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Crise da sinais de arrefecimento

Um rapido olhar em nove indicadores sobre a
industria permite verificar que, ao fim do primeiro
semestre de 2016, ha sinais de que a situagao
esta parando de se deteriorar, ainda que a crise
persista. O quadro abaixo foi extraido do novo
TermOmetro da Industria, ferramenta interativa
da CNI que monitora o desempenho da industria.
Entre os indicadores divulgados em agosto, cinco
apresentam desempenho positivo (caixa azul),
trés negativos (caixa vermelha) e um neutro
(caixa cinza).

0,2 %
o
0 Termémetro da Industria
é uma ferramenta interativa Faturamento
desenvolvida pela CNI que
apresenta o desempenho 20%

recente da industria
brasileira. A situacao da
industria é identificada pela
combinagdo de um conjunto
de indicadores.

0 usudrio também pode
acompanhar a evolugao de
cada indicador clicando na
respectiva caixa.
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ICEI UCI efetiva-usual

515 pontos 36,5 pontos

Note-se que isso nao significa que, no préximo
més, o azul continuard a prevalecer. Nao sera
surpresa se alguns dos indicadores voltarem
a registrar desempenho negativo. Movimentos
contraditérios sao comuns em situacoes de
reversoes de tendéncia. O importante é que, na
virada do semestre, se quebrou a hegemonia
vermelha e seis dos nove indicadores apresentam
tendéncia de melhora.
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0 Termémetro da Industria Fonte: Termdmetro da Indstria, 22 de agosto de 2016.

estd disponivel em:
http.//termometro.portaldaindustria.com.br,
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Um retrato da situacao atual da industria

Com base nos indicadores monitorados pelo Termometro da Industria, divulgados até
agosto de 2016, percebe-se que a crise da sinais de arrefecimento. Cinco, dos noves
indicadores, apresentam desempenho mensal positivo. Produgao, horas trabalhadas
e faturamento registraram crescimento no més de junho. A quantidade exportada
de manufaturados cresceu 4,7% em julho. Em agosto, apds 28 meses, o indice de
Confianga do Empresario Industrial (ICEl) alcangou 51,5 pontos, valor acima da linha
divisoria de 50 pontos, que separa confianga e falta de confianca.

Emprego, UCI efetiva-usual e intencao de investimento mostram desempenho
negativo. O emprego na industria de transformacao recuou 0,6% em junho.A utilizacao
da capacidade instalada no més de julho ficou abaixo do usual,com indicador de 36,5
pontos. O indice de intencao de investimento, de 42,0 pontos, permaneceu, em agosto,
abaixo de sua média historica: 47,9 pontos.

Os estoques de produtos finais situaram-se, em julho, praticamente ao nivel planejado.
Como a margem de erro do indicador é de um ponto para cima e um para baixo, nao
se pode afirmar que o indicador de 49,8 pontos é significativamente diferente de zero.

Seis indicadores apresentam tendéncia de curto prazo de melhora. Producao,
exportacoes, UCI efetiva-usual, ICEl e intencées de investimento apresentam
tendéncia de crescimento. Os estoques de produtos finais em comparagao com o
planejado também registram tendéncia de queda, mas nesse caso 0 movimento é
positivo, pois pode estar atrelado a uma demanda maior que a producao.A tendéncia
ainda é de queda para as horas trabalhadas, faturamento e emprego.

PRODUCAD

A producao industrial (na série sem influéncia dos fatores sazonais) encontra-se
18,4% abaixo do pico histérico de junho de 2013. Ainda que o nivel de producao
continue em torno do registrado em 2004, o resultado de junho de 2016 -
crescimento de 1,1% na comparacao mensal — confirma a reversao da tendéncia
de queda que vigorava desde 2013. O aumento de junho € o quarto consecutivo,
acumulando crescimento de 3,5% de fevereiro a junho.

Gréfico 1 - Indice de producéo fisica
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Fonte: Pesquisa Industrial Mensal, IBGE. Imagem extraida do Termémetro da Industria, 22 de agosto de 2016.
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HORAS TRABALHADAS

Horas
trabalhadas

As horas trabalhadas na produgao
servem como um indicador substituto
para a produgao, sobretudo no curto
prazo.A menos que ocorra variagao
na produtividade, o nimero de horas
trabalhadas mantém uma relagdo
estavel com o volume de produgao.
Adicionalmente, esse indicador ajuda
na previsao da evolugao do emprego.
Um crescimento continuado nas
horas trabalhadas tende a resultar na
contratagdo de pessoal.

EMPREGO

]
‘ ﬂ] Emprego

0 emprego industrial cresce com a
produgao, mas é um indicador menos
volatil. A industria tende a evitar
demissdes no inicio de uma queda

de demanda e, da mesma forma, o
aumento do emprego também nao é
imediato quando a economia cresce.
Os custos de contratacao e demissao
de trabalhadores sdo exemplos de
fatores que fazem com que o emprego
varie moderadamente. A dificuldade
de se encontrar trabalhadores
qualificados e o investimento em
capacitagao sao outros fatores que
desestimulam movimentos nos
numeros de empregados, sobretudo no
que diz respeito a demissoes.

~

O indicador de horas trabalhadas iniciou forte movimento de queda no inicio
de 2014. Em junho de 2016, o indicador cresceu 0,2%. Apesar do crescimento, o
indicador ainda nao alterou sua tendéncia, que permanece de queda. O valor de
junho de 2016 encontra-se 7,8% menor que o apurado em igual periodo de 2015 e
21% abaixo do valor de fevereiro de 2014 - més imediatamente anterior ao inicio
da tendéncia de queda atual.

Gréfico 2 - Indice de horas trabalhadas na producéo

Industria de transformacao
Base: média de 2006 = 100; Dessazonalizado

e Fev, '14

no
00

a0

03 04 03 06 o7 o8 ] 0 n 1z 13 L L= %

Fonte: Indicadores Industriais, CNI. Imagem extraida do Termémetro da Industria, 22 de agosto de 2016.

Em junho, o indicador de emprego caiu 14,2% frente ao pico da série, registrado
em fevereiro de 2014. O indicador demonstra tendéncia de queda desde
janeiro de 2015, periodo no qual atingiu seu maior valor nos ultimos 18 meses.
O comportamento do indicador no més de junho de 2016 nao foi diferente e
apresentou queda de 0,6%, mantendo a tendéncia de retracao.

Gréfico 3 - Indice de emprego
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Fonte: Indicadores Industriais, CNI. Imagem extraida do Termémetro da Industria, 22 de agosto de 2016.
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FATURAMENTO

Faturamento

O faturamento real reflete

a evolugao das vendas reais
(descontada a inflagao) na
industria. Esse é um dos primeiros
indicadores a responder a variacoes
na demanda. Desse modo, tende a
captar rapidamente mudancas na
situagao econémica.

EXPORTACOES

Exportacdes

Exportagdes sao vendas

para o mercado externo e,
consequentemente, respondem a
demanda externa pelos produtos
industriais brasileiros. No momento
atual, com a retragao do mercado
doméstico, as exportagoes
apresentam-se como melhor

saida para a industria brasileira. 0
indicador considerado no painel

do Termémetro da Industria é o
indice de quantum das exportagoes
de manufaturados, elaborado pela
Funcex e dessazonalizado pela CNI.
0 indice de quantidade é adotado
porque permite avaliar o volume
de exportagoes, desconsiderando
variacoes dos precos dos produtos
exportados e do cambio.

~

Em junho de 2016, o indicador de faturamento registrou crescimento de 2,0%,
descontadas as variacdes sazonais. Ainda assim, o indicador se encontra 8,3%
menor quando comparado ao mesmo periodo de 2015. O aumento, ainda que
moderado, nao modifica a tendéncia do indicador, que vem caindo desde fevereiro
de 2016.

Gréfico Y - Indice de Faturamento real
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Fonte: Indicadores Industriais, CNI. Inagem extraida do Termdmetro da Inddstria, 22 de agosto de 2016.

Em julho de 2016, a quantidade exportada de produtos manufaturados cresceu
4,7% e esta 8,1% acima do registrado em igual periodo de 2015. O indicador
registra tendéncia de crescimento e acumula aumento de 26,4% entre fevereiro
de 2015 e julho de 2016.

Gréfico 5 - Indice de quantum das exportacdes
Produtos manufaturados
Base: média de 2006 = 100; Dessazonalizado

Jul,'15

L 793

W om @ o 0 08 0 O W B W il 12 2 14 15 w17

Fonte: Elaborado pela Funcex e dessazonalizado pela CNI. Imagem extraida do Termémetro
da Industria, 22 de agosto de 2016.
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UTILIZACAQ DA CAPACIDADE INSTALADA EFETIVA-USUAL \

Oindicador de 36,5 pontos,apurado em julho de 2016, retrata que a atividade industrial
esta desaquecida. No entanto, o indicador apresenta tendéncia de crescimento, sinal
de que a situagao esta melhorando. O indicador atingiu seu menor valor em dezembro
de 2015: 32,6 pontos, indicador 3,9 pontos inferior ao de julho.

Utilizacéo da Gréfico 6 - Indice de utilizacdo da Capacidade Instalada (UCI) -
capacidade efetiva-usual
o I'n Sta [ a da Industrias de transformagdo e extrativa
<% - efetiva-usual Indice de difusao

A utilizagao da capacidade de

producio é uma medida bastante 0 indice
utilizada para verificar se a atividade varia de
industrial estd aquecida. Em geral, zero a 100.
utiliza-se o percentual de utilizacao Valores
da capacidade instalada, mas no acima de
,Terf‘németro'({a In_ddstria optou-se pelo 50 pontos
{nd/ce de utlllgagao da cap.aaqade indicam
mstaladaAefetlva em relagao a usual utilizagio da
para o més, elaborado pela CNI. .
Quando a utilizacdo estiver acima da capacidade
usual (indicador acima de 50 pontos) lngtalada
conclui-se que a atividade estd acima do
aquecida e vice-versa. usual para o
més.

Nota: a drea hachurada representa o intervalo tipico do indicador.
Fonte: Sondagem Industrial, CNI. Imagem extraida do Termémetro da Industria, 22 de agosto de 2016.

INDICE DE CONFIANCA DO EMPRESARIO INDUSTRIAL - ICEl

O ICEI de agosto alcangou a marca de 51,5 pontos, e volta a superar a linha divisoria dos
50 pontos apds 28 meses.Valores acima de 50 pontos retratam confianga do empresario.
Atendéncia do indicador é de crescimento. Entre o piso histérico (registrado em outubro
de 2015) até agosto de 2016 o indicador acumula crescimento de 16,5 pontos.

I”d’c? de Gréfico 8 - Indice de Confianca do Empresério Industrial - ICE]
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Nota: a drea hachurada representa o intervalo tipico do indicador.
Fonte: Indice de Confianga do Empresario Industrial, CNI. Imagem extraida do Termémetro da Industria,
22 de agosto de 2016.
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ESTOQUES DE PRODUTOS FINAIS

Estoques
"] de produtos
finais

Os estoques sdo importantes
para avaliar se a demanda esta
acima ou abaixo do esperado
pelas empresas. O indicador
de estoques efetivo-planejado
retrata a posi¢ao dos estoques de
produtos finais com relagao ao
nivel planejado. Estoques acima
do planejado (valores acima de 50
pontos) sinalizam que a demanda
efetiva foi inferior a esperada pela
empresa. Por isso, no caso desse
indicador, valores acima de 50 sao
atrelados a desempenho negativo.
0 indicador também ajuda a
prever o tempo de resposta da
producao a variagoes nas vendas.
Empresas com estoques elevados
tendem a esperar por uma queda
dos estoques antes de acelerar o
ritmo de produgao.

O indicador de julho de 2016 é de 49,8 pontos. Como a margem de erro é de um ponto
para cima e um para baixo, ndo se pode dizer com seguranca que o valor é diferente
de 50 pontos. Por isso,a cor da caixa no Termometro é cinza - desempenho neutro.

Com relacao a tendéncia do indicador no curto prazo, o0 movimento é de queda. Nos
ultimos quatro anos, o indicador registrou sua marca mais alta em junho de 2015:
53,1 pontos. Desde entdo, 0 movimento é de queda, com piso registrado em abril de
2016: 49,1 pontos, praticamente o0 mesmo valor de junho deste ano.

Gréfico 7 - Indice de estoque efetivo-planejado
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Nota: a drea hachurada representa o intervalo tipico do indicador.
Fonte: Sondagem Industrial, CNI. Imagem extraida do Termdmetro da Industria, 22 de agosto de 2016.

INTENCAO DE INVESTIMENTO

/*1 Intencéo de

Investimento

Um segundo indicador que reflete o
sentimento do empresdrio em relagao
a situacao dos negécios é o Indice

de Intengao de Investimento. Esse
indicador é baseado na inten¢ao dos
empresarios em investir nos proximos
seis meses. O indicador varia de

zero a 100 pontos e quanto mais
proximo de 100 maior o percentual
das empresas que pretendem investir.
(Cabe ressaltar que, diferentemente
dos demais indicadores da Sondagem
Industrial da CNI, o Indice de Inten¢ao
de Investimento ndo tem uma linha
divisdria em 50 pontos. Enquanto

o indicador estiver acima de zero,
alguma empresa pretende investir.

O indice de agosto, de 42,0 pontos, esta 5,9 pontos abaixo da média histoérica, mas
apresenta tendéncia de crescimento. Entre o piso histérico de 39,0 pontos,em abril
de 2016, e o resultado de agosto, o indice acumula crescimento de 3,0 pontos. A
evolugdo recente mostra influéncia da melhora na confianca do empresario.

Gréfico 9 - Indice de intencdo de investimento
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Fonte: Sondagem Industrial, CNI. Imagem extraida do Termémetro da Industria, 22 de agosto de 2016.
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0 que é o Termdmetro
da IndUstria

0 que é?

O Term6metro da Industria € uma ferramenta interativa que tem como objetivo
apresentar o desempenho recente da industria brasileira. A situacao da industria
é avaliada por meio de um conjunto de indicadores, o que possibilita uma
avaliagao completa. Também € possivel explorar o comportamento no tempo de
cada indicador,com um click na caixa respectiva.

A vantagem de se considerar um conjunto de indicadores € obter uma visao mais
completa do desempenho da industria. Note-se que é comum, mesmo que a industria
apresente um bom desempenho,que alguns indicadores apresentem resultado negativo
em um dado més. O oposto também é verdadeiro. Assim, para se evitar conclusoes
equivocadas é importante considerar mais de um indicador de desempenho.

Como interpretar?

O desempenho da industria no més é percebido pelas cores das caixas dos
indicadores. O azul representa desempenho positivo, o vermelho, negativo e o cinza,
nem positivo, nem negativo. Quanto mais caixas azuis, maior sera a certeza de que o
desempenho da industria é positivo, ou seja, que a indUstria esta crescendo.

Os icones retratam a tendéncia de curto prazo dos indicadores. Graficos com
seta crescente significam que a tendéncia é de crescimento; seta decrescente,
tendéncia de queda; seta linear para a direita, tendéncia de estabilidade. Como a
tendéncia depende dos Ultimos meses da série,a variagao do indicador no més de
referéncia pode ser diferente da direcao da tendéncia.

Definicao do desempenho

Para os indicadores de producao, emprego, horas trabalhadas, faturamento e
exportacao, a cor cinza (neutra) é aplicada as variagoes que se situam no intervalo
de 10% de um desvio padrao das taxas de variacao da série para mais ou para
menos de zero. Dessa forma, o limite negativo € calculado como zero menos 10% do
desvio padrao da série e o limite positivo é calculado como zero mais 10% do desvio
padrao da série. As variagdes que se situam abaixo do limite negativo apresentam
cor vermelha, as variagoes que se situam entre os dois limites apresentam cor cinza
e as variagoes que se situam acima do limite positivo apresentam cor azul.

Para os indicadores UCI| efetiva-usual e ICEl os desempenhos positivos e negativos
sao separados pela linha de 50 pontos. No entanto, considerando a margem de
erro de um ponto para cima e para baixo desses indicadores, optou-se por
considerar como neutro (caixa cinza) os valores de 49 a 51. Valores acima de 51
sao considerados positivos (caixa azul) e valores abaixo de 49 sao considerados
negativos (caixa vermelha).

O indicador de estoques efetivo-planejado também tem uma linha diviséria de 50
pontos e considera-se neutro (caixa cinza) os valores de 49 a 51. No entanto, como
0 acumulo de estoques é sinal de queda na demanda, valores acima de 51 sao
considerados negativos (caixa vermelha) e valores abaixo de 49 sao considerados
positivos (caixa azul).

Para o indicador intencdao de investimento - que nao possui linha diviséria -, o
desempenho positivo é determinado como valores maiores que um ponto acima da
média histérica do indicador. O desempenho negativo é determinado como valores
um ponto abaixo da média do indicador. A cor cinza é aplicada aos valores neutros,
situados entre um ponto abaixo e um ponto acima da média do indicador.
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Definicao da tendéncia de curto prazo

A tendéncia de curto prazo indica a direcao da evolugao recente do indicador e é
calculada com base nas taxas de variagao das medias moveis de seis meses dos
indicadores.

Aumento da média movel superior a zero mais 10% do desvio padrao das taxas
de variagoes das médias moveis indica tendéncia de crescimento do indicador.
Queda da média mével inferior a zero menos 10% do desvio padrao das taxas de
variagdes das médias moveis indica tendéncia de queda. Variagoes entre esses dois
limites (zero # 10% do desvio padrao das taxas de variacao das médias moveis)
indicam estabilidade.

Intervalo tipico

Para os indices de UCI efetiva-usual, estoque efetivo-planejado e de confianga
do empresario, os graficos da série historica apresentam o intervalo tipico dos
indicadores, representado pela area hachurada. O intervalo tipico inclui os valores
que mais ocorrem na série e é determinado por um desvio padrao para cima e para
baixo da série histérica.

O conceito de intervalo tipico s6 faz sentido para os indices de difusao, que variam
dentro de limites determinados: zero e 100. Por isso, o intervalo nao é utilizado
nos demais indicadores, que podem crescer indefinidamente. No caso do [ndice de
intencao de investimento, optou-se por nao calcular intervalo tipico porque a série
historica ainda é curta.

Veja mais
Conhega o Termémetro da Industria:
http.//termometro.portaldaindustria.com.br/
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