Centro de Estudos de Conjuntura e Politica Econdmica - IE/UNICAMP, Nota do Cecon, n. 6, julho de 2019
A indUstria de transformacé&o brasileira durante a crise econdmica

‘/*/ CECON

A industria de transformacéao brasileira
durante a crise econémica

Marco Antonio Rocha
Arthur Welle
Joao Victor Machado

Os resultados da Pesquisa da Industria
Anual 2017, langada em junho, forneceu um
interessante retrato preliminar sobre os
efeitos da crise na industria brasileira. Ainda
gue contendo os dados até 2017, a pesquisa
apresentou algumas informacGes
importantes sobre o processo de ajuste das
empresas industriais ao cenario de crise. O
longo processo de crise estrutural da
indastria brasileira fez com que o setor
produtivo sentisse a retragdo da economia de
modo particularmente severo, avancando em
um perfil de especializacdo setorial centrado
na producdo de bens de consumo n&o
durdveis, com os efeitos da crise sendo mais
acentuados justamente nos setores de
insumos basicos e bens de capital.

A crise também levou a participacdo da
industria de transformacdo no PIB ao seu
percentual mais baixo ao longo de mais de
meio século. Para efeito de comparagao, em
2017 a industria de transformacdo foi
responsavel por cerca de 12% do valor
adicionado total na economia brasileira,
patamar proximo a participacao da industria
nacional ao fim da década de 1940. A
indlstria de transformacdo, que ja vinha
perdendo participacdo no PIB desde o final
da década de 1980, apds 2008 teve reduzida
de forma ainda mais acelerada sua
participagdo no valor adicionado, com o
atual patamar se estabilizando ap6s 2014 em
um nivel, como dito, significativamente
baixo em termos historicos.

Em relachio ao comeco da Crise
Internacional de 2008, o Unico setor
relevante que expandiu sua participacao
relativa no total da indUstria de
transformacdo foi a fabricacdo de produtos
alimenticios. Vale notar que esse setor

também abrigou um intenso movimento de
concentracdo da sua estrutura empresarial
durante esses anos, com formacdo de pelo
menos duas grandes empresas
internacionalizadas — BRFoods e JBS — 0
gue contribuiu para a consolidacdo de certa
especializacdo setorial da indUstria nacional
ao longo dos anos pés-crise.

Segundo os dados do IBGE, essa
especializacdo também ocorreu em termos
regionais, sendo que das 27 Unidades da
Federacdo, 16 delas possuem a fabricacgéo de
produtos alimenticios como a principal
atividade industrial. A fabricacdo de
produtos alimenticios tornou-se, por
exemplo, a principal atividade da industria
de transformacgdo de todos os estados da
regido Sul, além de Minas Gerais e S&o
Paulo. Para a consolidacdo desse cenario,
teve igualmente influéncia a forma como a
crise afetou de forma desigual os setores
industriais, atingindo de forma menos
drastica os setores de menor elasticidade-
renda, como o0s bens de consumo néo-
duraveis.

Os setores de bens de consumo também
foram menos afetados pela suspensdo do
ciclo de investimentos da Petrobras apos
2014, mas que ja havia dado sinais de
reducéo do ritmo desde 2010. A redugdo da
demanda exercida pelos investimentos da
Petrobras foi mais sentida nos setores que
estavam diretamente ligados aos projetos de
investimento, como os setores de metalurgia
e produtos de metal, por exemplo. A
evolugdo recente do investimento e da
lucratividade da industria de transformacéo
reflete bem esse ponto.

Quando observada a evolugdo do
investimento da indUstria de transformacéo a
partir do aumento liquido do estoque do
ativo imobilizado (aquisicbes menos as
baixas no estoque do ativo imobilizado), a
queda é concentrada nos setores mais
ligados a cadeia parapetroleira, com especial
énfase no setor metalurgico e fabricacdo de
coque e derivados do petroleo, no periodo
posterior a 2014. Pelo menos analisando a
aquisicdo de capital fixo pela industria de
transformacao, a reducéo foi concentrada em
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um conjunto relativamente pequeno de
setores, embora tenha sido significativa
nesses casos. Na maior parte dos setores
relevantes, a taxa de investimento ja estava
em patamares significativamente baixos
apos a crise de 2008, tendo pouco variado
nesse periodo.

Gréafico 01 — Aquisicdo liquida de ativo
imobilizado (em bilhdes de reais, precos de
2016) — 2007-2017

80 200
60 = - \ 150
40 \ 100
20 I I I I 50
I I|l||||l|l| | "l“ll.l o
~ Q0 [e2} O \—| N m
8 o O O O O O O O O O
o~ o~ ~N N o~ o~ N o~ o~ o~ o~

. Produtos alimenticios
Coque e derivados do petrdleo
I Metalurgia

I Veiculos automotores

e «Total - Ind de Transformagao t/

Fonte: Elaboragdo propria Cecon/IE-Unicamp, a partir
da PIA-Empresa. (eixo direito: Total — Ind. de
transformagao).

A lucratividade da industria também
apresentou uma evolugdo similar. Apdés ter
um periodo com certo crescimento ao longo
da década de 2000, atingindo um pico em
2010, a queda foi acentuada em praticamente
todos os setores. A queda da lucratividade na
indUstria extrativa foi mais forte apds 2014,
seguindo o movimento de preco das
commodities. Na industria de transformacao
houve quedas seguidas da lucratividade a
partir de 2010, atingindo o valor minimo em
2015 (com margem de lucro negativa para o
total da industria), porém esse movimento
também foi bastante desigual, sendo mais
significativo em certos setores.

Outro fato que chama atencdo durante a
crise é a queda mais significativa da margem
liquida (que desconta o resultado financeiro)
em relagdo & margem operacional, o que
demonstra o peso das despesas financeiras
relativas ao aumento do endividamento das
empresas industriais. A margem liquida de

lucro da industria de transformacdo apds
atingir 11,8% em 2010 — valor mais alto da
série — caiu para -6% em 2015, auge da crise.
Os dados de 2017 demostraram que a breve
recuperacao de 2016 pouco se sustentou para
consolidar um retorno ao patamar médio do
periodo anterior a 2008.

Gréfico 02 — Margem operacional e liquida de
lucro — Industria de transformacdo (1996-
2017)
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Fonte: Elaboracéo préopria Cecon/IE-Unicamp, a partir
da PIA-Empresa.

De modo geral, para o0s setores de
insumos basicos a queda foi mais acentuada
e a estabilizacdo de um cenario de baixa
lucratividade parece ter ocorrido apés 2010.
Sendo setores intensivos em capital, a queda
da lucratividade é preocupante principal-
mente em termos dos efeitos multiplicadores
gue o0s investimentos desses setores
possuem. O Grafico 03 demonstra a
evolugédo das margens de lucro tomando 0s
valores totais das atividades ligadas a
indGstria  petroquimica, metalurgia e
fabricagdo de produtos de minerais ndo
metalicos. grosso modo, o gréfico representa
bem o movimento em geral das margens de
lucro dos insumos basicos ao longo dos anos
2000.




Centro de Estudos de Conjuntura e Politica Econdmica - IE/UNICAMP, Nota do Cecon, n. 6, julho de 2019
A indUstria de transformacé&o brasileira durante a crise econdmica

Gréfico 03 - Margem operacional e
liquida de lucro — Insumos basicos, setores
selecionados (1996-2017)
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Fonte: Elaboragdo propria Cecon/IE-Unicamp, a
partir da PIA-Empresa.

Os setores de bens ndo durdveis
apresentaram, em geral, margens de lucro
mais estaveis e mais positivas que os setores
de insumos bésico. No caso dos bens de
capital, 0 movimento das margens foi bem
similar aos de insumos basico, oscilando em
um patamar bem inferior ao periodo pré-
crise de 2008. O caso especifico do setor de
maquinas e equipamentos representa bem o
comportamento das margens de lucro apos
2010 para o setor de bens de capital como
um todo.

Grafico 04 — Margem operacional e
liquida de lucro —fabricacdo de maquinas
e equipamentos (1996-2017)
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Fonte: Elaboragdo prépria Cecon/IE-Unicamp, a partir
da PIA-Empresa.

Por fim, entre os setores relevantes da
industria local, o setor automotivo merece
atencdo especial por conta dos efeitos de
encadeamento de sua producéo. Para o setor
automotivo, 2009 é o ano de maior
lucratividade da série, apresentando queda
continua até 2015. Apds 2015, o setor
acumula prejuizos e noticias de fechamento
de plantas produtivas, com a queda da
lucratividade ameagando encerrar parte das
operacBes de pelo menos duas grandes
montadoras no Brasil.
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Gréfico 05 - Margem operacional e Embora seja um retrato de 2017, a
liquida de lucro — fabricacéo de veiculos evolugdo da lucratividade da industria

(1996-2017) avaliar os efeitos desiguais da crise nos

diferentes setores produtivos. A baixa
rentabilidade dos investimentos e a
consequente baixa taxa de reposicdo do
estoque de capital fixo, costumeiramente,
____________________________ estdo também associadas ao aumento do
hiato tecnolégico em relagdo ao padrdo de
producdo mundial e, logo, a perda de
competitividade. Ndo ha duvida de que a
atual crise contribuiu ainda mais para o
cenario de fragilizagdo da inddstria
brasileira.  IndUstria que, de forma
________________________________ preocupante, estd para aderir a um tratado de

SRR RSES85885883 livre comércio com a Uni&o Europeia.
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Fonte: Elaboracdo propria Cecon/IE-Unicamp, a
partir da PIA-Empresa.

ANEXO:

Resultados obtidos a partir da reorganizacdo das contas da PIA-Empresa (varios anos),
adotando os seguintes indicadores:

Lucro Bruto: Receita Liquida de Vendas menos os Custos Totais de Producgédo.

Lucro Operacional: Lucro Bruto menos Despesas Operacionais e Gastos de Pessoal, sendo
somado ao resultado as Demais Receitas Operacionais e Receitas por Arrendamento e Aluguéis.

Lucro Liquido: Resultado Operacional menos o Resultado N&o Operacional e o Resultado
Financeiro.

Margem Operacional: Lucro Operacional sobre Receitas Liquidas de Venda.

Margem Liquida: Lucro Liquido sobre Receitas Liquidas de Venda.




