobrevivéncia das empresas
(Carracedo et al., 2021).

Nesse contexto, aspectos setoriais e regionais podem representar especificidades na
afetacdo da crise do COVID-19 e na resiliéncia aos seus impactos econdmicos negativos (Brada,
Gajewski, & Kutan, 2021; Miyakawa, Oikawa, & Ueda, 2021). Assim, o presente estudo tem
o objetivo de analisar como a pandemia da COVID-19 impactou o fechamento de empresas
em Minas Gerais, considerando-se tanto o Estado em sua integrabilidade quanto em suas doze
regioes.

Do ponto de vista tedrico, o estudo apresenta novas perspectivas acerca dos impactos
da pandemia, evento relativamente recente, no comportamento econdmico e empresarial em
Minas Gerais. Do ponto de vista prético, traz reflexdes acerca de como gestores publicos e
privados devam atuar para mitigar eventuais prejuizos trazidos pela pandemia e promover o
desenvolvimento, mesmo em um contexto desfavoravel.

Do ponto de vista social, o estudo contribui para a formulagdo de politicas publicas
adequadas ao momento pandémico e traz importantes considera¢des acerca do papel de politicas
como o Auxilio Emergencial para o enfrentamento dos desafios trazidos pela pandemia.

Por fim, do ponto de vista da regionalidade, o trabalho permite vislumbrar como a
pandemia influenciou no fechamento das empresas no estado de Minas Gerais como um todo
e em determinadas regides. Essa andlise permite a comparacdo de resultados entre diferentes
regides, tendo potencial para fornecer subsidios a acdes nos ambitos econdmicos € sociais.
Além disso, o modelo pode ser replicado em outros estados do Brasil, permitindo, inclusive,
comparacao entre eles.



Este estudo estd organizado da seguinte forma: Além desta introdu¢do, um breve arca-
bouco tedrico do assunto estd descrito na Se¢@o 2; na Secdo 3 apresenta-se a coleta e prepara¢io
dos dados e o modelo econométrico seguido; os resultados e discussao da pesquisa estdo disponi-
veis na Secdo 4; e, por fim, as conclusdes do trabalho encontram-se na Secao 5.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Determinantes para o desempenho e sobrevivéncia das empresas

A sobrevivéncia e mortalidade das empresas estdo vinculadas a algumas questdes. Dentre
os fatores de sobrevivéncia estdo o fato da empresa ser inovadora (Guerzoni, Nava, & Nuccio,
2020; Manello & Calabrese, 2017), a localizacao da empresa, a eficiéncia técnica e a saude
financeira (Manello & Calabrese, 2017), além de bom conhecimento do mercado, boa estratégia
de vendas, persisténcia e capacidade de aproveitar as oportunidades (Ortigara, 2006) e bom fluxo
de caixa (Borges & de Oliveira, 2014).

Dentre os fatores que contribuem para a morte das empresas, pode-se citar carga tributaria
(Ortigara, 2006; Santana & Perdigao, 2014; Xavier, 2009), falta de capital de giro (Ortigara,
2006), inadimpléncia (Ortigara, 2006), problemas financeiros (Santana & Perdigao, 2014), gestao
de custo falha no planejamento (Borges & de Oliveira, 2014), desenvolvimento de novos produtos
((Borges & de Oliveira, 2014), Politicas ptblicas e arcabouco legal (Santana & Perdigdo, 2014;
Xavier, 2009), dificuldades gerenciais (Xavier, 2009).

No contexto de fechamento e sobrevivéncia de empresas, o impacto dos pequenos e mé-
dios negdcios na economia brasileira € significativo. Do total de 6,4 milhdes de estabelecimentos
comerciais, 99% sao constituidos por esse tipo de empresa. Além disso, 52% dos empregos com
carteira assinada no setor privado (16,1 milhdes de pessoas) estdo vinculadas a esse agrupamento
(Sebrai, 2018). Esses empreendimentos demasiadamente afetados quando hda mudancas em taxas,
como a Selic, por exemplo (Freitas, 2009).

A taxa Selic afeta o custo do crédito para empresas e consumidores. Ela serve como uma
espécie de parametro, pois quanto mais alta, mais cara fica a obten¢@o de créditos por parte das
empresas e bancos de pequeno e médio porte, o que desestimula o investimento das empresas
(Lacombe, 2004; Freitas, 2009). A Selic apresentou momentos de queda e de aumento durante
os meses da pandemia.

Outro parametro que interfere diretamente na relacdo de consumo € a inflacdo. Durante
o periodo do estudo, verificou-se o aumento da taxa de inflacio. Em um cenério como esse,
espera-se encarecimento de insumos e ativos, levando a redu¢do do poder aquisitivo da populagao.
Como consequéncia, hd diminui¢do nas vendas, afetando diretamente a lucratividade e o fluxo
de caixa (Lacombe, 2004; Herling, 2016).

Um dos fatores que pode ter interferido para o aumento da inflacao foi a cotagdo do
Dolar. A moeda estadunidense afeta mercados no mundo inteiro. O seu aumento estadunidense
encarece produtos, diminui os lucros das empresas e pode afetar o fluxo de caixa e a estrutura
de capital. Isso pode fomentar a venda de produtos nacionais para estrangeiros. Nesse sentido,
0 governo tem a prerrogativa de interferir na taxa de cambio para favorecer alguma atividade,
como a exportagdo, por exemplo (Herling, 2016) .

2.2 Impacto das crises e a COVID-19

A pandemia do COVID-19 implicou consequéncias negativas aos mercados na medida
em que ensejou a necessidade de estabelecimento de quarentenas e interrup¢ao de atividades
ndo essenciais. Esse contexto afetou especialmente as pequenas e médias empresas de paises
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emergentes, uma vez que elas sdo mais vulnerdveis a desestabilizagdes na cadeia de suprimentos
e possuem maior limitac¢do de recursos (Caballero-Morales, 2021).

A paralisacao das atividades de pequenas empresas tende a prejudicar suas receitas num
nivel superior ao que poderiam suportar, especialmente as subcapitalizadas e despreparadas
financeiramente para periodos de choque econdmico como o desencadeado pela pandemia do
COVID-19 (Katare, Marshall, & Valdivia, 2021). Ndo obstante a queda na receita, a pandemia
gerou as empresas, especialmente as pequenas, restricdes no acesso ao crédito, prejuizos no
capital de giro e fluxo de caixa e dificuldades para pagamento de impostos e outras obrigacdes
(Centuriao, Welter, & Abrita, 2020).

Na pandemia do COVID-19, empresas que tém fluxo de caixa prejudicado apresentam
maiores dificuldades para pagar seus funciondrios e manter suas operagdes durante o periodo de
paralisacdo (Katare et al., 2021). Nos periodos de crise, hd a tendéncia de ocorréncia de dois
fatores que prejudicam o caixa das empresas: os consumidores diminuem seus gastos € 0 acesso
ao crédito se torna mais dificil (Eggers, 2020). Com efeito, a reduc@o no caixa da empresa pode
ser um fator explicativo da demissao de funciondrios e fechamento de pequenas empresas no
periodo da pandemia causada pelo COVID-19 (Katare et al., 2021).

A pandemia causada pelo COVID-19 afetou todos os setores econdomicos, promovendo
um desaceleramento importante no desenvolvimento econdmico global (Eggers, 2020; Carracedo
et al., 2021). No entanto, o nivel de afetacdo foi diferente entre os setores. No que tange ao
fechamento de empresas, o setor de informagdo e comunicagdo foi menos prejudicado do que,
por exemplo, setores de acomodacdo, alimentacdo e bebidas (Miyakawa et al., 2021).

No geral, a pandemia do COVID-19 afetou de forma mais discrepante os setores do que
as regioes. Desse modo, embora as taxas de fechamento de empresas sejam distintas em cada
regido, eles aconteceram de maneira mais uniforme em comparacdo com as diferengas setoriais
(Miyakawa et al., 2021). Nesse contexto, as politicas publicas econdmicas tendem a ser focadas
em setores ndo agricolas nesses casos. (Brada et al., 2021).

Embora acarretem uma série de dificuldades as empresas, os periodos de crise, como
o decorrente da pandemia causada pelo COVID-19, proporcionam oportunidades de mercado
que podem ser bem exploradas por meio de acdes inovadoras e proativas (Eggers, 2020). Nesse
ambito, as autoridades devem contribuir com o reestabelecimento das empresas e implementar
acdes que permitam a elas inovarem e se manterem competitivas no novo cenario econdomico.
(Carracedo et al., 2021). Em relagdo ao Brasil, pode-se destacar agcdes como a concessdo de
Auxilio Emergencial a pessoas desempregadas e em ma situagdo financeira (Brasil, 2021) o
estabelecimento de medidas de flexibilizagcao das relacdes de trabalho, visando a preservag¢ao do
emprego e da renda (Brasil, 2020a) e a criacdo do Programa de Capital de Giro para Preservagao
de Empresas-CGPE, com o objetivo de liberagdo de crédito para micro, pequenas € médias
empresas (Brasil, 2020b).

Com a imposi¢do de um conjunto de limites a atividade economica, com o funcionamento
de poucos setores da economia, o estado, como agente de transferéncia de renda, passou a ser
requisitado, e o auxilio financeiro passou a ser enxergado como uma questao importante para o
enfrentamento do descenso da atividade econdmica e dos problemas sociais advindo dessa crise
(Siqueira et al., 2021)

Especificamente no Brasil, onde hé grandes desigualdades sociais e de renda, as politicas
publicas precisam se preocupar seriamente com o cendrio de saide e também com as consequén-
cias socioeconOmicas da crise instaurada (Siqueira et al., 2021). De maneira geral, devido ao
fato do Brasil apresentar grande informalidade na economia (Barbosa Filho & Moura, 2015), os
problemas trazidos pela pandemia sdo mais graves (Siqueira et al., 2021)

Assim, devido as caracteristicas estruturais da sociedade, agcdes governamentais, como



o Programa Bolsa Familia e o Auxilio Emergencial sdo justificadas (Siqueira et al., 2021).
Durante a pandemia, o Auxilio Emergencial impediu que mais que 28% da populacdo das regides
metropolitanas passassem ao grupo da pobreza, preservou a renda de mais de 23 milhdes de
pessoas, contribuiu para que a pobreza fosse reduzida de 19,1% no fim de 2019 para 15,9% em
agosto de 2020, recuperou renda e puxou vendas no varejo, o que evitou queda no PIB (Siqueira
et al., 2021).

Para além das ac¢des pontuais de governantes, as caracteristicas regionais, como renda e
produtividade, por exemplo, podem representar diferenciais na resiliéncia aos impactos negativos
da pandemia. Nesse cendrio,a capacidade da regido de reajustar sua estrutura econdmica em
periodos de crise reflete na sua recuperacao do cenario adverso (Brada et al., 2021). Além disso,
acoes especificas como a utilizacdo de midias sociais e ferramentas online para conducao dos
negocios pode proporcionar menor perda de receita e recuperacao empresarial em menor tempo
(Katare et al., 2021).

3 ASPECTOS METODOLOGICOS

Este trabalho analisou o fechamento de empresas nos municipios de Minas Gerais. Desse
modo, a amostra do estudo compreendeu todos os 853 municipios mineiros. O periodo analisado
foi de dezembro de 2018 a maio de 2021, com dados mensais. Assim, foi possivel analisar
o fechamento mensal das empresas nos municipios durante a pandemia, de marco de 2020,
quando foi registrado o primeiro caso de COVID-19 no Estado, a maio de 2021, e estabelecer
comparagOes com o periodo anterior, de dezembro de 2018 a fevereiro de 2020. Com efeito, foi
considerado o periodo total de 30 meses, sendo 15 de pandemia e 15 correspondente ao periodo
de pré-pandemia.

As fontes dos dados e forma de célculo das varidveis consideradas nos modelos econo-
métricas estdo descritas na Tabela 1. A coleta sobre fechamento, tempo de vida e setores das
empresas foi realizada a partir de dados da Receita Federal (Dados Piiblicos CNPJ, 2021). Para
a identificacdo dos setores, foi observado o CNAE principal registrado para cada empresa. As
empresas fechadas em um mesmo més foram consolidadas distinguindo o setor € 0 municipio/re-
gido por meio do SPSS e posteriormente agrupadas com as demais varidveis a partir do més e do
c6digo do municipio.

Sobre Auxilio Emergencial e Bolsa Familia, estes foram coletados més a més para todos
os municipios de Minas Gerais no Portal da Transparéncia(Detalhamento dos Beneficios ao
Cidaddo - Portal da transparéncia, 2021). Estes dados foram agrupados para gerar a varidvel
Renda Assistencial per capita de cada municipio, considerando que os dois auxilios nao podiam
ser acumulados.

O ndmero de casos e obitos foram recuperados do site www.coronavirus.saude.mg.gov.br/painel
(DistribuiCAo dos casos de COVID-19, 2021), sendo também considerados per capita.

A partir desses dados, foi construido o modelo expresso nas Equacdes 1 e 2.

Fechamento = By + B1Casos + B3Obitos + ByRenda + BsPcovid + BeSet + € (1)

Fechamento = By + B1Casos + B3 Obitos + ByRenda + BsPcovid + BeSet + B Tvida+€ (2)

Onde: Fechamento é uma varidvel dependente que mensura o fechamento de empresas, seja na
situacdo "suspensa"ou "baixada", conforme calculado na Tabela 1; Renda € a renda assistencial
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Tabela 1: Forma de calculo das variaveis do estudo

Varidveis Fonte Férmula Explicacdo

Fech RFB In(Fech;/P x 100) Numero de empresas fechadas / Po-
pulacdo do municipio

P IBGE | Populagdo estimada do municipio
no ano anterior

Inflacdio  Economatica IPCA IPCA mensal

Cambio  Economdtica Cambio Media mensal do ddlar

SELIC  Economatica In(selic) Logaritmo natural da média da SE-
LIC no més considerado

Casos coronavirus.mg In(Casos/P)+100 Logaritmo natural do quociente de
casos e populagdo

Obitos coronarirus.mg In(Obitos/P)+100 Logaritmo natural do quociente de
casos e populacao

TVida RFB In(Tvida) Data de fechamento menos data de

abertura, em anos
Renda Portal da Transpa- (By+A.)/P*100 Bolsa Familia somada ao Auxilio

réncia Emergencial e divididos pela popu-
lagdo
Set RBF Set /Fech Percentual dos fechamentos que

correspondiam a cada setor econo-
mico, conforme o CNAE principal
da empresa

per capita do municipio; Pcovid é uma dummy para o periodo de COVID-19, considerado como
1 a partir de fevereiro de 2020 e O para o periodo anterior; Set. € o percentual de empresas
fechadas de cada setor econdmico.

Foram gerados modelos pré pandemia e durante a pandemia considerando o modelo da
Equacao 1, e um modelo para o periodo completo adicionando a varidvel Tempo de vida das
empresas. Posteriormente, foram gerados modelos para cada uma das regides mineiras.

Em todas as regressoes, foram analisadas multicolinearidade, autocorrelacao e heteros-
cedasticidade dos dados. Esses esses problemas podem acarretar, respectivamente, estimacao
imprecisa (grandes variancias e covariincias), inconsisténcia na significancia estatistica e ine-
ficiéncia dos estimadores (Gujarati & Porter, 2011). Além desses, foram realizados testes de
Breusch-Pagan(pooled x efeitos aleatdérios), Chow (pooled x efeitos fixos) e de Hausman (efeitos
aleatdrios x efeitos fixos) com o objetivo de testar a aderéncia dos dados as formas de estimagao
de regressdao multipla com dados em painel.

Os resultados desses testes foram apresentados nas Tabelas 4, 5 e 6. Pode-se verificar,
nas tabelas, que nenhum dos modelos apresentou problemas de multicolinearidade. No entanto,
a hipétese de homoscedasticidade foi rejeitada na maioria dos casos, € a de autocorrelagio, em
alguns. Dessa maneira, todos os modelos de regressao foram rodados com clusteriza¢io no nivel
do municipio, corrigindo problemas de heteroscedasticidade e autocorrelagao.

Além disso, os resultados dos testes de escolha do melhor modelo de regressao divergiram.
Dessa forma, a fim de manter a comparabilidade dos resultados, todas as regressdes foram rodadas
com efeitos fixos. Essa opcdo decorre do fato de a utilizacdo de modelo de efeitos fixos ser
sempre consistente, ainda que se suponha que o modelo subjacente seja pooled ou de efeitos
aleatérios. E o contrario ndo € verdade. Sendo de efeitos fixos o verdadeiro modelo, a estimagao



por pooled ou efeitos aleatérios serd inconsistente (Gujarati & Porter, 2011).

Nao obstante, o modelo de efeitos fixos controla varidveis que ndo mudam ao longo
do tempo (Gujarati & Porter, 2011). Dessa maneira, é capaz de controlar caracteristicas dos
municipios que nao foram incluidas nos modelos de regressdo. Assim, considerou-se esse
modelo o mais adequado para as andlises propostas neste estudo.

4 RESULTADOS E DISCUSSOES

Nesta secao, sdo apresentados os resultados da estatistica descritiva para as varidveis do
estudo, na Tabela 2, de correlagdo de Pearson’s, na Tabela 3, e das regressoes realizadas Tabelas
4,5¢e6.

Tabela 2: Estatistica descritiva para as variaveis utilizadas nos modelos de regressio

Varidvel Observacdes Média  Desvio Padraio Minimo Maéximo
Fechamentos de empresas 25,590 0.0234 0.117 0 2.039
Obitos por COVID-19 25,590 0.00480 0.0143 -0.0361 0.265
Casos de COVID-19 25,590 0.206 0.478 -11.98 14.14
Periodo de COVID-19 25,590 0.533 0.499 0 1
SELIC 25,590 4.104 1.810 1.900 6.400
Cambio 25,590 4.679 0.723 3.724 5.646
Inflagdo 25,590 1.360 1.347 -1.080 4.340
Tempo de vida 9,829 7.244 9.966 0 53
Renda assistencial 25,590 6122 7729 105.4 43061

Os dados da Tabela 2 mostram as estatisticas descritivas para as varidveis do estudo.
Verifica-se que o fechamento mensal de empresas por municipio variou de 0 a 2% da populacio,
sendo o valor médio igual a 0,02%.

Em relacdo as varidveis Obitos e Casos, cumpre ressaltar que alguns valores ficaram
negativos, devido a ajustes realizados para os municipios que informaram de forma incorreta,
sendo lancado no més seguinte o ajuste desse saldo.

Tabela 3: Correlacdes entre varidveis do estudo

Fechamento Casos Obitos T.vida R.Assistt SELIC  Cambio Inflagdo
Fech 1

Casos 0.1089* 1

Obitos 0.1042* 0.5799% 1

T. vida -0.2005%  -0.2809%  -0.2342% 1

R. Assist.  -0.0921%* -0.0102  -0.0286* -0.1472* 1

SELIC -0.2156%  -0.4267* -0.3183*  0.5493*  -0.5731% 1
Cambio 0.1844* 0.4437*%  0.3559%  -0.5272*%  0.5978%  -0.9477* 1

Inflagdo 0.1545%* 0.4087*  0.3225*  -0.3891*  0.3143*  -0.7174* 0.6873* 1
Notas: O (*) mostra quais varidveis sdo significativas a 5%

A Tabela 3 apresenta as correlagdes para as varidveis utilizadas nas andlises de regressao,
com excecdo da varidvel cambio. Esta varidvel foi desconsiderada dos modelos por apresentar
multicolinearidade com a Taxa Selic. Assim, com base na literatura, optou-se por manter a
ultima. Outras relacdes que apresentaram correlacdo acima de 0.6 foram entre cambio e inflacdo
(0.68) e inflacdo e Selic (0.72). No entanto, esta ultima relacdo ndo afetou o pressuposto de



auséncia de multicolinearidade das regressdes, conforme resultados dos testes VIF apresentados
nas Tabelas 4, 5 e 6.
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Figura 1: Matriz de correlacdes entre Fechamento e varidveis explicativas

A Figura 1 mostra como se comporta cada varidvel explicativa do modelo em relagdo
ao fechamento de empresas. Identificou-se que as relacdes existentes parecem ser mais bem
explicadas por modelos de regressdo ndo lineares. Exceto pela inflagdo e pelo cambio, as demais
varidveis parecem se ajustar melhor a uma func¢do logaritmica, como orientado por (Favero,
2015).

Conforme Tabela 4, os resultados mostraram que, de forma geral, o nimero de casos
de COVID-19 teve relacao negativa com o fechamento de empresas em Minas Gerais. Como
ambas as varidveis estdo em log, verifica-se que o aumento de 1% casos de COVID-19/populacao
implicou reducdo de 0,046% no fechamento de empresas/populagdo.

A relacdo negativa entre as varidveis também foi verificada na andlise apenas do periodo
pandemia, de marco de 2020 a maio de 2021, e para o periodo geral considerando apenas
municipios que tiverem fechamento de empresas no més. Nesses casos, os coeficientes foram de
-0.067 e -0.096, respectivamente.



Tabela 4: Estimativa de inferéncia dos fatores no fechamento de empresas em Minas Gerais em diferentes

cendrios
Varidveis Periodo com- Periodo COVID-19 Periodo Apenas casos com
pleto préCOVID-19 fechamento

Casos de COVID-19 -0.046%** -0.067** -0.098%*
(0.004) (0.004) (0.007)

Obitos por COVID-19 0.071 0.100 -0.019
(0.070) (0.072) (0.131)

Periodo de COVID-19 -0.019%* -0.036%*
(0.001) (0.003)

Renda assistencial -0.034%%* -0.042%+%* 0.002 -0.049%*
(0.001) (0.001) (0.002) (0.002)

Tempo de vida -0.006**
(0.001)

SELIC -0.151%* -0.213%* -0.006** -0.241%*
(0.003) (0.004) (0.001) (0.007)

IGPM -0.008%** -0.014%+%* -0.000 -0.012%*
(0.000) (0.000) (0.000) (0.001)

Administracao Publica 0.005 0.039 0.003 0.023*
(0.008) (0.024) (0.002) (0.010)

Agropecuaria -0.014%** -0.016%* 0.002%#%* -0.024%**
(0.002) (0.002) (0.001) (0.003)

Comercio -0.002%* -0.009%** -0.000%* -0.000
(0.000) (0.001) (0.000) (0.000)

Construcao Civil -0.012%* -0.011** 0.001%* -0.019%*
(0.001) (0.001) (0.000) (0.002)

Industria -0.002 -0.001 0.000** -0.003**
(0.001) (0.001) (0.000) (0.001)

Agua/Esgoto -0.015%* -0.011* 0.001 -0.022%*
(0.003) (0.006) (0.001) (0.006)

Educacao -0.011%* -0.020%* 0.001 -0.011%*
(0.002) (0.003) (0.000) (0.002)

Financeiro 0.001 0.000 -0.001 0.009
(0.003) (0.006) (0.000) (0.005)

Servicos em geral 0.005** 0.007** 0.000 0.001**
(0.000) (0.001) (0.000) (0.000)

Saude -0.002 -0.009** -0.001 0.004*
(0.001) (0.002) (0.000) (0.002)

Constante 0.516%* 0.642%* -0.000 0.793**
(0.009) (0.011) (0.011) (0.022)

VIF 2.64 1.61 2.67 243
White 5804.48** 3073.34%* 239.22%%* 2424.07**
Wooldridge 17.09%* 31.10%* 0.74 21.08**
Breusch-Pagan 0.00 0.00 38.91%* 60.99%*
Chow 1.33%%* 0.51 1.33%% 2.76%*
Hausman 994.44%* 215.81%%* 17.19 233.00%*
R2 0.218 0.252 0.037 0.317
N 25,589 13,647 11,942 9,828
Municipios 853 853 853 853

Notas: Robust standard errors in parentheses; ** p<0.01, * p<0.05

Dessa maneira, de todas as formas analisadas, o aumento no nimero de casos de COVID-
19 no municipio apresentou relacdo negativa com o fechamento de empresas. A explicacdo



para esses resultados pode residir nas agdes governamentais de enfrentamento econdmico a
pandemia (Carracedo et al., 2021) e nas adaptagdes que as empresas fizeram para se manterem
suas atividades e receita (Katare et al., 2021).

A renda assistencial paga pelo Governo Federal a pessoas com dificuldades econdmicas
durante a pandemia do COVID-19 contribuiu para a diminui¢do do fechamento de empresas
em Minas Gerais. O aumento de 1% na renda assistencial/populagdo acarretou diminui¢do de
0,034% no fechamento de empresas/populacio, de forma geral. Analisando apenas o periodo de
pandemia, essa relacdo apresentou coeficiente de -0.042. Considerando apenas municipios em
que ocorreram fechamento em determinado més, o coeficiente para essa relacao foi de -0.049.

Desse modo, verifica-se que essa medida de protecdo social, que preservou a renda de
mais de 23 milhdes de pessoas e puxou para cima as vendas no varejo (Siqueira et al., 2021),
favoreceu a reducdo do fechamento das empresas mineiras. O resultado € destacado pela auséncia
de significancia estatistica entre a variavel de renda assistencial e a varidvel de fechamento de
empresas no periodo de pré-pandemia (dezembro de 2018 a fevereiro de 2020). Ou seja, variagdao
no pagamento do beneficio Bolsa Familia ndo prediz de forma estatisticamente significativa
a variacdo do fechamento de empresas em Minas Gerais. No entanto, quando somado ao
Auxilio Emergencial, formando a renda assistencial durante a pandemia do COVID-19, este
fator contribui de forma estatisticamente significativa para o menor fechamento de empresas no
Estado.

A inflacao foi outro fator que se mostrou estatisticamente significativo para predizer o
fechamento apenas quando considerado o periodo de pandemia. Para o periodo pré-pandémico, a
variagdo na inflacdo ndo afetou de forma estatisticamente significativa o fechamento das empresas
em Minas Gerais. Entretanto, durante a pandemia do COVID-19, a taxa de inflagcao teve relacao
negativa com o fechamento de empresas no Estado, de forma significativa do ponto de vista
estatistico.

O aumento da inflagdo tende a acarretar menor poder de compra da populagdo, com
reflexo nas vendas das empresas, diminuidas (Lacombe, 2004; Herling, 2016). Ou seja, pode
causar dano similar ao verificado em crises graves como a pandemia do COVID-19, de prejuizo
no fluxo de caixa (Centurido et al., 2020) e dificuldades de manutengdo das atividades do
negocios (Katare et al., 2021). Contudo, ainda assim, a variag¢do positiva na inflacdo prenunciou
diminuic@o no fechamento das empresa.

De maneira semelhante, a Taxa Selic e o fechamento de empresas apresentaram relacao
negativa e estatisticamente significativa. O aumento da Taxa Selic tende tornar mais dificil a
obtencao de crédito por parte das empresas (Lacombe, 2004; Freitas, 2009). No entanto, acdes
especificas como a criacdo do Programa de Capital de Giro para Preservacdo de Empresas-CGPE
podem ter facilitado o acesso ao crédito por parte das empresas, contribuindo para a manuten¢ao
das atividades do negdcio. No periodo de pré-pandemia, outras caracteristicas circunstanciais
podem ter proporcionado esse resultado.

Os resultados podem retratar, também, que crises como a causada pandemia do COVID-
19 afeta de forma diferente os setores (Miyakawa et al., 2021) e que caracteristicas locais
influenciam no poder de resiliéncia em cendrios adversos (Brada et al., 2021). Nesse sentido,
verificou-se que nos casos (municipio em determinado més) em que a propor¢ao de fechamento
foi maior em determinados setores, menor foi a quantidade de fechamento de empresas. Por
exemplo, considerando que o setor agropecudrio tende a sofrer menor impacto em crises como a
do COVID-19 (Brada et al., 2021), o aumento do percentual de fechamento desse setor indicou
menor fechamento de empresas no municipio. De forma diferente, quanto maior foi o percentual
de fechamento do setor de servigos, maior foi fechamento de empresas no municipio no periodo.
Mais detalhes sobre a andlise regional e setorial do fechamento de empresas em Minas Gerais



estdo apresentados nas Tabelas 5 e 6.

Tabela 5: Estimativa de inferéncia dos fatores no fechamento de empresas nas regides 1 a 6 de Minas
Gerais

Variaveis Campo Central Jequiti- Metropo- Noroeste  Norte de
das Mineira nhonha litana de Minas  Minas
Vertentes
Casos de COVID-19 -0.108**  -0.103**  -0.048**  -0.057** 0.006  -0.041%*
(0.017) (0.021) (0.016) (0.012) (0.032) (0.013)
Obitos por COVID-19 0.550 0.545 0.455 -0.139 0.090 -0.112

(0.436) (0.574) (0.344) (0.194) (0.559) (0.304)
Perfodo de COVID-19 0.010%  -0.016%%  -0.013%%  -0.019%%  -0.024%%  _0.015%*
(0.004) (0.004) (0.002) (0.002) (0.006) (0.001)

Renda assistencial -0.043%** -0.040%** -0.037%** -0.039%** -0.028%** -0.036%**
(0.004) (0.004) (0.003) (0.002) (0.004) (0.002)
SELIC -0.178** -0.179%* -0.123%* -0.172%* -0.128%* -0.119%*
(0.011) (0.013) (0.007) (0.009) (0.017) (0.005)
Inflacdo -0.007** -0.007** -0.009%3* -0.009%3* -0.009%* -0.008**
(0.001) (0.001) (0.001) (0.001) (0.002) (0.000)
Administracao Publica 0.023 0.097** 0.018 -0.015 -0.000
(0.022) (0.030) (0.011) (0.011) (0.004)
Agropecuaria -0.016 -0.019* -0.009  -0.017%* -0.009* -0.008*
(0.013) (0.008) (0.009) (0.005) (0.003) (0.004)
Comercio -0.007** -0.001 -0.006** -0.001 -0.001 -0.003*3*
(0.002) (0.001) (0.002) (0.001) (0.001) (0.001)
Construcao Civil -0.016%* -0.016%* -0.016%* -0.007%* -0.018%* -0.010%*
(0.003) (0.004) (0.003) (0.002) (0.004) (0.002)
Industria -0.008* 0.000  -0.011%** -0.006%* -0.009 -0.009*
(0.003) (0.001) (0.004) (0.002) (0.005) (0.004)
Agua/Esgoto -0.055* -0.017  -0.065%* -0.010 -0.013 -0.004
(0.024) (0.015) (0.017) (0.006) (0.019) (0.007)
Educacao -0.006 -0.011 -0.013%:* -0.015%* -0.025%* 0.009
(0.008) (0.008) (0.005) (0.003) (0.008) (0.006)
Financeiro -0.009 -0.021 0.022 0.003 -0.005 0.017
(0.014) (0.014) (0.018) (0.006) (0.014) (0.016)
Servicos em geral 0.009%** 0.004 0.010%* 0.003%*%* 0.006* 0.007%#%*
(0.003) (0.002) (0.002) (0.001) (0.003) (0.002)
Saude 0.012 -0.003 -0.003 0.000 -0.006 -0.002
(0.010) (0.005) (0.006) (0.004) (0.005) (0.005)
Constante 0.606%** 0.589%*%* 0.502%%* 0.579%*%* 0.431%#* 0.501%*%*
(0.042) (0.046) (0.031) (0.030) (0.059) (0.026)
VIF 2.71 2.76 2.75 2.96 3.34 3.24
White 430.71%*%  305.62%*  498.03**  791.19%* 135.77  832.36%*
Wooldridge 2.24 0.163 0.21 2.17 0.08 7.04%*
Breusch-Pagan 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Chow 1.14 0.82 0.93 1.04 0.98 0.94
Hausman 37.70%%* 20.19 38.73%%* 91.41%%* 16.26 73.01%%*
R2 0.276 0.243 0.240 0.222 0.204 0.208
N 1,080 900 1,530 3,150 570 2,670
Municipios 36 30 51 105 19 89

Notas: Robust standard errors in parentheses; ** p<0.01, * p<0.05.
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Tabela 6: Estimativa de inferéncia dos fatores no fechamento de empresas nas regides 7 a 12 de Minas
Gerais

Varidveis Oeste de Sul/ Tridngulo Vale do Vale do Zona da
Minas Sudeste Mineiro Mucuri Rio Doce  Mata

Casos de COVID-19 -0.073**  -0.043** 0.027*  -0.062%*  -0.073** -0.047%*

(0.013) (0.009) (0.013) (0.014) (0.010) (0.010)

Obitos por COVID-19 0.395 -0.122 -0.323 0.157 -0.043 0.129

(0313)  (0.136)  (0.170)  (0.356)  (0.184) (0.184)
Perfodo de COVID-19  -0.011%%  -0.015%%  -0.018*%%  -0.024%%  _0.017+%  -0.023%*
(0.003)  (0.001)  (0.002)  (0.004)  (0.002) (0.002)

Renda assistencial -0.033**  -0.032%*  -0.023**  -0.039%*  -0.045%* -0.042%*
(0.003) (0.001) (0.002) (0.004) (0.002) (0.002)
SELIC -0.157*%*  -0.153**  -0.110**  -0.148**  -0.176%* -0.177%*
(0.011) (0.005) (0.008) (0.012) (0.006) (0.007)
Inflagdo -0.006**  -0.007**  -0.009**  -0.009%*  -0.010%* -0.011**
(0.001) (0.000) (0.001) (0.001) (0.001) (0.001)
Administracdo Publica 0.003 -0.010 0.016 0.001 0.011 0.041%*
(0.012) (0.019) (0.013) (0.063) (0.010) (0.018)
Agropecudria -0.028**  -0.012%*  -0.008**  -0.034%* -0.013* -0.026**
(0.007) (0.003) (0.003) (0.008) (0.005) (0.005)
Comércio -0.001 -0.001 -0.001*  -0.008**  -0.004** -0.003**
(0.001) (0.000) (0.001) (0.003) (0.001) (0.001)
Construgdo Civil -0.011**  -0.013**  -0.010**  -0.020*%*  -0.019%* -0.014%*
(0.002) (0.002) (0.002) (0.006) (0.002) (0.002)
Inddstria -0.000  -0.003**  -0.008%%* -0.012  -0.010%** -0.007**
(0.000) (0.001) (0.002) (0.007) (0.003) (0.002)
Agua/Esgoto -0.022* -0.016* -0.008 0.014  -0.024** -0.006
(0.009) (0.006) (0.009) (0.034) (0.008) (0.009)
Educagio -0.006  -0.013** -0.011* -0.019 -0.002 -0.018**
(0.004) (0.003) (0.004) (0.011) (0.006) (0.004)
Financeiro -0.005 0.003 0.007 0.027 -0.019 0.016
(0.008) (0.005) (0.006) (0.013) (0.017) (0.008)
Servicos em geral 0.003* 0.003%** 0.004** 0.015%* 0.010%* 0.008%**
(0.001) (0.001) (0.001) (0.006) (0.003) (0.002)
Saude -0.002 -0.003 0.001 0.010 0.009 -0.002
(0.004) (0.003) (0.003) (0.007) (0.005) (0.004)
Constante 0.488** 0.484%* 0.356%* 0.571%%* 0.657*%* 0.616%*
(0.037) (0.018) (0.026) (0.047) (0.026) (0.026)
VIF 2.76 3.05 3.12 3.59 3.43 2.79
White 353.55%*  932.72%*%  461.78**  316.73**  946.30** 1174.12%*
Wooldridge 7.24% 10.61%* 0.08 0.76 1.73 4.69%
Breusch-Pagan 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Chow 1.42% 1.00 0.82 1.37 1.29% 1.01
Hausman 63.06%*  121.39** 41.94%* 29.46*%  123.38**  117.25%%*
R2 0.260 0.239 0.227 0.260 0.257 0.231
N 1,320 4,380 1,980 690 3,060 4,259
Municipios 44 146 66 23 102 142

Notas: Robust standard errors in parentheses; ** p<0.01, * p<0.05

Os resultados apresentados nas Tabelas 5 e 6 evidenciam que crises graves como a
do COVID-19 afetam de forma relativamente uniforme as regides (Miyakawa et al., 2021).
Em todas as 12 regides de Minas Gerais, o fechamento de empresas foi menor no periodo de
pandemia do COVID-19 em comparagao com o periodo de pré-pandemia. No entanto, em que
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pese ter ocorrido menor fechamento no periodo de pandemia, verificou-se que na Regido do
Tridngulo Mineiro a variagdo do nimero mensal de casos de COVID-19 teve relagdo positiva
com a variagao do fechamento de empresas nos municipios.

Nesse regido, o aumento de o aumento de 1% casos de COVID-19/populagao foi preditor
de aumento de 0,027% no fechamento de empresas/populagdo. Desse modo, acredita-se que,
pelas caracteristicas locais, a regido tenha sido mais afetada pelas consequéncias negativas do
aumento de casos de COVID-19 na economia, de maneira que intervengdes governamentais
e ajustes empresariais ndo foram suficientes para reverter o cendrio. Para a Regiao Norte de
Minas, os resultados ndo apresentaram significancia estatistica para essa relacao. No que tange
as demais regides, os resultados foram negativos e estatisticamente significativos.

De forma geral, os resultados expostos nas Tabelas 4, 5 e 6 mostram que a variacdo das
varidveis independentes do modelo proposto para analisar a relacdo entre a pandemia do COVID-
19 explicou, aproximadamente, 22% da variagdo do fechamento de empresas nos municipios.
Quando foram considerados apenas os que tiveram fechamento de empresas no periodo, a
variagdo do fechamento explicada pelo modelo foi de, aproximadamente, 32%. Destaca-se,
ainda, que o nimero de 6bitos por COVID-19 nio foi preditor estatisticamente significativo do
fechamento de empresas em Minas Gerais.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Esta pesquisa analisou como a pandemia do COVID-19 afetou o fechamento de empresas
em Minas Gerais. Além de analisar essa relagdo para o Estado como um todo, ela foi testada
para cada uma das doze regides. Os resultados evidenciaram que, de forma geral, o nimero
de casos de COVID-19 foi preditor estatisticamente significativo do fechamento de empresas
no Estado. Essa relacdo foi negativa, de maneira que a variacao positiva mensal nos casos de
COVID-19 indicou menor fechamento de empresas.

Em que pese a expectativa de consequéncias negativas a economia causadas pela pande-
mia do COVID-19, entendeu-se que acdes governamentais, por exemplo, pagamento de Auxilio
Emergencial, flexibilizacao das relacdes trabalhistas para diminui¢do dos custos das empresas e
preservagao de empregos e criacdo de programa de créditos as empresas, além de reestruturagdes
dos negdcios por parte das empresas, foram capazes de mitigar os efeitos do cendrio adverso e
evitar o fechamento de empresas.

As andlises mostraram, ainda, relativa uniformidade de impacto da pandemia entre
diferentes regides. Em todas, houve menor fechamento de empresas no periodo de pandemia em
compara¢do com o periodo de pré-pandemia. No entanto, verificou-se que, de forma destoante
das demais, na Regido do Tridngulo Mineiro, a variagdo dos casos de COVID-19 teve relacao
positiva com a variacdo no fechamento de empresas.

Esta pesquisa apresenta como limitacdo o fato de ter testado apenas o fechamento formal
de empresas. Nesse sentido, o estudo ndo capturou o impacto em negdcios informais, que
correspondem a parcela importante do mercado brasileiro. Desse modo, sugere-se que em outros
trabalhos sejam consideradas alternativas de se analisar o mercado informal, além de considerar
periodo de tempo maior, haja vista que as consequéncias da pandemia do COVID-19 podem ser
sentidas no longo prazo.
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