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RESUMO

Este trabalho tem o objetivo de verificar a existéncia de ciclos na industria da
construcéo civil no Brasil e analisar seus efeitos em outras atividades da economia
brasileira, bem como verificar a sua relevancia no que se refere ao PIB deste pais. O
periodo analisado corresponde aos anos entre 1996 e 2016. A motivagdo para
pesquisar este segmento reside na relevancia da industria da construcdo civil na
economia brasileira, tanto pela sua magnitude na participacdo do PIB nacional
quanto pelo seu grau de encadeamento na cadeia produtiva e, ainda, pelo
posicionamento na atividade econdmica como um todo. A metodologia utilizada para
atingir os objetivos propostos foi o uso do filtro HP e do modelo VAR a partir dos
dados publicados pelo IBGE. O filtro HP permitiu verificar o nivel de correlacdo dos
ciclos da construcao civil com outros segmentos selecionados. Ja o0 modelo VAR
permitiu constatar os impactos especificos mais significativos de um choque de 1%
no nivel de atividade na prépria construgdo civil e industria extrativa mineral. De um
modo geral, os resultados mostram que existe uma correlacdo mais forte com a

indUstria extrativa mineral, a industria da transformacéo e o PIB total no Brasil.

Palavras-chave: Ciclos econémicos. Construgao civil no Brasil. Filtro HP. Modelo de

vetor autorregressivo.



ABSTRACT

This paper aims to verify the existence of cycles in the Brazilian construction
industry and to analyze its effects on other activities of the Brazilian economy, as well
as to verify its relevance regarding the GDP of this country. The period analyzed
corresponds to the years between 1996 and 2016. The motivation to research this
segment lies in the relevance of the civil construction industry in the Brazilian
economy, both for its magnitude in the participation of the national GDP and for its
degree of linkage in the productive chain and, still, by positioning in the economic
activity as a whole. The methodology used to reach the proposed objectives was the
use of the HP filter and the VAR model from the data published by IBGE. The HP
filter allowed to verify the level of correlation of the construction cycles with other
selected segments. On the other hand, the VAR model showed the most significant
specific impacts of a 1% shock on the level of activity in the civil construction and
mining industry. Overall, the results show that there is a stronger correlation with

mineral extractive industry, manufacturing industry and total GDP in Brazil.

Key-words: Economic cycles. Construction industry in Brazil. HP filter.

Autoregressive vector model.
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1 INTRODUCAO

O objetivo do presente trabalho é a identificagdo dos ciclos da construgéo civil
do Brasil e seus efeitos em outros componentes da economia nacional. Para tanto,
busca-se a datacdo de ciclos econbmicos na construcdo civi,b bem como a
comparacdo do seu desempenho com as oscilagbes do produto interno bruto
brasileiro e outros setores desta economia.

Para qualquer economia a construcao civil € uma atividade econémica que
apresenta contribuicdo relevante na alavancagem dos indicadores agregados, sejam
eles, por exemplo, produto, emprego e renda, podendo também servir como ativo
financeiro (CBIC, 2011).

No que tange a construcdo civil no Brasil, a atividade representa um
importante papel econémico na geracdo de empregos, impostos, renda e valor
adicionado. Se comparado o impacto dessas variaveis com investimento similar em
outros setores, provavelmente os niveis de crescimento ndo apresentardo resultados
de mesma relevancia. (TEIXEIRA; CARVALHO, 2005).

Essa importancia se da nédo apenas pelos dados significativos no préprio
setor, mas também por produzir efeitos em outros segmentos. Isto porque 0 mesmo
absorve insumos industrializados (matérias-primas e equipamentos) e alguns
servigcos essenciais na sua cadeia produtiva.

O setor se destaca pela quantidade significativa de atividades envolvidas no
seu ciclo de produgdo. E caracterizado por uma grande heterogeneidade de
empresas, colaboradores e tecnologias empregadas.

Como toda a atividade econdomica observada ao longo do tempo, a
construcdo civil apresenta comportamento oscilatério, o qual pode ser verificado
atraves de ciclos. E é essa caracteristica que possibilita analisar as ocorréncias com
a utilizacéo da teoria dos ciclos de negocios (ARNOLD, 2002).

Sob tal caracteristica e contexto de insercdo na dindmica econbmica, a
industria da construcéo civil possibilita realizar a analise do comportamento ciclico a
partir da identificacdo dos ciclos, assim como identificar as variaveis que possam
acarretar interferéncia nos ciclos dos negocios do setor da construgdo civil e seus
desdobramentos. Ou seja, trata-se da tentativa de identificar e atribuir relevancia aos
elementos (ou grandezas) que podem servir de condicionantes do desempenho de

ciclos.
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A literatura econdmica na area de ciclo dos negdcios, que sera apresentada
no capitulo 2, preconiza certa naturalidade em alternar periodos de expansdo e
recessao. Além disso, o que diferencia paises, regides e setores é a periodicidade
com que esses ciclos de negocios acontecem e sua respectiva intensidade.

Nesse ambiente de debate, a discussao na teoria econdmica sobre os ciclos
dos negdcios coloca paises desenvolvidos como referéncia na utilizacdo de métodos
para caracterizacdo e medicdo do desempenho ciclico de variaveis consideradas
chave em uma economia. Estas, por sua vez, provavelmente servirdo de indicador
para a formulacdo de politicas econémicas que impulsionem a producéo, a renda e o
emprego.

Procura-se, entdo, alicercar determinadas acdes prévias e simultaneas as
oscilacbes dos niveis de atividade econdmica, de maneira que os agentes saibam
constatar, enfrentar e se posicionar ante um periodo que possa ter curta ou longa
duracédo. Isso acontece porque, independentemente da metodologia utilizada para
analise, os pressupostos para abordagem dos ciclos econémicos apresentam duas
implicacbes que devem ser consideradas: a) a primeira trata das perturbacdes que
afetam a economia, na qual os mercados ajustam as suas variaveis para retornar ao
seu ponto de equilibrio; e b) a segunda que aborda o0 mecanismo de propagacéo
dessas perturbacdes na economia com a verificacdo dos fatores que provocam as
flutuacbes — enddégenos ou exogenos.

Muito mais do que o evento da crise mundial em 2008 e seus impactos sobre
as economias, o fato €& que o0s movimentos ciclicos estdo presentes no
comportamento de todos os agentes econdémicos. E, portanto, seu entendimento
torna-se especialmente importante para formuladores de politicas econdmicas,
analistas de investimento, empresarios e consumidores.

Dessa forma, passa a ser importante antecipar os ciclos recessivos e prever a
probabilidade dos turning points®. Essa previsibilidade esta diretamente associada
aos indicadores das futuras expansdes ou retracdes da atividade econdmica.
Atualmente, estes indicadores sao classificados antecedentes (leading),

coincidentes (coincident) e defasados (lag).

1 Os turning points sdo pontos de transicdo entre periodos de expansdo e retracdo do nivel de
atividade na economia.
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Objetivamente, indicadores antecedentes sdo proxys? ou eventos que se
manifestam em um momento anterior ao fato que se pretende identificar: a variavel
de referéncia. Estes possuem movimentos que antecipam a variavel referencial.
Segundo Schuck (2012), séo indicadores que possuem movimentos antecipados
aos da variavel de referéncia. Ganham importancia justamente por possibilitarem
uma possivel previsdo dos pontos de troca entre picos e valos do ciclo de referéncia.
Por exemplo, os indices das bolsas de valores podem ser considerados, para 0s
Estados Unidos da América (EUA), um exemplo de indicador antecedente das
variacdes do Produto Interno Bruto (PIB)3.

Destaca-se que um indicador pode ser representado por apenas uma Unica
variavel ou por um conjunto de séries compiladas para um unico indice. Estes
altimos indicadores sdo chamados de indicadores compostos e possibilitam a
medida de conceitos multidimensionais. Nesse caso, o0 ideal € que um indicador
composto se baseie no referencial tedrico que permita a combinacdo de diferentes
variaveis a serem selecionadas e ponderadas, de modo que reflitam as dimensdes
do que esta sendo medido, ver Organizacédo para a Cooperacao e Desenvolvimento
Econdmico (OCDE, 2008 e 2012). Com isso, 0 presente trabalho pretende identificar
e comparar a variagado e a intensidade dos ciclos da construgcéo civil com os de
outros setores da economia brasileira e do PIB Brasil a partir da metodologia
difundida pela Organizacdo para Cooperacdo e Desenvolvimento Econdémico
(OECD)%.

O objetivo geral deste trabalho € identificar os efeitos dos ciclos da construcéo
civil no Brasil entre os anos de 1996 a 2016 e sua relagdo com outros segmentos
atrelados a sua atividade econdmica, bem como demostrar a sua relevancia no PIB
brasileiro. Para tanto, pretende-se medir a simulacdo de choques ciclicos — e assim
verificar a extenséo e profundidade do impacto na economia.

Os obijetivos especificos do presente estudo sdo os seguintes:

a) revisar a literatura econémica sobre ciclos econémicos de negdcios;

2 Por proxy leia-se como a variavel elaborada com finalidade de substituir um fato ndo observavel ou
mensuravel.

3 E a soma em moeda corrente de todos os bens e servigos produzidos num determinado espaco de
tempo para uma regido ou um segmento de atividade econdémica.

4 Em inglés OECD.
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b) caracterizar o setor da construcdo civil no Brasil e apresentar a relevancia
da sua atividade na economia,

c) delimitar o periodo da andlise para verificacdo do desempenho do setor em
questdo de maneira comparativa com outros setores selecionados e a
atividade global no pais;

d) promover testes de natureza econométrica para analisar a validade e

relevancia dos dados utilizados no estudo.

Este trabalho esta divido em seis capitulos, incluindo esta Introducdo como
capitulo 1. O capitulo 2 apresenta uma visdo sobre os ciclos econémicos, trazendo
um contexto tedrico de alguns de seus autores e das suas instituicbes mais
importantes para elaboracdo deste trabalho. No capitulo 3 € descrita a importancia
da atividade Construcdo Civil na economia do Brasil. O capitulo 4 apresenta a
metodologia utilizada pela OCDE, o filtro de Hodrick-Prescott (filtro HP) e o modelo
estatistico do vetor autorregressivo (modelo VAR) para construcdo da analise
comparativa e, a partir disso, avaliar os ciclos na construcdo civil brasileira, bem
como sua relevancia e seu impacto em outros segmentos da economia e no PIB do
Brasil. No capitulo 5 é feita uma andlise de dados com os resultados apurados a
partir dos critérios de identificacdo e caracterizacdo do objetivo proposto. O capitulo

6 apresenta as consideracdes finais acerca do tema abordado.
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2 CICLOS ECONOMICOS

Basicamente, os ciclos econdmicos podem ser definidos como o0s espacos de
tempo (periodos) em que indicadores econdmicos apresentam um aumento
(expansédo) ou uma reducdo (recessdo) nos seus niveis agregados da atividade
econdmica. Ou seja, trata-se de uma variagdo temporal nas variaveis da economia —
investimento, emprego, producdo, consumo, etc. As expansdes sdo medidas pela
distancia entre os pontos de vale e os pontos de pico do periodo em analise. Ja as
recessoes, porém, correspondem a distancia entre os pontos de pico e os pontos de
vale.

O primeiro autor a tratar de ciclos foi Lord Overstone em seu trabalho de 1857
em que observou um comportamento ciclico das atividades econémicas em geral. A
partir deste autor, outros autores — tais como Juglar (1862), Kitchin (1923),
Kondratieff (1923), Kuznets (1930), Schumpeter (1939) e, posteriormente, Burns e
Mitchell (1946) — podem ser considerados como 0s precursores da teoria moderna
dos ciclos de negadcios.

O tratamento estatistico inicial desses autores seminais tem em comum a
constatacdo que as grandezas tempo e espago operam influenciando e sendo
influenciadas pelos ciclos que se desenvolvem. No interior delas operam-se
processos de expansdo ou uma reducdo em niveis agregados das atividades
econdmicas.

Do ponto de vista didatico, pode-se dizer que o desempenho das variaveis na
teoria macroecondmica compreende duas situacbes analiticas: tendéncia e
movimentos ciclicos. Isso porque o0s ciclos econdmicos nao sao fenbmenos
regulares e sado considerados aleatorios ao tempo, bem como de dificlil
previsibilidade. Os ciclos econbmicos expressos em nivel também podem ser
chamados de ciclo de negécios (FGV/CODACE, 2009).

As linhas de pesquisa ligadas aos conceitos apresentam duas vertentes. A
primeira possui carater enddégeno e considera que mudancas nas regras de decisao
sobre a tendéncia das variaveis, em especial sobre o produto, correspondem ao
aspecto do crescimento econdmico. Ja a segunda tem carater exdégeno e diz
respeito ao entendimento dos impactos inesperados na mudanca das politicas

acerca da trajetéria e flutuacédo ciclica das variaveis agregadas na economia (e
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podem ser absorvidas como perturbagdes dissociadas da atividade), situacao pela
qual serve de base para definicdo do ciclo de negdcios.

O levantamento dos indicadores macroecondémicos ao longo de determinado
periodo revela, graficamente, a existéncia de oscilagcdes nos indices — eliminadas as
flutuagbes sazonais no intervalo selecionado. Essas se agrupam em forma de
ondulagbes que possuem certa regularidade, as quais sdo chamadas de ciclos
econdmicos.

O marco nas publicacdes e previsdes ciclicas € o trabalho de Burns e Mitchell
em 1946. Neste, os autores demonstram como datar as alternancias entre os
periodos através da identificacdo dos pontos criticos (picos e vales) com o uso da
estatistica a uma quantidade significativa de séries de tempo para estabelecer
oscilacdes ciclicas.

A evolugdo da literatura na area aponta Burns e Mitchell (1946) como o
grande referencial. Posteriormente, com 0 uso mais criterioso da estatistica,
podemos citar as publicacdes de Bry e Boschan (1971), Stock e Watson (1988,
1989, 1991 e 1993) e Conceicao (IA-MM, 2016).

E possivel verificar a existéncia de duas Oticas acerca dos fatores que
originam os ciclos. A primeira diz que as oscilagbes possuem carater endégeno, o
qgual devem ser vistas como fatos econébmicos. J4 a segunda, aponta que essas
movimentacdes ciclicas sdo elementos exdgenos aos modelos propostos e, assim,
devem ser absorvidos como perturbacdes dissociadas da atividade econdémica.

Em geral, o objetivo dos trabalhos voltados ao estudo das oscilagbes da
atividade econdmica concentra-se no estabelecimento da probabilidade de
ocorréncia dos periodos de expanséo e contragao.

Com a evolucdo das técnicas de métodos estatisticos para avaliagdo em
economia, 0s movimentos ciclicos passaram a ser classificados em trés grupos,
conforme ja mencionados: (i) indicadores antecedentes, que apresentam
movimentos antecipados a variavel referéncia; (ii) indicadores coincidentes, que
possuem movimentos no mesmo tempo que a variavel referéncia; e (iii) indicadores
defasados, que tem seus movimentos apos a série referéncia.

Para uma discussédo mais detalhada sobre as escolas que abordam os ciclos
dos negacios, ver Arnold (2002). Sobre os ciclos financeiros, ver Borio (2012) e
Drehmannet al (2012). Em relacéo a ciclos setoriais, ver Picchetti (2013). Para dados

da industria no Brasil, ver Morais e Portugal (2008).
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Existem variadas definicdbes para caracterizar os ciclos. As trés principais
instituicbes que tratam do tema s&o National Bureau Economic of Research
(NBER)?, OCDE e The Conference Borad (TCB)é. O NBER, por exemplo, define ciclo
como a alternancia entre os periodos de expansdo e contracdo na atividade
econbmica. A instituicdo promoveu o desenvolvimento de diversas técnicas
estatisticas com o intuito de aprimorar a forma de medir os ciclos mais eficientes.

Desde o inicio das pesquisas na area com o NBER, diversas técnicas
estatisticas foram desenvolvidas para aprimorar a medicdo do ciclo e institutos de
diferentes paises e regides surgiram com essa proposta. Além da metodologia
cladssica utilizada pelo NBER para identificar os ciclos recessivos, existem outras
como a adotada pela OCDE. O objetivo do NBER se intensifica ha datacao de picos
e vales e ndo na trajetoria completa.

As principais diferencas entre os dois métodos se encontram na abordagem.
O primeiro se propde a identificar os turning points sem considerar a trajetoria ciclica
inteira, ao passo que o segundo possui um objetivo mais abrangente para investigar
a magnitude dos ciclos e antecipar os pontos criticos, ver Lima et al (2006). Aléem
disso, hd uma diferenca de conceituacdo do ciclo: a proposta do NBER se vale do
ciclo classico, enquanto que o procedimento da OCDE é baseado nos ciclos de
crescimento.

O ciclo classico utilizado pelo NBER é definido como a flutuacao da atividade
econbmica e suas variaveis agregadas em paises ou nacfes com organizacao
predominante empresarial. Trata-se da expansdo ou contracdo de inUmeras
variaveis no mesmo momento, movimento pelo qual pode alternar ao longo do
tempo. As variaveis que o NBER considera como fundamentais sdo quatro:
emprego, renda per capita, producéo da industria e venda e comércio da industria a
precos de mercado.

O ciclo de crescimento verificado na metodologia da OCDE é calculado a
partir do conjunto de indicadores econdmicos para economias diversas. Eles
mostram flutuacbes qualitativas de curto prazo (ao invés de quantitativas) para
projetar sinais precoces dos pontos de alternéancia nos ciclos dos negécios em torno
do potencial de longo prazo da atividade econdmica (OCDE, 2008).

5 Organizacao dos EUA fundada em 1920 com atuacéo voltada para pesquisa econémica.
6 Organizagdo privada dos EUA, a qual se tornou fonte oficial do governo deste pais em 1995 para as
publicacdes de indicadores econdmicos e indices compostos da economia americana.
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O TCB admite a habitual veiculagcdo de trés movimentos para definir uma
recessao, porém ndo “endossa” 0 uso corriqueiro de uma regra que considera
simples e inflexivel. A caracteristica principal estd na utilizacdo de indicadores
compostos pelo fato de representarem meédias referenciais e amenizarem a
oscilagdo da série individual. Isto serve de resumo para tabulagdo do ciclo de
negoécios, mas sem tratar da intensidade dos ciclos (sitio eletrdnico TCB, 2014).

O Comité de Datacdo de Ciclos Econbmicos da Fundacdo Getulio Vargas
(CODACE/FGV)” segue 0 modelo adotado em outros paises, em especial o criado
em 1978 pelo NBER. A datacg&o dos ciclos brasileiros pelo CODACE foi feita a partir
de estatisticas expressas em nivel, ou seja, cada ponto de maximo (pico) ou minimo
(vale) local equivale, respectivamente, ao final ou inicio de uma contracdo ou
expansao. A periodicidade basica € trimestral.

Por fim, cita-se a OCDE, a qual se destaca por combinar diferentes
procedimentos de varios paises. Como ja foi dito, a diferenca entre o NBER e a
OCDE esta na abordagem: um tem a proposta de identificar os turning points, ao
invés da trajetdria ciclica; enquanto a outra apresenta maior abrangéncia através da
antecipacao dos pontos criticos, considerando amplitude e intensidade.

A datacdo dos ciclos, por sua vez, possui grande relevancia sob varios
aspectos. Dentre os principais, pode se destacar as implica¢cdes sociais, politicas e
econdbmicas. E este eixo representativo de aspectos fundamentais de qualquer
nacao impulsiona diversos tipos de pesquisa em varios niveis de publicacdes.

Os primeiros estudos no Brasil foram publicados por Contador (1977) com
base no modelo do NBER e a analise de componentes. Até os anos 2000 foram
feitos poucos estudos acerca do tema, situacdo pela qual passou a receber mais

atencao a partir da consolidacéo da estabilidade de precos.

7 Comité fundado em 27 de maio de 2009 pelo Instituo Brasileiro de Economia (IBRE) da Fundacao
Getulio Vargas.
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3 CONSTRUCAO CIVIL NO BRASIL

A construcao civil € o segmento de atividade econémica que corresponde as
construcbes de barragens, casas, edificios, estradas e pontes, entre outros, ou
qualquer obra de infraestrutura. Trata-se da atividade do mercado produtivo que esta
praticamente em todas situa¢cdes de uma sociedade moderna.

Neste capitulo serdo apresentadas algumas caracteristicas da atividade. Para
tanto, serdo apresentados alguns dados como PIB e valor adicionado do setor. Esta
secdo estd subdivida em duas partes: a primeira aborda aspectos iniciais; e, a
segunda, a caracterizacao da atividade.

3.1 Consideracdes Preliminares

A industria da construcéo civil compreende uma cadeia produtivo-econémica
de alta relevancia na economia do Brasil. Nesta, atuam de forma inter-relacionadas
as inumeras atividades econdmicas que constituem sua matriz insumo-produto.

O termo construgdo civil € atribuido as constru¢des ou intervengfes do
homem em lugares de refugio aos individuos da sociedade. Atualmente, a
construcdo civil estd diretamente relacionada a participacdo dos profissionais de
arquitetura e engenharia, bem como de forma indireta outras areas — como direito e
economia — legislacao, viabilidade, etc.

Trata-se de um fendmeno econdémico relevante no Brasil porque as grandes
cidades tém apresentado uma tendéncia de cada vez maior a englobar cidades
vizinhas de menor porte assim como o fendbmeno do éxodo rural tem-se tornado
permanente®. O motivo: a crescente edificacdo dos espacos nas comunidades e
entre elas proprias. E, com isso, vém os desdobramentos das construcdes, tais
como a ramificacdo das edificacbes — casas, prédios, galpdes — e a infraestrutura
para promocao de bem-estar (OLIVEIRA, 2012).

A industria da construgdo civil compreende uma cadeia produtivo-econémica
de grande relevancia. Nesta cadeia, atuam de forma inter-relacionada inuUmeras

atividades econdmicas que constituem sua matriz insumo-produto.

8 Movimento de migracdo populacional em relacdo a habitacdo da zona rural para o perimetro urbano.
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3.2 Caracterizacao da Atividade e do Setor

De uma forma geral, a avaliacdo da construcao civil no Brasil feita neste
trabalho segue a proposta de divisdo do setor adotada pelo Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE) na Pesquisa Anual da Industria da Construcéo (PAIC)
de 2013. Outros dados complementares foram coletados na base de dados da
Céamara Brasileira da Industria da Construgéo (CBIC), a qual tem como fonte IBGE e
apresenta informacdes pertinentes para caracterizacdo pretendida nesta secdo no
periodo entre 2000 e 2016.

Para fins de andlise e construgdo dos indicadores, o foco foi delimitado
através das atividades enquadradas pela PAIC 2013 a partir do seu Codigo Nacional
de Atividade Econémica (CNAE)®. Nessa, o setor é aberto em trés subsetores que
apresentam a seguinte classificacao por divisdo, conforme apresentado no Anexo 1
da referida pesquisa anual: (i) 41 Constru¢cdo de Edificios; (i) 42 Obras de
Infraestrutura; e (iii) 43 Servigos Especializados para Construgéo.

O quadro 1 lista as atividades identificadas na industria da construcao civil

pela PAIC 2013, de acordo com o seu CNAE especifico.

9 Ver Anexo 1 IBGE (PAIC, 2013, p. 74).



Quadro 1 — Atividades da construcéao civil no Brasil CNAE 2.0 — 2013

Divisao Grupo Classe Denominacao (Secao F)
41.1 41.10-7 | Incorporacéic de empreendimentos imokiliarios
41
41.2 41.20-4 | Construcéo de edificios
42.11-1 Construgdo de rodovias e ferrovias
4z.1 42.12-0 | Construcdo de obras de arte especiais
42.13-8 | Obras de urbanizacggo — ruas. pracas e calgcadas
42.21.9 Obras para geracao € distribuicdc de energia
. elétrica e para telecomunicacdes
- Construcédo de rades de abastecimento de agua.
42 42.2 42.22-7 colata de esgoto e construgdes correlatas
42.23.5 Construcao de rades de transportes por dutos,
: exceto para agua e esgoio
42.91-0 | Obras portuérias, maritimas e fluvia s
- Montagem de instala¢gdes industriais € de
42.9 42.92-8 estruturas metalicas
Obras de engenharia civil ndo especificadas
42.99-5 | gnteriorments
43.11-8 | Demolic@o e preparacdo de canteiros de obras
43.12-6 | Perfuracdes e sondagens
43.1
43.13-4 | Obras de tarraplanagem
p Servicos de preparacéo do terreno néao
43.19-3 e .
especificados anteriorment=
43.21-5 | Instalacdes elatricas
43
Instalacdes hidraulicas, de sistemas de
i) -
43.2 43.22-3 ventilacgo e refr geracéo
43 991 Obras de instalacdes em construcdes néo
: especificadas anteriorment=
43.3 43.30-4 | Obras de acabamento
43.91-6 | Obras de fundacdes
43.9 - — = =
43.99-1 Servicos especializados para construcéo néo
; especificados anteriorments

Fonte: IBGE (PAIC 2013, Anexo 1, p. 74).
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O levantamento mais atualizado do setor feito pelo IBGE refere-se a PAIC de

2015, a qual revela a importancia da atividade de Construcéo de Edificios na divisao

41, seja com sua participagédo de 46,7% (R$ 165,7 bilhdes) no total da atividade ou

com o0s 42% sobre 0 emprego. A segunda atividade mais importante é a divisdo 42:

Obras de Infraestrutura com 33,9% (R$ 119,9 bilhdes) e participacdo no emprego de

34%. A maior diferenca nessa participagcédo ocorre na divisdo 43 para a atividade dos
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Servigos Especializados pelo seu patamar de 19,4% (R$ 68,7 bilhdes) e o menor
peso Nno emprego entre os trés segmentos da construcdo civil com a contribuicéo de
24% na atividade. Porém, os servi¢cos especializados empregam proporcionalmente
mais pessoas do que a construcéo de edificios.

A tabela 1 mostra um comparativo de 2014 e 2015 para alguns itens
selecionados da estrutura da receita bruta da construgao civil do Brasil.

Tabela 1 — Estrutura da receita bruta da industria da construcao no Brasil, segundo

variaveis selecionadas — 2014 e 2015

Estrutura da receita bruta da indUstria da construgéo

Variaveis selecionadas 2014 - 2015 .
Valor corrente  Participacdo Valor corrente  Participacdo
(R$ 1000) (%) (R$ 1000) (%)

Obras e servigos executados 379.204.060 944 329.286.585 93,3
Incorporagdo de iméveis 12.444.565 3,1 16.409.770 4,6
Servigos técnicos (escr, campo e lab) 791.480 0,2 336.417 0,1
Venda de materiais (constr e demol) 3.276.609 0,8 2.353.528 0,7
Revenda de iméveis 1.250.768 0,3 1.268.396 04
Locacao de mao-de-obra 664.011 0,2 346.431 0,1
Outras atividades 4.159.621 1,0 2.676.716 0,8

Total  401.791.114 100,0 352.677.843 100,0

Fonte: Elaborada pelo autor, com base nos dados do IBGE (PAIC 2014, p. 28).

Segundo os dados da tabela 1, destaque para o item obras e servigos
executados da construcdo. Este quesito representou a base da receita com o total
de, respectivamente, R$ 379 bilhdes em 2014 (94,4%) e R$ 329 bilhdes em 2015
(93,3%). O segundo item mais relevante foi a incorporacdo de imoveis com receitas
de R$ 12 bilhdes em 2014 (3,1%) e R$ 16 bilhdes em 2015 (4,6%), o qual
apresentou pequena elevacédo de 1,5% na composi¢ao da receita total de um ano
para outro.

Além dessa divisdo em subsetores, cada um desses também apresenta
diferentes grupos. Por exemplo, a Construcdo de Edificios € composta pelas
atividades de Incorporagdo de empreendimentos imobilidrios e, a mais importante, a
propria Construcdo de Edificios com mais de 90% tanto no valor adicionado (VA)

quanto no emprego, como mostra a tabela 2.
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Tabela 2 — Participacdo % dos subsetores da construcao no Brasil — 2013

No Subsetor Na Construcéo Civil

VA Emprego VA Emprego
Construcao de edificios 100% 100% 40% 42%
Incorporacgéo e empreendiment os imobiliarios 8% 3% 3% 1%
Construcéo de edificios 92% 97% 37% 41%
Obrasde infraestrutura 100% 100% 44% 35%
Rodovias, Ferrovias, obras urbanas e art es especiais 38% 36% 19% 14%
Energia Elétrica, Telecom., Agua e esgoto 35% 38% 14% 13%
Construgdo de outras obras de infraest rutura 27% 26% 11% 8%
Servicos Especializados para Construcéo ! 100%" 100% 16% 23%
Demolicdo e Preparagéo do Terreno 23% 15% 5% 4%
Instalagdes Elétricas, hidraulicas e outras instalagdes 31% 32% 4% 7%
Obras de acabamento 13% 17% 2% 4%
Outros Servigos Especializados para Const rugéo 33% 36% 5% 8%
Total 100% 100% 100% 100%

Fonte: IBGE (PAIC 2013, p. 31).

A tabela 2 apresenta dados de VA e emprego tanto no subsetor quanto na
construcéo civil em 2013. No primeiro caso, é demonstrada a distribuicdo percentual
para cada um de acordo com a capacidade do setor. Ja no segundo, € possivel
verificar a dimensé&o dos subsetores na atividade como um todo.

O segmento incorporacdo e empreendimentos imobiliarios refere-se a
atividade de promocéao e realizacdo da construcdo de edificacbes sob regime de
condominio. Com isso, 0 agente condiciona a comercializagdo ou o loteamento de
terreno ou espaco em partes autbnomas vinculando-as em unidades com autonomia
prépria, tais como apartamentos, conjuntos, salas, entre outros (Decreto N°
3.000/1999, art. 151). Esta subclasse agrega os empreendimentos imobiliarios com
execucao programada — dos recursos financeiros, materiais e técnicos disponiveis —
e venda posterior.

A construcado de edificios corresponde a atividade que tem o objetivo de
realizar as obras da construcdo propriamente dita. Esta serve fundamentalmente
para atender demandas como moradia, atividades laborativas, desenvolvimento
sociocultural, etc.

No caso das obras de infraestrutura a divisao é feita em trés partes, com uma

participacdo no VA que é bem proxima entre esses. A maior € para Rodovias,
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Ferrovias e Obras Urbanas, seguida da Infraestrutura de Energia Elétrica, Agua e
Esgoto. Completa esse segmento as Obras Portuéarias, Instalagfes Industriais e
demais Obras. Portanto, entender a evolugcéo da atividade no segmento de Obras de
Infraestrutura prescinde de compreender o comportamento dessas diversas
atividades. O ultimo subsetor da construgdo civii é o denominado Servigos
Especializados, com destaque para os Servi¢os de Instalacdo Elétrica, Hidraulica e
as Demolicdes e Preparacdes de Terreno.

O grafico 1 apresenta a participagdo em percentual das atividades da

construcéo no total do valor adicionado no Brasil entre os anos 2014 e 2015.

Grafico 1 — Participacédo % das atividades da construcao civil no total do valor
adicionado no Brasil — 2014-2015
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Fonte: IBGE (PAIC 2015, p. 29).

Os dados do total do VA no grafico 1 demonstram que o subsetor mais
relevante no biénio 2014-2015 foi o de construcdo de edificios com participacao de
41,7% e 45,1%, respectivamente. O subsetor de obras em infraestrutura com
participacdo de 35,7% em 2014 e 31,1% em 2015. E, por fim, os servicos
especializados para construgéo atingiram participagao de 22,6% e 23,8% de um ano
para outro no mesmo periodo.

O grafico 2 apresenta a participacdo percentual do PIB da construcéo civil no
Brasil no periodo de 2000 a 2016.
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Gréfico 2 — Participacéo % do valor adicionado da construgédo civil no valor
adicionado total do Brasil — 2000 a 2016

Fonte: IBGE, Dados CBIC.

(*) Dados correspondentes aos anos 2015 e 2016 se referem as Contas Nacionais

Trimestrais (Série Revisada — 2010).

No gréfico 2, a trajetéria de desempenho da participacédo do VA da construcéo
civil no Brasil em relagdo ao valor adicionado brasileiro esta baseada nos dados
anuais publicados pelo IBGE. O indice apresentou os seus melhores resultados
entre 2000 e 2002 e obteve os piores resultados entre os anos de 2003 e 2008.
Houve recuperacdo no patamar em 2010 e manteve o nivel acima dos seis pontos
até 2014. A média no periodo foi 5,63% na participacdo do VA brasileiro.

A tabela 3 apresenta o comportamento comparativo do valor adicionado da
construcdo nos anos 2014 e 2015. Os trés subsetores registraram variacdes
nominais negativas. Destagque aos 19,8% de retracdo da divisdo 42 de obras e
infraestrutura de um ano a outro para variagao total da atividade ponderada em 7,6%

no biénio analisado.



Tabela 3 — Valor adicionado da constru¢ao no Brasil — 2014-2015

Valor adicionado da atividade da construgéo

Divisdes de atividades da Variacdo
industria da construgdo Valor corrente Absoluta : Relativa %
2014 2015 2014 2015
Construcdo de edificios 78.127.686  77.876.689 250.997 -0,3
Obras de infraestrutura 66.842.383  53.637.380  13.205.003 -19,8
Senicos especializados 42.257.962  41.098.231 1.159.731 2,7

Para ilustrar, segue abaixo para fins de comparacédo futura os dados do PIB
Brasil que podem ser conferidos na tabela 4. Nesta tabela s&o apresentados os

dados do PIB do Brasil a precos correntes (ano da apuragéo e ano anterior ajustado)

Total = 187.228.031  172.612.300

Fonte: IBGE (PAIC 2015, p. 29).

14.615.731 -7,8

e a variacdo anual percentual no periodo entre 2000 a 2016.

Tabela 4 — PIB do Brasil — 2000 a 2016

PIB — Precos PIB — Precos do | Variagao anual -

Ano correntesem R$ | ano anterior em Tx crescto real

1.000.000 R$ 1.000.000 (%)
2000 1.199.092
2001 1.315.755 1.215.758 14
2002 1.488.787 1.355.932 3,1
2003 1.717.950 1.505.772 11
2004 1.957.751 1.816.904 5,8
2005 2.170.585 2.020.441 3,2
2006 2.409.450 2.256.583 4,0
2007 2.720.263 2.555.700 6,1
2008 3.109.803 2.858.838 51
2009 3.333.039 3.105.891 0,1
2010 3.885.847 3.583.958 75
2011 4.376.382 4.040.287 4,0
2012 4.814.760 4.460.460 19
2013 5.331.619 4.959.435 3,0
2014 5.778.953 5.358.488 0,5
2015* 6.000.570
2016* 6.266.895
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Fonte: IBGE, Dados CBIC.

(*) Dados correspondentes aos anos 2015 e 2016 se referem as Contas Nacionais

Trimestrais (Série Revisada — 2010).

(...) Dados néo disponiveis.

Os dados apresentados na tabela 4 estdo agrupados em periodicidade anual
para demonstrar o desempenho do PIB Brasil a precos correntes'® no periodo ja
mencionado. A terceira coluna onde constam precos do ano anterior refere-se ao
valor ajustado do ano indicado na linha observada, ajuste pelo qual geralmente é
afetado por um pequeno aumento relativo no montante final do ano apurado. Ja na
quarta coluna, estédo lancadas as taxas das variacdes anuais do crescimento real do
PIB em relagdo ao ano anterior. Embora com oscilagées de picos acentuados em
2004, 2007 e 2010, a taxa de crescimento real aproximada foi de 2,45 no periodo.

E importante salientar que os dados anuais correspondentes aos periodos
2015 e 2016 foram extraidos da publicacdo das Contas Nacionais Trimestrais,
situacdo que se repetira nas tabelas 5, 6, 7 e 8 que serdo apresentadas a seguir
nesta subsecao.

A tabela 5 apresenta os dados do valor adicionado bruto no Brasil no periodo
entre 2000 e 2016%%. O VA é a variavel derivada da diferenca entre o Valor Bruto da
Producédo (VBP) e o Consumo Intermediario (Cl)!?. Trata-se do valor agregado na

atividade produtiva dos bens e servigos utilizados ao longo do processo produtivo.

10 Segundo o Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada — IPEA, valor corrente refere-se a exata
expressdo numeérica da data do proprio registro. Revista IPEA, edi¢ao 30, 2007, ano 4, 11/01/2007.

11 Os dados dos anos 2014 e 2015 referem-se as Contas Nacionais Trimestrais (Série Revisada
2010).

12 Para mais detalhes ver publicacdo da IBGE/PAIC.
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Tabela 5 — Valor adicionado bruto total no Brasil — 2000 a 2016

ANo VA corrente em an\t/epr\ic()jroeiTOR $ Variagdo em
R$ 1.000.000 1.000.000 volume (%)
2000 1.031.326
2001 1.120.422 1.046.931 15
2002 1.270.215 1.160.527 3,6
2003 1.470.717 1.285.796 1.2
2004 1.661.982 1.553.911 5,7
2005 1.842.818 1.712.074 3,0
2006 2.049.290 1.910.749 3,7
2007 2.319.528 2.168.133 58
2008 2.626.478 2.428.003 4,7
2009 2.849.763 2.623.934 0,1
2010 3.302.840 3.048.568 7,0
2011 3.720.461 3.426.470 3,7
2012 4.094.259 3.780.432 1,6
2013 4.553.760 4.212.000 2,9
2014 4.972.734 4.574.753 0,5
2015* 5.154.333
2016* 5.414.586

Fonte: IBGE, Banco de Dados CBIC.

(*) Dados correspondentes aos anos 2015 e 2016 se referem as Contas Nacionais

Trimestrais (Série Revisada — 2010).

(...) Dados néo disponiveis.

Na tabela 5 constam os valores adicionados brutos no Brasil em moeda
nacional para valor corrente e valor constante na segunda e terceira colunas,
respectivamente. A quarta coluna apresenta a variagdo percentual de um ano para
outro, a qual teve média 2,41 no periodo e destaques para os anos 2004 (5,7%),
2008 (5,8%), 2015 (-3,2%) e 2016 (-3,1%).

A tabela 6 apresenta os dados do valor adicionado bruto total da industria no

Brasil no periodo entre 2000 a 2016.
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Tabela 6 — Valor adicionado bruto total da industria no Brasil — 2000 a 2016

VA da Industria— | VA da IndUstria - L.
: Variagdo em
Ano Valor corrente em | Ano anterior em volume (%)
R$ 1.000.000 R$ 1.000.000
2000 275.871
2001 297.881 274.098 -0,6
2002 334.908 309.210 3.8
2003 396.569 335.255 0,1
2004 475.863 429.146 8,2
2005 524.686 485.354 2,0
2006 567.281 535.214 2,0
2007 629.071 602.491 6,2
2008 717.907 654.861 41
2009 729.222 684.149 4.7
2010 904.158 803.625 10,2
2011 1.011.034 941.358 41
2012 1.065.682 1.003.726 -0,7
2013 1.131.626 1.088.767 2,2
2014 1.183.094 1.114.559 -15
2015* 1.151.746
2016* 1.150.218

Fonte: IBGE, Dados CBIC.

(*) Os dados correspondentes aos anos 2015 e 2016 se referem as Contas Nacionais

Trimestrais (Série Revisada — 2010).

(...) Dados néo disponiveis.

A tabela acima apresenta os valores adicionados para o total da industria
brasileira entre 2000 e 2016. Os dados anuais apurados mostram patamares muito
abaixo dos verificados na industria da construgdo civil. Estes resultados apontam a
diferenca de patamar considerando apenas o setor da industria em relacdo ao total
no Brasil, conforme visto na tabela 3. Na quarta coluna consta a variagcado do volume
de valor adicionado em percentual. A média no periodo foi de 1,58 e os destaques
estdo em 2004 (8,2%), 2007 (6,2%), 2009 (-4,7%), 2010 (10,2%) e 2015 (-6,3%).

A tabela 7 apresenta os dados do valor adicionado bruto na construgéao civil

no Brasil no periodo entre 2000 a 2016.
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Tabela 7 — Valor adicionado bruto da construgédo civil no Brasil — 2000 a 2016

VA da C Civil - VA da C Civil- .
. Variacao em
Ano Valor corrente em | Ano anterior em volume (%)
R$ 1.000.000 R$ 1.000.000
2000 71.780
2001 70.182 70.600 -1,6
2002 81.980 73.547 48
2003 67.878 74.648 -89
2004 82.057 75.172 10,7
2005 84.571 80.334 21
2006 89.102 84.793 0,3
2007 105.871 97.297 9,2
2008 114.802 111.067 49
2009 154.624 122.862 70
2010 206.927 174.882 13,1
2011 233.544 223.993 8,2
2012 265.237 240.980 3,2
2013 290.641 277.161 45
2014 306.946 284.419 2,1
2015* 304.304
2016* 305.027

Fonte: IBGE, Dados CBIC.

(*) Os dados correspondentes aos anos 2015 e 2016 se referem as Contas Nacionais

Trimestrais (Série Revisada — 2010).

(...) Dados néo disponiveis.

Os dados da tabela 7 contém os valores adicionados da construgcao civil em
valor corrente e valor constante. A quarta coluna mostra a variagdo anual do volume
em percentual. Neste periodo a média da variagdo foi de 2,47 e os destaques sdo
2003 (-8,9%), 2004 (10,7%), 2007 (9,2%), 2010 (13,1%) e 2015 (6-5%).
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A tabela 8 apresenta os dados da participagao percentual no valor adicionado,
a precos basicos®®, de acordo com os trés principais grupos de atividade econémica

— agricultura, industria e servicos.

Tabela 8 — Participacdo % no valor adicionado bruto (a precos basicos) das
atividades no Brasil — 2000 a 2016

_ Industria Servicos

Ano Agricultura — :

Total C Civil Total Ativ Imob
2000 55 26,7 7,0 67,7 12,2
2001 5,6 26,6 6,3 67,8 114
2002 6,4 26,4 6,5 67,2 10,7
2003 7,2 27,0 4,6 65,8 9,9
2004 6,7 28,6 4,9 64,7 9,5
2005 55 28,5 4,6 66,0 9,3
2006 51 21,7 4,3 67,2 8,9
2007 5,2 27,1 4,6 67,7 8,8
2008 54 27,3 4.4 67,3 8,4
2009 52 25,6 54 69,2 8,7
2010 4.8 27,4 6,3 67,8 8,3
2011 51 27,2 6,3 67,7 8,4
2012 4,9 26,0 6,5 69,1 8,8
2013 5,3 24,9 6,4 69,9 9,2
2014 5,0 23,8 6,2 71,2 9,3
2015* 5,0 22,3 59 72,7 9,7
2016* 55 21,2 5,6 73,3 9,8

Fonte: IBGE, Dados CBIC.

(*) Os dados correspondentes aos anos 2015 e 2016 se referem as Contas Nacionais

Trimestrais (Série Revisada — 2010).

(...) Dados nédo disponiveis.

Os dados da tabela 8 apresentam os resultados dos trés grandes grupos dos
valores adicionados para cada atividade econdmica na producdo do Brasil:
agricultura, industria e servicos. Em destaque os dados do valor adicionado da

13 Os pregos basicos nao incluem subsidios e margens de comercializagdo, impostos ou transporte
por produto.
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construgcdo civil na quarta coluna, o qual apresentou média 5,64 na participacdo
percentual do total na economia brasileira.

Ainda segundo os dados da tabela 8, a participacdo percentual da construcéo
civil no VA bruto registrou queda no final do periodo em relacédo ao inicio. Os trés
primeiros anos apresentaram os melhores desempenhos. O periodo entre 2003 e
2008 teve a pior participacdo média (4,6%). Os anos de 2015 e 2016 apresentaram
ligeira queda em relacdo ao periodo de 2010 a 2014, o qual teve a média 6,3% de
participacédo do VA bruto.

No proximo capitulo, serd apresentada a metodologia utilizada para identificar
e datar os ciclos. O método tem como base a aplicacdo do amplamente difundido
filtro HP e o modelo VAR.
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4 METODOLOGIA

A caracterizagdo e medicao de ciclos partem geralmente da filtragem e
eliminacdo da sazonalidade (série dessazonalizada) das séries temporais. E isso
ocorre por conta da andlise das diferencas entre as séries e, consequentemente, a
frequéncia que cada uma delas apresenta.

Atualmente existem diversos métodos estatisticos que propdem tratar de
forma sistematica — habitualmente analitica — as ocorréncias ao longo do tempo.
Porém, no caso dos ciclos, ainda ha referéncia a filtros lineares e analises
espectrais. O primeiro refere-se a combinacdo das ocorréncias de determinada
variavel em n momentos ou periodos de tempo e tem objetivo de retirar algum
componente indesejado da série original.

O segundo trata-se de uma ferramenta utilizada por Baxter e King (1995) e
Hodrick e Prescott (1980). Nesta, € possivel a aplicacdo de distintos tratamentos nos
dados das séries originais que, por sua vez, também podem representar um
conjunto de variaveis. A partir disso, elementos como desvio padrdo, funcdo de
autocorrelacdo e correlagcdes cruzadas passam a permitir um mecanismo mais
adequado de mapeamento dos ciclos dos agregados econémicos.

No presente trabalho optou-se pelo filtro HP na tentativa de estabelecer um
resultado que pudesse reunir ou ordenar diferentes amplitudes e frequéncias dos
ciclos para ajudar a explicar as variacOes das séries selecionadas e, em especial, a
da construcéo civil no Brasil.

Assim, o objetivo metodolégico do presente trabalho consiste em otimizar a
descricdo para o uso do método e do modelo computacional nas duas subsecdes
que serdo tratadas neste capitulo: filtro HP e modelo VAR. Estas, por sua vez, seréo
descritas na préxima subsecéao.

Com isso, as subsecdes a seguir apresentam breve descricdo dos passos
que demonstram a sequéncia das etapas para identificacdo das variaveis e suas
caracteristicas correspondentes. O filtro HP serve para suavizar e identificar os
ciclos. Ja o teste da raiz unitaria € utilizado para avaliar a necessidade de utilizacao
do método das diferencas. Finalmente, os métodos VAR e VEC permitem avaliar a
insercdo de choques no nivel de atividade econbGmica e verificar 0os seus

desdobramentos.
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Para tanto, sdo suscintamente descritas as técnicas de coleta, elaboracao e
agrupamento dos dados pertinentes ao processo de identificacdo e definicdo dos
ciclos na construcdo civil e de outras variaveis macroeconémicas. Espera-se com
este procedimento, incluindo os outros segmentos selecionados, auxiliar a
caracterizacao e o desempenho comparativo das atividades econdmicas.

O capitulo estéa divido em quatro subsecdes: a primeira apresenta o filtro HP e
suas caracteristicas basicas; a segunda trata da raiz unitaria; a terceira mostra de
forma breve as caracteristicas do modelo VAR e modelo vetorial de correcédo de erro
(modelo VEC); e, por fim, a quarta que apresenta uma breve definicdo das variaveis

utilizadas como fontes brutas.

4.1 Filtro Hodrick-Prescott

Como mencionado acima, existem atualmente diversos métodos de filtragem
estatistica. Porém, esta ferramenta pode ser composta por trés grandes grupos: i)
procedimentos empiristas; ii) filtros band pass; e iii) métodos de modelos.

O primeiro método refere-se a analise de um volume significativo de séries
reais, poréem sem referéncia evidenciada em algum modelo teérico para gerar 0s
dados. No segundo, requer-se uma especificacdo sumaria do componente a ser
analisado numa determinada banda de frequéncias para extracdo das flutuacdes
gue atendam ao objetivo da pesquisa e, consequentemente, retirada daquelas que
ndo sao objeto da analise. Ja o terceiro, consiste na definicho do processo
estocastico que produz e caracteriza a tendéncia.

Mas especificamente em relacdo ao filtro HP, trata-se de um processo
empirico largamente utilizado para remover ciclos, tendéncias e deslocamentos
irregulares nas séries temporais de ordem macroeconémicas (dados agregados).
Esta ferramenta figura entre as mais difundidas na identificacdo dos ciclos reais de
negécios, a qual contém uma implementacdo computacional facilitada e aceita em
diversos tipos de softwares (COOLEY; PRESCOTT, 1995).

A ideia basica do filtro HP parte da seguinte formalizac&o:

Yi=Tt+Ct

Na equacdo acima a variavel dependente esta escrita em funcdo dos seus
componentes basicos: a tendéncia (Tt) e componente ciclico (Cy).
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Por isso, a escolha pela utilizacdo dessa técnica neste trabalho se deu pela
necessidade de suavizagdo das séries normais. Isto facilita de forma consideravel a

identificacéo dos ciclos.

4.2 Raiz Unitaria

O conceito de raiz unitaria para utilizagdo em testes econométricos esta
associado a necessidade de verificar a condicdo de determinada série temporal, se
estacionaria ou ndo. Séries estacionarias possuem média, varidncia e covariancia
constantes ao longo do tempo. E as mesmas tenderdo para sua média, com
amplitude das flutuacbes e tempo de reversdo constante ao longo do tempo
(GUJARATI, 2011).

De maneira inversa, séries ndo estacionarias terdo uma variacdo continuada
ao longo do tempo e os efeitos de um choque permanecerdao no interior do
movimento (oscilacdo) da série por um periodo de tempo prolongado. Ou seja,
ocorréncias que causam impacto no desempenho da série tendem a promover,
inclusive, ‘quebras estruturais’ que alteram média, variancia e covariancia do seu
estado inicial.

O teste de raiz unitaria utilizado para identificar a estacionariedade das séries
foi o Dickey-Fuller Aumentado (teste ADF). Neste procedimento, os resultados do
teste ADF séo ajustados para tratar correlagbes dos termos de erro ao adicionar
dados defasados das variaveis selecionadas. Ou seja, o0 teste da raiz unitaria

permite avaliar a necessidade de da utilizacdo de diferencas entre parametros.

4.3 Métodos Vetorial Autorregressivo e Vetorial de Correcéao de Erro

Na presente subsec¢do os métodos VAR e VEC sdo brevemente apresentados
com atencdo especial ao primeiro. Os dois métodos possuem caracteristica de
permitir a estimacdo de equacdes simultaneas com a utilizagdo de componentes
vetoriais e um conjunto de defasagens das variaveis utilizadas no modelo.

Em outras palavras, estes modelos possuem uma estrutura multivariada que
permite a estimacdo de uma equacao de curto prazo para cada variavel considerada

no modelo. Assim, as variaveis sdo definidas de maneira enddégena pelo proprio
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valor defasado e pelos outros valores defasados das outras variaveis constantes no
mesmo modelo.

Ha que considerar, portanto, que estes meétodos permitem a insercao de
simulacbes de choques no nivel agregado de atividade. E também, como
desdobramento, a avaliagcdo dos impactos nos setores selecionados.

Por isso, ao se identificar uma relacdo estavel entre essas variaveis, faz-se
necessaria a utilizacado do processo de cointegracdo!. Isto permite estabelecer uma

relacdo de longo prazo no interior de um modelo VEC.

4.3.1 Método vetor autorregressivo (VAR)

Inicialmente, cabe mencionar o significado dos termos que compdem a
expressdo denominada no modelo: vetor corresponde ao fato do uso de duas ou
mais variaveis, gerando duas ou mais equacles; autorregressivo refere-se a
dindmica de dependéncia das variaveis incluidas no modelo dos seus valores
defasados no tempo.

O modelo VAR surgiu na década de 1980 com a intensdo de promover
técnicas e procedimentos dinamicos que exigissem o0 minimo de restricbes para
estimacado nas previsfes econdmicas. A ideia era incluir o maior niumero possivel de
variaveis endégenas (BACEN, 2004). Esse modelo foi difundido muito rapidamente
entre economistas e, atualmente, figura entre os modelos mais utilizados para
pesquisas empiricas na macroeconomia.

O modelo VAR permite examinar as relacdes lineares entre variaveis e seus
proprios valores defasados a partir de duas imposi¢cdes bésicas da estrutura de
analise econémica. A primeira refere-se a escolha de um conjunto de variaveis. Ja a
segunda, corresponde ao numero maximo de defasagens associadas as relacoes
entre si.

As limitagbes do modelo também podem ser resumidas a duas criticas de
ordem econdmica entre as mais relevantes encontradas na literatura: numero de

parametros muito elevado e forma reduzida!®. O primeiro sugere, por vezes, que a

14 Processo de verificagao dos residuos estacionarios para identificar a relagao de longo prazo. Neste
caso o teste é fundamental pela possibilidade do resultado apresentar uma regressao espuria.

15 Por forma reduzida entenda-se a possibilidade de estimacdo das correlagcdes observadas entre
variaveis de interesse definido na pesquisa. Todavia, torna-se muito dificil a readequagdo do
modelo na auséncia de restricdes adicionais estabelecidas previamente.
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amostra tenha que aportar um volume substancial de ocorréncias para tornar a
estimacdo confiavel. A segunda postula que as relagbes entre varidveis e suas
defasagens sédo simultaneamente compativeis com modelos distintos que tambéem
descrevem relacbes contemporaneas entre variaveis, podendo impor uma espécie
de sobre parametrizacédo do modelo VAR.

No entanto, a corrente dos pesquisadores que defende a utilizagcdo do modelo
VAR evidencia trés fatores fundamentais: (1) método simples, ndo ha preocupacao
com definicdo de variaveis enddégenas ou exdégenas — ou seja, todas as variaveis
sdo endogenas; (2) estimacdo simples, método Minimos Quadrados Ordinarios
(MQO)*® pode ser aplicado em separado nas equacdes; e (3) previsdo qualitativa,
sem necessidade de uso de modelos mais complexos para equacdes simultaneas.

A equacdao basica do método VAR tem a seguinte forma:

Ve=V+A1 Vet + ApVept o evild. (0, o?)

Onde y: estabelece um vetor das variaveis que pertencem ao modelo
estimado, o elemento A, caracteriza as matrizes dos coeficientes estimados
relacionados com as variaveis endogenas, v € o vetor de intercepto e, por fim, et

indica o vetor dos residuos estimados.

4.3.2 Método vetorial de correcéo de erro (VEC)

De maneira informal, pode-se dizer que o modelo VEC esta contido no
modelo VAR, a partir de uma relacdo de longo prazo. E, portanto, segue a premissa
de estimacdo simultdnea de equacgbBes com varidveis enddgenas. Apenas cabe
salientar a necessidade de constatar alguma relacdo de cointegracdo entre os
componentes, dada possibilidade de haver variaveis ndo estacionarias.

Embora tenha estrutura estatistica semelhante, o modelo VEC é mais
especifico que o VAR porque propde uma combinacdo para variaveis apenas néo
estacionarias. Porém, faz-se necessario uma relacdo de equilibrio no longo prazo

para os choques isolados de curto prazo em seus componentes. Segundo Gujarati

16 Minimos Quadrados Ordinarios que refere-se a técnica de busca pelo ajuste da soma dos
quadrados das diferencas entre valor estimado e observacfes para determinado conjunto de
dados.
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(2011), o curto prazo permite que as variaveis sejam desviadas da sua posi¢cdo de
equilibrio. O cuidado se da através das correcdes dos choques e a consequente
eliminacao dos possiveis desvios em relacdo aos movimentos de longo prazo.

Assim define-se um modelo VEC da seguinte maneira:

Ve=V+A43. Ve + -+ A,y , +ably, +e, e~iid(0,0%)

O vetor a representa o vetor dos pesos de correcdo de erros. Ja 6y é o vetor
de cointegracdo, sendo que 6! simboliza o vetor transposto dos parametros da

equacao de longo prazo.
4.4 Definicdo das Variaveis

O processo de escolha das variaveis ocorreu a partir do enquadramento
tedrico ora tratado no capitulo 3. Além do desempenho no setor da construcao civil,
foram necessarios os indicadores dos outros setores selecionados por correlagéo,
conforme ja verificado no capitulo anterior.

As séries utilizadas possuem periodicidade trimestral, as quais estdo em
namero indice. O periodo em analise tem inicio no primeiro trimestre de 1996 (1996
T1) e término no quarto trimestre de 2016 (2016 T4). Todas as séries utilizadas
contém dados dessazonalizados.

A base principal de dados foi o IBGE através do banco de dados do SIDRA
(Sistema IBGE de Recuperacdo Automatica) e SCNT (Sistema de Contas Nacionais
Trimestrais). Abaixo seguem as definicbes das séries com a legenda
correspondente.

) PIB da Construcao Civil (CC). Soma do produto correspondente a atividade
da construcdo civil no Brasil. Série em nuamero indice, base 100 = 1995,
periodicidade trimestral, IBGE.

II) PIB do Agronegdcio (AG). Soma do produto correspondente a atividade no
agronegocio no Brasil. Série em numero indice, base 100 = 1995, periodicidade
trimestral, IBGE.

[11) PIB da Industria Extrativa Mineral (EXT). Soma do produto correspondente
a atividade na industria de extrativa mineral no Brasil. Série em ndmero indice, base
100 = 1995, periodicidade trimestral, IBGE.
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IV) PIB da Industria da Transformacao (TRA). Soma do produto da atividade
na industria de transformacg&o no Brasil. Série em nuamero indice, base 100 = 1995,
periodicidade trimestral, IBGE.

V) PIB do Consumo das Familias (CON). Soma do produto correspondente ao
consumo das familias no Brasil. Série em numero indice, base 100 = 1995,
periodicidade trimestral, IBGE.

VI) PIB do Comércio (CO). Soma do produto correspondente a atividade do
comércio no Brasil. Série em nuamero indice, base 100 = 1995, periodicidade
trimestral, IBGE.

VII) PIB dos Servicos (SER). Soma do produto correspondente a atividade
dos servicos no Brasil. Série em numero indice, base 100 = 1995, periodicidade
trimestral, IBGE.

VIII) PIB Brasil (PIB). Soma de todos os produtos produzidos no Brasil. Série

em numero indice, base 100 = 1995, periodicidade trimestral, IBGE.
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5 ANALISE DE DADOS

Neste capitulo serdo analisadas a caracterizacdo dos ciclos na construcao
civil e dos outros agregados macroeconémicos do Brasil no periodo entre 1996 e
2016. Para tanto, os modelos adotados se utilizam dos componentes ditos ciclicos,
estimados pelo filtro HP. Ao mesmo tempo, verifica-se a sensibilidade dos ciclos dos
outros componentes macroeconémicos via simulacdo de choques no ciclo da
construcao civil.

As séries utilizadas nos modelos estdo dessazonalizadas e possuem
periodicidade trimestral. Foram observadas e analisadas em comparagdo com as
séries dos subsetores e do PIB Brasil, ja mencionadas no capitulo 4. Para correta
comparacao dos dados foram considerados as séries trimestrais do SCNT como
base de dados e métodos economeétricos para definicAo do modo de andlise dos
segmentos de atividade econdmica.

Este capitulo esta divido em duas subsecdes. A primeira apresenta breve
analise a partir do filtro HP com a caracterizacdo dos ciclos e a relacdo entre as
variaveis utilizadas nesse estudo. A segunda subsecdo identifica os resultados
obtidos pelo uso do modelo VAR da fungéao impulso-resposta (FIR).

5.1 Analise Filtro HP

A andlise dos dados é realizada usando determinados parametros
estatisticos: a) desvio padrdo, em atendimento a instabilidade do ciclo; b)
autocorrelacao de primeira ordem, para medir a duracao das flutuacdes ciclicas; e c)
correlagbes cruzadas com os PIBs setoriais e total, de maneira que sejam
caracterizadas as oscilacoes ciclicas.

Nesta subsecdo apresenta-se um posicionamento da construcao civil na
atividade econbmica do Brasil através da comparacdo de dados trimestrais
dessazonalizados dos setores selecionados ao longo das duas ultimas décadas.
Estes complementam a descricdo da caracterizacao feita na secao anterior, além de

uma breve descricao dos ciclos no periodo e a relacdo entre 0s mesmos.
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As proximas duas subsecfes tratam, respectivamente, da caracterizacdo dos
ciclos e do modelo econométrico utilizado para obtencdo de resultados que

pudessem nortear a identificacdo dos mesmos.

5.1.1 Caracterizacéo dos ciclos

Para auxiliar na ilustragdo dos resultados foram elaborados os gréficos que
representam as trajetorias das varidveis selecionadas para atividade econémica no
Brasil. Nestes sdo apresentados os desempenhos de 1996 a 2016 dos seguintes
segmentos de atividade econdémica no Brasil: agronegocio, construcao civil, indastria
extrativa mineral, industria da transformacdo, consumo das familias, comércio,
servigos e PIB Total. Os dados estéo dessazonalizados com periodicidade trimestral.

O gréfico 3 apresenta dados pertinentes ao desempenho do segmento de
agronegocio da economia no Brasil. A série é iniciada com resultado negativo no
primeiro e segundo trimestres de 1996, mas com trajetoria de crescimento estendida
até o quarto trimestre do mesmo ano, o qual apresenta 0 seu ponto de maximo
(pico) absoluto no periodo analisado.

O primeiro trimestre de 1997 sofreu forte queda e obteve um resultado
negativo. As oscilacbes apresentaram menor amplitude relativa até o terceiro
trimestre de 2011. O quarto trimestre de 2011 apresentou um ponto de maximo
relativo e antecedeu queda brusca na trajetéria, a qual obteve ponto de minimo
absoluto (vale) no primeiro trimestre de 2012. Porém, o terceiro trimestre deste ano
apresentou rapida resposta na recuperagao com pico relativo no periodo.

Entre o quarto trimestre de 2012 e o quarto trimestre de 2014 houveram
variagbes de menor amplitude que nos quatro trimestres anteriores. O primeiro
trimestre de 2015 apresentou novo pico relativo e logo foi seguido de trajetdria de

nova queda brusca, a qual foi parcialmente estancada no quarto trimestre de 2016.
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Grafico 3 — Ciclos do agronegdcio no Brasil — 1996 a 2016
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Fonte: IBGE.

O gréafico 4 apresenta o desempenho dos ciclos do setor da construcéo civil'’.
E possivel constatar que a série inicia em momento de vale e em seguida apresenta
trajetoria de crescimento até o segundo trimestre de 1998. Desde entdo, séo
verificados quatro ciclos completos de expansdo e contracdo da atividade até o
primeiro trimestre de 2014. A partir dai, constata-se momento de contracdo ainda

sem ponto critico (vale) com base nos dados oficiais divulgados.

17 Ciclo extraido a partir da série do nimero indice do PIB da construcao civil (1995 = 100).
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Gréfico 4 — Ciclos da construcao civil no Brasil — 1996 a 2016
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Fonte: IBGE.

O grafico 5 refere-se a industria extrativa mineral. O periodo inicia com
resultado positivo e trajetoria de queda, a qual é constatada por um ponto critico no
terceiro trimestre de 1996. Este ciclo apresenta pico relativo no segundo trimestre de
1998 e segue com resultado em queda livre até o terceiro trimestre de 1999. Apés
inicia-se um novo periodo com trajetéria de crescimento até o quarto trimestre de
2003, o qual apresentou seu pico absoluto.

O primeiro trimestre de 2004 obteve nova queda brusca com resultado
negativo. Porém, € possivel constatar trajetoria de crescimento apesar dos trés
pontos de vale no primeiro trimestre de 2009, segundo trimestre de 2013 e primeiro
trimestre de 2016, sendo o primeiro deles ponto de minimo absoluto. Em funcgéo
disto, pode-se admitir dois novos pontos de pico no quarto trimestre de 2010 e no
primeiro trimestre de 2015. O periodo se encerra com trajetéria de crescimento

ligeiramente positivo.
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Gréfico 5 — Ciclo da industria extrativa mineral no Brasil — 1996 a 2016
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Fonte: IBGE.

O gréafico 6 mostra a trajetéria de ciclos da industria da transformacdo. E
possivel constatar que, a exemplo da construcdo civil, esta série também inicia-se
em momento de contracdo com um vale no segundo trimestre de 1996. Em seguida
apresenta rapido crescimento no terceiro trimestre deste ano.

Do quarto trimestre de 1996 até o terceiro trimestre de 2008 verifica-se trés
ciclos com pequenas oscilacbes de trajetdria e baixa amplitude. O quarto trimestre
de 2008 foi o que apresentou queda mais acentuada no desempenho e, desde
entdo, sdo verificados dois ciclos completos de expanséao e um incompleto ainda em
andamento, com ultimo ponto de vale registrado no quarto trimestre de 2015.

Os dados oficiais divulgados sugerem que o0 setor encontra-se em um
momento de recuperagdo com tendéncia de crescimento, embora com resultado

negativo desde o segundo trimestre de 2015.
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Gréfico 6 — Ciclos na industria da transformagéo no Brasil — 1996 a 2016
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Fonte: IBGE.

O grafico 7 apresenta o desempenho dos ciclos do consumo das familias.
Este periodo € iniciado com resultado negativo, mas trajetoria de crescimento.
Atinge o pico no quarto trimestre de 1996 e logo observa-se a sequéncia de seis
ciclos completos que se estendem até o quarto trimestre de 2014.

ApoOs é possivel constatar queda acentuada no consumo das familias, a qual,
segundo dados oficiais divulgados, ndo permite afirmar-se que o referido indicador
tenha atingido seu vale absoluto — tendo em vista que o quarto trimestre de 2016

apresentou o pior resultado da série historica.
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Gréafico 7 — Ciclos no consumo das familias no Brasil — 1996 a 2016
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Fonte: IBGE.

O gréfico 8 demonstra o desempenho dos ciclos para 0 segmento comércio e
possui semelhanca com a trajetéria de desempenho do consumo das familias. A
série € iniciada com trés primeiros trimestres de 1996 apresentando resultados
negativos, mas com trajetéria de crescimento. O quarto trimestre do mesmo ano é
primeiro periodo desta série a apresentar resultado positivo, o qual é sustentado até
o terceiro trimestre de 1998, porém com trajetéria de queda.

O primeiro pico € atingido no quarto trimestre de 1997 e, a partir dai, sado
observados cinco ciclos completos até o primeiro trimestre de 2014. No segundo
trimestre de 2014, o ciclo do comércio inicia trajetoria de contracdo, com leve
melhora no terceiro e quarto trimestres do mesmo ano, mas com retomada da
retracdo econdmica a partir do primeiro trimestre de 2015.

Um novo vale no primeiro trimestre de 2016 d& a impressao de ter estancado
a trajetoria de queda com leve diminui¢éo no resultado negativo no segundo, terceiro
e quarto trimestres de 2016. Todavia, ainda faz-se necessaria a verificagcdo dos
dados oficiais ainda néo divulgados para constatacdo de um possivel novo ponto

critico.
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Grafico 8 — Ciclos no comércio do Brasil — 1996 a 2016
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O grafico 9 apresenta o desempenho dos ciclos no setor de servicos. Em
comparacdo aos demais ciclos selecionados, este € 0 que apresenta a menor
amplitude das oscilaces na primeira metade do periodo analisado.

E possivel constatar o primeiro ponto critico — e 0 mais acentuado da série —
no terceiro trimestre de 2009, sobretudo por se tratar de um momento significativo
de retracdo, provavelmente ocasionado pelo pos-crise mundial de 2008. No entanto,
o terceiro trimestre de 2009 apresentou ligeira recuperacao e deu inicio a trajetoria
de crescimento verificada até o quarto trimestre de 2014.

O primeiro trimestre de 2015 deu inicio a uma nova trajetéria de queda no
resultado. Este, por sua vez, aléem de demonstrar queda abrupta, ainda nao
apresentou, segundo dados oficiais, novo ponto critico que demonstre nova etapa de

resultados positivos com trajetéria de crescimento.
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Gréfico 9 — Ciclos nos servi¢os do Brasil — 1996 a 2016
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Fonte: IBGE.

O grafico 10 apresenta o desempenho do PIB Brasil. Neste, constata-se que,
de maneira geral, a série apresenta menor amplitude e maior quantidade de
oscilacbes dos dados agregados que seus subsetores analisados.

Os impactos mais expressivos no desempenho do PIB Brasil sugerem reacao
a crise na economia mundial de 2008. Entretanto, ndo houve interrupgdo na
movimentacdo ciclica verificada na trajetéria dos dados nas duas décadas
analisadas.

No primeiro e segundo trimestres de 1996, constata-se um movimento de
contracao do PIB, o qual apresenta melhora no terceiro trimestre do mesmo ano. A
partir dai é possivel verificar a existéncia de seis ciclos completos até o primeiro
trimestre de 2014.

J& no segundo trimestre de 2014, estabelece-se um novo ciclo com trajetéria
de contracédo, a qual foi levemente interrompida no quarto trimestre de 2014. Porém,
nao € possivel afirmar que tivesse se tratando de sinais de contencao desta retracao
ou, sequer, algum ponto critico.

Os dados oficiais desde o segundo trimestre de 2015 apresentaram
resultados negativos com trajetoria de queda. Ainda ndo é possivel verificar novo
ponto critico (vale) que permita sinalizar quando sera iniciado o proximo ciclo de

crescimento.
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Gréafico 10 — Ciclos no PIB Brasil — 1996 a 2016
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Fonte: IBGE.

Ainda segundo os dados apresentados no grafico 10 é possivel verificar
flagrante desempenho negativo proximo do pior vale registrado no primeiro trimestre
de 2009. Todavia, 0 ano de 2015 teve contracao real de 3,8% — a maior nos ultimos
25 anos.

O IBGE ainda néo divulgou os dados de 2016, apenas os preliminares que
habitualmente sofrem ajustes e séo tratados como definitivos apds a divulgacdo das
pesquisas anuais com hiato de dois anos. A previsao do instituto, em consonancia
com o Banco Central do Brasil, estda na ordem de 3,5% negativo, que seria 0
segundo ano consecutivo de retracdo no nivel de atividade do produto brasileiro
para uma série histérica oficial desde 1948.

Em uma analise mais direcionada ao setor da construcdo civil, diversos
indices apurados até dezembro de 2016 tém registrado resultados que denotam
contracdo da atividade. Segundo FGV/IBRE via pesquisa mensal Sondagem da
Construcéo, os principais indicadores que estdo sustentando essa previsao para o
resultado oficial ainda n#o divulgado para 2016 sdo os seguintes: indice de
Confianga da Construgdo (ICST), carteira de contratos, indice Nacional de Custo da
Construcao (INCC-M) e outros indices relativos a investimento das empresas, mao-

de-obra, materiais, equipamentos e servi¢os, entre outros.
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5.1.2 A relacéo entre os ciclos: coeficiente de correlagao

O objeto de estudo desta correlagdo consiste em verificar a existéncia e o
grau de relacdo entre as variaveis. Identificada esta relacdo, a etapa seguinte se da
através de uma descricdo matematica formalizada em uma funcéo. A estimacéo dos
parametros da funcdo estabelecida no modelo permite o que pode ser definida como
regressao.

E importante salientar que a correlacéo n&o corresponde a situacdo de causa
e efeito. Variaveis podem apresentar alto grau de correlacdo e, ainda assim, néo
apresentarem relacéo de dependéncia entre si. Todavia, a relagéo de causa e efeito
sempre estara condicionada a condi¢éo de correlagéo.

Compdem o grupo: agronegécio (AG), construcdo civil (CC), industria
extrativa mineral (EXT), industria da transformacédo (TRA), comércio (CO), consumo
das familias (CON), servicos (SER) e PIB Brasil (PIB).

Dentre os resultados estatisticamente significativos'® da correlacdo com a
Construcao Civil para os ciclos nos ultimos 20 anos estédo os seguintes: industria da
transformacao, consumo das familias, comércio, servicos e PIB Brasil.

A tabela 9 apresenta a seguir os indices de correlacdo dos sete setores
selecionados acrescidos do PIB brasileiro no periodo entre 1996 e 2016. Dentro
deste espectro é possivel observar o resultado relevante para o estudo em questéo

nas células com preenchimento em azul.

Tabela 9 — indice de correlagéo — Setores selecionados — 1996 a 2016

cPB | cac | ccc | cco |ccon| ciexT| ciSEr | cl_TRA
Cl_PIB 1 038 | 0716 | 0938 | 0814 | 0224 | 0932 | 0848
Cl_AG 1 0158 | 0289 | 0298 | 0144 | 0263 | 0,25
cl_cc 1 0632 | 0561 | 008 | 0649 | 0528
Cl_Co 1 086 | 019 | 0878 | 082
Cl_CON 1 0112 | 0842 | 0534
Cl_EXT 1 0,126 | 0,182
Cl_SER 1 0,688
Cl_TRA 1

Fonte: Elaborada pelo autor, com base nos dados IBGE (SCNT, 1996-2016).

18 Neste caso, N=83 e 95% de confianga, sdo considerados os resultados R? com resposta superior a
0,2695 de correlagdo da construcao civil com os outros setores.
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Do ponto de vista estatistico, foram considerados os resultados que obtiveram
indice superior a 0,2695 com 95% no nivel de confianca. Na pratica, o filtro dos
dados da tabela 9 foi feito com base na quarta linha e coluna indicadas para os
ciclos da construcdo civil em relacdo aos setores selecionados. Dos cruzamentos
estabelecidos, apenas 0s segmentos agronegocio e industria extrativa mineral nédo
puderam ser utilizados por causa do resultado obtido pelo indice de correlagcédo. Os
destaques nos indices destas correlagcdes ficaram por conta da construcéo civil com

PIB, comércio e servicos.

5.2 Analise Econométrica da Atividade Econdmica da Construgao Civil via

Modelo VAR e o Impacto nos Setores Selecionados

Nesta subsecdo apresenta-se 0 impacto da atividade econdmica da
construcéo civil nos demais setores selecionados através da relagdo de impulso-
resposta via construcdo do VAR. Para tanto, esta se subdivide em duas partes para
descrever brevemente o processo de identificacdo das estatisticas relevantes: a
primeira contém os resultados do teste de raiz unitaria; a segunda trata dos
resultados apurados via modelo VAR.

Os procedimentos sdo apresentados com as seguintes especificacbes
econométricas: estatisticas, teste de estacionariedade, testes de autocorrelagédo e
de heterocedasticidade e critérios de ajustamento do modelo.

O critério de ajustamento do modelo utiliza o Critério de Informacao Akaike
(AIC) e Schwarz (SC) para definicdo dos numeros de defasagens consideradas no
modelo. O segundo corresponde ao teste de heterocedasticidade de White. No
terceiro, os resultados de autocorrelacdo residual s&@o identificados com o

multiplicador de lagrange (residual LM).

5.2.1 Estacionariedade: teste de raiz unitaria

Ainda segundo Guijarati (2011), as séries estacionarias apresentam média e

covariancia constantes ao longo do tempo. Com isso, no longo prazo a série sempre
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tenderd para sua média com sua amplitude de oscilagGes e velocidade de reverséo
para o valor médio constante ao longo do tempo — o que denota boa previsibilidade.

Em séries ndo estacionarias, no entanto, choques nao terdo o impacto
dissipado ao longo do tempo. Além disso, média e variancia sofrerdo alteracdes na
sua estrutura.

Por isso, os testes utilizados neste trabalho foram feitos com objetivo de
identificar a condicdo de estacionariedade das séries através da raiz unitaria via
teste ADF.

A tabela 10 apresenta os resultados dos ciclos apurados para as séries
temporais utilizadas no comparativo dos setores. Nesta contém a identificacdo da
existéncia de séries com comportamento estacionario apontado pelos testes de raiz
unitaria ADF.

Tabela 10 — Teste raiz unitaria — Teste ADF para as séries empregadas no modelo

Série Gl Coef./Lag Estat.T VC5%
AG | (0) C0 -7,466285 -2,896779
CcC | (0) CO0 -3,362689 -2,896779
CO I (0) C 1 -4,023571 -2,897223
CON I (1) CO0 -7,936155 -2,897223
EXT I (0) C 0 -3,979218 -2,896779
SER (1) C 1 -8,621603 -2,897223
TRA | (O) C 1 -4,233938 -2,897223
PIB | (O) C 1 -3,602080 -2,897223

Fonte: Elaborada pelo autor, com base no modelo computacional Eviews 7.

Legenda: Gl, grau de integragéo; Coef./Lag, indicam a existéncia de constante e a
guantidade de defasagens utilizadas nas estimagdes; Estat.t, estatistica-t; e, VC5%, valor

critico a 5% de significancia.

Os resultados acima expostos tém o objetivo de identificar nas séries a
existéncia de comportamento estacionario. Sejam elas AG (agronegocios), CC

(construcdo civil), CO (comércio), CON (consumo das familias), EXT (industria
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extrativa mineral), SER (servicos), TRA (industria de transformacéo) e PIB (produto
interno bruto total do Brasil).

Dos oito resultados da tabela 10, seis apresentaram grau de integracéo | (0) —
ou seja, trata-se de séries estacionarias em nivel. Apenas duas, porém, obtiveram
resultado | (1), as quais devem ser tratadas com estacionariedade em diferenca —
sejam elas as séries “consumo das familias” e “servigos”.

Para tanto, considerou-se o teste de raiz unitaria ADF de maneira a
possibilitar o tratamento estatistico posterior no modelo VAR, o qual sera
apresentado na proxima subsecdo. Apenas as séries correspondentes ao consumo
das familias e servigos rejeitaram a hipotese nula de que as estas possuem raiz
unitaria, em nivel, com 5% de significancia. As demais séries obtiveram resultados
que indicam “estacionariedade” ao mesmo nivel de 5% de significancia. Tendo em
vista o resultado “I (1)” para duas séries que compdem 0 conjunto selecionado,
adotou-se o método da diferenca, o qual foi atendido a hipotese da estacionariedade
em primeira diferenca (ou primeira ordem).

Verificados os resultados de apuracdo da estacionariedade, foi feita a
aplicacdo metodolégica do modelo VAR. A partir disso, foram estimados trés
modelos econométricos distintos, 0os quais obtiveram o0s resultados que serao
apresentados na tabela 11.

A tabela 11 apresenta a descricdo dos resultados dos testes efetuados para
verificacdo heterocedasticidade e autocorrelacdo residual LM (multiplicador
lagrange)?°. Esses testes referem-se a estrutura dos residuos estimados. J& os
critérios de informagéo AIC e SC, definem a escolha pela quantidade de defasagem

que deve ser utilizada no modelo.

19 As séries estacionarias em nivel correspondem a econometria classica com remogédo de tendéncia
(processo estacionario fraco com média, variancia e autocovariancia constantes). Séries tratadas
com estacionariedade em diferenca podem sofrer tendéncia estocastica no efeito permanente de
choques no longo prazo.

20 A constatacdo da existéncia de autocorrelacdo ou homocedasticidade na série da construcao civil
denota possibilidade no modelo de residuos mal estimados.
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Tabela 11 — Teste de heterocedasticidade e autocorrelacdo residual para série da

construcéo civil — 1996 a 2016

VAR
ORDEM 2 3
AIC SH AIC SH AIC SH
34,2040 38,2243 33,4192 39,3743 32,8176 40,7357
Teste de Heterocedasticidade de White
Chi-sq p-valor Chi-sp p-valor Chi-sq p-valor
1146,92 0,5367 1674,30 0,8190 2293,89 0,5554
Teste de Autocorrelagdo Residual LM

Lags Estatistica  p-valor | Estatistica p-valor Estatistica p-valor
1 108,12 0,0005 93,39 0,0097 72,99 0,2064
2 92,36 0,0117 71,22 0,2501 72,52 0,2175

Fonte: Elaborada pelo autor, com base no modelo computacional Eviews 7.

Os resultados apresentados na tabela 11 revelam que a melhor situacdo esta
proposta pela opcdo com quatro periodos de defasagem. A analise dos dados
permite concluir que os testes indicam melhor ajuste dos residuos na quarta ordem,
considerando 5% de significancia. Nesta, constam o0os menores valores do teste
Akaike — objetivo a quantidade de defasagens utilizada. O teste para quinta ordem
nao foram validados porque ndo possuem grau de liberdade adequados para
implementar o teste de heterocedasticidade.

Verifica-se graficamente o desempenho do efeito impulso-resposta nas
relagdes da construgdo civil com os outros segmentos selecionados da atividade
econOmica no Brasil.

A figura 1 apresenta o impacto das relacfes da atividade construcao civil com
0S seguintes segmentos: agronegocio, consumo das familias, comércio, servigos,

indastria extrativa mineral, industria de transformagéo e PIB Brasil.



57

Figura 1 — Efeito impulso-resposta da construcao civil do com segmentos
selecionados da atividade econdémica no Brasil
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Fonte: Elaborada pelo autor, com base no modelo computacional Eviews 7.

Na figura 1 consta um conjunto de gréficos que permitem a visualizagdo do
impacto percentual nos segmentos selecionados ao choque de 1% na construcao
civil. As funcdes de impulso-resposta sdo a representacdo do comportamento de
determinada variavel em relacdo ao choque néo previsto em outra variavel ou termo
de erro a equacéo estabelecida no modelo?'.

Os resultados acumulados dos picos no impulsos podem ser destacados por
segmento da seguinte forma: construcao civil 3,53% no primeiro trimestre e 3,47%
no quarto trimestre; comércio 1,31% no quatro trimestre e 1,26% no sétimo trimestre;
consumo das familias 0,96% no sétimo trimestre; industria extrativa mineral 2,11%
no quinto trimestre e 2,25% no oitavo trimestre; PIB Brasil 1,09% no quatro trimestre

e 0,96% no sétimo trimestre; servicos 0,61% no quarto e sétimo trimestres; industria

21 A funcédo impulso-resposta mostra o impacto do choque inesperado ocorrido em uma determinada
variavel sobre a propria variavel e sobre as demais variaveis que compdem o modelo.
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de transformacéo 1,47% no quarto trimestre e 1,18% no sétimo trimestre; e, por fim,
agronegocios 1,22% no quarto trimestre e 1,44% no nono trimestre.

Dentre os pontos relacionados nos resultados acumulados dos impulsos,
salientam-se a prépria construcdo civil, indUstria extrativa mineral e industria de
transformacao. E isto tanto pelos niveis de impacto quanto pela velocidade obtida
nos segmentos referidos. As razdes podem ser inUmeras, mas entre as mais
importantes estdo o encadeamento das atividades.

A seguir, tem-se dois graficos que demonstram comparativos entre os ciclos
da construgéo civil e os segmentos da economia analisados neste trabalho. O
primeiro, grafico 11, apresenta a relacdo da construcdo civii com aqueles que
apresentam menor grau de correlagdo. No segundo, grafico 12, constam os
segmentos que obtiveram maior correlacao.

O gréfico 11 apresenta a relacdo com 0s segmentos agronegocio, comercio,
consumo das familias e servigos em fungéo da construcao civil no periodo de 1996 a
2016. E possivel constatar que o agronegdcio possui maior descolamento no seu
desempenho quanto a construcao civil, sobretudo na amplitude dos turning points. A

série mais suave é a do consumo das familias.

Gréfico 11 — Comparativo da construgao civil com agronegdécio, comércio, consumo

das familias e servicos na economia brasileira — 1996 a 2016
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Fonte: Elaborado pelo autor, com base nos dados do IBGE.

O gréfico 12 apresenta comparativo entre os ciclos da construgéo civil e dos
segmentos industria extrativa mineral e industria da transformacdo e do PIB na
economia brasileira. A série PIB apresenta-se mais suavizada, pois comporta todos
as atividades econfmicas e, por iSso, carrega consigo compensacdes entre 0s mais
diversos segmentos que compdem o produto total. A série da industria extrativa
mineral apresenta desempenho semelhante ao da construcéo civil, mas com certa
margem de antecipacdo que tem inicio no terceiro trimestre de 1998 e oscila ao
longo do periodo. Por ultimo, a série da industria da transformacéo, a qual apresenta

maior proximidade com os ciclos da construcgéo civil.

Grafico 12 — Comparativo da construcao civil com industria extrativa mineral,

industria da transformacéo e PIB no Brasil — 1996 a 2006
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Fonte: Elaborado pelo autor, com base nos dados do IBGE.

Os resultados verificados na andlise deste capitulo sdo derivados dos dados

publicados pelo IBGE e amplamente utilizados pela CBIC. Estes 6rgados sao os que
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atualmente servem como principais referéncias para caracterizagdo da atividade
econdmica da construgdo civil no Brasil e também instrumentalizagdo de politicas
governamentais.

Em sintese, os resultados apresentados nesta secdo mostram a contribuicao
do segmento da construcdo civil brasileira através da utilizacdo de ferramentas de
ordem economeétrica. Para tanto, buscou-se apurar a relevancia do nivel de atividade
econbmica do referido segmento no Brasil aliado a comparacdo quantitativa com
outros segmentos selecionados.

No capitulo seguinte serdo apresentadas as consideracdes finais acerca do
objetivo proposto. Com isso, far-se-4 uma breve revisdo dos itens tratados no
presente trabalho e a analise da importancia e impacto do segmento construcao civil

no Brasil.



61

6 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo deste trabalho foi identificar a identificacdo dos ciclos econdmicos
na construcao civil do Brasil no periodo entre os anos 1996 a 2016 e analisar 0s
efeitos destes ciclos em outros componentes da economia brasileira. Verificou-se
também qual o impacto em outros segmentos da atividade econdmica, tanto do
ponto de vista quantitativo quanto para velocidade e extenséo dos choques.

Para tanto, foram apurados e verificados o nivel de encadeamento e a
resposta destes choques no nivel de atividade nos setores selecionados de forma a
auxiliar no dimensionamento do segmento da construcgéo civil brasileira ha economia
brasileira. Com isso, foi possivel observar o desempenho da atividade através de
técnicas econométricas em relacdo a quantificacdo e as oscilagbes do produto
interno bruto.

O trabalho foi estruturado em cinco capitulos, além destas consideracdes
finais. Com esta estrutura propositiva buscou-se uma breve revisdo de conceitos
necessarios para construcdo de um caminho de entendimento dos ciclos
econdbmicos e a caracterizacao da atividade da construcéo civil brasileira, bem como
a possibilidade de analise do seu desempenho a partir no PIB Brasil.

Dentre os principais resultados destacam-se, em primeiro lugar, a relevante
correlacdo entre o PIB da construcao civil e os PIBs Brasil, comércio e servigcos a
partir de dados trimestrais dessazonalizados. Em segundo, apos validacdo das
séries via testes de raiz unitaria e ADF, os resultados dos choques de 1% na relacéo
FIR mais relevantes apontaram a propria construcdo civil e a industria de
transformacdo com impactos de crescimento na ordem de 3,53% e 2,25%,
respectivamente.

Os resultados mostraram que o0s choques via FIR acarretaram impacto
positivo em todos os segmentos testados no periodo de 12 trimestres. Houve
somente uma queda inicial para o segmento do agronegdcio no primeiro trimestre,
mas com rapida recuperacdo de crescimento no segundo e terceiro trimestres de
projecéo do impulso.

Salienta-se, ainda, que os graficos 11 e 12 no final da secéo anterior mostram
gue os segmentos foram distinguidos por relevancia quanto ao efeito dos choques
na construcao civil no Brasil. Isto porque, de um lado, auxilia na identificacdo das

intensidades de correlacdo e, por outro, ajuda a subsidiar decisdes de impacto social
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através de politicas econdmicas que considerem a estrutura do encadeamento pelo
qual a construcdo civil esta inserida. Além disso, o estabelecimento de finalidades de
politica governamental e projecdes no nivel das atividades atingidas sao aspectos
gue podem ser considerados a partir da apresentacao dos resultados.

Ainda sobre os gréficos 11 e 12, salienta-se que dos ciclos verificados apenas
0s das industrias extrativa mineral e da transformacdo apresentam pontos criticos no
final das suas séries para o periodo analisado. Entretanto, a confirmacao de que se
tratam de vales carece da manutencéo da trajetoria de recuperacao dos respectivos
segmentos.

Outrossim, seria razoavel projetar de modo mais amplo para economia no
Brasil que o nivel da atividade apresentara novo momento virtuoso de crescimento.
Primeiro pela caracteristica ciclica verificada no periodo, segundo por aspectos de
ordem politico-econémica que tem ciclo governamental de quatro anos — 0 proximo
se inicia em 2019, ou seja, daqui dois anos.

Independente do ambiente institucional e suas deliberacdes, os dados dos
ciclos das industrias extrativa mineral e da transformacado demonstram no presente
ano recuperacdo em suas trajetorias. E isto torna-se relevante porque se tratam de
séries temporais que apresentam comportamento semelhante de série de referéncia
antecedente ao desempenho da construcao civil.

Tendo em vista 0 propoésito deste trabalho, a busca pela caracterizacdo dos
ciclos da construcéao civil no Brasil foi efetuada de maneira especifica através da
comparacao com segmentos de porte semelhante. Esta especificidade permitiu que
os testes ocorressem de forma direta através de métodos tradicionais e consagrados
pela literatura da area.

Ha também a possibilidade de atrelar outros aspectos como profundidade na
relacdo entre empresas ou CNAEs, de forma a distinguir uma possivel influéncia por
porte, segmentacdo, etc. Isto porque essa questdo é referida superficialmente no
capitulo 3 apenas para caracterizacdo das atividades econémicas abordadas e do
setor da construcao civil, mas que, por tratar do tema ciclo econémico, ndo abordou
as especificidades da atuacao dos agentes envolvidos nesta cadeia produtiva.

Como proposicéo, sugere-se para trabalhos futuros a realizacdo de pesquisas
que possam auxiliar a compreensédo da relacdo dos ciclos da construcéo civil com

um encadeamento e seus efeitos com maior nivel de amplitude e intensidade. E que,
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nesse aspecto, sejam apropriados outros itens pertinentes a atuagéo internacional
comparando com outras economias.

Por fim, sugere-se ainda o uso de outras metodologias para gue novos
estudos sejam desenvolvidos acerca do comportamento dos ciclos na construcao

civil do Brasil.
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