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APRESENTACAO

O trabalho incluido neste Texto para Discussao de autoria do
Dr. Fernando Cardim de Carvalho foi escritc como relatério final da
consultoria prestada ao Departamento de Indistria em 1991. Constam
deste relatdério propostas de varidveis a serem pesquisadas em

inguéritos de conjuntura.

Durante o periodo da consultoria foram realizadas diversas
reunides com as geréncias da Divisdao de Planejamento gque forneceram
informagdes que subsidiaram a elaboragdao deste texto. Assim, as
sugestdées do consultor tomam por base as pesquisas correntes do

Departamento, visando aperfeigoa-las.

DEPARTAMENTO DE INDUSTRIA

JANEIRO/1992



1 - INTRODUGAO

A avaliagdo da eficdcia de uma informagdo tem de partir de
uma definigdo apropriada e precisa, conceitualmente, do processo cujas
regras de operagao, ou leis de movimento, se procura apreender. Uma
peca de informagdo € necessariamente uma abstracdo, construida a partir
de uma tentativa de selecao daqueles aspectos de um objeto concreto que
se julgue significativos para desvendar a natureza do objeto original.
Naturalmente, a realidade ndo discrimina, por si, gquais fatores sao
essenciais & definigdo de um objeto e gquais sd@o secunddrios. Esta
discriminagdo é tedrica, resultado de uma especulagac intelectual gque
pretende sugerir uma ordenagdo, uma relagaoc de hierarquia entre os
miltiplos aspectos do objeto estudado. O conhecimento ndo €& uma
apreensao direta do ambiente mas uma elaboragdo intelectual, uma
reconstrucdo idealizada do objeto que permite a formulagdo de hipdteses
a respeito de sua natureza. '

Uma atividade de pesquisa, destinada a elucidar a natureza de
um objeto qualquer, portanto, naoc pode, almejar seja a compreensao
"total" do objeto, o gque € uma impossibilidade tedrica, sendo mesmo uma
contradicdo em termos, ou a descrigao completa deste objeto, pois esta
ndo se confunde com o processo de compreensac de sua natureza.
Entender um objeto é permitir-se separar o essencial do contingente, &,
portanto, poder discriminar entre a informagdo e o ruido, © permanente
do passageiro.

A avaliagdo da atividade de pesquisa industrial realizada
pelo Departamento de Indistria do IBGE passa, assim, pela identificagao
prévia das questdes a gque cada uma das pesquisas se destina a
responder. Assim, é preciso abandonar, liminarmente, a ambigcdo de se
proceder a uma descricgao exaustiva da atividade industrial, em
favor de uma compreensao desta mesma atividade. A descrigao
exaustiva se mede pelo numero de varidveis gque se tenta captar.
A compreensao € buscada através da selegao dos processos e estados
essenciais para a caracterizagao da atividade industrial. A
compreensdaoc € obtida através da formulagao de "teorias", isto é,
de critérios de exclusdao de variaveis cuja relevancia seja
proposta como secundaria. Isto, naturalmente, é uma atividade
intelectual, uma idealizagdo, pois objetos concretos sé existem
enquanto a realizagdo singular de todas as suas caracteristicas,
sem excegao. Por isto, objetos concretos sé podem ser descritos,
mas nao podem ser entendidos.

Pesquisas cientificas, na sua acepgao mais geral, isto ¢,
aquelas destinadas a permitir o conhecimento de um objeto, devenm
almejar a compreensdc e nao a descrigao. Estas pesquisas sao
realizadas para que, através do conhecimento que oferecem de um objeto,
se possa inclusive intervir sobre ele, como ocorre quando agentes
privados se baseiam nas informagées do IBGE para formular suas
estratégias ou quando © governo as utiliza para a formulagdao de
politicas. A pesquisa "completa" no sentido descritivo € mais do que
uma quimera, é uma inutilidade porque a probabilidade de repetigdo de
qualquer configuragdo singular é sempre zero.



A discussdo precedente, ainda que ligeira, é importante em
vista da frequéncia com gque se encontra a idéia de que a
gqualidade de uma pesquisa depende do numero de quesitos que
ela investiga, tendendo a sobrecarregar cada inquérito com elementos
gue nao apenas lhe sao estranhos como, na verdade, podem acabar
por prejudicar a qualidade da informagao efetivamente relativa.

0 desenho de uma pesquisa eficaz passa pela resposta a duas
ordens de guestdes:

1. guais os processos ou estados que definem a atividade a
ser investigada;

2. gqual o grau desejado de precisao e agilidade no
processamento e divulgagao dos resultados.

A primeira guestdo coloca a necessidade de gque a pesquisa
seja planejada de acordo com uma "teoria" cujo papel € discriminar e
ordenar os processos sobre os quais se definirdo as varidveis a serem
investigadas. A relevancia desta escolha ja foi suficientemente
justificada acima. E importante considerar, no entanto, dois aspectos
adicionais. Em primeiro lugar, se, por um lado, € preciso evitar a
tendéncia a "mensuragao sem teoria" que implica, na melhor das
hipéteses, em desperdicio de recursos, € também conveniente gque a
"teoria" a orientar a concepg¢ao da pesquisa seja suficientemente
flexivel ou geral para acomodar a maior variedade possivel de
proposicdes tedricas especificas. Especialmente no que se refere a
inquéritos por parte de instituigdes piblicas como © IBGE, apto a
mobilizar continuamente recursos muito além do alcance de pesguisadores
individuais ou de grupos restritos de investigadores, deve-se almejar a
produgdo de informacao coerente, mas suficientemente variada, para que
processos alternativos possam ter sua validade testada por estes dados.
Neste sentido, por exemplo, pode-se postular certos principios tedrigos
a respeito da firma industrial como objeto de investigacdo sem que
necessariamente se tenha que restringir as varidveis preconizadas por
uma concepgdo mais restrita desta firma. Mais concretamente, pode-se
toma-la como sendo essencialmente um centro de decisdao sobre a alocagao
e a acumulagdo de recursos sem que, se tenha gque assumir um unico mdével
ou uma unica forma de concretizagao de estratégias.

Em segundo lugar, & preciso atentar-se também que
frequentemente as varidveis sobre as quais a investigagao gquantitativa
é possivel raramente correspondem exatamente aquelas gque teoricamente
sdao mais significativas. Um caso extremo refere-se a valores de
expectativas. Teorias da firma que ©privilegiem sua natureza
especulativa, em que planos sao feitos com base na possivel ocorréncia
de determinados estados futuros nos mercados propdéem como um elo
essencial da dindmica microecondmica, tanto quanto da macroeconémica, a

formagdo de expectativas. No entanto, esta €é uma varidavel cuja
pesquisa direta esbarraria em dificuldades de diversas ordens (veja-se
segoes 3 e 4, abaixo). Outro exemplo importante é a varidvel "lucro",

de grande relevancia para a andlise conjuntural. O conceito tedérico de
lucro nao encontra correspondente preciso nas definigoes contdbeis de
lucro, que seriam as pesquisdveis com maior objetividade e garantia de
homogeneidade entre as unidades pesquisadas. Nestes casos, aos gquais
poderiam ser adicionados o acompanhamento de  investimentos, de
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acumulagdo de estoques, etc., a formagdo a ser obtida € selecionada
através de um julgamento adicional sobre sua proximidade com o conceito
ideal, introduzindo, porém, um elemento de incerteza a respeito de sua
efetiva adeguagao.

A segunda questao relevante no desenho e avaliagdao de uma
pesquisa refere-se ao grau de precisidac e agilidade adequados.
Certamente ndo é supérfluo acentuar que ndo existem padrdes absolutos
de precisao. Toda observagdac, mesmo em condigdes favordveis, esti
sujeita a erros de varias naturezas. Como apontado por Morgenstern enm
seu classico estudo sobre a precisdao na investigagéo econdémica
(Morgenstern, 1963), ha pelo menos cinco fontes de erro que devem ser
considerados em pesquisas empiricas em economia:

i) grande parte das informagoes coletadas, como observado
no paragrafo anterior, nao sdo geradas por procedimentos
cientificamente especificados ou controlados, mas sao
subprodutos de outras atividades, como, por exemplo, a
preparagcao de dados para reportar ao Fisco;

ii) com frequéncia, pode ser do interesse do informante
ocultar alguma informagao ou mesmo mentir;

iii) a observagao € intermediada por agente de coleta cujo
treinamento pode ser deficiente, em contraste com a
pesquisa em ciéncias naturais onde a observagdo é feita
diretamente pelo pesquisador;

iv) os questiondrios utilizados podem conter guestodes
dificeis, ambiguas ou em numero excessivo, podendo
confundir o informante;

v) podem haver problemas de classificagdoc em que o
informante se baseie em sistemas diversos daguele
previsto na pesquisa.

Estas dificuldades podem ser conscientemente minimizadas, com
maior ou menor dificuldade, mas dificilmente poderiam ser totalmente
eliminadas. Por esta razdo, a pesquisa empirica em ciéncias sociais
sempre padecerd de algum grau de imprecisdaoc. Isto, em si, s6 €é um
problema mais sério pela dificuldade em quantificar o préprio erro de
modo a permitir ao usudrio da informagdo proceder as qualificagdes que
forem convenientes. Este é o procedimento em ciéncias naturais onde o
erro também nao pode ser eliminado inteiramente.

Nesta discussao introdutéria, o primeiro ensinamento a ser
retirado, de qualquer forma, é a inutilidade (para Morgenstern, mais do
que inuitil é realmente perigoso) do investimento de esforgos na
producdo de informacées em grau de precisdo nao apenas inatingivel
como, também, desnecessario. Isto porque, na auséncia de padrdes
absolutos de precisdo, o grau de definicdo em gue uma varidvel deve ser
conhecida e apresentada depende do problema que se estiver analisando.
Em particular, é preciso reconhecer a existéncia de um "trade-off"
entre precisdo e agilidade, isto €, o tempo transcorrido entre a
observacdo e a divulgagdao da informacgao. Na andlise de conjuntura,
ligada como é a tomada de decisdes em horizontes relativamente curtos,



a escolha claramente pende para a agilidade. Em outros termos, deve-se
tentar maximizar o grau de precisao possivel de ser obtido nestas
pesquisas sujeito ao grau de agilidade que da sentido e utilidade a
prépria pesquisa conjuntural. Seria certamente um equivoco importante
proceder ao inverso, tentando alcangar a maior agilidade possivel
sujeita a um padraoc prévio de precisdo, especialmente se este padrido de
precisdao é estabelecido abstratamente, sem a devida reflexao seja sobre
sua necessidade, seja sobre sua adequacao.

No que se segue, tentar-se-a dar conteudo a estes principios
com vistas ao exame em profundidade da pesquisa industrial mensal, do
ponto de vista de sua utilizagdo em andlise conjuntural. Na segao
seguinte tentaremos precisar o conceito mesmo de conjuntura, de modo a
delimitar os horizontes de uma pesquisa destinada a servir de apoio
para a andlise conjuntural. Na segao 3, a relagdao entre a nogao e
conjuntura e o conceito de ciclo, que é proposto como uma forma
especifica de movimento da economia, caracterizado seja pela ordenagao
de fases, seja pela recorréncia € examinada. A segdo 4 identifica e
discute os principais ciclos a serem acompanhados por uma pesquisa
conjuntural da inddistria, a niveis micro e macroeconémico. Na segdo 5
examina-se as caracteristicas fundamentais da informag¢do conjuntural.
A secdo 6 expde a disponibilidade de informag¢doc conjuntural em trés
paises, os Estados Unidos, a Franga e o Canada. Na segao 7 sera
procedida a avaliagdo da pesquisa industrial mensal do DEIND/IBGE a luz
da discussdo precedente. Finalmente, a segdo 8 apresentara sugestdes
para o aperfeigoamento desta pesquisa para a andlise conjuntural.

2 — O CONCEITO DE CONJUNTURA

A despeito da frequéncia com que €é utilizado, o termo
"conjuntura" raramente tem seu campo de aplicagdo definide com rigor.
Normalmente, esta nogao € suposta se aplicar a um determinado
horizonte, também vagamente qualificado de "curto prazo", cujo sentido
seria captado intuitivamente pelos interlocutores. Para a discussao
que se segue, é necessario precisar com mais rigor o© conceito de
conjuntura a fim de estabelecer as fronteiras do objeto a ser
pesquisado e, assim, identificar as questdes a cujo esclarecimento uma
pesquisa conjuntural deve se destinar.

Tradicionalmente, estuda-se, enm economia, estados ou
processos. Estados referem-se a trajetdrias destas variaveis, a uma
sucessao datada de valores. Também tradicionalmente, a teoria

econdémica tem se dedicado com mais frequéncia ao estudo de estados do
que de processos. Isto se da porque a atividade econdémica € uma
atividade social, onde interagem diversas classes de agentes, movidas

por motivagdes e restrigdes especificas. A descricao mesmo tedrica
destas interagdes é tarefa extremamente complexa mesmo se confinada a
um ponto arbitrario do tempo. Por esta razao, a teoria econdmica

tendeu a concentrar-se nao apenas sobre o estudo de estados, mas, na
verdade, de um subgrupo dos estados possiveis, associado a nogao de
"equilibrio”.
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Estados de equilibrio seriam aqueles gque ndoc apresentam
tendéncias enddégenas a mudanga. Isto poderia se dar porque os agentes
tivessem atingido estados de coordenagao perfeita entre seus planos e o
meio ambiente, gque € a nogao utilizada nos chamados modelos de
equilibrio geral, ou porque os agentes nac pudessem perceber formas de
mudanga do "status quo", como na nogdo de equilibrio com desemprego
keynesiana. Esta segunda nogac ¢€ absorvida pela teoria econémica
convencional com esforgo. Em geral, ela é mesmo desprezada ou relegada
a casos patoldgicos de desequilibrios persistentes. A forga da nogao
de equilibrio estéd na sua identificagiao frequente, mas, a rigor
extrinseca ao conceito, com estados terminais ideais, situagdes a gue
tenderiam os movimentos observados numa economia.

A relagdo entre estados e processos é, na verdade, um dos
temas mais complexos em teoria econdémica. Primeiramente, como apontado
no paragrafo anterior, porque a identificagdo entre estados de
coordenacdo perfeita e terminalidade nado é tranquila. E possivel
identificar-se estados "terminais" miltiplos, nos gquais os agentes
estdo insatisfeitos e dispostos a mudangas se tivessem a informagao ou
os meios pelos gquais promover alteragdes. Em segundo 1lugar, a
suposigcdo de que processos levem a estados determinados depende das
condigdes em que os préprios processos se desenvolvam. E extremamente
dificil provar a convergéncia de processos para estados determinados.
Assimetrias, irreversibilidades, diferentes ritmos de percepgao e
corregao de rumo entre classes de agentes, tudo isto concorre para
tornar indeterminado o resultado especifico de um dado processo.

Primitivamente, associou-se a idéia de conjuntura a estes
processos de mudanga, reservando-se a andlise estrutural para estados
de equilibrio. Conjuntural seria o passageiro, enquanto a permanéncia
seria caracteristica da estrutura, jd que ela corresponderia a situagéao
em que os planos dos agentes estdo coordenados entre si e sao factiveis
em relagdao ao ambiente. Processos conjunturais descreveriam movimentos
de gravitacdo em torno a (ou de convergéncia em diregdo a) estados de
equilibrio persistentes, que refletiriam os determinados sistematicos,
duradouros, e por isto mesmo "estruturais", da economia.

Esta dicotomia entre estrutura e conjuntura embute algumas
dificuldades importantes. A primeira delas é a de que ela admite dois
conceitos de conjuntura profundamente diversos, gque conduzem a posturas
analiticas bastante distintas. Se a conjuntura é a gravitagao em torno
do equilibrio estrutural, ela € um movimento ordenado em que todos os
valores assumidos pelas varidveis sao teoricamente previsiveis. Um
exemplo desta construgdo € o modelo kaleckiano de ciclos.

Ja a suposigdo de convergéncia ao equilibrio estrutural supée
a conjuntura como um processo de ordenagdo crescente. A cada momento,
porém, a conjuntura combinaria elementos de ordem e de desordem. A
conjuntura seria um movimento de reconhecimento gradativo da verdadeira
situagdo da economia e da adaptagdo a ela. Devido a presenga de erros,
o processo conjuntural sé seria realmente inteligivel quando estivesse
concluido, ou seja, gquando estados de equilibrio pleno fossen
alcangados. Antes disso, a andlise conjuntural seria especulativa pois
nao estaria baseada em fatores objetivos de ordem. Modelos
neoclassicos de equilibrio de longo prazo e modelos neo-ricardianos de
precos de producdo sdao exemplos desta postura.
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E importante notar, porém, gque embora diversas em suas
implicagdées, as duas nogdoes acima incorporam uma mesma premissa
fundamental: a conjuntura seria marcada pela "ldégica" do desequilibrio,
gue a teoria econdémica ndo tem o poder de demarcar a priori sendo sob
hipéteses restritivas especiais, e sua intelegibilidade dependeria,
entdao, ndo de si mesma mas da situagao de equilibrio "estrutural" que
lhe dd sentido e determina seus movimentos.

A nogao de conjuntura, porém, ndo necessita das conotagdes
teleoldégicas que estas duas formas de relagao com a estrutura lhe
conferem. Fatores estruturais podem operar naoc como fins mas como
limites, isto é, nao como centros de gravidade mas como restrigdoes ac
que é possivel se obter a cada momento. Nesta acepgdao, os fatores
considerados estruturais seriam aqueles que marcariam as possibilidades
abertas aos processos conjunturais, mas ndo lhe determinariam um
caminho unico, abrindo a porta para a consagragao da conjuntura
enquanto objer- &= pleno direito. Exemplificando, a existéncia de
capital fixo de uma determinada forma ou de um sistema de interrelacgdes
contratuais de natureza financeira 1limitam (mas nao necessariamente
determinam, no sentido proposto) as trajetdrias conjunturais possiveis
aos agentes.

Deste modo, preserva-se a intuigao fundamental por tréas da
dicotomia conjuntura/estrutura que & a da assimetria temporal no
desdobramento das varias varidveis que constituem o processo econémico.
0 movimento conjuntural seria aquele gue se desenvolve no interior de
configuragdes identificaveis que estabelecem a cada momento a
potencialidade de mudan¢a que se abre aos agentes. Quais movimentos
efetivamente serdo exercidos dependem de varidveis que se possa definir
entdo como rigorosamente conjunturais.

Na verdade, a prépria permanéncia de fatores estruturais &
uma simplificagdao. A persisténcia de elementos como © conhecimento
técnico, o grau de concentragdo e organizacao dos mercados, a qualidade
da mao-de-obra, etc., é relativa dada a rapidez com gque elementos
conjunturais sdao supostos mudar. A fronteira entre os dois conceitos,
estrutura e conjuntura, é uma zona de sombra, € uma convencionalidade,
ndo uma distingao tedrica precisa. Na verdade, poder-se-ia pensar en

=~+*ro de distingdes ao invés de uma dicotomia simples gque pudesse

lhor as diversas velocidades de mudanga cuja consideragdo

vante. A realidade nao se divide em conjuntura ou em

..a: a classificagao de processos em uma ou outra categoria

-ueaew: a conveniéncia tedrica, isto €&, dos modelos a serem
efetivamente testados.

Se a dicotomia € convencional, mais do que real, € preciso
gue os critérios de classificagdo sejam explicitados para que se possa
estabelecer uma linguagem comum. Para tal, podemos buscar fixar a
oposigdo entre conjuntura e estrutura, para fins analiticos, em termos
de quatro critérios:

i) graus de liberdade na definigao de trajetdrias possiveis
para varidveis conjunturais e estruturais: a medida em
que consideremos processos conjunturais como movimentos
no interior de configuracdes especificas, é débvio que a
diversidade possivel de processos estruturais é muito
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maior do que processos conjunturais dado que estes sao
definidos precisamente pela existéncia de limites dados
pela estrutura aos seus desdobramentos potenciais.

ii) "timing": processos conjunturais sdo assimilados a
horizontes relativamente préximos de sua conclusdo ou do
esgotamento dos impulsos origindrios. Em geral, a nogao
de conjuntura estd intimamente ligada ao conceito de
ciclo, enquanto a estrutura se basearia em forgas
estruturais. Nem sempre € lembrado, porém, gue a
andlise corrente de ciclos se prendeu normalmente aos
ciclos decenais, o gque constitui um horizonte muito
maior do gue usualmente assumem os estudantes de
conjuntura. A combinagdao do fator "timing" como
critério anterior, de graus de liberdade, nos da a
sugestiva idéia de que gquanto mais longingquo for o
horizonte considerado maior sera a liberdade a se
considerar na trajetdria da economia. Esta
diferenciagdo, de importdncia estratégica para a andalise
econdémica, se deve a Marshall (Carvalho, 1990).

iii) persisténcia e abrangéncia de efeitos: variaveis
estruturais sao supostas persistir em seus efeitos por
muito mais tempo que variaveis conjunturais e abranger
um numero de agentes também maior. Note-se gque o
argumento da temporalidade aqui mencionado difere do
discutido no item 2. Agqui, referimo-nos aos "fdésseis",
a heranga deixada por um determinado processo mesmo
depois que sua dindmica prdépria ja@ se tenha esgotado.
No caso anterior, referiamo-nos a duragdo desta dindmica
interna. A natureza especifica de bens de capital, por
exemplo, sao uma varidvel estrutural enquanto que a
formagao de estoques € uma variavel conjuntural: a
primeira persiste em seus efeitos por tempo muito maior

que a segunda.

iv) finalmente, temos o critério de agao baseada em fatores
conjunturais em oposigdo agquela baseada em fatores
estruturais. Estratégias diferentes, tanto da parte de
agentes privados como publicos, sao adotadas para
estimular ou contrarrestar processos conjunturais ou
estruturais, em grande medida em fungdao das diferengas
anteriores, de "timing" e de graus de liberdade.

Dados estes critérios, o que importa € tragar uma linha
diviséria e aplica-la consistentemente. Nas condigdes da economia
brasileira atual o critério talvez mais sugestivo seja o segundo,
referente ao horizonte dos processos estudados, entendendo-se como
processos conjunturais aqueles que tipicamente ndo wultrapassem dez

anos.

Na verdade, esta duragdo pode ser Jjulgada excessiva em
economias modernas onde a intervengao do Estado acabou por alterar a
dinamica da economia, especialmente no gque diz respeito aos ciclos
econdémicos. Movimentos conjunturais na fase de "laissez-faire"
dependiam, fundamentalmente, das flutuagdes nas decisdées privadas de
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investimento. Ciclos completos de expansdo e recessaoc tinham um
duragao média de 10 anos em funcdo, primordialmente, de caracteristicas
fisicas do equipamento de capital, gque restringiam nao apenas as
possibilidades de expansdao, mas também de contragdo da atividade. A
emergéncia de técnicas de controle macroeconémicos substitui, em grande
medida, a determinagao privada dos ciclos econdémicos pela determinagao
pelo Estado, seja através da alterndncia de politicas econémicas
expansivas e contracionistas, seja pela acgao de estabilizadores
endégenos. A intervengdo do Estado obedece a 1ldégica e restrigdes
diversas daquelas que afetam o setor privado.

Uma das consequéncias da substituigdo da influéncia privada
pela publica, no que diz respeito a ciclos econémicos, € o sensivel
encurtamento da duragao das flutuagdes tipicas. O Estado ndo apenas é
mais 4gil do gque o setor privado na diagnose e na coordenagao
macroeconémica, como € natural, mas também responde a fontes de
instabilidade de natureza diversa daquelas que afetam o setor privado.
A substituicdo de movimentos expansivos por contracionistas no ciclo
classico estava ligada ao esgotamento de mercados, o acumulo de riscos
financeiros, a mudancas imprevisiveis nos estados de expectativas,
etc., fatores que poderiam influenciar a 1lucratividade esperada de
novos investimentos no setor privado e, com isso, todo o resto da
economia. J& no ciclo dominado pelo Estado a reversao é provocada nao
qgquando as condigdes esperadas de lucratividade se alteram, mas guando
desequilibrios no balango de pagamentos, pressdoes no mercado de
trabalho, etc., emergem. Em condigdoes modernas, tais desequilibrios
tendem a surgir muito antes de gquaisquer mudangas nos fatores gque
afetam a lucratividade prospectiva de iniciativas privadas. A
volatilidade dos determinantes da agdo do Estado € muito superior a dos
determinantes privados. Por isto, expansdes e contragdes tem vida mais
curta em economias modernas com Estado ativista. Esta seria a unidade
bdsica de duracao do tempo conjuntural, o ciclo macroecondmico, A
nivel microeconémico, o movimento conjuntural seria aquele representado
por processos de horizonte mais préoximo e determindavel, como o processo
de produgao.

3 —= CONJUNTURA E CICIO

Na visao aqui proposta, reconhece-se na conjuntura diferencas
de grau mas nao de natureza com relagao a estrutura econdmica. Neste
sentido, a premissa basica da reflexdao econémica, qual seja, a de gque
os fenémenos econdémicos sdaoc ordenados e gque € esta ordenagaoc gque
permite conhecé-los, nao se aplica apenas a configuragdes estruturais,
mas também a processos conjunturais. Esta é, sem divida, uma hipdtese
forte, mas ndao mais do que o usualmente assumido a respeito de qualquer
outro fenémeno que se julgue possivel conhecer cientificamente.

Por outro 1lado, ndo se pode esquecer gue a andlise
conjuntural esta tao ou mais voltada para a antecipagdo de movimentos e
intervengao politica do que para a mera pesquisa académica. Supor ser
a conjuntura um processo ordenado significa precisamente assumir gque
ela se caracterize por uma ou mais possibilidades de sequéncia de
eventos identificaveis. Assim, analisar a conjuntura é,




primordialmente, prever. Seja para agentes privados, seja para agentes
puiblicos, quanto mais acurada e dgil a previsdao, maior a possibilidade
de intervencao bem sucedida na confirmagao ou negagaoc de tendéncias.

A andlise de conjuntura é, assim, a descrigdo e a previsdo de

movimentos de

curto termo. Para que tal seja possivel, dois requisitos

sdo necessarios:

i)

ii)

a identificagdao adequada das relagoes de causalidade
entre as varidveis ou eventos, de modo a estabelecer
previsdées. Relagdes de causalidade podem ser de duas

naturezas: a) antecedéncia (causalidade fraca); b)
determinagdaoc (causalidade forte). No primeiro caso,
identifica-se sequéncias empiricas, pelas quais certos
eventos precedem outros em um sentido temporal. Este

tipo de pesquisa ndo identifica relagdes de dependéncia
entre os efeitos, apenas de antecipagao. Os indicadores
ciclicos antecedentes, elaborados pelo NBER (National
Bureau of Economic Research) nos Estados Unidos, sdao o
melhor exemplo deste tipo de relagao. No segundo caso,
busca-se as relagdes de determinagdo entre eventos ou
fenémenos, isto é, busca-se identificar o grau em que um
evento estd substantivamente presente, ainda gque em
poténcia, em um evento anterior. Novamente a mera
observagdo empirica nao pode ser mais do que sugestiva
para a identificagao de relagdes desta natureza, tendo de
ser complementada pela reflexao tedrica gque podera
construir conceitualmente os elos entre os eventos
observados;

a identificacdo adequada do "timing" da relagdo entre os
eventos que servird para fixar o horizonte de previsao
suportado pela andlise conjuntural. Assim, conhecidas as
relagdes de causalidade entre eventos é necessario
conhecer-se a duragcao do processo de concretizagdo de um
evento a partir da observacgao daquele que 1lhe serve de
causa. Para tanto, é preciso determinar-se o horizonte
relevante para a tomada de decisodes = para sua
implementagcdao no caso de cada processo estudado; a
abrangéncia dos efeitos de cada processo sobre outros e
suas possiveis cadeias de "feedback"; os custos
envolvidos nos processos de ajuste da economia de
um estado a outro.

As relagdes causais e suas defasagens temporais podem ser
organizadas através do conceito de "ciclos". Ciclos sao processos
sequenciais que possuem trés caracteristicas bastante uteis:

i)

ii)

sao auto-contidos, sendo possivel identificar-lhes o
inicio, o desenvolvimento e o fim, de onde o processo se
reiniciaria;

sdo recorrentes, de modo que o conhecimento sobre sua
operacdo €& potencialmente cumulativo, aumentando a
eficiéncia possivel da previsdao e da intervengdo pré ou
anti-ciclica;
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iii) tem durag¢do relativamente homogénea.

A tarefa inicial da investigagdo conjuntural é, naturalmente,
a selegdao dos processos ciclicos mais significativos seja para a
andlise, seja para a intervencgao. Feita esta selegdao, a pesquisa
empirica ideal buscaria captar estes processos ciclicos em suas fases
mais iniciais possiveis de modo a maximizar as possibilidades de
antecipagdo. Em outras palavras, o planejamento preliminar de uma
pesquisa conjuntural deve, primeiramente, proceder a uma cuidadosa
andlise das relagdes causais que definem o processo que se busca
conhecer para, em seguida, identificar qual é a fase mais inicial deste
ciclo que pode ser captada empiricamente.

Ao se tentar estabelecer as bases para previsdes, =
necessario ter-se em mente que processos sociais, por mais simples e
bem-definidos gue possam ser, nao operam de modo mecénico. Por isto,

toda previsdao é probabilistica. A efetivagdo de uma cadeia causal é
condicionada a pelo menos duas ordens de influéncia:

i) todo processo econdmico descreve decisdes de agentes e
interagdes entre eles. Os agentes tomam decisdes a base
de expectativas que sdo formadas sobre diversos elementos
de informagdo e de conjectura. O papel de expectativas
formadas sob incerteza € introduzir algum grau de
indeterminagdao nas sequéncias causais que sdao postuladas.
Variagao nos graus de incerteza sofrida pelos agentes
podem alterar o "timing" ou mesmo a diregao de

movimentos. Por esta razao, toda previsao tem sua
validade condicionada a presenga de um dado estado de
expectativas;

ii) todo processo econdmico estd sujeito a influéncia de
eventos aleatdrios que podem até mesmo inviabilizar
planos de agentes que seriam, na sua auséncia,
previsiveis em face das circunstdncias. Um exemplo &bvio
destes eventos sdo fendémenos naturais como enchentes ou
nao exatamente naturais, como incéndios.

Estas duas ordens de perturbagdo, incerteza e eventos
aleatdérios, sdo incontroldveis guando uma previsao €& elaborada. O gque
importa é a consciéncia de que toda previsdao, conjuntural ou nao, &
condicional a continuidade de condigdes contextuais préximas aquelas
para as quais o préprio processo foi identificado. 0O maximo gque se
pode almejar, nos casos em que a lei de operaqao destas perturbagdes
possa ser conhecida, é a construcao de cendrios onde estas influéncias
possam ser mapeadas.

- QUESTOES PARA UMA PESQUISA CONJUNTURAL DA INDUSTRIA: FUNDAMENTOS
TEORICOS

Nesta secao pretende-se desenvolver um conjunto minimo de
argumentos tedricos destinados a servir de fundamento para a formulagido
de questdes especificas a serem investigadas, no espirito defendido nas




secdes anteriores. Dois grupos de problemas prenderdc nossa atengio.
Por um lado, reconhecer-se-a, a nivel microeconémico, a prioridade do
conceito de firma, como organizadora e implementadora das atividades
produtivas em uma economia de mercado. Por outro lado, serd postulado
que a interagdo entre firmas na implementacdo de planos € a principal
responsavel pela forma pela qual o setor privado se comporta em termos
agregados, definindo o padrdo de comportamento microeconémico a ser
investigado.

4.1 - A Firma Industrial

Economias de mercado modernas caracterizam-se pela
fragmentagdoc da atividade produtiva em unidades auténomas, voltadas
para objetivos proéprios, que se responsabilizam ndo apenas pela
producdo de diferentes objetos como também pela realizagdo de etapas
especificas de um mesmo processo produtivo. Assim, ndoc hd& apenas a
notar a divisdo social do trabalho, em algumas firmas produzem
alimentos, outras mobilidrio, ainda outras vestuario, etc., mas também,
que se verifica uma divisdo técnica do trabalho entre firmas, pelas
guais algumas extraem matérias-primas, outras processam estas mesmas
matérias~primas transformando-as em bens intermedidrios ou em bens de
capital, e, finalmente, um dltimo grupo de firmas € responsavel pela
fase final de transformagao destas matérias em bens de consumo. Una
dada firma pode, naturalmente, ter graus diversos de integracgao
vertical, abrangendo vadrias fases do processo de transformagdo, mas até
mesmo por razdes técnicas 1ligadas a vantagens de especializagdo,
nenhuma firma é suposta produzir todos os bens de capital fixo e
circulante necessdarios a producdao de seus bens de consumo.

Este padrao de operagdes da atividade produtiva coloca varios
problemas, entre os quais ressalta-se o da coordenagao, espacial e
intertemporal, das diversas atividades. Como sao estabelecidas
relagdes consistentes entre as diversas unidades de produgdo ? Como se
obtém um padrdo coerente de operagdes se a decisdo € fragmentada nao
apenas entre consumidores e produtores mas, principalmente, também
entre estes ultimos ?

Esta, naturalmente, é a velha, mas, mais do gue nunca, atual,
questdo da mdo invisivel de Smith, dos tateios de Walras ou dos
equilibrios temporais de Marshall. Todos estes autores assumiram que a
empiricamente observavel ordem gque caracteriza, no fundamental, a
economia capitalista moderna é evidéncia de gque por tras das
divergéncias de interesse entre agentes individuais (sejam
consumidores, sejam firmas) existe a possibilidade de definir situagdes
satisfatdrias e, sustentaveis e repetitivas, para todos os agentes
envolvidos.

Na sua acepgao pura, economias de mercado nac envolvem
diferencas de poder, e nenhum agente pode ser compelido a fazer o que
ndao lhe agrade. Toda agdo deve, em tese, corresponder a um interesse
préprio do agente que o define, por hipdtese, a partir de um calculo de
beneficios e custos associados a cada escolha. Estes cdalculos sao
viabilizados porque todas as escolhas sdao redutiveis a uma unidade
comum, que sdo os valores em dinheiro dos bens e servigos a serem
fornecidos ou obtidos na troca em mercado. A ordem de uma economia de
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mercado dependeria da possibilidade de se encontrar precos em mercado
gque, satisfazendo os objetivos dos agentes envolvidos, permita a
repeticao das operagodes.

A existéncia desta "ordem" (que nao deve ser confundida com a
nogao de equilibrio, que € muito mais forte e requer muitas outras
hipéteses adicionais) ndo é negada pela existéncia de flutuagdes, que
podem refletir incertezas, defasagens de percepgao, demoras de
reorientacao de comportamentos, etc..

Tradicionalmente, isto e, na teoria neocldassica,
especialmente a de origem walrasiana, reconhece-se, na operagdo dos
mercados, a primazia dos consumidores de bens finais na determinacgéao

desta ordem. Bens de capital e outros fatores de produgdao sao
estritamente secunddrios no sentido de que sua ldégica (e sua avaliagao)
é derivada daquela dos bens finais. Firmas produtoras de bens de

consumo se adaptam as preferéncias dos consumidores e as produtoras de
insumos se adaptam as necessidades dos produtores de bens de consumo.

Este tipo de teoria evita as dificuldades envolvidas no
processo de adaptacao, concentrando suas atengdoes nas caracteristicas
do estado final em gque a adequagao da produgdao aos desejos dos
consumidores ¢é perfeita. Privilegia-se a descrigao tedrica do
equilibrio plenc em detrimento da explicag¢dao dos mecanismos pelos gquais
este equilibrio ¢é atingido. Nestas condigdes, a organizagao da
produgao em firmas € meramente incidental: firmas sao definidas apenas
pela fungdo de produgdao, uma relagdao técnica de transformagcdo de
insumos em produtos. Em particular, firmas sao desprovidas de
estratégia propria, ja que a longo prazo jogar em contrario as demandas
dos consumidores sé pode implicar em perdas. Se estas demandas sao
conhecidas ndao hd escolhas a serem feitas, porque ndao ha alternativas a
serem consideradas. Como observado por Hahn (1984) a firma €& uma
dificuldade para a teoria ortodoxa, uma categoria importante
empiricamente mas que é desprovida de papel da concepgdo tedrica em
questao.

Em contraste com a visdo da firma como apenas uma fungdo de
producao, pode-se privilegiar a nogdaoc de firma como um centro de
decisdes sobre produgdo e acumulagao. Nao importa, neste contexto, se
as decisdes tendem ou nao a conduzir a firma, no longo prazo, a uma
unica posigcdao. O interesse da andlise conjuntural ndo reside na
possibilidade ou nao de existéncia de tais equilibrios de longo prazo,
mas na conceituagao do comportamento de curto prazo. No curto prazo,
as decisdes da firma sao tao importantes, sendao mais, como na verdade
sera postulado, que as preferéncias dos consumidores, cuja efetiva
influéncia nos mercados dependerd de sua renda e esta, por sua vez,
dependera, ela prépria, das decisdes de emprego e compra de servigos
produtivos por parte das préprias firmas. Conhecer a dindmica destas
economias requer conhecer como planos sdao formados e implementados por
firmas. A conjuntura nada mais € do que um momento, ou um intervalo de
tempo, em que um certo conjunto de iniciativas podem ser tomadas.

Para postular principios de operagdo para a firma capitalista
é preciso identificar seus tragos essenciais. A firma é concebida como
a unidade em que se decide emprego, produgao, onde se gera riqueza e
onde esta é acumulada em sua forma produtiva. Na firma sdao geradas as
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formas primdrias de renda, da qual todas as outras sao derivadas. Por
esta razdo, a trajetéria de uma economia de mercado estd apoiada e ¢é
dependente da performance da firma. Como sugerido por Minsky (1982) do
sucesso das firmas em atingir seus objetivos, o lucro, depende a
trajetéria de toda a economia e a factibilidade dos objetivos de todos
os outros agentes.

A firma é, primariamente, um centro de decisdo, de elaboragéao
e revisao de politica (Shackle), 1970). A decisadao é um fator relevante
porque o ambiente ndo é suficiente para determinar a existéncia de uma
unica possivel trajetdéria. 1Isto porque a firma ndo recebe do contexto
a informagao completa que lhe permitiria, como nos problemas de
maximizagdo de lucro convencionais, identificar a alternativa
objetivamente superior a todas as outras. A firma alcanga seus
objetivos através da transformagcdao de insumos em produtos e da venda
destes. A defasagem entre decisdo e realizagdo obriga a interveniéncia
do fator expectativas no comportamento da firma, tornando-a
essencialmente especulativa:

"Goste-se ou ndao, a técnica de produgdo sob um
regime de contrato monetdrio forga o mundo
dos negécios a assumir sempre uma grande
posigao especulativa." (Keynes, CWJIMK,v. XIX,
p. 114)

A natureza especulativa da firma estd em gue ela deve
comprometer-se com fatores de producdao, inclusive contratados para
entrega futura, como nos contratos de trabalho, antes de poder saber se
a escala de producao escolhida sera confirmada pelo mercado.

Entre os fatores que tornam o futuro incerto para as firmas
estd a impossibilidade ldgica de determinagao precisa do comportamento
de competidores (mesmo no caso de cartelizagdo, onde ha sempre a
possibilidade do problema do "free-rider"). A incerteza, porém, naoc &
apenas parte do contexto externo a empresa. Ela ¢é promovida pela
préopria empresa em resposta & pressado competitiva:

"0 empresdrio ndo é meramente a vitima inde-
fesa da incerteza. Ele, a todo o momento, a
promove pois ele espera descobrir e aplicar
novos conhecimentos, conhecimentos de
principios naturais ou possibilidades de
mercado e na medida em que o conhecimento
seja genuinamente novo ele subverterda em
algum grau O que era aceito como
conhecimento até entdo. Novo conhecimento é
em parte destrutivo do velho conhecimento.
O empresario deseja, e Dbusca, ganhar
vantagem sobre suas rivais pela inovagéo,
pela novidade em produtos e na tecnologia.
0 fato de que um campo para tal inovagao
exista é em si prova de que a incerteza dos
negdécios é inescapavel." (Shackle, 1970, p.
21)



O conceito de firma aqui proposto, portanto, ndoc se resume a
uma relagdo técnica entre insumos e produtos. O conceito de firma
refere-se a decisdo produtiva, a elaboragdao de estratégias (Penrose,
1980; Ansoff, 1969), a criagaoc de uma estrutura administrativa adequada
(Chandler, 1962; Williamsom, 1971). A firma € uma instituigdo gque se
distingue dos outros agentes pelos seus objetivos:

"A firma lida todo o tempo com somas de di-
nheiro. Ela ndao tem outro objetivo senao
acabar com mais dinheiro do gque comegou.
Esta é a caracteristica essencial de uma
economia empresarial." (Keynes, CWJMK, V.
XXIX, p. 89)

A incerteza com relagao aos mercados em gue sua produgdo tera
de ser realizada para que seus objetivos sejam alcangados € gque leva a
firma ao planejamento de suas atividades, a elaboragao de estratégias,
explicitas ou nao, a adogao de regras de conduta e de relacionamento
com clientes e com competidores. Sua seguranga e sobrevivéncia, em
ambiente competitivo, depende de sua capacidade em assegurar e ampliar
seu espago de operagao, impedindo que seus competidores o fagam. Por
esta razdao, sobreviver €& crescer (Feijé, 1980). O comportamento
agressivo, a intervengdao no ambiente € intrinseco a este tipo de
economia (Schumpeter, 1939).

A empresa opera simultaneamente em dois circuitos
interligados:

i) circuito financeiro;
ii) circuito material.

No primeiro sua atividade é investir dinheiro para obter
dinheiro como produto. A firma é uma instituigdao financeira buscando a

ampliagdo de seu controle sobre recursos. O circuito material
refere-se a atividade produtiva da firma que, para ela, nada mais é que
o veiculo pelo qual seus objetivos udltimos, o lucro, sao obtidos. A

conexdao dos dois circuitos € complexa. A nivel microeconémico, pode-se
postular a subordinagao do circuito material ao circuito financeiro, ja
gque a firma ndo empreende a atividade produtiva por si mas de acordo
com suas expectativas de rentabilidade. A personalidade de uma firma
confunde-se menos com a natureza de seu equipamento produtivo que com
seu balango. A nivel macroecondémico, a relagao se torna mais complexa
a medida em gque, "ceteris paribus", a possibilidade das firmas
alcangarem seus objetivos depende da evolugdo dos mercados que, Dpelo
menos parcialmente, dependem da geragdao de renda dos fatores, por sua
vez dependente do circuito material. Para a andlise conjuntural a
identificagdo destes circuitos é fundamental a medida em que 1localiza
os méveis da produgdo (circuito financeiro) e suas restrigdes (aquelas
sobre o circuito material e sobre o financeiro).

A firma que opera sob incerteza desenvolve ndo apenas
estratégias agressivas, como a inovagdao, mas também estratégias
defensivas, tendentes a assegurar um espago minimo de retaguarda face




seja a agressdo de concorrentes, seja a ocorréncia de desenvolvimentos
imprevistos. Entre as principais estratégias defensivas adotadas pelas
empresas temos:

i) a criagdo de um sistema de contratos futuros denominados
em moeda (Davidson, 1978);

ii) a adogdo de precificagao via "mark up" (Davidson, 1978;
Sylos-Labini, 1984; Okun, 1981; Baumol, 1971; Frenkel,
1979);

iii) o estabelecimento de relagodes privilegiadas com
clientes, como a diferenciagdo de produtos, esforgos de
vendas (Steindl, 1976) ou a criagdao de mercados "de
clientela”™ (Okun, 1981);

iv) manutencdao de capacidade ociosa de reserva para fazer
face a desenvolvimentos imprevistos de demanda (Steindl,
1976; Sylos-Labini, 1984).

Ver a firma como uma instituigdo financeira gue opera, porém,
com formas iliquidas de capital, também é importante para a
identificacdao de mais uma forma de relacionamento com seu ambiente. A
firma nao se restringe a alocagao de seus recursos préprios no apoic a
sua estratégia. Ao contrario ela coleta recursos, especialmente de
bancos e instituig¢des financeiras para ampliar seu campo de operagaoc e
na disponibilidade e termos em que estes recursos sao ofertados reside
importante restrigdo a trajetdéria da firma (Minsky, 1982; Keynes,
CWIMK, vs. V e VI).

Em suma, a atividade produtiva, ao nivel da firma, estd
subordinada a viabilidade esperada de sua estratégia financeira. Esta
se define por uma sequéncia de etapas gque compreende:

i) formulagdao de planos de produgcdaoc para cada periodo
especifico, calcado na andlise do estado dos mercados
supridos pela firma (Feijé, 1991);

ii) obtengdo de recursos de curto termo, usualmente junto
aos bancos, sob a forma de capital de giro, que permite
a contratagao de fatores de produgdao, criando uma divida
cgue se espera liquidar com a realizagao futura de
receitas de venda;

iii) ajuste da disponibilidade de fatores a escala de
produgao decidida para o periodo;

iv) desenvolvimento da atividade produtiva;
v) venda da produgdo ao publico ou a intermediarios;

vi) liquidagdo da divida junto aos bancos; apés o que ©
mesmo ciclo se reinicia.

As incertezas que afligem a decisdo de produzir afligem em

grau muito mais profundo a decisao de investir, dados os horizontes
temporais em geral mais distantes envolvidos e dada a iliquidez dos
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egquipamentos e estruturas produtivas. Os recursos financeiros de apoio
a4 implementacdo destes planos tem de estar disponiveis em forma mais
flexivel e adequada a natureza dos empreendimentos, o gue concorre para
aumentar seu custo. O grau de confiang¢a necessdrio ao comprometimento
com uma dada estratégia é muito maior.

4.2 - Desdobramentos Macroecondmicos

Movimentos macroecondémicos ndo podem ser descritos apenas com
referéncia ao setor industrial nem podem as relagdes intersetoriais ser
tratadas apenas como dadas. Por esta razao, nao se pode conceber
ciclos macroecondmicos confinados ao setor industrial. O que se pode
fazer é tentar identificar as implicag¢des macroecondmicas da dindmica
industrial identificada ao nivel microecondmico para gque se gere a
informagao adequada, em combinagao com informacdes de outras
proveniéncias, para o acompanhamento de processos agregados.

Os desdobramentos macroeconémicos surgem basicamente da
coincidéncia de comportamentos das firmas em uma diregdao determinada.
Assim, o nivel global de emprego, por exemplo, varia gquando as
variacdées de emprego a nivel microeconémico se dao nao de forma
autocompensatoria mas de forma soliddria, com as unidades modificando o
nivel de emprego na mesma diregao. Deste modo, para a analise
macroecondémica importa identificar as razdes de solidariedade dos
movimentos individuais.

Movimentos soliddrios de varidveis como produgao e emprego
podem se dever a uma série de razdes. Em primeiro lugar, temos os
efeitos renda gerados pelas decisdes de gasto de uma unidade sobre

agquelas que lhe sejam fornecedoras. A decisdao de oferecer emprego
exerce efeitos-renda positivos sobre os produtores de bens de consumo
para assalariados. Exerce também efeitos estimulantes sobre ; a

atividade dos fornecedores de insumos com gQque Os trabalhadores
adicionais contratados realizardo sua atividade. A compra de bens de
investimento exerce efeitos-renda ainda mais complexos, diretamente
sobre a produgdo de bens de capital e indiretamente sobre produtores de
bens de consumo que ofertarao bens aos trabalhadores empregados na
produgdao adicional de bens de capital. Este ultimo efeito é o
multiplicador keynesiano. A identificag¢dao destes efeitos-renda, que
fundamentam a idéia de que a restrigao orgamentdaria sobre os agentes
econémicos representada pela renda corrente é endégena a economia como
um todo € uma das principais proposigées da economia keynesiana em
todas as suas versodes.

Movimentos soliddrios sdao também causados pelas interrelacgdes
técnicas entre setores produtivos. Como observado acima, economias
modernas levam & divisdo do trabalho até a fragmentagdo do processo
produtivo, assignando a firmas diferentes as diversas fases da produgdo
de um bem qualquer. Deste modo, a expansdo de firmas gque representem
um estdgio determinado do processo produtivo acarreta a expansdoc dos
setores dos quais dependem e estimulam a expansdac de setores aos quais
suprem. Estas interrelagdes, descritas em matrizes insumo/produto, sao
de natureza complementar, mas inteiramente diversa, aquelas descritas
pelo conceito de multiplicador.
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Sob incerteza, é preciso considerar também a sclidariedade de
movimentos apoiada na nogao de comportamento convencional que € agquele
em que, na auséncia de informagdes mais precisas os agentes
simplesmente projetam no futuro o comportamento presente da economia e
se valem do comportamento alheio semelhante como evidéncia da corregao
desta estratégia. Se algumas firmas influentes encetam um dado
movimento, as restantes provavelmente irdo segui-las, seja para nao
perder espago, seja para nac deixar de aproveitar oportunidades que
porventura apenas as empresas lideres tenham até entdo percebido. Este
tipo de movimento €é muito importante para o estudo de fenémenos
ciclicos. Dentre eles temos, por exemplo, o movimento de imitacgao,
caracteristico do ciclo schumpeteriano (Schumpeter, 1939).

Finalmente, fator importante na geragcdo de comportamentos
comuns € a existéncia de fontes compartilhadas de informacéo. Aqui
ressalta-se a importancia da politica econdémica gerando sinais
coerentes cujo sentido possa ser percebido pelos agentes de modo a
gerar comportamentos consistentes. Politicas inequivocamente
expansivas, por exemplo, se dotadas de credibilidade, podem induzir a
solidariedade de movimentos caracteristica da dindmica macroeconémica.
Ndo apenas a politica econdémica, porém, se constitui em fonte piblica
de informacgao. Ocorréncias observaveis com facilidade, como, por
exemplo, dificuldades externas também se constituem em estimulantes
compartilhados, ainda que, nestes casos com mais frequéncia do que
ocorre com relagdao a politica econdémica, o significado da informacao
possa nao ser inteiramente inequivoco, conduzindo a estratégias
diversas por parte dos agentes. Por exemplo, um estrangulamento
externo pode tanto conduzir empresas a se contrair, na expectativa de
adogcdao de medidas de ajuste, quanto outras a se expandir, pela
perspectiva de ocupar mercados antes supridos pelo exterior. Isto
ressalta a caracteristica importante da andlise econdmica de que o gque
importa é menos o sinal emitido e mais a interpretagdo dele feita pelos
agentes econdmicos. Como proposto por Penrose:

".,.. nao é o ambiente ‘enquanto tal’, mas sim
o ambiente como o empresario o Vé, que é
relevante para suas agoes." (Penrose, 1980,
p. 215)

4.3 - Ciclos Industriais e Acompanhamento Conjuntural

Com base nas discussdes anteriores, podemos agora descrever
de forma mais concreta e esquematizada que ciclos micro e
macroeconémicos uma pesqguisa conjuntural da indistria deveria focalizar
e quais varidveis seriam- as mais adequadas para proceder a tal
acompanhamento.

0 acompanhamento especifico da atividade industrial de curto
prazo poderia consistir na descricdo dos ciclos de produgdo e de
emprego. Em adigao, dever-se-ia investigar ciclos de investimento de
capital, especialmente pelas suas importantes implicagdes
macroecondémicas.
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0 ciclo de produgdo pode ser concebido como consistindo dos
seguintes elementos:

i) formagao de expectativas de demanda e calculo do grau de
atendimento desejado, seja por utilizagao de estogques,
seja por produgdo adicional. Esta udltima escolha
depende, em grande medida, das expectativas de precgos
das firmas e dos custos financeiros envolvidos na
acunulagao de estoques;

ii) obtencdo dos recursos financeiros para o financiamento
do capital circulante (working capital) necessdrio a
atividade produtiva na escala decidida;

iii) agquisigcdao de matérias primas e ajuste da forga de
trabalho disponivel; s

iv) implementagdo do processo produtivo propriamente dito:
transformagao de insumos em produtos;

v) realizacdo (venda) da produgao, junto a intermediarios
ou Jjunto ao publico diretamente, e acumulacgao
(recomposigdo) de estoques;

vi) liquidacgdo da divida de capital de giro contraida e
apropriagao do resultado (dependente, naturalmente da
forma prevista de pagamento).

0 ciclo de emprego difere do ciclo de produgdao em fungcao do
horizonte diverso gque regula a contratagdao de trabalhadores em
relacgao ao horizonte de contratacgao para entrega de bens
produzidos. Seus passos seriam:

i) previsadao de comportamento padraoc de demanda para o
horizonte contratual relevante. O horizonte relevante
depende das normas que regem a duragao dos contratos de
trabalho. O horizonte minimo é dado pela duragao do
proprio periodo de produgdao. O maximo esta ancorado no
prazo maximo de previsibilidade de comportamento dos
mercados estimado pelas firmas;

ii) contratacao do nucleo estavel de mao-de—-obra,
relativamente insensivel a flutuag¢des curtas;

iii) previsao do comportamento imediato da demanda (como no
item i do ciclo de produgdo);

iv) ajuste na forgca de trabalho necessdria a decisdo de
produzir adotada, gue pode se dar através de contratagédo
de forga de trabalho tempordria ou apelo a horas extras
(caso de excesso) ou de redugao de jornada ou
licenciamento temporirio (caso de falta de demanda);

v) conclusdac do periodo imediato de produgao, apdés o gue se
reconstitui o nucleo basico de emprego ou, se as
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expectativas de termo mais longo forem revistas,
redefinigcdaoc da dimensao deste nicleo.

Os ciclos de aplicagao de capital sdo mais complexos ja que a
agquisigdo de bens de investimento tem como alternativas, especialmente
no curto termo, a aquisicao de outras formas de capital, como, por
exemplo, titulos financeiros. Também € complicagdo adicional a duracgado
deste ciclo que, a rigor, deveria se estender até a reposigao do
equipamento ou estrutura, nos moldes do antigo ciclo decenal. De
gualgquer forma, mesmo neste caso, datar a conclusdc de  ciclos
especificos de aplicagdo de capital seria muito complexo dado gque, ao
contrario do capital circulante, ndaoc € possivel identificar o ponto
relevante do tempo em que se deveria considerar concluido o cicleo de
capital pelo desgaste do item. Deste modo, listamos abaixo apenas a
sequéncia relevante para a investigagdo macroecondémica:

i) formagdao do estado de expectativas de longo termo e
determinag¢do do estado de confiangca nas projegdes de
lucratividade;

ii) obtengdo do financiamento de compra dos bens de
investimento;

iii) aquisigdo ou encomenda destes itens;

iv) transformagao do crédito de compra em financiamento de
retencdo (Funding).

Estes elementos permitiriam, através da agregacao das
varidveis, em combinagdao com outros elementos de informagdo, tentar
identificar as formas de interag¢do em operagdao nos movimentos agregados
devidas a:

i) efeitos-renda;
ii) encadeamentos produtivos;
iii) comportamento convencional;
iv) informagdes compartilhadas:;
v) inovagdes e pressdes competitivas.

Os trés ciclos (emprego, produgcdao e aplicagdo de capital)
iniciam-se com a formagdo de expectativas de definig¢do de planos por
parte das firmas. Tais elementos sdo praticamente impossiveis de
captar em investigagdes diretas. Quanto mais incerto o contexto em que
operam os agentes, mais "criativas" (isto €, independentes do contexto
objetivo) serdo as expectativas em relagdo as variaveis observaveis.
Por outro lado, a implementagdao de dado planc nado depende apenas da
definicdo de uma dada expectativa mas, também, do grau de confianga que
se atribui a ela, influéncia impossivel de quantificar. Face a estas
dificuldades, restam apenas a alternativa de tentar captar cada ciclo
através de fases subsequentes, objetivamente observaveis, ao mesmo
tempo em que se tente levantar evidéncias a respeito de possiveis
determinantes de expectativas, cuja efetiva influéncia pode ser



hipoteticamente estabelecida empiricamente para <cada contexto
especifico. Para este fim, pode-se identificar as seguintes varidveis
para investigacao:

i) valor de estogques;

ii) valor de vendas;
iii) grau de utilizagdo de capacidade;

iv) margens de lucro;

v) endividamento em relagao a capital prdprio:
vi) perfil temporal de endividamento;

vii) coeficiente de liquidez (ativo disponivel/exigivel de
curto prazo);

viii) pedidos em carteira;
ix) relagao entre "overtime"/jornada normal de trabalho;
X) massa salarial;

xi) investimentos realizados em plantas e estruturas e em
equipamentos.

5 = CARACTERISTICAS DA INFORMAGCAO CONJUNTURAL

Recordemo-nos, Ppor um instante, do argumento central
desenvolvido anteriormente: o objetivo da informagdo conjuntural é
permitir seqguir as flutuagdes econdmicas de modo a nao apenas conhecer
a1 dindmica de curto termo de uma dada economia, mas também informar a
agentes privados e ao governo dos movimentos latentes no presente de
modo a permitir-lhes comportamentos antecipatdérios ou contrarrestantes
dagqueles movimentos.

A esséncia da andlise conjuntural esta, entéo, na
identificagdao das variaveis melhor dotadas de poder preditivo, isto é,
gue reflitam processos em andamento, e na localizagao privilegiada de
pontos de inflexdo, em que a trajetdéria da economia em estudo muda seu
sentido (por exemplo, da expansac para a recessido) de modo a permitir,
seja a agentes privados adaptar-se ao nove rumo minimizando traumas,
seja as autoridades de politica econdémica tentar evitar as inflexdes
gue forem indesejdveis ou tomar medidas preparatérias para adaptacgédo
nao traumatica (por exemplo, promovendo seja a renovagao de estimulos
expansivos quando um auge perde o fdlego ou preparando um "soft
landing" quando a continuidade da expansac, por gqualquer razao, &
julgada inconveniente).

Estas caracteristicas mostram gque um valor especial e
conferido a agilidade da pesquisa conjuntural, mesmo que em detrimento
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de sua acuracia, e aos sinais de variacao, mais do que aoc seu numero
absoluto.

A prioridade que deve ser conferida a agilidade e a
identificacdo de sinais, mais do que valores, deve, porém, ser cercada
de certos cuidados para que o analista de curto termo possa mover-se
com o grau desejado de seguranca por entre a informagao gerada. o]
reduzido grau de acuracia possivel em uma pesguisa conjuntural deve ser
compensado, ao mAximo possivel, por uma preocupagdoc com o levantamento
de informagdes caracterizadas pela objetividade e homogeneidade de
levantamento. A incerteza da andlise conjuntural ndo deve ser
acrescida da incerteza sobre a natureza ou o conteido da informagao
obtida. Isto nos coloca frente a dois problemas fundamentais para o
desenho de uma pesquisa conjuntural:

i) a natureza das varidveis investigadas;
ii) a identificagaoc adequada do informante.

Deve-se evitar, até onde possivel (0 gque, naturalmente,
depende de cada variavel) o levantamento de informagdes subjetivas,
cuja definigao seja vaga mesmo para o informante, de modo a naoc poder
obter-se uma homogeneidade de critérios que fundamentasse a agregagao
de respostas individuais em um indicador global. Este, por exemplo, é

o problema tipico de investigagcdo de expectativas. Por sua prépria
natureza, nao é possivel especificar-se adequadamente o que se entende
por "expectativas" a um informante de inquéritos conjunturais. 0

conceito de expectativas necessario a andlise econdémica envolve
diferengas no grau de definicdo em que cendrios alternativos sao
imaginados por cada agente, do grau de confianga que cada um atribui a
factibilidade de desenvolvimentos futuros especificos e, ainda, ao grau
em que estardo dispostos a agir em funcdo destas expectativas. Um
inquérito direto de expectativas captara, provavelmente, desde a
imaginacdo descompromissada até o delineamento de cendrios esperados
com tanta seguran¢ga gque os agentes estejam dispostos a assinar
obrigagdes contratuais com base neles. A informagdo agregada sobre
estes extremos é de reduzido valor, podendo mesmo ser danosa ao sugerir
tendéncias falsas. Note-se que, no exemplo dado, ndao ha especificacgéao
possivel de gquesito que possa distinguir expectativas realmente
operacionais daquelas que ndo passam de figmentos da imaginagdo
descompromissada do informante.

Para evitar tais problemas, a selegdo de varidveis a serem
investigadas deve ser cuidadosa, pesando-se sua importancia explicativa
(estabelecida de acordo com a teoria relevante) com seu grau de
objetividade. O exame do poder explicativo das varidveis escolhidas
pode ser realizado através dos testes de causalidade disponiveis. Além
disso, varidveis que possam ser obtidas pela combinagdo de outras
varidveis objetivas investigadas devem também receber atencdo. Um
exemplo desta possibilidade é dada pela informagdo sobre grau de
utilizacdo de capacidade. A esta varidvel muitos modelos conferem
grande poder explicativo da decisdo de investir (por exemplo, Steindl,
1976; Eichner, 1980). 0 guestionamento direto, porém, pode ser
problemdtico dada a dificuldade em se mensurar capacidade total. O
grau de utilizagdo pode, contudo, ser determinado a partir do
acompanhamento da trajetdria do produto efetivamente observado e da
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adigdo ao estoque de capital, ambas varidveis objetivas, em relagdo a
uma data que sirva de "benchmark" em que se possa identificar a maior
relagdo obtida entre produto e capacidade instalada (este €& o método
empregado, por exemplo, pelo Federal Reserve Board).

Esta preocupagao esta diretamente relacionada a segunda
guestdao, gqual seja, a identidade do informante. Desde ja, é importante
gue se perceba gque na perspectiva apresentada agqui a unidade relevante
de investigagdo é a empresa e ndao o estabelecimento. 0 foco no
estabelecimento responde a perspectiva tradicional da organizagéao
industrial, que privilegiava aspectos e condicionantes técnicos da
atividade industrial, muito influenciada pela microeconomia tradicional
gue encarava a empresa COmo apenas a sombra institucional da fungdo de
produgao. Era a descrigdo desta ultima, assim como suas implicagdes
para a organizagdo de mercados (como, por exemplo, na gquestdo das
economias de escala e barreiras técnicas a entrada) gque constituia o
interesse desta abordagem. A perspectiva desta discusséo, em
contraste, como vimos, é a do comportamento da empresa como centro de
decisdo frente a um conjunto de estratégias de crescimento possiveis.
Empresdarios, nao fungdes de produgdo, formam estratégias e as
transformam nos procedimentos taticos que definem o tempo conjuntural.

A empresa identificada pelas pesquisas industriais do IBGE
ndo correspondem, como € sabido, ao conceito efetivo de empresa
apresentado no paragrafo anterior. Embora muito mais significativa que
a nocao de estabelecimento (que corresponde razoavelmente bem ao velho
conceito de fungdo de produgao), a definicao de empresa para o IBGE,
baseada no registro do CGC, ndao corresponde ao centro de decisdes no
caso de empresas conglomeradas ou multidivisionais em que as divisdes
tenham definigdo juridica prépria. Holdings nao sao identificadas e a
acdo estratégica de corpos diretivos comuns a mais de uma "empresa" no
sentido especificamente juridico escapa a possibilidade de pesquisa.
Isto, naturalmente, €é uma limitagaoc mais importante para algumas
varidveis que para outras. Quanto maior a importdncia estratégica da
variavel, maior é a limitagdo que isto representa. Informagao sobre
investimentos planejados, por exemplo, dado tipicamente estratégico, se
torna de mais dificil obtengdo que dados sobre produgdao e emprego,
cujos procedimentos sdo, em geral, fixados por executivos em posigao
mais baixa na hierarquia empresarial (Cf. Chandler, 1962).

Novamente, estas dificuldades ndo devem conduzir a concluséao
da impossibilidade da pesquisa conjuntural mas ao seu desenho cuidadoso
de modo a levar em consideragao de que a unidade de investigacao pode
simplesmente ndo dispor da informagdo idealmente buscada ou gque, além
disso, o informante especifico destacado pela empresa pode também nao
conhecer o conteudo da varidvel solicitada.

Felizmente, ambas as dificuldades levantadas apontam para a
mesma solugdao. Em ambos os casos, sugere-se abrir mao da perfeita
adequagao teérica da investigagao de varidveis estratégicas em favor de
uma solugdo "second best" em que se recorre a informagdes objetivas,
preparadas segundo critérios conhecidos e de uso comum e cujo
conhecimento ndo seja exclusivo de um grupo de agentes inacessiveis aos
pesquisadores do IBGE. O desenho da pesquisa de conjuntura industrial
deve tentar compensar estas limitagées com uma utilizagdo mais
intensiva de informacgdes que compartilhem desta natureza. E




particular, como se propora na segido 8, a seguir, a utilizacaoc de
informagdes econémico-financeiras das empresas, disponiveis em seus
registros contdbeis, podem suprir varias das lacunas atuais.

Ainda a ser considerada, had a gquestio da agilidade gque deve
ter a pesquisa conjuntural. Naturalmente, se ela deve se prestar a
permitir comportamentos antecipatérios, é fundamental que a informagao
esteja disponivel antes que os desenvolvimentos que sejam previsiveis
tenham lugar. Isto coloca algqumas necessidades para o desenho adequado
da pesquisa. Em primeiro lugar, hd4 a considerar a questdo da
periodicidade do inquérito. HA, obviamente, um "trade-off" importante
a considerar: quanto menor o intervalo entre cada levantamento, mais
rdpida serd a disponibilidade de informagdes; no entanto, maior serd
também o "ruido" que infectarid a observacdo e, naturalmente, maior sera
o custo representado pela pesquisa. Na verdade, a periodicidade nao
deve ser decidida a priori. Ndo hd virtudes intrinsecas a periodizacédo
mensal ou trimestral ou anual ou gqualquer outra. O periodo deve ser
estabelecido em fungdao dos processos que se gquer descrever e antecipar,
de modo a minimizar custos e possibilidade de desinformag¢ao (ruido) mas
também de modo a captar com mais eficiéncia os processos selecionados.
A utilizacdo, portanto, de levantamentos mensais ou trimestrais, ou
quaisquer outros, sera discutida, assim, na se¢do 8, no contexto de
propostas especificas de investigagao.

Uma observagdao final de carater geral, gque ressalta do gque
foi exposto até o presente, é a de que o planejamento de pesquisas,
conjunturais ou ndo, coloca a necessidade de decisdao sobre pontos
especificos que maximizem a eficiéncia informativa destes inquéritos.
Isto nos leva a um andlogo do teorema da politica econdmica de
Tinbergen, segundo o qual um "policy-maker” deve langar de tantos
instrumentos de politica quantos objetivos ele quiser alcangar. As
pesquisas devem ter objetivos definidos, nao devendo ser
sobrecarregadas com metas secunddrias que podem alterar seu desenho e
reduzir sua eficiéncia. A pesquisa conjuntural deve ser dirigida para
prover a informagao conjuntural. Isto coloca critérios de precisdo, de
agilidade, de cobertura, etc., que nao devem ser sacrificados pela
acoplagem de demandas estranhas ao seu espirito.

6 - TRRS EXPERIENCIAS DE INQUERITOS CONJUNTURAIS

Nesta secdo sumarizaremos brevemente o conteudo de inquéritos
industriais conjunturais dos Estados Unidos, Canadd e Franga. A
intengdo é meramente descritiva, com o fim de localizar possibilidades
de pesquisa de varidveis- especificas no d&ambito de instituigdes
governamentais ou paragovernamentais. Nao sao abordados métodos de
coleta ou processamento, nem examinadas as definigdes operacionais das
varidveis.

6.1 - Bstados Unidos
A pesquisa estatistica norte-americana caracteriza-se, como é

sabido, pela pletora de informagdes, inigualada por nenhum outro pais.
Com experiéncias remontando ao inicio do século, gquando sob a
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inspiracdo de economistas como Wesley C. Mitchell, instituigdes
privadas de pesquisa comc o© National Bureau of Economic Research,
dedicadas ao estudo empirico dos ciclos econdémicos, foram fundadas,
aquele pais permite aos investigadores o exame de miltiplas hipdteses a
respeito de movimentos conjunturais e seus determinantes, em escala que
se coloca além das mais irrealistas ambigdes de pesquisadores
brasileiros. O interesse em se conhecer esta experiéncia é, porém,
ébvio, qual seja, o de demonstrar a factibilidade de levantamento de
uma gama bastante ampla de varidveis sobre as quais paira, no Brasil,
um gquase completo desconhecimento.

No que se refere especificamente a levantamentos conjunturais
que afetem ao setor industrial, a grande fonte é o Survey of Current
Business, editado pelo Bureau of Economic Analysis do Departamento
(Ministério) do Comércio dos Estados Unidos. Nesta publicagdo, da qual
constam diversas estatisticas sobre outros setores da economia,
encontramos as seguintes informagdes sobre conjuntura industrial com
periodicidade trimestral:

- estoques de firmas da industria da transformagdo, agregadas
em industrias de bens duraveis e nao-duraveis. Estes dados
sao apresentados em conjunto com informagoes sobre estogues
de firmas agricolas, do comércio atacadista, do comércio
varejista, e outros;

- relacao entre estoques e vendas finais;

- investimento em capital fixo, desagregado em estruturas
nao-residenciais e em equipamentos duraveis de produgao;

- lucros das corporagoes da induistria de transformacgao,
novamente desagregadas em produtores de bens durdveis e nao
durdveis, além de informagdes semelhantes para corporagdes
domésticas financeiras, de transportes e infraestrutura
(public utilities), comércio atacadista e varejista e
outros. Lucros das corporagodes de propriedade de
estrangeiros.

Além desta fonte, ha gue mencionar o Federal Reserve
Bulletin, de responsabilidade do Federal Reserve Board, gque elabora
indice mensal de produgdo industrial e duas séries de indices de
utilizagao de capacidade. Um indice mensal para a induistria de
transformagdo e um indice trimestral para a indistria de transformagao
(desagregada), extrativa mineral e infraestrutura. Comec Jja apontado,
estas séries nao sdo obtidas por informagdo direta, mas elaboradas a
partir de dados sobre producdo e-acréscimo de capacidade, em comparagao
com um periodo de referéncia (a série foi descrita pela dltima vez no
Federal Reserve Bulletin de junho de 1990).

6.2 - Canada

A Revue Statistique du Canada, mantida pelo Ministério da
Indistria e Comércio daquele pais, traz indicadores conjunturais para a
inddistria canadense com as seguintes caracteristicas: sao indicadores
mensais descrevendo a produgdao por setor, com detalhamentos de




informacdao especificos a cada setor, segundo suas caracteristicas; além
disso, sao levantados dados mensais de pedidos (encomendas), entregas e
acumulagao de estoques, sendo estes ultimos desagregados em estogques de
matérias primas, produtos em curso de produgdo e produtos acabados.
Note-se gque o conceito de estoques investigado no Canadd segue de perto
o importante conceito para andlise conjuntural de "working capital”
(Cf. Keynes, 1971, v. II, pp. 91/115).

6.3 - Franca

O Bulletin Mensuel de Statistique, publicado pelo INSEE
(Institut National de La Statistique et des Estudes Economiques), traz
experiéncia mais préxima a brasileira. Sao elaborados indices mensais
de produgao industrial, que sdo divulgados de forma bastante andrquica.
0 grau de detalhe em que se informa a produgdo de cada setor € grande,
mas completamente heterogéneo, fazendo com que certos dados possam ser
conhecidos para alguns setores mas naoc para outros, sem uma ldgica
aparente. Deve-se notar que, em contraste com a experiéncia americana,
a tradigao francesa de interveng¢ido do Estado na Economia ndo se apoia
na adogao de politicas macroeconémicas de gestdo, mas no planejamento
apoiado em meios nao convencionais de persuasao de agentes privados
(Schonfield, 1969). A demanda por informagao estatistica francesa pode
explicar a relativa pobreza das pesquisas conjunturais.

Das trés experiéncias, sem duvida, as duas primeiras, dos
Estados Unidos e Canadda, sao as mais interessantes, demonstrando a
viabilidade de pesquisa de varidveis de definigdo dificil como 1lucros,
estoques, investimentos, etc. Naturalmente, hd peculiaridades a serem
consideradas na economia brasileira que afetam a forma pela gqual tais
varidveis teriam de ser consideradas, entre as gquais, ressalta-se a
persisténcia de processo inflaciondrio intenso. Interessa registrar,
no entanto, que a fonte para grande parte destas interpretagdes séo
comuns a todos os paises capitalistas modernos, gque sdo registros
contdbeis, feitos, em sua maioria, para demonstragdes fiscais. A
utilidade destes registros, no caso da economia brasileira, sera
discutida na segao 8.

7 - AS PESQUISAS INDUSTRIAIS MENSAIS DO DEIND/IBGE

Presentemente, o Departamento de Induistria do IBGE realiza
dois inquéritos industriais, ambos de periodicidade mensal, a pesquisa
de produgdo fisica e a de dados gerais, que consiste, fundamentalmente
no acompanhamento de dados sobre emprego e salarios.

A pesquisa de produgdo fisica contém, substantivamente, um
Unico quesito, que é a quantidade produzida de bens especificados pelas
unidades informantes, com uma informagdao adicional, para ajuste, sobre
os dias trabalhados no més pesquisado. E, porém, na elaboragao destes
dados, divulgada no boletim mensal "Indicadores Conjunturais da
Indistria", que se explora o potencial informativo desta pesquisa,
através de gama bastante variada de indices.

- 33 -



Deve-se notar que o produto fundamental desta pesquisa € um
indice coincidente com o ciclo (na verdade, podendo servir mesmo de
série de referéncia para o proprio ciclo), a medida que se apresenta a
varidvel sintese do processo produtivo, que sdo os indices de quantum.
Para a industria, esta é uma varidvel terminal, gue indica o fechamento
de um ciclo iniciado com a estimativa de demanda e a decisdo de
produzir. Por esta razao, embora seja uma varidvel fundamental para
gue se possa mesmo localizar e datar ciclos de conjuntura industrial, o
indice de produto nao permite gqualquer antecipagdo de movimentos
futuros, que tanto podem repetir movimentos passados como apresentar
rupturas em relagdaoc a eles. Isto se da& porque ndo hd ligagao
necessaria entre a decisdao de produzir para periodos de produgao
diversos.

Na verdade, a pesquisa como € realizada nao € inteiramente
desprovida de possibilidades de sinalizagdao futura, se se leva em
consideracdo que o processo produtivo mobiliza sequencialmente diversos
estdgios da estrutura produtiva. Neste sentido, a produgdo de insumos,
por exemplo, "sinaliza" a produgao futura de bens finais. A
identificacdo de cadeiras de causalidade, bem como das defasagens
temporais médias entre as fases do processo produtivo, através de
exercicios com os indices de produto de acordo com os setores-matriz
poderia fundamentar tal sinalizacdo, conferindo algum poder preditivo
mesmo a pesquisa como € realizada no presente.

A elaboragao de indices por "categoria de uso" ja é de
interesse mais incerto, especialmente por se confundir frequentemente
com as categorias usuais de andlise de demanda agregada, sugerindo para
estes indicadores um papel que eles realmente nao podem exercer por
duas razdes: por um lado, consistem em dados de produgdo, que poderiam
aproximar condigdes de oferta, mas que realmente pouco dizem sobre o
comportamento da demanda; em segundo lugar, e mais importante, ha que
considerar a inadequacac da classificacdao de bens intermedidrios que,
alids, constituem o grupo de bens de maior peso no indicador
industrial. Nao existe a categoria de demanda agregada "bens
intermedidrios". Estes deveriam estar integrados seja nos produtos
finais aos quais se destinam (analiticamente, consideram-se setores
verticalmente integrados; veja-se, por exemplo, Kalecki, 1971), ou como
bens de exportagdao (caso em gque o item de demanda deveria ser
"exportagdes") ou, finalmente, como bens de capital, enquanto item de
capital instrumental ("working capital"). O que importa considerar é
gue muito embora se espere explicar a produgdo de bens de consumo a
partir de uma assumida demanda por bens de consumo, € © mesmo para a de
bens de capital, ndo se pode fazer o mesmo com bens intermedidrios, que
nao tem demanda prépria, nem dinamica prépria.

Os indices sdo apresentados de quatro formas diferentes: base
fixa, mensal, acumulado no ano, acumulado em doze meses. Destas
guatro, a primeira e a ultima formas parecem as mais interessantes,
permitindo localizar a trajetdéria das varidveis, bem como suas
inflexées. A variagao verificada em um dado més contra o mesmo més do
ano anterior e a acumulada no ano ndo agregam nenhuma informagdo ao
observador.

Os dados sao publicados em forma bruta e dessazonalizada.
Embora este tépico nao va ser tratado aqui, hd que se advertir a




necessidade de cautela com procedimentos de dessazonalizagao em
estruturas tdo instaveis gquanto as que se tem verificado no Brasil dos
Ultimos cinco anos. Padrodes de sazonalidade industrial sdo, na maioria
dos casos, diversos daqueles tipicos da atividade agricola, onde
determinantes naturais tem grande importancia. Variagdées na produgdo
industrial tem raizes mais fundamentalmente institucionais, sujeitas a
influéncias importantes cujo padrdao de sistematicidade é de dificil
identificacgdo, em particular no que se refere a atitudes defensivas
desenvolvidas na expectativa de medidas de politica econémica como as
que tem caracterizado a economia brasileira recente na tentativa de
debelar o processo inflaciondrio. A sensibilidade dos métodos de
dessazonalizagdo a variagdes como as que temos sofrido pode acabar
introduzindo maior grau de ruido nas séries.

A pesquisa de dados gerais levanta um conjunto maior de
informagdes. Sao investigadas oito varidveis: pessoal ocupado na
produgdo, admissdées na producdo, desligamentos na produgao, numero de
horas pagas na producdo, valor dos saldrios contratuais, valor das
horas extras pagas, valor da folha de pagamento, valor da produgao.

"Pessoal Ocupado na Produgdo" deve, em principio, ser uma
varidvel com sensibilidade ciclica relativamente pequena. Ainda que a
variavel inclua também trabalhadores temporarios (infelizmente sem
distingdo), a inclusdo de trabalhadores contratados em carater
permanente deveria dar uma relativa estabilidade a série, 3ja que,
espera-se, © nucleo da forgca de trabalho de uma firma deve ser
basicamente estdvel (Okun, 1981), dimensionado em fungao dos padrdes de
demanda que cada firma espera serem "normais", em torno dos quais
flutuagdes aleatdrias se dariam e seriam atendidas por mudangas no
corpo de trabalhadores tempordrios. A sensibilidade ciclica deveria
ser encontrada mais na composigdo da varidvel que no seu tamanho.
Deve-se atentar, por outro lado, gque a instabilidade inflacionaria
encurta os horizontes de previsdo e cdlculo, o gque poderia levar a uma
volatilidade maior desta série no caso do Brasil do que seria de se
esperar em outros casos. Esta € certamente uma variavel util para a
analise conjuntural, especialmente se combinada com outras informagdes
sobre variagao de jornada, realizagao de horas extras, etc. Vale
lembrar, alids, que para importantes analistas de ciclos econdémicos,
como Geoffrey Moore, dados de emprego refletem melhor oOcorréncias do
mercado de trabalho que a informacdo sobre desemprego, que normalmente
atraem mais atengdo (Moore, 1983, pp. 94/101).

A informagao sobre admissées e desligamentos, como se
apresenta presentemente, pode informar sobre rotatividade de
mido-de-obra. Seria de supor também que ela servisse de teste para a
consisténcia dos dados de pessoal ocupado, o que, no entanto, € negado
no Manual de Treinamento do IBGE (p. 24). Nao é claro qual o papel da
informagcdo sobre rotatividade enquanto tal, especialmente ao nédo se
distinguir, como seria de maior interesse entre admissdao de empregados
temporarios e permanentes (o0 mesmo vale para desligamentos). Do mesmo
modo, variagdées na Jjornada de trabalho, licenciamentos e férias
coletivas teriam significado bem mais identificdvel para a andlise
ciclica.

"Horas Pagas na Produgdao” & varidvel bastante importante,
superior mesmo aos indices de quantum como variavel-referéncia do ciclo
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industrial. Esta € a varidvel coincidente por exceléncia e de
interpretacdo menos ambigua que a de indice de produto que, ao combinar
itens de heterogeneidade mais acentuada, é mais dependente das suas
estruturas de ponderagao. Muito embora varios tipos de trabalho
estejam sendo considerados (ndac havendo, assim, que se confundir esta
informagdo com qualquer tipo de M"trabalho incorporado™) o grau de
homogeneidade dos itens aqui representados € certamente superior ao de
indices de produto.

"Valor dos Saldrios Contratuais™ &€ varidvel gque se espera
também ser ciclicamente insensivel, ainda gque deva ser muito mais
volitil em condigdes de alta inflacgao. No entanto, como indice de
custo é informacdo estratégica para o acompanhamento de processos de
alta inflagdo, especialmente se puder ser complementado por informagdes
a respeito de custo de matérias primas. A énfase deveria ser em
saldrios monetdrios mais do que reais. O interesse em saldrios reais,
por sua vez, estaria mais voltado para o custo real dos saldrios (isto
é, pela deflagao dos saldrios pelo indice de pregos do produtor) gque
para o poder de demanda dos saldrios (deflacionado por indices de custo
de vida). Enquanto elemento de demanda, saldrios pagos na induistria
sdo apenas mais um item (entre saldrios pagos pelos varios setores da
economia, bem como rendas provenientes de outros servigos de fatores),
enquanto que como item de custo, sua importancia analitica € muito
maior. Em tese, os custos salariais (e os encargos gque lhe sejam
proporcionais) representam scbre os quais as firmas aplicam seus mark
ups para a formagaoc de pregos. Por esta razdo, esta varidvel também &
bastante informativa.

"Valor das Horas Extras Pagas" seria a varidvel ciclica por
exceléncia, oscilando entre zero e algum teto convencional. Na
realidade, o piso ndo deve ser zero no Brasil em fungdo de limites
institucionais a jornada de trabalho que sao driblados pelo recurso
habitual a horas extras. Isto ndo anula o interesse na varidvel;
apenas torna necessario determinar qual o nivel "normal" de exercicio
de horas extras para que se possa determinar o movimento ciclico em
torno a este nivel. Note-se que a razao entre o valor das horas extras
pagas e o valor dos saldrios contratuais totais pagos pode ser uma
varidvel antecedente do nivel de emprego.

Os dois itens remanescentes tem importdncia bem mais reduzida
para a andlise conjuntural. O valor da folha de pagamento inclui além
dos pagamentos diretos identificados no item anterior, os encargos
sociais incidentes sobre a utilizagdo de mdo-de-obra. E de se supor
gue os encargos "normais™ Jja& estejam sendo considerados quando da
precificagdo de produtos, enguanto que os adicionais (licenga
maternidade, auxilios diversos, etc.) sejam vistos como eventos
aleatdérios, sendo considerados pelos empresdrios através de sua
expectativa matemdtica. Se isto for assim, esta seria uma variadvel
redundante, pois seu poder de influéncia sobre a tomada de decisao “a
empresarial j4 estaria sendo considerada nos dois itens anteriores.

"Valor da Produgdo" é uma varidvel de sentido obscuro e todas
as suas utilizagdes possiveis sdo como aproximacdo de conceitos mais
significativos. Seja como aproximagdo do VTI, prejudicada pela
auséncia de informacgdes sobre despesas com matérias-primas, seja para a
construcdo de deflatores implicitos, em combinagdc com indices de
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gquantum, € varidvel de pouco poder explicativo que poderia, talvez, ser
substituida por outras mais importantes.

Em suma, as pesqguisas industriais mensais cobrem algumas
varidveis de importancia para a andlise de conjunturas ciclicas, mas
ddo ainda énfase quase exclusiva a variaveis coincidentes. Alguns
indicadores antecedentes podem ser extraidos da elaboragcao dos dados,
como indicado, mas longe de esgotarem o potencial gque possuem de
embasamento para a andlise de ciclos. Na segdo gque se segue,
tentar-se-a elaborar sugestdes para gque este potencial possa ser
explorado.

8 — RECOMENDACOES PARA APERFEICOAMENTO DA PESQUISA CONJUNTURAL DA
INDUSTRIA DO DEIND

Esta secdo final é apresentada em duas partes. Na primeira
sdo feitas sugestdes de reformulacdao no a&mbito das duas pesquisas Jjéa
existentes, PIM-PF e PIM-DG, detalhando em alguns pontos observagoes
feitas na segdo anterior, complementando-as com modificagdes propostas
seja no levantamento bdsico, seja na forma de apresentagdc dos dados
elaborados pelo Departamento ou mesmo na utilizacdo das informagodes gue
pode ser sugerida pelos seus técnicos em seus comentdrios introdutdrios
a cada boletim. A segunda parte contém proposigdes de pesquisas
adicionais.

8.1 - Pesquisas ja em Andamento
Producao Fisica

No que se refere ao levantamento basico, nenhuma mudanga ¢é
proposta. Concentrando-se nos dados de produgao, oferece-se a
possibilidade, valiosa como existe, de construgdo de indicador ciclico
coincidente para o setor industrial, e esta possibilidade deveria ser
preservada. No que se refere a elaboragao das informagdes, poder-se-ia
certamente refinar mais a apresentagac dos dados, aproveitando a
potencialidade (e respeitando os limites) da pesquisa como ela &
aplicada. Esta pesquisa teria sua utilidade alargada se as conexdes
técnicas entre os subsetores industriais fossem explicitadas de modo a
se obter descrigdes mais acuradas das interdependéncias de natureza
material que limitam o comportamento global do setor industrial. Para
tanto, poder-se-ia utilizar mais amplamente a elaboragdo de indices de
produgao para os chamados "setores-matriz", construidos
presumivelmente, exatamente pela ética que privilegia interdependéncias
técnicas. Ao invés da listagem pura e simples de indices de produgao
setorial poder-se-ia tentar uma caracterizag¢ao do processo produtivo em
que se pudesse, a partir das chamadas ligagdes "para a frente e para
atrds" dos setores, posicionar a potencialidade conjuntural da
performance de cada setor. Os requisitos para tal elaboragdo sao dois:
o conhecimento das relagdes de precedéncia entre os setores: o "timing"
de influéncia entre eles. Ambos estes elementos estdo ao alcance dos
analistas da instituigcdo, seja pelo exame das matrizes insumo-produto
ja construidas (para a identificacdo das precedéncias técnicas); seja
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pelo exame das séries histdéricas jd disponiveis (para a determinacgao
das defasagens com gque as precedéncias se estabelecem).

Pesquisa de Dados Gerais

Em contraste com a pesquisa de producdo fisica, a de dados
gerais parece resultar de uma concepgao de uma pesguisa "omnibus", sem
um centro analiticamente identificdvel, o gque reduz sensivelmente a
produtividade desta pesquisa face ao esforgo gque demanda. A sua
eficiéncia poderia ser consideravelmente incrementada, pelo menos no
gue se refere a investigagao conjuntural, através de alguns ajustes nos
guesitos levantados:

a) a variavel pessoal ocupado na produgao poderia ser
desagregada em dois grupos: empregados permanentes e
empregados temporarios. A"rationale" para tal mudanga foi
discutida na sec¢ao anterior;

b) os dados de rotatividade tem seu interesse datado pelos
debates dos anos 70 a respeito de sua influéncia na
determinagaoc do comportamento dos salarios. Esta tese
perdeu relevancia a partir dos anos 80 e nao a recuperou
neste inicio dos anos 90. Em termos de andlise ciclica,
ela nao tem interesse especifico. 0O espago consideravel
ocupado por este tépico no levantamento poderia ser
ocupado por variavel consideravelmente mais importante,
qual seja, a indicagdao de variagdes globais programadas na
produgaoc, como férias coletivas, licenciamentos coletivos,

etc.;

¢) introdugado do guesito "custo de matérias primas utilizadas
no periodo", em consisténcia com a investigagao dos custos
salariais do setor industrial. As duas informagodes
combinadas permitiriam acompanhamento dos custos diretos
de produgdo, essencial para a determinagao de pregos;

d) extensao do conceito de folha de pagamentos utilizado, de
modo a cobrir as despesas relacionadas a forga de trabalho
gue mesmo nao consistindo em renda disponivel para o
trabalhador ainda assim definam custos da operagao
industrial. Vale lembrar que esta proposta se apoia na
hipétese de que o intuito desta pesquisa é investigar as
condicées de operagaoc da industria, mais do que o
bem-estar dos seus empregados, como parecem indicar alguns
dos quesitos atualmente existentes.

No gque se refere a apresentagao das informagdes, a principal
sugestdo a ser feita é a mudanca de énfase dos indicadores "reais" para
valores "monetdrios". 1Isto se explica por duas razdes essenciais. Em
primeiro lugar, em um processo de alta inflagdoc, em que a economia vive
uma situagdaoc em que pregos sobem a taxas muito diversas a cada periodo,
os procedimentos de deflacdao se tornam estratégicos na interpretagao

dos dados. A escolha de indices apropriados e dos periodos de
referéncia apropriados assume dramdtica importancia para a formulagao
de hipdteses a respeito do comportamento de varidveis reais. Estas
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escolhas ndo devem ser feitas pelo IBGE enquanto instituigdao, embora
seus analistas possam se valer delas em suas proprias interpretacgdes.
0 analista externo deve ser deixado livre para aplicar os procedimentos
gue julgar mais conveniente.

Em segundo lugar, € preciso nao perder de vista que a
informagdo levantada e divulgada pelo IBGE assume uma natureza
"oficial", no sentido de que a instituigao implicitamente garante nao
apenas a idoneidade da pesquisa como a correspondéncia da varidvel com
a realidade investigada, pelo menos dentro dos limites de
confiabilidade que a prépria pesgquisa tenha. Varidveis monetarias séo
observaveis, sdo dados da realidade diretamente apreensivel e sobre
elas que o IBGE langa sua autoridade. Varidveis "reais" sdo varidveis
teéricas, interpretagdes sobre o sentido ou o conteido da observacao.
Nesta &rea, o IBGE nao tem observagdoes, mas, sim, opinides sobre as
quais nao pode emitir Jjulgamentos de autoridade. Por esta razao,
varidveis "reais" devem ser reservadas para os comentdrios feitos por
técnicos do IBGE, mas nao deve se recobrir do mesmo carater gque se
reconhece aos dados monetarios.

8.2 - Novas Pesquisas

O espirito das proposigdes que se seguem, como Jja& bastante
esclarecido nas sec¢des anteriores, é o aperfeicoamento da capacidade do
Departamento de Industria de captar os comportamentos conjunturais da
empresa industrial, focalizando varidaveis de wvalor  tatico ou
estratégico para a tomada de decisdes da firma, enquanto  uma
instituicao econémico-financeira.

Sao sugeridos cinco quesitos para investigacgao trimestral, a
partir dos quais poderiam ser construidos indicadores que refletissem
possiveis trajetdérias para as empresas. Os quesitos sao os seguintes:

a) Valor dos estoques mantidos pela firma. O tratamento da
acumulagao de estoques é antiga e conhecida dificuldade no
caminho do IBGE. A razao estda em que estoques acumulam
diferentes "geragdes" de produtos, fazendo com que, em uma
economia inflaciondria como a brasileira, a sua valoragao
envolva dificuldades de escolha da medida mais adequada.
Este problema, no entanto, pelo menos em parte pode ser
uma falsa questdo. E claro que pela 6tica tradicional, de
busca de descrigdc de fungdes de produgao, a medida
acurada do volume "real" de estoques pode se constituir em
problema insoluvel sob alta inflagao. Do ponto de vista
da estratégia‘ de decisdao, porém, o volume "real" de
estoques tem pouca importéncia. Sédo os recursos
financeiros imobilizados em estoques em comparagao com O
valor do "turn-over" de mercadorias que realmente afeta as
decisbes empresariais. Sob inflacdao elevada, nao ha
qualquer duvida que medidas de custo histérico ndo tem
qualquer significado. Sdao custos de reposicdo que
influenciam o cdlculo econdémico. E o "last in, first out"
o método mais racional a ser adotado na valoragao de
estoques quando pregos aumentam persistentemente. Além
disso, é a variacdo do valor dos estoques, mais do que seu
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b)

d)

e)

volume absoluto que importa, o que faz com que, novamente,
qualquer método possa ser utilizado, desde gque o seja
consistentemente. Na verdade, poderiamos mesmo ir um
pouco além e sugerir que o potencial explicativo maior da
investigacdao de estoques, como argumentado algumas linhas
acima, estd na imobilizagdo que representa face ao volume
de vendas da firma. Assim, o indicador de maior interesse
sera menos a variagdo de estoques por si, mas sua relagao
com outra variavel, a ser sugerida em seguida, que é o
valor das vendas. Naturalmente, as vendas sao valoradas a
pregos correntes, o0 que se constitui em mais uma razao
para gque estogues sejam valorados ao seu custo de
reposigéao;

Valor das vendas. Esta varidvel, cujo interesse estd em
seu valor a pregos monetarios, tem uma utilizacao jéa
apontada no item acima. A comparagao com estoques, poreém,
se bem muito importante, ndo esgota o potencial desta
informagao. Em combinagdao com os dados de custo da forga
de trabalho (cuja pesquisa pode ser aperfeigoada, como
proposto) e do custo de matérias-primas (cuja inclusao na
pesquisa mensal foi sugerida acima), a informagdo sobre
valor de vendas permite o acompanhamento do "mark up"
bruto das firmas, variavel cuja utilidade foi ja
ressaltada neste texto;

Pedidos em carteira. Esta varidvel é bastante conhecida,
sendo utilizada amplamente em levantamentos realizados
para acompanhar os subsetores gque operam sob encomenda.
Sao dados objetivos, de ordens de produgdo realizadas, que
podem perfeitamente ser gerados pelos informantes do IBGE;

Valor dos investimentos realizados no periodo em plantas e
estruturas e em equipamentos. Esta varidvel é importante
seja para acompanhamento da demanda agregada, da gqual o
investimento industrial, como se reconhece na teoria
macroecondémica, € elemento mais importante que seu volume
poderia indicar, e para acompanhamento da ampliagao de
capacidade produtiva, que pode permitir ao IBGE, nos
moldes do indicador produzido pelo Federal Reserve Board
dos Estados Unidos, elaborar indice de grau de utilizagao
de capacidade. Em ambas as utilizagdes, interessa o valor
"real" dos investimentos, em contraste com as varidveis
anteriores. Neste caso, ao IBGE caberia a divulgagdaoc dos
dados coletados em valores correntes e a elaboragao de
indices a partir deles;

Informagdes econdémico-financeiras obteniveis a partir de
registros contdbeis. Neste caso enquadram-se informagdes
processadas obrigatoriamente pelas firmas para fins
fiscais (veja-se o Plano de Contas, como em Calabi e
outros (1981), pp. 20/1; 24/5, preparado para cdlculc de
impostos federais). Dentre estas, ressalta-se o interesse
de dados sobre: 1) Endividamento, em volume e perfil
temporal (exigivel de curto e longo prazos); 2) Liquidez
(relagao ativo disponivel/exigivel de curto prazo); 3)




Recursos proprios. Tais informagoes poderiam ser
coletadas semestralmente. A vantagem de té-las levantadas
pelo IBGE estd na possibilidade de sua combinagdc com os
outros itens de investigagao ja estudados.

Quando se busca conhecer variadveis como as discutidas acima,
é preciso considerar gque, sob incerteza, tomadores de decisao raramente
se valem de valores pontualmente definidos para formar suas
expectativas. Geralmente, sdo intervalos de valores que definem uma
situagdo como normal ou ndo. Além disso, estes intervalos nao precisam
ser estaveis, podendo estar sujeitos a mudangas drasticas de um periodo
a outro. Esta dificuldade da pesquisa conjuntural é inescapavel e esta
além das possibilidades de planejamento eficiente do trabalho. De
qualquer forma, e face a este problema, poder-se-ia pensar na inclusao
de um quesito adicional, que ndo deveria ser divulgado, servindo apenas
aos analistas da prépria instituicdo, dada sua potencial fragilidade e
impermanéncia, nas varidveis estoques, vendas, horas extras, liquidez,
nivel de produgdo e emprego, etc., pelo qual o informante declararia se
aqueles valores sdo vistos pela firma como "normais" ou nao. Em caso
de anormalidade, dada a fluidez deste conceito, nada mais seria
questionado de gqualquer modo, pois a intengao nao = elaborar
indicadores de "normalidade" mas, apenas, a possibilidade para os
analistas do IBGE em entender o valor explicativo das relagdes
propostas.

= Ay =
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