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Resumo: O trabalho objetiva estudar as flutuagfes na p@aluigdustrial gadcha, primeiro
comparando seus movimentos com os periodos desé&ces economia brasileira datados
pelo CODACE- FGV/IBRE e adicionalmente, através oetodos de filtragem -
especificamente o filtro Hodrick-Prescott. Em coempénto, inspecionam-se também alguns
indicadores selecionados relacionados ao setor.fiforutilizando dados da FIERGS o
comportamento do investimento no setor é analisAdaz destes resultados, comenta-se o

cenario enfrentado pela economia do estado em@$5erspectivas para 2016.
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Abstract: This paper aims to study fluctuations in the reglandustrial production, firstly
comparing it's movements with recession periodsthe Brazilian economy dated by
CODACE - FGV/IBRE and additionally through filtegntechniques — specifically the
Hodrick-Prescott filter. In complement, some seddcindicators related to that sector are
inspected. Finally, using data from FIERGS datap#ise behavior of investment in that
sector is analyzed. Under these results, | commerihe state’s economic scenario in 2015
and perspectives for 2016.
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Introducao

Um dos principais setores da atividade econdémicastado do Rio Grande do Sul, a
industria tem enfrentado dificuldades para alavasea crescimento, sobretudo diante da
recessao na economia brasileira instaurada a dar2014. Embora este comportamento néo
se limite apenas a industria gaucha, é importasitelar a realidade do setor dentro do estado

nao apenas por seu peso no PIB do estado e sgadigam as demais atividades regionais,

* Doutorando em Economia Aplicada pelo PPGE-UFRGS e Pesquisador em Economia da FEE.



e.g. a agropecuaria, como também por seus reflxodiferentes mercados, como mercado
de trabalho e de energia e seu impacto nas reestiaduais, principalmente de ICMS.
Ressalta-se que momentos de crescimento alto, drandmesmo decrescimento
fazem parte da dindmica da maior parte das ecosoduamundo, refletindo-se sobre uma
gama de indicadores utilizados para monitorar \ddaiile econdmica, inclusive a atividade

industria. O mesmo ¢é verdadeiro no caso de eca®mregionais o0 u

subnacionais. Assim, uma compreensao mais profdasgies movimentos, proporciona néo
apenas uma melhor avaliagdo da atual conjuntuesse@ pela qual passa a economia do Rio
Grande do Sul, em especial a industria, como tampémite que tanto o setor publico
guanto o setor privado tomem decisfes de forma ei@iente. Neste sentido, pode-se dizer
que o estudo dos ciclos econémicos torna-se umuimshto util ao planejamento empresarial
e estatal.

Destarte, o presente trabalho visa a estudar giogeéessivo vigente no estado sob o
prisma das flutuacdes e ciclos na atividade industio Rio Grande do Sul. Com vistas a
atender a esta proposta o estudo foi dividido emwocsecdes além desta introducéo. Na secao
1 é realizada uma breve revisdo de literatura acdos ciclos econdémicos na economia em
geral e na indastria em particular. Na se¢édo 2lisama-se os dados mensais de producgéo
industrial gaucha e brasileira, entre 2002 e 2Qifflizando métodos de filtragem -
especificamente o filtro HP - com vistas a idea#ifios componentes de ciclo e tendéncia das
séries. Em complemento ao exercicio anterior, acs8canalisa o comportamento de alguns
indicadores relacionados a atividade econdmicastnidl; quais sejam, PIB, VAB, ICMS,
emprego e massa salarial na industria de trans@@wna Consumo de Energia, apenas
descrevendo algumas de suas caracteristicas nes dértempo gadchas. A secdo seguinte
analisa, através da Pesquisa de InvestimentoseERG3, o comportamento do investimento
na industria de transformacéo do estado desde 28JQstificativas, sob a 6tica empresarial,
pelas quais ocorreram empecilhos ao investimeotoretudo em 2015 e as perspectivas de

investimento no setor para 2016. Por fim, a sec@ior&senta as conclusdes do trabalho.

1. Breves consideragfes sobre ciclos de crescimenttiaos de negocios
Momentos de crescimento alto, brando ou mesmo ddagda atividade econdémica e
posterior recuperacdo sdo comuns a maior parteas®mias do mundo. Tais movimentos,

conhecidos pelo nome genérico de flutuacbes ecaadnsdo objeto de estudo pelo menos



desde o século XIX, com o trabalho de Jevons (18X8alimente, é possivel encontrar na
literatura dois termos para o fendémeno: cicloselgdnios e ciclos de crescimento.

Na definicdo classica do ciclo de negocios, de B@mMitchell (1946), salientam-se
duas caracteristicas: i) a existéncia de co-mouioseentre atividades econémicas, o que, do
ponto de vista do trabalho empirico, implica co-mmntos entre diferentes indicadores
econdmicos e ii) a caracterizacdo das diferentessfalo ciclo econdmico em expansoes,
recessoes, contracdes e recuperacdes. Ja nos dsaciads de crescimentgrowth cyclel
os ciclos séo definidos como desvios em relacamatendéncia de longo prazo ao inves de
em termos de niveis da atividade econ6mica. Umactaistica importante dos ciclos de
crescimento, a qual os distingue dos ciclos de cieg&@ que as fases de desaceleracdo da
economia podem estar associadas a taxas de craszianeda positivas, resultando em nova
expansao e ndo em recessado. Desta forma, comwval@enowitz (1992), os ciclos sob esta
Otica sdo mais numerosos e simétricos do que lus de negocio classicos.

Para acessar os ciclos de crescimento é necessénr a tendéncia de longo prazo,
uma vez que a mesma nao € observada diretamerftantea remové-la da série de tempo
em processos de remocao da tendéredrgnding e filtragem filtering). Canova (1998)
aponta dois problemas com o processo de remoc@endéncia, um relacionado a falta de
consenso em relacdo ao significado das flutuacGmstre referente & abordagem utilizada
para sua estimacao e remogao.

Mais especificamente, o primeiro se refere a dddaria na literatura em relacdo as
propriedades da tendéncia e sua relacdo com o emmjgociclico. Como argumenta o autor,
diferentes representacdes estatisticas da tendém&iatem conceitos econdmicos dos ciclos
também distintos e a escolha por determinada rem@Esio implica a escolha por um
particular objeto de estudo, isto é, uma particulErpretacao do ciclo econémico.

O segundo problema relatado por Canova (1998) esiera preocupacdo com
“medicdo sem teoria”, isto €, a concepcao de qdesaricdo de um mecanismo econdmico
gerador dos ciclos econdmicos — um modelo econésubgacente, portanto - deve preceder
a selecdo das variaveis e a discusséo dos fattizadsis. No entanto, as distintas teorias da
dindmica econdémica ndo indicam o tipo de tendéncia as séries econdmicas devem
apresentar — isto é, se deterministica ou estoaasthem mesmo a relacdo exata entre os
componentes de tendéncia e de ciclo — isto é,eseimeragem ou ndo. Destarte, a relacéo
tedrica entre estes componentes permanece desmmhsem o auxilio de medidas

estatisticas, tornando o problema circular, e asrdposicoes baseadas em teoria econémica



também arbitrarias. Cabe ressaltar igualmente quendumna abordagem dos ciclos de
crescimento que os componentes de tendéncia e s#gdon interpretados como produto
potencial e hiato do produto, respectivamente.

Neste contexto, um dos meétodos de filtragem madidionais encontrados na
literatura macroeconémica e em patrticular na liteeasobre ciclos econdmicos é o filtro HP,
proposto por Hodrick e Prescott (1980,1997). O noh@étassume que uma séy2 pode ser
decomposta pela soma de um componente de tencg;neiautro de cicloc;, de forma que

estes componentes sao nao-correlacionados:
yt = gt + Ce)

para t =1,2,..,T.1 Admite-se que o componente da série de tendé{g. h varia
suavemente no tempo, com a medida de suavidade pddasoma do quadrado de sua
segunda diferenca e que o cicy) entendido como os desvios yz2em torno deg; , tem
média proxima a zero em periodos longos. O filteompte obter a sequéncia de funcgdes

linearesg, = Y., w;.y; que resolve o problema de programag&o:

T T
{g?;t}f_l ;(}’t - g% + AZ[(% — 9t-1) — (Ge—1 — ge-2) 1%

O parametro fixol € escolhido de modo a penalizar a variabilidadesérée de
crescimento, controlando assim sua suavidade. Gessalta Canova (2007), quanto maior o
valor ded, maior a suavizacdo do componente de tendénaadgpl — o, 0 componente se
torna linear. Para séries trimestrais o valor d@mpatro de suavizagdo comumente escolhido
€ A1 =1600. Para dados mensais e anuais 0s valores sugeadliteratura variam, sendo
mais comund = 14400 ou A = 129600 para o primeiro grupo A = 6,25 para o segundo.
Apesar de majoritariamente aplicado a séries ddugém ou desemprego, o filtro também
encontra aplicacbes em diversas outras séries tarmpo

Cabe lembrar que tanto as discussdes em torndalos de negdcio quanto dos ciclos
de crescimento sugerem que as flutuacdes ocorrerdirsas séries econdmicas, isto é,

cada série possui sua propria tendéncia e ciclbommmuitas vezes, diferentes séries dos

1 Os autores também reconhecem a existéncia de um componente sazonal, mas admitem que o mesmo ja foi
removido nas séries dessazonalizadas utilizadas.



mais diversos setores compartiihem tendéncias Bscicomuns. Um dos indicadores
comumente utilizados na analise dos ciclos ecordsnié a produgdo industrial,
historicamente umproxy para a atividade econdmica em frequéncia mensalpatrario do
PIB, por exemplo, cujos dados encontram-se comumeiigponiveis nas frequéncias
trimestral ou anud.O indice de producdo industrial também é utilizadmo indicador
coincidente da atividade econdmica, movimentandasajuntamente ao restante da

economia e ajudando a rastrear os pontos de ui@delo de negocios.

1.1.IndUstria e ciclos econdmicos

Tanto na abordagem classica quanto na dos ciclocrelscimento é possivel
caracterizar movimentos e co-movimentos ciclicos a#vidades industriais. Trabalhos
empiricos recentes continuam a explorar estasrasooaracteristicas do setor ao longo dos
ciclos econdmicos com uma variedade de métodoSstistas e econométricos, lineares, ndo-
lineares, paramétricos e nao-paramétricos. Por gwer@hang e Hwang (2015) estudam os
turning pointsdos ciclos industriais dos EUA usando dados delym&o industrial de 74
industrias de manufatura. Utilizando métodos dagdat ndo-paramétrica dos ciclos, métodos
declusterse modelos logit em painel, os autores buscam nelgga@ perguntas sobre a forma
e a distribuicdo dos picos e vales ao longo dm @ckua iteragdo com tisning pointsdo
ciclo nacional, aléem de pesquisarem os determinathiéecoincidéncia destes pontos entre
industrias. lyetomi et al. (2011) investigam engaimente as causas dos ciclos de negdécio
através de andlise espectral e andlise de fatodaties de producéo industrial do Japdo. O
estudo sugere que as principais causas seriam ehabpidemanda real acompanhados de
ajustes de inventario (estoque), embora reconhegmmnchoques tecnoldgicos, tipicamente
associados a fatores de oferta, possam afetar andienpor seu efeito sobre os investimentos
no curto prazo.

No Brasil, os ciclos na industria também foram ergullos, tanto na abordagem
classica dos ciclos de negodcios quanto no estudocoibos de crescimento, neste caso,
associados ao estudo do hiato do produto. Chauirais (2011) constroem um modelo
Probit dinAmico de modo a produzir indicadores @dentes para a industria de bens de
capital brasileira. Cusinato et al (2013), utilidandados em tempo real de producao

industrial, os autores estudam o efeito de revisi@edados sobre crescimento, aceleracdo e

2 Para maiores discussdes sobre o tema, ver Fulop e Gyomai (2012). Os autores estudam a relac3o entre PIB e 0
indice de Producio Industrial no contexto dos indicadores antecedentes da OCDE.
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hiato das mesmas. Para avaliar este ultimo, ideadid como o componente ciclico das
séries, 0s autores utilizam trés métodos de remdeatendéncia: Filtro Hodrick-Prescott,
tendéncia linear e tendéncia quadratica.

Ciclos nas industrias das diferentes regides leiessl também foram objeto de estudo.
Morais e Portugal (2008) estudam ciclos de negdegroducdo industrial de alguns dos
principais estados do pais utilizando modelos ddamga de regime markoviano univariados
e multivariados. Ja Morais e Frainer (2005), alddsaa abordagem classica dos ciclos de
negocios, investigam o ciclo na industria baiansamilo a construcdo de um indice
coincidente para o setor e a identificacdo de perss e vales. Seguindo linha semelhante,
Morais (2013) compara a datagdo dos picos e valesede de producédo industrial do Rio
Grande do Sul e busca determinar indicadores aldnt®s para a mesma a partir de 200
séries econdmicas nacionais e regionais, chegandoato séries com capacidade de
antecipacdo do ciclo industrial gadcho: a produgdcional de minerais ndo metalicos, a
venda nacional de 6nibus, o emprego industrial &m Faulo e a tax&elic Por outro lado,
usando a abordagem de ciclos de crescimento, MEgmle Ribeiro (2011) estudam as
propriedades ciclicas da atividade econ6mica ndriEsgsanto a partir de dados do PIB

regional, indice de producao industrial e outrascadores.

2. Analise dos dados de producao industrial do Rio Grade do Sul

Os dados desta secdo foram retirados do IBGE. Assséanalisadas se referem ao
namero-indice de base fixa (média de 2012=100) ajuste sazonal da producgéo industrial
geral, do Rio Grande do Sul e do Brasil. Mudou-base das séries para janeiro de 2002 e em
seguida aplicou-se o logaritmo neperiano. O peritel@nalise compreende os meses entre

janeiro de 2002 e fevereiro de 2016.

Figura 1. Producdo industrial gaicha e recessasfdiras
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Fonte: IBGE e FGV. Elaboragéo propria.

A figura 1 mostra o indice de producao fisica industrial mdUstria geral do Rio
Grande do Sul dessazonalizado, disponibilizado i8BE. As marcacdes em cinza referem-
se a cronologia mensal das recessfes brasileiraSoduté de Datacdo dos Ciclos de
Econdémicos (CODACE) do FGV/IBRE enquanto a linhaigal pontilhada indica o inicio da
altima recesséo, datada pelo mesmo 6rgao, disgapeeas na cronologia trimestral. Como
o0 ultimo pico sinalizado pelo 6rgao foi no primeironestre de 2014, optou-se por considerar
0 més central dentro do trimestre (fevereiro) cala@m do pico, a qual marca o fim da ultima
expansao. A partir do trimestre seguinte, o paisem recessdo. A ultima reunido do comité
foi em 30 de julhale 2015.

De acordo com a figura € possivel observar qudiltiosos 15 anos, o pais passou por
trés periodos recessivos. O primeiro foi iniciador@vembro de 2002 e findado em junho de
2003 enquanto o segundo comecou em agosto de 2@8& @éermino em janeiro de 2009.
Ressalta-se que ndo é objetivo deste trabalhotilissucausas de cada uma das recessdes
identificadas pelo CODACE. Feita esta ressalvaturtm é possivel indicar alguns fatores os
quais podem estar associados a estes eventosimirprcaso, um regime fiscal ainda fragil
acompanhado de incertezas relacionadas a eleicéandiadato do Partido dos Trabalhadores
- historico defensor do "calote" da divida externanjugado ao recente default da divida
soberana argentina em 2001 provocou uma fuga deaisapcentuada, gerando pressao
inflacionaria e uma crise no balanco de pagameriosive uma escalada dos juros e a
economia se retraiu. No segundo caso, a contrag@oahomia acompanhou 0 movimento da

economia mundial apds a eclosao da crise econdim@oeeira mundial a partir da quebra do
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banco de investimento Lehman Brothers em seten®&0d8. Por fim, a terceira recesséo foi
iniciada no segundo trimestre de 2014 e ainda r@&syd uma indicacdo de vale pelo
CODACE. Suas causas sao motivo de debate, comaapentos tanto de fatores externos
ligados aos efeitos da crise de 2008 nos paisesv#sidos, desaquecimento da China e fim
do boomde precos deommoditiegquanto internos, ligados ao modelo de desenvohime
econdmico implementado a partir de 2012 no Braaitenhado pelo ex-ministro da Fazenda,
Guido Mantega, de "Nova Matriz Econbmica”. A edtsres foram somados, a partir de
2015, os efeitos da tentativa de ajuste fiscatermpleto e mal sucedido - e 0 agravamento da
situacao politica.

Nas duas primeiras recessfes se nota a rapida giaedarie, dentro do periodo
recessivo brasileiro, indicando uma correlacdoeeatgueda ciclica da atividade econémica
no pais e a producdo da induastria gaucha; em segomb duas situacles, a atividade
industrial se recuperou rapidamente. Tais caratiEas, contudo, ndo parecem estar
presentes na atual recessdo. Alguns meses antieéciboda terceira recessdo a producéo
industrial ja vinha demonstrando tendéncia de qu&das o inicio do periodo recessivo, esta
tendéncia se aprofunda, havendo pequenas oscilagirescrescimento positivo e negativo
em torno da tendéncia.

As caracteristicas ciclicas da producao industasgim, como sua tendéncia, podem
ser melhor exploradas utilizando-se alguns métal#ogstimacdo e extracdo da tendéncia,
com vistas a identificar seus componentes, confatlismitido nase¢cdo 1Uma das maneiras
mais populares de fazer isto na literatura emp#&iedraves do filtro proposto por Hodrick e
Prescott (1997.

Figura 2. Tendéncia e ciclo — Filtro HP

3 As estimacdes com o filtro HP foram realizadas através do pacote mFilter, no software R.
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Os resultados do filtro HP, com = 129600, mostram que as duas primeiras
recessdes parecem estar associadas a um compoicéotena producao industrial do estado.
Nos dois periodos ocorre uma queda mais acentwesia componente, enquanto a tendéncia
segue em trajetoria ascendente. No entanto, oicesat@al parece refletir um quadro mais
grave: a propria tendéncia da série que, como,wsteralmente interpretada como produto
potencial, passou a apresentar uma trajetériandet8, a partir de 2013, enquanto o ciclo em
2015-2016 se assemelha ao de 2012-2013. Contudertede que o filtro HP € conhecido
por incorporar movimentos ruidosos em excesso mgpoaente ciclico, além de apresentar
problemas com o ajuste no fim da amostra e, p@ mstivo analises futuras com outros
filtros e métodos de remocédo de tendéncia podenutiemados para verificar a robustez

destes resultados.

3. Industria no Rio Grande do Sul, indicadores selecitados e o cenario recessivo pos-
2014

Os resultados da secdo anterior apontam que a edoessao brasileira parece
acompanhada de uma queda n&do apenas ciclica, miasntada propria tendéncia da série de
producdo industrial gadcha, o que mostra a graeid#al atual conjuntura. Para explorar
melhor este panorama, nesta secdo alguns indicatigaglos a industria de transformacao

gaucha — o principal segmento da industria na oegi§éo analisados. Ressalta-se que alguns



destes indicadores sdo também apontados como diodésa coincidentes da atividade
econdmica em estudos de ciclos de negbcissfonte destes dados s&o FIERGS e FEE.

3.1. PIB e VAB da industria

O Produto Interno Bruto (PIB) do Rio Grande do Splesenta consistentemente
crescimento negativo desde o segundo trimestré@#ié, 2Znesmo periodo em que a economia
brasileira entrou em recessao, com excecéo de sanoethe recuperacao ocorrido no segundo
trimestre de 2015 quando a taxa de crescimentdRlesadual foi positiva (0,6% em relacéo
ao mesmo trimestre do ano anterior). No ano d& B(Rio Grande do Sul gerou cerca de R$
343,4 bilhdes de reais de Valor Adicionado Brut@®By, isto €, o Produto Interno Bruto
(PIB) sem a inclusdo dos impostoA indUstria é o setor com a segunda maior ppaEio
no VAB do estado. O VAB da industria, desde o mestintestre, apresenta decrescimento;
no entanto, a tendéncia negativa € mais acentuadguel a do PIB, caracterizando uma

situacdo mais alarmante para o setor.

Figura 4. VAB industrial e PIB - RS.
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Fonte: FEE. Elaboracao propria.

4 O FGV/IBRE e oThe Conference Boarstituiram parceria com vistas a construir umidador Antecedente Composto
da Economia (IACE) e um Indicador Coincidente Compdst&conomia (ICCE) para o Brasil. O IACE é formado gitr
componentes: indices de Expectativas das sondagenslstria, de Servigos e do Consumidor; indicprddugao fisica de
bens de consumo duraveis; indice de quantum dertexpes; indice de Termos de troca; Ibovespa; @& Teferencial de
swaps DI pré-fixada - 360 dias. J& o ICCE é condtitpklos seguintes componentes: indice de prodigiéa da Indistria;
Consumo de energia elétrica na industria; indiceadieme de vendas do comércio varejista; Expedigipapel e papeldo
ondulado; Namero de pessoas ocupadas; e Rendiménto real do trabalho assalariado.

5 Estimativas preliminares da FEE, disponiveis em < http://www.fee.rs.gov.br/wp-

content/uploads/2015/11/20160414tabela-pib-estadual-sh-2010-2015.xlsx >. Ultimo acesso: abr/2016.
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Dentre as atividades industriais, a industria dadformacédo do Rio Grande do Sul se
destaca, tendo sido responséavel por 20% do VABhgaam 2010 e 17,56% deste indicador
em 2013, sendo o subsetor com maior participacaalos adicionado estadlaDestaca-se
também que enquanto a participacéo da industr@rogucéo € declinante desde pelo menos

2010, a participacéo dos servigcos — setor de np&iso no PIB do Rio Grande do Sul — tem

aumentado.
TABELA. Estrutura do Valor Adicionado Bruto (VAB)RS por setor

SETOR 2010 2011 2012 2013
Total 100,00 100,00 100,00 100,00
Agropecuéria 8,34 8,34 6,65 10,09
IndUstria 27,94 27,15 26,70 24,34
IndUstria extrativa 0,20 0,18 0,17 0,19
Industrias de transformacéo 20,00 19,20 18,24 17,56
Eletricidade e gas, agua, esgoto, atividades de gestéo de residuos e descéotam 2,78 2,42 1,96 1,31
Construcéo 4,96 5,36 6,34 5,29
Sernvicos 63,72 64,50 66,65 65,57

Fonte: FEE. Elaboracao propria.

3.2. ICMS

O ICMS é a principal fonte de receitas do Estaddrao Grande do SUEm 2015, por
exemplo, a arrecadacéo de ICMS correspondeu a der68% das receitas correntes e 84%
das receitas tributarias do Estado, segundo dal@&EH#AZ-RS. No mesmo ano, a precos de
margo de 2016 pelo IGP-DI, o estado arrecadou crda$ 29,43 bilhdes, o que corresponde
a uma queda real de 1,3% em relagéao 2014.

A producéo industrial desempenha um papel impataat cifras apresentadas. Em
termos reais, em 2015, a participacédo do ICMS adado na industria foi de 48,7% do valor
total do imposto coletado. Sozinha, a arrecadagdimdustria de transformacao representou
43,7% do total do ICMS e 90% da arrecadacao dessenm tributo na industria em 2015.

As figuras 5 e Gapresentam respectivamente o nivel, em reais,agaade variacdo
percentual em determinado més contra 0 mesmo mémoanterior, da arrecadacao de
ICMS de janeiro de 1999 a fevereiro de 2016 dadlzaila pelo IGP-DI. Algumas
caracteristicas das séries chamam atencdo. Em igridugar, houve queda brusca na
arrecadacdo da industria de transformacédo entr® 202012, portanto fora do periodo

recessivo, e rapida recuperacao a partir de 20ta. quieda foi compensada pelo aumento da

6 Percentuais para 2014 e 2015 ainda n3o disponiveis.
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arrecadacdo no comércio varejista, permitirglee a série de arrecadacdo total fosse
estabilizada na média. Em segundo lugar, a pati2@l4 ha um declinio na tendéncia da
série de ICMS da industria de transformacdo enquanio comércio varejista permanece
crescente, apesar de a primeira série ainda mantenivel mais alto que a segunda no
periodo. Na industria de transformacéo, contudotaaas de crescimento comecaram a

declinar j4 a partir de 2013, isto &, a partir adde@ano, a arrecadagéo no setor desacelerou.

Figura 5. Arrecadacdo ICMS-RS por fonte em nivel
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Fonte: FEE. Elaboracao propria.

Figura 6. Arrecadacdo ICMS-RS por fonte — més eom&smo més do ano anterior (var. %)
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Fonte: FEE. Elaboracao propria.

3.3. Mercado de trabalho

O numero de pessoas ocupadas é geralmente trataoowm indicador coincidente

dos ciclos econdémicos, acompanhando os movimeritdsos de outros indicadores da
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atividade econdmica. Assim, a fraca atividade sayomcia também no mercado de trabalho
ligado a industria. Desde outubro de 2013 as tdeasrescimento do pessoal ocupado sao
negativas, na serie com ajuste sazonal, com exaEg@ecos positivos em janeiro e julho de
2014. O ano de 2015, contudo, mostrou-se excegdnmenge ruim, com taxa de crescimento
acumulada deste indicador €990, superando a recessao de 2009, ano que apresemiou
taxa acumulada de -5,09% em 12 meses. Os dois ippgnmeses de 2016 reiteram esta
tendéncia, apresentando taxas de crescimento3® &lm e -0,3% a.m., respectivamente.
Outro indicador coincidente dos ciclos € o rendimemédio real do trabalho

assalariado. O mesmo caiu 0,88% no acumulado ef), 2pitesentando também quedas nos
dois primeiros meses de 2016, de 0,7% e 0,4% &espectivamente, na série com ajuste

sazonal.

Figura 7. Pessoal ocupado e massa salarial natiiedds transformacao gaucha
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Fonte: FIERGS. Elaboracéo prépria.

3.4.Capacidade ociosa

Em tempos de crise € comum também que as maquiragiipamentos de uma
indUstria ndo estejam em funcionamento a plena cadgde, ou que trabalhem com
capacidade de méao-de-obra reduzida. Quando istoepachante de pressdes de demanda, as
empresas podem elevar a producdo sem que haja tmumeneralizado de predosA
diferenca entre o que poderia ser produzido utiivase plenamente a capacidade instalada e

7 A escassez de demanda n3o é o Unico motivo pelo qual a capacidade instalada pode n3o ser plenamente
utilizada. Fatores como estrutura de mercado e choques de oferta também podem levar a paralisacdo de
maquinas, equipamentos e a reducdo de trabalhadores empregados.
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0 que é efetivamente produzido corresponde a adgudeiociosa da industria. O grau médio
mais alto de utilizacdo da capacidade instaladasédie com ajuste sazonal iniciada em
janeiro de 2003, ocorreu em junho de 2008, quad?8 da capacidade foi utilizada. Ja o
menor grau, de, 77,3%, ocorreu em outubro de 2QERdp superou 0 minimo registrado

anteriormente, de 77,4% em margo de 2009.

Figura 8. Grau médio de utilizacdo da capacidadedizstria de Transformacdo — RS (%)
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Fonte: FIERGS. Elaboracao propria.

3.5.Energia Elétrica

O consumo de energia elétrica costuma acompanhanoesmentos da demanda
agregada; contudo, novas tecnologias também padfuenciar a quantidade de megawatts-
hora consumida, quando elevam o rendimento eneogé&tdos produtos. Fatores como
aumento da renda, expansao do crédito e cambiagiaado permitem ndo apenas que
familias e empresas tenham acesso a mais prodat@®rmumo, como eletrodomeésticos,
eletrdnicos, etc, nacionais e importados, mas tamtErmitem que os mesmos atualizem as
tecnologias embutidas nestes produtos. Um exeraplyitel € a onda recente de substituicdo
das lampadas fluorescentes por lampadas de LE@®uddelos de ares-condicionados do
tipo janela por modelos Split. Estas substituigd@sbém podem ocorrer em uma variedade
de equipamentos industriais.

No Rio Grande do Sul a energia elétrica é fornepiglatrés companhias: AES-Sul,
Rio Grande Energia S/A (RGE) e Companhia EstadealEdergia Elétrica (CEE). A

agregacdo das séries de megawatts-hora por est@sambias, separada por classe de
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consumo, é exposta na figl@aonde os dados sao relativos ao periodo de jadeit®98 a
setembro de 2015.

Além da notoria sazonalidade presente nas sémes,fatos sdo dignos de nota. O
primeiro € mudanca de nivel ocorrida a partir d@92@a série Outros. A segunda € a
observacéo de que enquanto o nivel de todas as@dries cresce ou se mantém estavel ao
longo do tempo, o consumo de energia elétrica induapresenta, em uma simples inspecao
visual das séries, tendéncia de queda geral a pl@rtR004. ApOs apresentar crescimento
brando entre 2008 e 2011, uma nova tendéncia ddaggiege e ndo se reverte até o fim da
amostra. Adverte-se que sem uma analise mais plafuacerca dos pontos acima
apresentados nao € possivel distinguir quais fatotecnoldgicos ou de demanda — sao mais

relevantes na determinacéo do consumo de eneégicalno estado. Entretanto, este ndo é o
objetivo do presente trabalho.

Figura 9. Consumo de energia elétrica por fonte
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Fonte: FEE. Elaboracao propria.
4. Investimentos na industria de transformacao gaucha

Um dos sintomas mais graves da recesséo € a @aras investimentos. Através da
Pesquisa de Investimentos na Industria do RS, ghdal pela FIERGS, € possivel acessar
uma gama de informagfes conjunturais interessaatascompreender a reacao empresarial a
recessao, do ponto de vista dos préprios empres&essalta-se, contudo, que informagdes
obtidas a partir de questionarios podem estartasjai viésresponse bigs Uma forma mais

objetiva de captar as causas seria através darugéstde um modelo empirico que permita
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testar choques provenientes de diferentes vari@xgiicativas do investimento. No entanto,
este ndo é o objetivo do presente trabalho e,ortado sera aqui realizado.

Em primeiro lugar, o percentual de empresas queoeainvestimentos no ano cai
progressivamente desde o inicio da série em 20E@ando ao menor valor (70%) em 2015.
Por outro lado, a porcentagem de empresas quenaéstém sobe de 11,7% em 2010 para
30% em 2015, maior taxa da série. Das empresasgestiram em 2015, 34,8% realizaram
novos investimentos, enquanto 65,2% executaramnénoacao de investimentos ja em
andamento. Com relacéo a realizacdo do plano dstinventos, em 2015 apenas 46,7% das
empresas realizaram seus investimentos conforman@jpdo — o menor percentual desde
2010. Por outro lado, a propor¢cédo de empresas igelamn seus investimentos realizados
parcialmente alcancou seu maior valor ano pass&@@%). Nota-se, contudo, que a
proporcao de empresas que optaram por adiar imessibs, tanto para o ano seguinte como
por tempo indeterminado, em 2014 foi maior que &h52 sendo 0,8% contra 0,7% no
primeiro caso e 7,6% contra 2,2% no segundo. iRprdiesde 2010, nunca as expectativas de
investimento estiveram tao deterioradas: apenadb9as empresas planejam investir em
2016.

Tabela 2. Indicadores selecionados da Pesquisavdstimentos na industria de
transformacao - FIERGS

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Investimento no ano (%)

Investiu 88,3 88,1 81,3 80,8 77,3 70,0

N&o investiu 11,7 11,9 18,7 19,2 22,7 30,0
Tipo de investimento no ano (%)

Novos projetos 37,0 31,2 34,3 35,4 34,5 34,8

Continuagdo de projetos anteriores 63,0 68,8 65,7 64,6 55 6 65,2
Realiza¢do dos investimentos (%)

Realizados como planejados 63,4 53,9 59,1 56,0 47,9 46,7

Realizados parcialmente 35,9 46,1 39,6 44,0 43,7 50,4

Adiados para o proximo ano 0,7 0,0 1,3 0,0 0,8 0,7

Adiados por tempo indeterminado ou cancelados 0,0 0,0 0,0 0,0 7,6 2,2
IntengBes de investimento no ano seguinte (%)

Planeja investir 87,6 84,9 82,2 79,1 66,7 59,9

N&o planeja investir 12,4 15,1 17,8 20,9 33,3 40,1

Fonte: FIERGS. Elaboracao propria.

E interessante observar como os proprios empresaiatam as causas pelas quais 0s
investimentos planejados foram total ou parcial@emterrompidos. A recessao iniciada em
2014 foi acompanhada de uma aumento da ociosidagdendo os empresarios, a niveis mais
altos que a média nos anos 2014 e 2015 (55% e 54@¥pectivamente). Contudo, a

incerteza econdmica em 2015 se elevou radicalmeat&lo apontada como causa do freio
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nos investimentos por 80,9% das empresas que ir@amsho ano, a principal causa da
paralisia, portanto.

Outro entrave apontado se refere as dificuldadeBndaciamento. A proporcédo de
empresas - dentre as que investiram - que apordaio b custo do crédito quanto as
dificuldades de obtencdo do mesmo como fatorestdeve ao investimento atinge 35,3 % e
25% em 2015, valores altos com relacdo aos anesi@ets. O fator custo do crédito s6 é
superado em 2010 (40%), enquanto o fator dificidddelobtencédo do financiamento de 2015
se iguala ao de 2012 (25%). Relacionado a esteme$ae também apontado por uma parte
significativa das empresas em 2015 — destoandoutogs anos - esta 0 aumento inesperado
do custo previsto no investimento (25%).

Tabela 4. Pesquisa de Investimentos FIEREza®ores que impediram (total ou parcialmente)

a realizacéo dos investimentos planejados
2010 2011 2012 2013 2014 2015

Reavaliagc&o da demanda / ociosidade elevada 38,0 28,3 38,3 37,5 55,0 54,4
Incerteza econdbmica 66,0 63,0 48,3 62,5 68,3 80,9
Custo do crédito / financiamento 40,0 32,6 26,7 23,2 15,0 35,3
Dificuldade de obtencao de crédito / financiamento 22,0 19,6 25,0 16,1 15,0 25,0
Dificuldade de obtencdo de mé&o-de-obra 24,0 28,3 20,0 33,9 25,0 1,5
Dificuldade de obteng&o de matéria-prima 0,0 6,5 10,0 1,8 0,0 1,5
Deficiéncia da infra-estrutura 12,0 15,2 8,3 7,1 13,3 4,4
Restricdes relacionadas ao meio-ambiente 12,0 2,2 11,7 10,7 8,3 8,8
Dificuldades com burocracia 22,0 13,0 13,3 19,6 26,7 5,9
Dificuldades tecnolégicas 12,0 6,5 6,7 5,4 6,7 2,9
Aumento inesperado no custo previsto do investimento 14,0 21,7 11,7 12,5 10,0 25,0
Outros 8,0 17,4 11,7 7,1 16,7 1,5

Fonte: FIERGS.

5. Conclusdo

Os movimentos de expansao e contragdo da atividedeOmica se refletem né&o
apenas sobre o PIB, como também sobre uma gamatids andicadores econémicos. As
flutuacbes nesses indicadores, por sua vez, poaéscealer, coincidir ou suceder o ciclo
econdmico. Nesse contexto, a producdo industi&té ndo apenas como umidxy mensal
para o PIB — o indicador da atividade econdmica gxxeléncia - como também um
indicador coincidente dos ciclos.

No Rio Grande do Sul, a industria representa eman26,5% do Valor Adicionado
Bruto do Rio Grande do Sul (VAB); sendo 17,6% a 2086VAB total representado pela
industria de transformacao. Em 2015 foi responspweti8,7% daarrecadacdo de ICMS do
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Estado; deste montante, 90% aproximadamente érpemie da industria de transformacéo.
Destarte, analisar o comportamento deste setocal@omia galucha € imprescindivel tanto
para avaliacdo da situacdo setorial e agregadast@dolce como para o planejamento dos
setores publico e privado.

O trabalho buscou analisar, sob esse enfoqueuasg¢bes na producédo industrial
gaucha, comparando os movimentos da producédo iralusd estado e as datas de recessao
no Brasil, além de separar os componentes estratuedacionado a tendéncia - e ciclico da
série. Os resultados preliminares utilizando adfilHodrick-Prescott (HP) apontam que a
contracao recente na producdo industrial, mais o uma queda ciclica, representa uma
inversdo no componente de tendéncia, sendo, portastrutural. No entanto, devido as
limitagGes do filtro, analises mais extensas,a#iido outros métodos de filtragem e remocao
de tendéncia precisam ser realizados na buscadineias mais robustas.

Complementando estes resultados, buscou-se aralgajuntura do estado, através
da inspecédo de algumas séries selecionadas, redei® a industria: VAB, PIB, arrecadacao
de ICMS, Massa salarial, Pessoal Ocupado, Capaciaiosa e Consumo de Energia
Elétrica. A andlise permite inferir que a criseimdlstria se refletiu em - ou foi reflexo de -
diversos destes indicadores. Contudo, uma limitaggmrtante da anélise aqui realizada é
seu tratamento meramente descritivo das sériead@tgutas. Trabalhos posteriores poderao
explorar com técnicas estatisticas e econométigasnas medidas de elasticidade e testes de
causalidade entre os indicadores.

Por fim, utilizou-se a Pesquisa de Investimentosirahistria de Transformacéao,
realizada pela FIERGS, para compreender — sohca éthpresarial - o comportamento do
investimento no setor. A partir da analise destedosd conclui-se que a crise na industria
gaucha — majoritariamente representada pela inaidé transformacdo - agravou-se em
2015, com menor taxa de industrias que investirapioea no perfil de realizacdo do
investimento, desde 2010, embora o tipo de investilmtenha se mantido semelhante ao de
2014. O principal fator de impedimentotal ou parcial, para a realizagcao dos investiose
planejados foi a incerteza econdmica. Dadas est@mstancias, o percentual de industrias
gue néao planeja investir em 2016 aumentou abrupii@ne que pode agravar ainda mais a
crise no setor no ano corrente, com consequénaeias diversas outras areas da economia

regional.
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