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RESUMO

O objetivo deste trabaho é verificar a importancia da variacdo de precos especificos
na economia brasileira no periodo de 1995 a 2001. Esse periodo foi caracterizado pela
reducdo nos nive's inflacionarios, ao contrario do que ocorreu nas décadas de 1970 e 1980. O
trabalho utiliza os precos setoriais do indice de Pregos por Aacado - Disponibilidade Interna
como uma proxy dos pregos especificos. O resultado dos testes mostra que no periodo de seis
anos a diferenca dos pregos setoriais e 0 IPA-DI foi pouco representativa. Entretanto, quando
a andise é feta para periodos anuais — que corresponde a periodicidade das demonstractes
contédbeis —, constatou-se a existéncia de diferencas na variagdo dos precos especificos em
certos setores, indicando que o processo inflacionario no Bradl, no periodo andisado, ainda

pode trazer consequiéncias no que diz respeito a dispersdo dos precos.

Pdavras-chave: Inflacdo — Informacéo Contébil — Variagdo de preco especifico — Variacdo de
indice de Precos — Testes Edtatisticos.
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ABSTRACT

This work ams to verify the rdevance of gpecific price changes in the brazlian
economy during the 70-80 decade. It was used the sector prices of the Wholesale Price Index
— Internd Avallability (IPA/DI) as a proxy for specific prices. The findings show that in a sx
year period the difference between sector prices and IPA-DI had little Sgnificance. However,
if the anadyss is extended for anud periods, which is the correspondingly periodicity of
financid datements, we found differences in price changes among certain segments, O we
may conclude that brazilian inflationary process, in the focused period, ill can have

consequences in the issues related with prices dispersion.

Key-words Inflation. Accounting information. Specific price changes. IPA-DI price changes
index.
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1  INTRODUCAO

Este trabdho pretende discutir a importancia da variagdo dos precos especificos na

economia brasileira nos anos recentes, com a utilizagio dos pregos setoriais, dados pelo indice
de Preco por Atacado — Disponibilidade Internall PA-DI.

Exigem quatro fatores que tornam este estudo relevante para a ciéncia contabil:

1.

0 estudo do comportamento dos precos setoriais € Util na determinacéo da
necessidade de utilizar técnicas que levam em consderagéo a variagdo dos
precos especificos na Contabilidade. Uma vez exisindo grande diferenca entre
0S precos setoriais, pode-se escolher, entre os modelos de gustamentos contébeis
exigentes, aguele que fornece a melhor informagdo. Esses modelos tendem a
minorar os efdtos do processo inflacionaio nas informacbes contébeis,
aumentando a qudidade das demonstragbes contdbeis. Entretanto, é importante
ressalvar que a existéncia de grandes divergéncias entre 0s precos setoriais pode
ndo ser snad conclusvo para a utilizacdo dessa metodologia. Sob a dtica de
Demski e Fdtham (1976), mesmo que sga encontrada a existéncia de grandes
dispersdes de pregos, uma informacdo precisa passar pelo teste da relagdo custo-
beneficio.

permite constatar quais 0s setores que apresentaram, no periodo de tempo
esdtudado, maior distorcdo no comportamento dos pregos. Esse resultado da
pesquisa pode ser de grande vdia para a andise das demonstragtes contébels.
Diferencas nos pregos setoriais teréo reflexo sobre 0 desempenho empresarid, o
gual ocorre na apuracdo do resultado de cada ano, como, por exemplo, nas
depreciagBes e amortizagdes de certos aivos. Evidentemente, o efeito liquido das
variaghes resultantes das mudangas no poder aquisitivo da moeda depende da
empresa, do setor de atuacdo, dos investimentos em ativos de longa vida, da
relacdo entre os ativos e passivos monetarios, entre outros fatores. Desse modo,
o efeito da variagdo de prego nas informagBes contabeis € agravado pelo fato de
ndo ocorrer de forma homogénea para as entidades. Essa afirmativa € valida

mesmo em periodos onde a inflagdo anua nd acanga dois digitos. Portanto,



tenta-se verificar a importancia dos pregos especificos em periodos de baixa
inflacdo. A andlise de tais dados podera determinar se eles gpresentam agum
padréo ndo-aleatdrio, e, com isso, podendo ser usado para fins de processo

decisorio sobre 0 desempenho de uma empresa.

3. a vaiacdo especifica nos precos dos produtos vendidos ou dos insumos
utilizados no processo de producdo pode ser um componente importante nas
possiveis explicagdes sobre o desempenho econdmico-financero de uma
empresa. Martins e Assaf (1991) agpresentam a importancia de se consderar
precos especificos na administracdo financeira de uma empresa. Silva (1991),
corroborando esse pensamento, compara duas empresas que tiveram a mesma
evolucdo red do faturamento sob a dtica da andise de desempenho. Essa andlise,
a priori, seria a mesma. Contudo, se uma das empresas atuar no ramo de
extrativa minerd e sabendo-se que, no periodo analisado, apresentou evolucéo
correspondente & metade da evolucdo dos precos da economia, medida pelo
indice Gerd de Precos — Disponibilidade InternallGP-DI, essa andise seria
diferente.

4.  pode acrescentar novas informagdes a discussdo sobre a propriedade ou néo da
correcdo das demonstracfes contdbels na conjuntura econdmica brasileira, agora
sob a dtica dos pregos especificog/setoriais. E importante ressalvar, nesse caso, a
discussio entre 0s organismos nacionais da area contabil — como a Comisséo de
Vdores MobiliZiossCVM e o Indituto Brasileiro dos Auditores Independentes
do Brasl/IBRACON — e os contadores, em torno da importancia da correcéo
monetaia na conjuntura econdmica naciond, principdmente apés a
promulgacdo da Le n. 9249, de 26 de dezembro de 1995, que extinguiu a

correcdo monetéria das demonstracfes contabels.

A escolha tempord do trabaho € o periodo que se inicia em 1995 — logo apés a
implantacdo do Plano Red (politica de edtabilizacdo econdmica) em que o Pais deixa de
conviver com a hiperinflagdo atingida nas décadas de 1970 e 1980 — até dezembro de 2001.
Observa-se que, a partir de julho de 1994, a variacd de pregos, no Pais, pelos principais
indicadores de pregos, € de um digito anud, existindo, também, em certos meses, retracdo nos
precos. A perssténcia dos niveis devados de inflacdo por mais de trés décadas criou uma
cultura inflaciondria, na qua os agentes econdmicos utilizaram diversos ingrumentos para

conviver com esse ambiente.



Mesmo com baixos indices anuais de inflacd — como foi o caso do Brasil a partir de
julho de 1994, atingindo percentuais de 9,33% (em 1996), 7,48% (em 1997) e 1,71% (em
1998) pelo IGP-DI —, os resultados das empresas podem ter variagOes relevantes, caso néo
sgam reconhecidos os efetos inflacionarios. Segundo Silva (1991), em periodos em que o
processo inflacionario é generdizado isso termina por encobrir @ mudangas Nos precos
relaivos, quer dizer: as variaghes na curva da oferta e da demanda. Entretanto, a observacéo €
véida para ambientes em que a inflacdo geral € reduzida, mas que variaghes especificas de
pregos persistam.

Durante o periodo de elevada inflacdo da década de 1980, as tentativas do governo de
estabilizar a economia foram feitas, gerdmente, por meio da restricdo ao aumento de pregos
por pate das empresass, denominada “congelamento nos pregos’. A edratégia de
congelamento funcionava nos setores onde existia, entdo, a presenca do governo, sob a forma
de empresas publicas (caso da Sderurgia e das telecomunicagdes) ou onde havia um nimero
reduzido de empresas (Situacéo dos produtos farmacéuticos). Nos setores onde o controle de
precos era dificil, havia maior flexibilidade por parte dos agentes econdmicos em repassar
aumentos na sua estrutura de custos. Nesse ambiente econdmico, € naturd que a dispersdo nos

precos especificos fosse elevada.

Conforme observa Silva (1991),

... hos periodos imediatamente apds os planos de estabilizagdo econdémica, ocorria uma redugdo nos
niveis de inflacdio acompanhada simultaneamente de um aumento significativo nos niveis de dispersao
de precos. 1sso era decorrente da variagéo zero nos pregos dos setores com maior controle por parte do
governo e inflagéo nos setores com pouco controle. Para aquelas empresas, 0 congelamento de pregos
influenciou nos resultados uma vez que ndo se conseguia repassar, num primeiro momento, para 0s

precos de venda, os aumentos ocorridos na estrutura de custos.

A patir do Pano Red, o governo brasleiro consegue findmente ter sucesso no
combate a inflacdo. De uma taxa anud do IGP-DI de 2.708,17%, em 1993, chega-se a
14,78%, dois anos depois. Esse desempenho trouxe uma discussdo sobre o tratamento contébil
das informagbes gerenciais e societérias no Brasl, perdstindo dividas sobre a necessdade da

manutencdo dos mecanismos de tratamento contabel's criados durante o periodo arterior.

Este trabalho procura discutir a importancia desses mecanismos de corregdo monetaria

no ambiente econémico apos a promulgacdo da Le n. 9.249/1995. Nesse sentido, o foco do



texto € verificar a relevancia dos pregos especificos a partir do estudo da variacdo ocorrida na

inflacdo setoriad. Paratanto, esta dissertac@o foi estruturada em sete capitul os.

Na introducéo, sdo agpresentados a contextuaizacd do tema e os aspectos julgados
relevantes para a ciéncia contdbil. No capitulo 2, € comentada a importancia da informacdo
contdbil, onde se pretende discutir a sua essncia, seu publico-avo e sua findidade. O
capitulo 3 discorre sobre as quest@es da inflagdo nas demonstragtes contabeis a luz da Teoria
Contabil. O capitulo 4 retrata o problema da inflacdo no Brasil — com um historico sobre a
inflagdo e sobre a correco monetéria — e, em seguida, retrata 0 periodo recente e a discussio
sobre a necessidade ou ndo da atudizacdo monetaria das demonstracbes contébeis. No
capitulo 5, é demonstrada a metodologia da pesquisa empirica. Os resultados e os comentarios
considerados pertinentes sGo apresentados no capitulo 6. O capitulo 7 encerra a dissertacéo,

gpresentando conclusfo e sugestdo para pesquisas futuras.



2 A IMPORTANCIA DA INFORMACAO CONTABIL

Hendriksen e Breda (1999, p. 96) expdem que “apesar da aparente smplicidade, é
extremamente dificil fazer uma andise cudto-beneficio de informagbes contébels, tdvez sga
até impossivd”. Glautier e Underdown (1978, p. 61) sugerem que “embora sga possive
medir o custo da informacd com certa precisfo, € tarefa mas dificil tentar medir sua
utilidade’. Em andise mais ampla, 0 FASB (1998, p. 73) admite as dificuldades em se
proceder a essa andlise, especid mente porque:

0S custos sao repassados, em grande parte, aos usudrios das informagdes e aos consumidores de bens e
servicos. Os beneficios também sdo, presumivelmente, repassados aos consumidores por meio da

garantia de uma oferta permanente de bens e servigos e do funcionamento mais eficiente do mercado.
(FASB, 1998, p. 71)

Segundo Glautier e Underdown (1978, p. 37), a importancia da informacdo contabil
resde no faio de tornar possivel uma digtribuicdo, por fins dternaivos, numa economia de
mercado em que os individuos e as organizaches tém absoluta liberdade para distribuir os
recursos que controlam. Enfatizam, portanto, que o objetivo tedrico da informacdo contabil é
0 de permitir que o0s usuarios dessa informagdo tomem as decisdes Gtimas, quer dizer: facam
melhor digtribuicdo dos recursos que controlam. Qualificam, como deciso étima, aguela que
tem os mehores resultados possiveis de serem dcancados em determinada circunsténcia e

implica um padréo de comparacdo com os resultados reais.

O vador da informacdo esta no seu uso find, IS0 é a sua clareza para as pessoas que
tomam decisies e a sua relevancia para decisdes. Glautier e Underdown (1978, p. 62)
qudifican a importéncia da informagdo segundo seu grau de reducdo da incerteza, 0 que
ggnifica dizer que quanto maior a certeza da tomada de decisio por uma informacéo
acancadamaior suaimportancia.

A informagdo, portanto, € necessaria ap processo decisorio e se condtitui no cerne da
Teoria da Informacdo, que a conddera como “um recurso utilizado pela organizacdo para
maximizar o vaor obtido com o emprego dos outros recursos’ (Glautier; Underdown, 1978,



p. 60). Stigler (1961, p. 213) posiciona-se de modo convergente: “informacdo é um recurso

vaioso: conhecé-la confere poder.”

Arima (2002, p. 80) afirma que a informacd € um dado trabalhado e processado
dentro das especificagbes exigidas pelos usuarios — com sgnificado proprio, rdevante — e é
utilizada para gerar uma acéo derivada do processo de tomada de decisfo. Sdienta, também,
que a informacdo, quando ndo utilizada e que ndo gera quaquer acdo, conceitualmente acaba
s transformando em um mero dado. Observa-se, com iss0, que a informacdo tera a sua

vaidade como tal quando faz parte do processo decisorio dentro de uma organizagao.

Hendriksen e Breda (1999, p. 97) expdem que “em seu nivel mais basico, a
informacdo relevante é a informacdo pertinente a questéo sendo andisada. A informagéo pode
s pertinente de pedo menos trés maneras. afetando metas, afetando a compreensio, e
afetando decisdes’.

Nos “Pronunciamentos e Conceitos de Contabilidade Financeira’ (Statements of
Financial Accounting Concepts/SFACs), conhecidos como Referencia Conceitud do FASB
(1998, p. 44), consta a importancia da relagdo custo-beneficio, tornando-a uma commodity

desgave e, portanto, Util a0 processo decisorio.

No mundo das finangas, Penman (1991) descreve que, a cada dia, milhares de
investidores questionam qua O preco que devem pagar pelas empresas ou por suas agoes.
Provavdmente, estéo tentando saber de que forma utilizar a informacdo contida nas
demongtragbes contébeis da empresa para tomar essas decisdes de aprecamento. Para esse
autor, a compreensdo de como fazer com que a gama de informacbes contidas nas
demongtragfes contébels auxilie na avaiagdo do vador de uma empresa serig, claramente, uma

contribuicdo muito importante.

Rees (1995) &firma que a informacdo contébil € uma das fontes mais sgnificaivas
para 0 processo de avdiacdo das empresas e de seus titulos. Gomes (2000) ratifica o
posicionamento do autor, degando que nos modelos tradicionais de avaiacdo sdo utilizadas
variave's tais como: receitas, dividendos, riscos, custos de empréstimo e taxas de crescimento,
dém de basearemse, normadmente, em técnicas de fluxo de caixa futuro. A dificuldede

basicareside em como fazer aestimativa de tais parametros.

Em termos contabeis, a diferenca entre o valor de mercado de uma empresa e seu valor contébil surge

devido ao fato deste Ultimo ndo abranger todos os ativos e obrigacdes, omitindo, dessa forma, itens



economicamente significativos, tais como os bens intangiveis e os passivos contingentes. Além disso,
essa diferenca se deve ao fato de os itens incluidos no balancete estarem registrados, basicamente, a

custo histérico e, as vezes, com variagdes consideraveis ao ser comparado ao valor de mercado.
(Gomes, 2000, p. 63)

Martins (2000) afirma que, raramente, uma informacéo € totamente indtil para a
Adminigracdo. Mas, comumente, muita informacdo deixa de s andisada ou transmitida
porque, no contexto gera, sua prioridade é pequena e o tempo disponivel, por parte da pessoa
aquem se desting, € muito escasso para dela se ocupar. Logo, torna-seindtil.

A informagao é fundamental no apoio as estratégias e processos de tomada de decisdo, bem como no
controle das operagOes empresariais. Sua utilizagdo representa uma intervengdo no processo de gestéo,

podendo, inclusive, provocar mudanga organizacional, a medida que afeta os diversos elementos que

compdem o sistema de gestdo. (Beuren, 2000, p. 43)

Hendriksen e Breda (1999) afirmam que, de acordo com o FASB, a relevancia e a
confiabilidade sfo as caracteridticas qualitativas primordiais da Contabilidade. A informacéo €
congderada relevante se contribuir de forma dgnificativa para 0 processo de tomada de
decisdo, condtituindo-se vaor preditivo ou de retorno em um determinado periodo de tempo.
A informacdo é confidvel quando representa, de forma fidedigna, 0 que se propde a
representar, de maneira imparcia e comprovavel. Nesse sentido, Gomes (2000) afirma que “a

informacdo Util é de extrema Sgnificancia para os modelos de avdiacéo de investimentos’.

A estrutura contdbil baseada no custo histérico retrata os eventos passados. Os
investidores, por outro lado, estdo, principamente, interessados nas perspectivas futuras da
empresa. Por sua vez, os Contadores devem apresentar somente informagdes histéricas e
correntes que permitam aos investidores fazer suas proprias predigdes do futuro. Quer dizer: o
processo de previsdo requer avaiagbes subjetivas aém da andise de grande nimero de
vaiavels e premissas. Acreditaase que 0 invedtidor possa compreender as suposigdes e
avdiaghes subjetivas somente fazendo a previsio. N&o obstante, a administragdo possuir
recursos muito mais amplos para a producéo de previsdes confidveis e a disponibilidade

publica de suas previsies aumenta a eficiéncia dos mercados financeiros. (Gomes, 2000)



Hendriksen e Breda (1999, p. 519) degam que é dificil decidir entre dois pontos
de vida, porque existe uma deficiéncia de nogdo de como os investidores e outros individuos

processam informagdes financeiras.

Segundo ludicibus (2000, p. 227):

Os agentes econdmicos, 0s usuarios externos e internos da informagéo contabil que se utilizam os
relatérios contabeis em suas tomadas de decisdes desegjam uma relevancia cada vez maior das
informagBes contébeis, no sentido de que reproduzam com a maior fidelidade possivel a realidade

empresarial.

Para Gomes (2000), as demonstragdes contabeis — baango patrimonia, demonstracéo
do resultado do exercicio, demonstracéo de fluxo de caixa —, acompanhadas das respectivas
Notas Explicativas, sBo as principais fontes de informacdo sobre as atividades econdmicas
relacionadas a determinada empresa. ludicibus (1998, p. 22) descreve as demonstracOes
contabeis como 0 apice do processo contabil. Tais fontes sdo  utilizadas, freqlientemente, para
avdia 0 desampenho de uma indituicdo e de seus administradores, bem como para inferir
sobre as perspectivas futuras do negécio. Embora sirva a uma variedade de usuarios e para
uma érie de utilidades, reconhece-se que as informagdes contédbeis sfo basicamente utilizadas
por aqueles que estéo fora da empresa. Td fato, afirma Gomes (2000), leva a idéia de que as

informagdes contébeis devam ser associadas ao processo de tomada de deciséo.

De manera gerd, as demonsracOes contébels sfo, basicamente, utilizadas pelos
acionigtas ou, em nome deles, pea diretoria, para especificar e avdiar 0 desempenho
gerencid da empresa, agpesar de a Contabilidade possuir outros relatorios mais precisos para
avdiar desempenho, como orcamentos financeiros, fluxos de caixa e outros. No caso dos
credores, sf0 Uutilizadas para edtipular as restrigdes as dividades da geréncia. Esta, por sua
vez, utiliza demonstractes para avaiar o desempenho das unidades de negécio, andisar

as oportunidades de investimentos e definir as necessidades financeiras.

De acordo com a Junta de Normas de Contabilidade Financeira, ou Financial Accounting Standards
Board — FASB, dos Estados Unidos, e a Junta de Normas Contébeis, ou Accounting StandardsBoard —
ASB, do Reino Unido, o objetivo fundamental da contabilidade é oferecer aos investidores e outros
interessados as informagGes Uteis para a execucdo de um investimento racional, do crédito e de outras

decisBes similares. Considerando que os investidores racionais estédo basicamente interessados nos



resultados do investimento, a determinacdo do rendimento € uma das funcdes mais importantes da

Contabilidade. (Gomes, 2000, p. 52)

Contribuindo com esse pensamento, Wolk e Tearney (1996) citan que o FASB
conddera 0 grupo de investidores e credores como usu&ios primé&ios e que os dados
extraidos da Contabilidade sGo importantes para a seguranca desse grupo de investidores e
para decisdes relacionadas a empréstimos feitos por credores. Porém, ndo deveria haver ilusdo
alguma sobre a importancia relativa da informagéo financeira para usuarios externos.
Apesar diso, sB0 condgstentes as pesquisas de investidores que mostram cair em importancia
a posicao da informacdo contdbil em relacdo a informages mais oportunas bre a economia,

aindigtriarelativa e a propria empresa.

Além disso, embora a evidéncia apbie a utilidade da informagdo contébil a este grupo de usuério
primério, neste momento ndo se sabe realmente qual é a sua validade. Assim, n6s ndo podemos avaliar

nem os beneficios sociais do sistema de informagdo da corrente financeira, nem o valor de aternativas

hipotéti cas, como contabilidade de valor corrente. (Wolk; Tearney, 1996, p. 399)

Os mesmos autores confirmam gpenas que a informacdo contébil é Util, mas muito
pouco utilizada corretamente. N&o obstante poder deduzir sobre os beneficios sociais do
investimento atua na produgdo de informagdo contabil, ha o problema de mehorar a
qudidade de ganhos e outros nimeros na Contabilidade. Mogt (1977) dirma que a
informacdo contébil precisa conter duas qudidades que diginguem as informagbes mais Uteis
a rdevancia e a confianca Relevante, inclui adgo oportuno. Para serem relevantes, as
informagbes requerem prognostico ou respostas  (feedback) vdidos. Confidvd, indui
consténcia representaciond, verificabilidade e neutradidade.

Most (1977) define relevancia como a capacidade de as informacOes fazerem a
diferenca numa decisdo, ou gudando a formar prognésticos ou a confirmar ou corrigir
expectativas. Comenta, anda, que novas informacbes podem adicionar pouco ao
conhecimento de um tomador de decisdes informado e, conseglentemente, tornar as

informacBes menos Utels, mas isso Ndo as faz menos relevantes, gpenas menos valiosas.

Em referéncia a confiabilidade, Mogt (1977) combina os dois conceitos de constancia

representacional e verificabilidade: consténcia representaciond € a correspondéncia entre a
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medida ou descricdo do fendbmeno que ela tem por sentido representar. Observa ainda, esse
autor, que em outras ciéncias é freqlentemente chamado de vaidade. Como exemplo, cita as
demonstragdes financeiras de uma empresa que podem ser comparadas como a representacéo
dos recursos e obrigagdes. Sobre verificabilidade, Most (1977) consdera uma qualidade da
constancia representaciond, que exclui a possibilidade de medicéo tendenciosa

Outra qualidade que Most (1977) relata em sua obra como importante na informagéo
contébil € a neutrdidade. A informacdo, para ser confidvel, requer imparcididade, quer dizer:
tem de ser desprovida de tendéncias, sem interesse particular e com custo menor que seu
beneficio.

Como e V&, a informagéo € a esséncia da Contabilidade em todos os objetivos que se
pretende aingir: desenvolvimento de sstema de cudtos, gerenciamento estratégico, avaliacéo
de empresas e tomada de decisdes. Contudo, a informacdo precisa estar concisa, correta
confidvel e seu custo ser menor que seu beneficio. Dessa forma, as demonstragdes contébels
ndo podem informar Stuacbes que ndo reflitam a redidade da Situacdo eondmica e financeira

daempresa.

O proximo capitul o tratard da informacdo contébil aluz do processo inflacionario.



3 A INFLACAO NASDEMONSTRACOESCONTABEIS, SEGUNDO
A TEORIA CONTABIL

A inflacdo tem ddo definida de varias formas. No periodo inflacior&rio que sucedeu a
Segunda Grande Guerra, The Economist consagrou a expressio “muito dinheiro em busca de
muito poucos bens’. Jacques Rueff @pud Griffiths, 1964, p. 8) rdlata que na Ecole Nationale,
na década de 1920, pensava-se tipicamente em inflacdo como sendo “um aumento da
quantidede de moeda em circulagdo’. Griffiths (1981) comenta que a inflacdo ja foi definida
como uma condicdo de demanda excessiva, generalizada de estoques de bens e de fluxos de
rendimento red; um aumento na reserva monetaria per capita ou do fluxo de renda monetéria;
queda do poder aquidtivo da moeda e excesso de revindicagbes sdaials, acima do
crescimento da produtividade. Contudo, 0 mesmo autor considera que a inflacdo € mais bem
definida como “aumento persstente do nivel geral de precos’, e define deflacdo (1981, p. 8)
como queda persistente do nivel gera de pregos.

Wolk e Tearney (1996, p 399) conceituam inflacdo como sSmplesmente o aumento do
nivdl médio de preco para todos bens e servicos produzidos em uma economia. Para esses
autores, depois da Segunda Guerra Mundid a inflacdo passou a ser 0 maior problema da
Teoria da Contabilidade.

Griffiths (1981, p. 9) explica que inflacdo consste no aumento do nivel gerd de
precos e que ndo é a mesma coisa que aumento dos pregos em igua proporcéo. Alguns podem
eevar-se mais rapidamente que outros, em razéo de mas colheitas, especulagbes, mudancas
tecnolégicas ou da imposicdo de subsidios, impostos, tarifas e controles governamentais. No
entanto, o fato importante a respeito de inflacdo esta em que, enquanto os pregos relativos

podem alterar-se por varias razdes, 0 nivel médio de todos os precos continua a eevar-se.

De acordo com o The Economist (2000), outro aspecto importante € o fato de que
novos produtos com novas qudidades sG0 agregados continuamente ao processo econdémico,

mas n&o sdo levados em consideracdo, de imediato, no caculo do processo inflacionério.

Hendriksen e Breda (1999, p. 257) relatam que a inflacéo tem se transformado em fato
importante e congtante em quase todos os paises do mundo. Com a inflagdo, surgem dois

problemas no sstema de Contabilidade: 1) os nimeros histéricos que aparecem em uma
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demongtracdo de contas ndo sd0 economicamente relevantes, devido a variacdo de pregos, e
2) desde que os nimeros nas demonstragbes contébels representem valores gastos em
diferentes periodos no tempo, esses personificam diferentes poderes de compra que néo
podem s gSmplesmente adicionados. Wolk e Teaney (1996) comentam que a
responsabilidade da informacdo é das corporacfes cuja riqueza € digtribuida de forma néo-
controlada, e que estas deveriam ser encorgadas a fornecer informagbes que facilitassem a

determinacdo da renda medida em unidade de poder de compra.

O principd objetivo da Contabilidade, com base no poder aquistivo da moeda, é
recolocar a unidade de medida em um denominador comum. As variagbes de pregos ocorrem
somente quando os pregos de bens e servigos sfo digtintos do que eram anteriormente no
mesmo periodo. O fato de uma empresa adquirir determinada mercadoria (em seu mercado de
fatores) a um dado preco e vender mercadoria a um prego mais ato ndo quer dizer que o
preco do produto tenha variado. Uma variacdo de preco somente acontece quando um preco

aumenta ou diminui no mercado de um fator ou de um produto ou ambos.

As vaiagdes de pregos podem s classficadas em trés tipos, embora tais
classficagbes sgam interdependentes e ndo mutuamente excludentes. Hendriksen e Breda

(1999, p. 258) definem cada um desses tipos de variagéo de preco da seguinte forma

» Vaiagbes gerais de precos — refletiem aumentos ou diminuigbes do vdor da
unidade monet&ria. Podem ser causadas por dteragtes da oferta de moeda ou da
velocidade de circulagcéo das moedas, maiores ou menores do que as dteracOes
da oferta totais de bens e servicos na economia, por um desequilibrio entre a
oferta e a demanda total de bens e servicos em gera, ou por variagdes dos pregos

internacionais de mercadorias bésicas.

» Vaiagbes especificas de pregos — ocorrem por vé&ios motivos, incluindo
mudancas dos gostos de consumidores, progressos tecnoldgicos, especulacéo,
variagbes naturals ou atificiais da oferta de determinados produtos, ou em
consequéncia de ateragdes do valor da moeda.

»  Vaiagles relativas de precos — refletem ateragbes da estrutura de precos ou a
mudanca do preco de uma mercadoria em relacéo aos precos de todos 0s outros
bens e sarvicos. Afirmam, ainda, os autores, que tanto as variagbes gerais quanto
as variacles reldivas se refletem em dteracBes de precos de bens especificos.
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Embora sga dificil, ou até impossivel, separar os dois efeitos sobre precos

especificos, ees sfo fendmenos econdmicos, conceitud mente digtintos.

Segundo Wolk e Tearney (1996), tém crescido as discussdes sobre qual medida de
copitd de manutencdo € mais apropriada. O método de manutencdo de capita financeiro é
menos controverso que os outros. Nesse tipo de medida, se o indice de prego do consumidor é
usado, temse mais aplicacdo nos investidores (propriet&ios) que no préprio empreendimento.
Conseqlientemente, capitd de manutencéo financeira tem uma orientacdo na Teoria da
Propriedade.

Ainda de acordo com 0s mesmos autores, a manutencdo de capital fisco € menos
ambiguo no seu dgnificado do que o capitd de manutencdo financeira, porque, enquanto
medido em uma moeda, pretende-se manter produtividade do capitd a0 empreendimento.
Wolk e Tearney (1996) afirmam que o capitd fisco pode dgnificar: 1) manutencdo da
quantidade fisca de bens operacionais ndo monet&ios, 2) manutencdo de bens ndo-
monet&rios necessarios para assegurar a habilidade de produzir uma quantidede fisica de bens
e servigos ou manutencdo dos bens operacionais ndo-monet&ios e dos bens moneté&rios

necessarios para assegurar uma quantidade fixa de bens e servicos.

Um problema apontado por Wolk e Tearney (1996) € com relagdo ao capita de
manutencdo fisica, que se refere ao periodo passado, sem se preocupar com O gque a empresa
pode tentar no futuro. Uma explicacdo para isso € que, por ser relacionado a capacidade de
manutencdo produtiva, apresenta uma orientacdo na Teoria da Entidade. Wolk e Tearney
(1996, p. 414) dirmam que “Ganhos de manutencdo red (ndo redizados) deveriam ser

congtituidos como € ementos da receita’.

Martins e Assaf Neto (1991) comentam que o equilibrio do capitd de giro é mais
factivd em economias reaivamente etaveis, em que, dém da hipdtese de manutencdo dos
nivels operacionais (producéo e venda) das empresas, ndo se verificam dteracbes nos varios
precos especificos determinadas pela presenca de um processo inflacionério. Dentro de um
contexto inflacion&io, ndo obgtante, mesmo que ocorra estabilidade na atividade nomina da
empresa, as variagdes desproporcionais nos precos dos fatores de producdo (caracteristica
tipica de uma conuntura em inflacdo) determinam, normamente, necessdades

geometricamente crescentes no capita de giro.

ludicibus (2000) eclarece que o0 poder aquisitivo gerd refere-se a habilidade de

adquirir todos os tipos de bens e servigos disponiveis na economia, € que esse poder é
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mensurado pelas mudancas no nivel gerd de precos (por exemplo, a evolucdo no indice gerd
de precos, coluna 2, conceito disponibilidade interna, publicado pela revista Conjuntura
Econdmica). De acordo com ludicibus (2000, p. 242), “... poder aguisitivo especifico refere-se
a habilidade de adquirir bens e servigos especificos em datas especificas’. Assm, o poder
aquistivo especifico pode ser mensurado por variagbes em precos especificos. Ainda
conforme o autor (2000, p. 243), “Se determinado equipamento teve, entre § e t, Seu prego
variado de $100,00 para $120,00, pode-se afirmar que o preco especifico do equipamento
aumentou 20%".

Hendriksen e Breda (1999) afirmam que entre esses dois extremos existem muitos
conceitos intermediérios, concernentes a habilidade para adquirir certos bens e servigos que
podem ser adquiridos por grupos especificos de pessoas ou que podem ser utilizados para
certas finalidades. Esses autores citam como exemplo o indice de pregos ao consumidor, que
seria adequado para mensurar a mudanca média nos precos de uma cesta de mercadorias,
usua mente adquirida por familias de assalariados.

Certamente, tanto o indice de pregos ao consumidor quanto o da empresa para bens que usual mente
adquire ndo deixam de ser indices gerais, os quais, contudo, contém em sua cesta basica de bens e
servigos apenas aqueles usualmente utilizados pelos consumidores (assalariados) e pela empresa. Na
verdade, sdo indices gerais de precos para grupos especificos, mais do que indices de poder aquisitivo

especifico. (ludicibus, 2000, p. 243)

O mesmo autor &irma que aé o presente momento, 0 nulcleo da doutrina contébil,
anda vigente, esa edruturado em torno dos denominados “Principios Contabeis Gerdmente
Aceitos’ — baseados em premissas conservadoras, sendo a maior pate dees originaia de
épocas remotas, em que ndo se sentia o problema das variagdes de pregos de forma intensa,
como tem ocorrido nos Ultimos cinglienta anos, ou a0 senti-lo, da mesma forma e intensidade
gue hoje, ndo se dispunha de meios para expressar 0 problema em termos de propostas

concretas de solugdo.

Poderiamos afirmar que a Contabilidade se amoldaria quase perfeitamente dentro dos principios
geralmente aceitos, se ndo houvesse flutuacdes de pregos na economia e se o futuro fosse perfeitamente
previsivel. Todavia, como as condi¢des econdmicas reais sdo sensivelmente diferenciadas das que

serviram de inspiracdo inicial para a doutrina contabil tradicional, os contadores, profissionais e
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estudiosos acham-se em um impasse: ao aplicarem rigorosamente os principios geralmente aceitos
poderdo produzir relatérios contdbeis de pouca relevancia, pelo menos sob alguns aspectos; ao
utilizarem-se de outros critérios de avaliagdo para tornar os demonstrativos mais relevantes, estaréo
correndo o risco de serem considerados revisionistas, desobedientes aos principios geralmente aceitos, e

terdo seus trabalhos severamente questionados pela profissdo estabelecida e representada em

associagdes einstitutos. (ludicibus, 2000, p. 228)

As demonstragBes contabeis destinadas a refletir os efeitos das mudancas de pregos
S50 preparadas de diversas maneras. Uma delas é modtrar as informagfes financeiras em
termos de poder aguisitivo gera da moeda; outra € mostrar o custo corrente em lugar do custo
histérico, reconhecendo as mudancas nos pregos especificos de ativos. Uma terceira maneira

combina aspectos de ambos os métodos.

O enfoque do poder aguigitivo gerd envolve a correcdo moneté&ria de alguns ou de todos
0s elementos das demonstragdes contabels para refletir as mudancas no nivel gera de precos. As
propostas nessa &rea enfatizam que as atudizacbes com base no poder aguisitivo gerd dteram a
unidade de mensuracdo, mas ndo mudam os principios basicos de mensuracéo. De acordo com
esse enfoque, 0 resultado, normamente, reflete os efeitos, usando um indice apropriado das
mudancas gerais de precos sobre a depreciacdo, custo das vendas e itens monetarios liquidos,
sendo reportado depois que o poder aguisitivo gera do patrimdnio liquido dos acionistas tenha

sdo mantido.

A seguir, seréo objeto de andise as opinibes do FASB, do IASB e do Consgho
Federa de Contabilidade/CFC a respeito dos efeitos dainflacéo nas demonstragtes contdbels.

3.1  Financial Accounting Standard Board/FASB

O FASB, por meio do SFAS 33, exigiu de certas empresas de grande porte divulgacéo
especia sobre:

a) 0 lucro de operacbes em andamento, reavaliado em funcéo do efeito da variacéo
gera dos pregos;

b) o ganho ou a perda com itens monetaios liquidos, em termos de poder

aquistivo;
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¢) o lucro de operaces em andamento com base em custos correntes,

d) os vadores de estoques, iméve's ingaagdes e equipamentos, com base em custos

correntes ao fina do exercicio fiscal;

€) amentos ou redugdes dos vaores de estoques, iméves, indaagbes e
equipamentos, com base em custos correntes, descontado o efeito dainflacéo.

Percebendo que nd& conseguira um consenso nos métodos adotados pela
Contabilidade, 0 FASB, por meio do SFAS 33, decidiu manter os custos nominais histéricos
como base nas demonstragfes contébeis e especificou que os deitos das mudangas de pregos
deveriam edtar presentes como informacdo suplementar em reatorios anuais. Devido as
propostas apresentadas de méodo em moeda congtante, assim como custo corrente que
assegura uma forte visdo sobre a utilidade de um e a exclusdo de outro, 0 FASB concluiu por
relatar informacBes suplementares sobre ambos os métodos de mensuracéo. Wolk e Tearney
(1996) citam o exemplo das receitas redlizadas que poderiam ser estimadas, observando a
diferenca entre o custo corrente e o nivel geral de preco gustado e o custo de bens vendidos, e
adicionando essas edimativas de manutencdo de ganho red redizado para a receta de
operacles continuas.

Algumeas criticas a0 SFAS 33 foram feitas, entre dlas a de haver declinio da inflacéo,
durante o inicio dos anos de 1980, e os problemas de mensuracdo que estavam presentes,

assm como questéo de entendimento e compreensdo das propostas de previsies.

Em 1984, é emitido o SFAS 82, que dimina a moeda congtante da receita e divulga o
que tinha sdo requerido no SFAS 33. Wolk e Tearney (1996) comentam que aparentemente a

informacdo confundiu o usuéio, com sobrecarga de informacéo.

Em decorréncia de pesquisa feita pdo FASB, em 1983, sob a continuagdo ou ndo do
experimento, foi emitido o SFAS 89, incentivando, porém ndo mais obrigando, a continuidade
da divulgacdo exigida pdo SFAS 33. Diversos motivos foram agpresentados para que
encerrasse a obrigatoriedade de demonstragtes gjustadas pela variagdo do nivel de pregos. De
acordo com Hendriksen e Breda (1999, p. 257), “Todas se reduzem, em Sua esséncia, a
percepcdo de fdta de relevancia nos dados, em parte porque os andistas podem fazer seus
proprios gustes, e em parte por causa da diminuicdo das taxas de inflacao”.

Esses autores (1999, p. 257) comentam gue ro centro do debate a respeito de como
levar em conta a instabilidade de unidades monetarias, causadas por variagdes de pregos, eta
uma restricdo de mensuracao contida no enfoque estrutural a Teoria da Contabilidade.
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Quando as medidas financeiras séo baseadas em precos histéricos, ou quando sdo feitas comparactes
ente agregados de precos de anos distintos, séo alteradas as relagbes usualmente presumidas nas
demonstragtes financeiras. O ideal seria adotar um enfoque radical e estabelecer uma nova estrutura
contébil que evitasse as comparagdes e agregagdes de precos de anos distintos. Em vez disso, as Unicas

propostas que se tém mostrado aceitaveis aos contadores e as empresas simplesmente modificam ou

reformulam as medidas contébeis tradicionais. (Hendriksen; Breda, 1999, p. 257)

3.2 International Accounting Standard Board/IASB

O consenso internacional na divulgacdo de informagdes, que reflitam os efeitos das
mudancgas de pregos — que se previa quando a Norma IAS 15 foi emitida —, n&o tem sdo
alcancado. Portanto, a Diretoria do IASB decidiu que as empresas ndo precisavam divulgar
informagbes para que suas demondracbes contébeis edtivessem conforme as Normas
Internacionais de Contabilidade. Todavia, a diretoria encorgja as empresas a gpresentarem essas
informagdes — sobre os efeitos das mudancas de precos — e as solicita para que divulguem os itens
requeridos pelalAS 15.

Os precos sofrem variagdes, no decorrer do tempo, como resultado de fatores
econdmicos e sociais especificos e gerais. Fatores especificos, tais como mudangas na oferta e
na demanda e mudancas tecnoldgicas, podem fazer com que certos precos aumentem ou
diminuam dgnificaiva e independentemente entre s. Além diso, fatores gerals podem
resultar em uma mudanca no nivel gerad de pregos e portanto, no poder aquistivo geral da
moeda.

Em muitos paises — entre des o Brasl —, as demonstracfes contabels sdo preparadas
na base do custo histdrico, sem consderar as mudancas no nivel gerd de pregos, nem 0s
precos especificos dos ativos, exceto a medida que o ativo imobilizado tenha sSdo reavaiado
ou 0s edoques e outros aivos circulantes tenham Sdo reduzidos ao seu vdor liquido
redizave. As informagbes olicitadas pela Norma IAS15 tém como objetivo tornar os
usuarios das demonstragbes contabels de uma empresa cientes dos efeitos das mudancas de
precos sobre o resultado das operacles. As demonstragfes contabel's, entretanto, quer tenham
sdo preparadas pelo método do custo historico, quer por um meétodo que reflita os efeitos das
mudangas de pregos, ndo se destinam a indicar, diretamente, o valor da empresa como um

todo.
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O IASB recomenda uma divulgacdo minima dos seguintes itens:

a) o vaor do guste da depreciacdo ou do valor gustado da depreciacdo do ativo
imobilizado;

b) ovaor do guste ou do valor gustado do custo das vendas,

C) O0s gudes reativos a itens monetaios, os efetos do financiamento, ou os
interesses dos acionistas, quando tais gustes tenham sdo levados em conta para

determinar o lucro conforme 0 método contébil adotado; e

d) o efeito globa sobre o resultado dos gustes descritos em (a) e (b) e quando
gpropriado, o dos guges do item (C), assim como quaisquer itens que reflitam os
efeitos das mudangas de pregos apresentados conforme o método contébil
adotado:

» quando for adotado o método do custo corrente, o custo corrente do ativo

imobilizado e dos estoques deve ser divulgado;

» as empresas devem descrever os métodos adotados para cacular as

informages requeridas, inclusive a natureza dos indices usados.

As empresas sd0 encorgjadas a fornecer divulgagbes adicionais e, em particular, uma
discussfo da sgnificacdo das informagbes nas circunsténcias da empresa. A divulgagéo de

g ugte nas provisdes paraimposto de renda ou saldos do imposto €, usuamente, Util.

3.3  OsPrincipios Fundamentais de Contabilidade

De acordo com a Resolugdo CFC n. 750 de 29 de dezembro de 1993, os Principios
Fundamentais de Contabilidade sdo:

I 0 da Entidade;

[l odaContinuidade;

1l odaOportunidade;

IV odo Regigtro Pdo Vdor Origind;
V  odaAtudizacéo Monetéia;

VI  odaCompeténcia; e
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VIl odaPrudéncia

Devido a0 escopo deste trabaho, gpenas se fazem coment&ios ao Principio da

Atudizagio Monetéia que, da citada resolucéo, € mencionado no art. 82

Os efeitos da alterac@o do poder aquisitivo da moeda nacional devem ser reconhecidos nos registros

contabeis através do gjustamento da expresséo formal dos val ores dos componentes patrimoniais.
Parégrafo anico. Séo resultantes da adogdo do Principio da Atualizago Monetéria:

| — a moeda, embora aceita universd mente como medida de valor, ndo representa unidade constante em

termos do poder aquisitivo;

Il — para que a avaliagdo do patrimonio possa manter os valores das transacdes originais (art ), é
necess&rio atualizar sua expressdo formal em moeda nacional, a fim de que permanecam
substantivamente corretos os valores dos componentes patrimoniais e, por consequéncia, o do
Patriménio Liquido;

I1l — a atualizag@o monetaria ndo representa nova avaliagdo, mas tdo-somente o gjustamento dos valores

originais para determinada data, mediante a aplicagdo de indexadores, ou outros elementos aptos a

traduzir avariagdo do poder aquisitivo damoeda nacional em um dado periodo.

O Principio da Atudizacdo Monetaria existe em funcdo do fato de que a moeda —
embora universdlmente aceita como medida de vaor — n&o representa unidade constante de
poder aguisitivo. Por conseqiéncia, sua expressio forma dever ser gudada, a fim de que
permanecam substantivamente corretos — segundo as transagOes originais — os valores dos

componerntes patrimoniais e, via de decorréncia, 0 Patriménio Liquido.

Contudo, segundo a revista Conjuntura Econémica (2000), deve-se dertar para o fato de
gue ta resolucdo foi assinada 1993, ano em que foi registrada inflagéo anua de 2.708,55% pelo
IGP-DI.

Mais recentemente, o CFC indtituiu a Resolugdo n. 900, de 22 de margo de 2001,
sobre a aplicacdo do Principio da Atudizacdo Monetaria A audizacdo monet&ia esta
judtificada, entre outros motivos, pelo fato de que a aplicacdo desse Principio ndo edta atrdada
a quaquer parametro em termos de nivel inflacionario e que os padrdes internacionais de
Contabilidade requerem a audizacd monet&ia quando a taxa acumulada de inflacdo no
triénio se gproxima ou exceda a 100%. A citada resolucdo afirma, ainda, que, a partir do

Plano Red, a economia e a moeda brasileira vem gpresentando estabilidade. Em decorréncia
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desses fatores, o CFC resolveu tornar a aplicacdo do Principio da Atudizacdo Monetaria
compulsdria somente quando a inflagdo acumulada no triénio, medida pelo indice Gera de
Precos do Mercado/IGPM, for superior a 100%. Nas StuacOes contrérias, a aplicacdo do
Principio somente podera ocorrer nas demonstragtes contdbeis de natureza complementar, em
Notas Explicativas.

No inicio deste ano, a CVM publicou o Ofico-Circular/CVM/SEP/SNC n. 1, de
16/1/2003, que trata sobre 0 Encerramento do Exercicio Socia de 2002, nos seguintes termos:

O presente Oficio-Circular tem como objetivo ressaltar alguns pontos que a CVM observou nas
demonstrages financeiras das comp anhias abertas ao longo do Ultimo ano, e que foram considerados
importantes para a elaborag&o e publicacdo das demonstragdes financeiras com exercicio socia findo a
partir de 31.12.2002, inclusive.

Foram observados neste Oficio-Circular os esclarecimentos e situagdes que merecem maior atencéo por
parte das companhias abertas, em especial 0os comentérios qualitativos que déo significado aos nimeros
apresentados no conjunto das informagdes contabeis. Recomenda-se que, além dos pareceres de
orientagdo, seja dada atencdo também aos Oficios-Circulares CVM/SNC/SEP/01/2000,
CVM/SNC/SEP/02/2000 e CVM/SEP/SNC/01/2002, os quais podem ser obtidos na pagina da CVM na

internet no enderego www.cvm.gov.br, sob o item - Normas Contébeis.

Do conteldo do citado Oficio-Circular, destacase o item 15, que, a titulo de
orientacdo, divulga informagbes e demondragbes financeras voluntérias em moeda de

capacidade aquisitiva congtante:

Cumpre alertar as companhias abertas e aos auditores independentes para o disposto na Instru¢cdo CVM
n° 248/96 e no Parecer de Orientacdo CVM n. 29/96.

Conforme ressaltado no item 1 deste Oficio-Circular, 0o conjunto de demonstracBes financeiras
disponibilizadas a0 mercado deve evidenciar toda a informac&o que for relevante para a avaliagdo da

situagdo patrimonial da companhia aberta.

Para serem Uteis aos processos decisorios de seus usuarios, as informagdes contébeis devem reunir
quatro principais caracteristicas ou atributos qualitativos: Relevancia, Compreensibilidade,
Confiabilidade e Comparabilidade.



21

N&o obstante os demais, destacamos, neste ponto, o atributo da Comparabilidade. Para serem
comparaveis, as informagdes contdbeis devem estar expressas num mesmo padrdo monetario, ou seja,
devem ser expressas em moeda de mesmo poder aquisitivo na data da Ultima informagdo contabil

apresentada.

A divulgagdo de informagfes contabeis elaboradas em moeda de capacidade aquisitiva constante
constitui procedimento contadbil que visa eliminar, dessas informagdes, as distor¢Bes advindas dos
efeitos inflacionérios, alcancando-se, desse modo, os objetivos dalei de conferir a estas atransparéncia
necessaria para conhecer da situacdo patrimonial e financeira das empresas mais préxima da realidade.
Essas distorcBes, evidentemente, tornam-se maiores ou menores em virtude do nivel de inflagéo, da
estrutura patrimonial da empresa, da taxa de retorno dos seus ativos e do seu custo de capital (préprio

ou de terceiros).

Portanto, para efeito de andlise comparativa, sua divulgacdo atende de uma forma mais plena as
demandas do mercado, consistindo assim numa sistematica mais apropriada para proceder-se a anélise
da posicdo financeira da companhia em ambientes econémicos onde a inflagdo estd presente,
conferindo maior grau de comparabilidade as informacdes prestadas aos usuarios das demonstragoes

financeiras.

Como visto, 0 assunto inflagdo nas demongtracfes contébels é relevante e tem €feito
direto com o objetivo da Contabilidade — que € o de informar correto. Percebe-se, também,
um consenso com relacdo ao tratamento inflacionério pelos organismos internacionas.

O proximo capitulo trata dos efeitos inflacionarios das demonstragbes contébels, onde
se faz um apanhado historico da evolucdo da inflacdo, a importancia da atualizacdo monetéria

nas demonstragtes e a opinido de varios autores sobre a revogacao da corregdo monetéria.



4 TRATAMENTO DOS EFEITOS INFLACIONARIOS NAS
DEMONSTRACOES CONTABEISNO BRASIL

Durante mais de 30 anos, a correcd0 monetéria foi obrigatdria no Brasl. Segundo

Porto (1998), esse periodo pode ser dividido em duas fases:

» a primera compreende desde os indicios iniciais de aplicacdo de correcéo
monetaria aé a promulgacdo da Le n. 6.404/1976. Essa fase pode ser

cons derada como um periodo de aprendizado;

»  asegunda comega justamente a partir dessale — podendo-se chamar essa fase de
gprimoramento  técnico — e termina com a publicagdo da Le n. 9.249/1995.
Nesse periodo, foram redizadas evolugbes importantes, estando o melhor
exemplo refletido no desenvolvimento do mecanismo da correcdo monetéria
integrd.

Foi a patir de 1964 que surgiu a primeira lei que introduziu, de forma compulsoria, a
utilizacdo de sistematicas de reconhecimento dos efeitos da inflagdo nas demongtracOes
contébeis. A Le n. 4.357, de 16/7/1964, regulamentou a correcdo monetaria do ativo
imobilizado — cuja contrapartida condtituia-se na reserva de correcdo monetaria do ativo
imobilizado. Apesar de essa le demonsirar preocupactes com a redidade patrimonid das
demondragbes contédbeis, ela também determinava tributacdo de 5% sobre o vaor
“reavdiado’, que, apesar de s inferior a0 da lei anterior, aumentava anda mas a
arrecadacdo, levando-se em condderacdo o fato de ser obrigatéria para todas as pessoas
juridicas. Pogteriormente, com o Decreto-Le n. 401, de 31/12/1968, além da corregdo direta
do ativo imobilizado, foi autorizada a congtituicdo da reserva para manutencdo de capital de

giro.

Em 1973, foi promulgado o Decreto-Le n. 1.302, que, mas tarde, foi regulamentado
pela Ingdrucdo Normativa n. 52/1974 da Secretaria da Receita Federal. Esse decreto visava a
eliminar distorcbes percebidas na leé aé entéo em vigor, dedtacando-se, entre eas, a
depreciacdo que, pela lel anterior, era corrigida utilizando-se indices fixados para os anos de

Sua respectiva contabilizagéo e ndo da formacdo do imobilizado.
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Foi a Le n. 6404, de 15/12/1976, que, por meio de uma Sstemdtica sSmples,
modificou a correcdo das demonstracBes contabeis e passou a representar um avango nessa
area, condderando os nivels de inflacdo registrados na época. Como importantes e principais
modificagdes, devem se destacar:

a) ainclusdo da correcdo dos itens do patriménio liquido;

b) b) as contrapartidas dos gustes de corregdo monetaria, ou sgja, 0 seu vaor liquido

passar a ser registrado no resultado do exercicio; e

C) ¢ 0 seu sddo, sendo credor — representando assim um ganho inflacion&rio em
funcéo de a correcdo monetaria do ativo permanente ser superior a do patrimonio
liquido — passa a ser tributével. O Decreto-Lei n. 1.598, de 26/12/1977, adaptou os
gustes de correcdo monetd&ia da legidacdo fiscd aos moldes da Le das
Sociedades Anénimas e estendeu a todas as sociedades que apuravam seu imposto
de renda através do lucro red a obrigatoriedade de reconhecimento de inflagdo nas
demonstractes contébeis por meio da hova metodologia.

Para melhor entendimento da sistemética da Lel n. 6.404/1976, observe-se 0 seguinte

exemplo numérico (baanco patrimonid inicid) de uma empresa

Caxa 13.000,00 Capita 31.000,00
Terrenos 18.000,00
Ativo Totd 31.000,00 Passvo+ PL  31.000,00

Durante o0 exercicio, cuja inflacdo foi de 40%, a empresa ndo efetuou nenhuma
transacdo. A apuracéo do resultado, pela sistemética da correcéo monetaria, € a seguinte:

Resultado da Conta de Correcéo Monetaria -5.200,00
Prejuizo Liquido do Periodo -5.200,00

O resultado da conta de correcéo monetéria refere-se a diferenca do ativo permanente
(terrenos) menos o patrimonio liquido (capitd) vezes a inflacdo do periodo. Esse cdculo
reflete, na verdade, a perda monetaria ocorrida com os vaores que ficaram no caixa durante o
periodo. Em outras palavras.
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Resultado da conta de Perda Monetéria

~ L. = _ = 40% x 13.000,00
Correcéo Monetaria do Caixa

Conddere-se, também, a titulo de exemplo, uma outra empresa com a seguinte
estrutura patrimonid:

Inicid Find Inicid Find
Caxa 4.500,00 7.000,00 | Contas a pagar 5.300,00 3.400,00
Vadores a 9.600,00 10.400,00
receber
Capital Socia 28.800,00 40.320,00
Terrenos 20.000,00 28.000,00| Lucros - 1.680,00
acumulados
Ativo Totd 34.100,00 45.400,00 | Passivo + PL 34.100,00 45.400,00

No ultimo diado ano, a empresa apurou 0 seguinte resultado, pelaLei n. 6.404/1976:

Receta 8.400,00
Despesas Operacionas (3.200,00)
Lucro Antes da Correcéo Monetéria 5.200,00
CM (3.520,00)
Lucro Liquido 1.680,00

O resultado da correcdo monetaria foi obtido pela diferenca entre o ativo permanente
(terrenos) menos o patriménio liquido (capita) vezes a inflacdo, de 40%. O sentido da
corregd0 monetéria é o seguinte:

PM Caixa (1.800,00)
PM VR (3.840,00)
GM CP 2.120,00

(3.520,00)

Desse modo, a corregdo monetaria calcula as perdas e 0s ganhos monetérios ocorridos
na empresa. Outros exemplos, mais completos e detadhados, podem ser encontrados em

Almeida (1991, p. 27-31), que retrata o efeito inflacion&io nas vendas a prazo, nos estoques,
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nas agplicagdes financeiras, ou sga, nas contas em que recaem os efetos inflacion&ios

classificados fora do ativo permanente e do patrimonio liquido.

Almeida (1991, p. 24) resume, na esséncia, 0 objetivo da correcdo monetaria “O
objetivo principa do sstema de correcdo monetaria € reconhecer nos resultados do exercicio
os efeitos da perda do poder aquisitivo da moeda sobre os ativos e passvos expostos a
inflacdo e classficados fora do ativo permanente e do patriménio liquido”.

No inicio da década de 1980, os niveis de inflacdo atingiram patamares eevados,
ultrapassando os 200% ao ano. Foi 0 que ocorreu em 1983, com 211,02%; em 1984, com
223,90%; e em 1985, com 235,00%, conforme inflagdo medida pelo indice Geral de Pregos —
Disponibilidade InternalGP-DI, segundo congta da revista Conjuntura Econdmica (2000).
Nesse caso, a Sstemdtica de corregdo monetéaria, ta qual indituida pela Lei n. 6.404/1976, foi
condderada ineficiente. A CVM editou a Instrugdo Normativa n. 64, de 19/5/1987, na qua foi
introduzida a correcdo monetéia integrd de baangos, incidindo a sua obrigatoriedade sobre
as companhias de cepitd aberto. A correcéo integra representou um avango em termos do
tratamento da informaco contébil em relacéo aiinflagéo gerd da economia

A correc8o monetaria integral € uma ferramenta de grande valor informativo e gerencial que torna as
demonstracfes contabeis mais claras e condizentes com a realidade econdémica, sem desrespeitar os
principios contébeis. Enquanto a correcdo monetéria de balancos, tal qual instituida pela Lei 6.404/76,
apresenta em uma Unica linha da demonstragéo de resultado os efeitos produzidos pela inflagéo [...]

(Porto, 1998, p. 39)

Almeida (1991) resume a esséncia da correcdo monetariaintegral da seguinte forma:

Na correcdo monetériaintegral, todos os valores das demonstracdes financeiras deverdo ser divulgados
por cruzados de poder de compra do més de encerramento do Ultimo exercicio social. Essa metodologia
implica que as transagdes que estdo em cruzados de poder de compra do passado, nas demonstrages

financeiras pelalegislacéo, sejam atualizadas para a data do balanco patrimonial.
Sé&o exemplos dessas transagoes:

» estoques;

» adiantamento afornecedores;

» despesas antecipadas;

> adiantamento de clientes;
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> resultado de exercicios futuros;
» receitas e despesas.

Da mesma forma, devem ser deflacionados para a data do balango patrimonial os itens que estdo em
cruzados de poder de compra futuro. As contas a receber e a pagar prefixadas, que serdo realizadas em

cruzados, sdo exemplos desses itens.

Segundo Porto (1998, p. 40), metodologia hd muito vem sendo defendida nos
meios académicos. E, mesmo antes da CVM s= manifestar a respeito, algumas empresas
publicavam seus baancos integrdmente corrigidos, pois tinham consciéncia do dever de

informar em moeda de capacidade aquisitiva constante.

A Instrucdo n. 191, de 15/7/1992, da CVM, criou a Unidade Monetaria Contabil/UMC
como unidade de referéncia a ser utilizada pelas companhias abertas para a elaboragdo das
demonstragdes contabeis em moeda de capacidade constante. A UMC passou a ser arelada a
Unidade Fiscd de ReferénciaUFIR, com o objetivo de utilizar um Unico indexador, tanto
para a contabilidade societéria quanto para as demonstragfes em moeda de poder aquisitivo
congtante. .

Uma vantagem apresentada por esse método diz respeito a correcdo dos estoques
finais. Santos (1993) afirma que “A Le das Sociedades Anbnimas ndo considera as corregoes
dos estoques finais, admitindo, sempre, que eles sSo de dta rotagdo ou foram formados
proximos a0 encerramento do exercicio’. A Instrucdo n. 191/1992 da CVM, ao contré&rio da

Lel n. 6.404/1976, previaa corregao dos estoques, corrigindo esse problema

Na correcéo monetéria integral as receitas auferidas nas vendas ou prestagfes de servigos, assim como
os impostos e demais deducles, sdo agregadas apds a devida atualizagdo para a moeda da data do
relatério, dando plena comparabilidade entre os montantes observados nos diversos meses do ano. Na

legislacdo societaria, somamse as vendas efetuadas em janeiro com as vendas efetuadas em dezembro,

sem qual quer preocupagdo com os niveis de inflagio registrados|...] (Porto, 1998, p. 41)

A autora afirma que os vaores gpurados perdiam o sentido e que os contadores néo
eram cagpazes de avdiar, com seguranca, 0 desempenho das vendas mensais em termos

monetarios, tamanha era a distor¢do existente.

O mesmo procedimento de atudizacdo cabe também as despesas operacionals,
permitindo que os vaores obtidos oferegam dimensionamento mais adequado do resultado
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operaciona da empresa, em vaor de poder aquisitivo constante. Apenas a parcela das recetas
nominais auferidas por operagbes de empréstimos e aplicagdes financeiras, que exceder a
variacdo do indice de corregdo para 0 mesmo prazo, € considerada como receitas financeiras,
propriamente ditas. Esse € também o conceito que orienta 0 clculo das despesas financeiras
reais. O guse a vaor presente dos itens monetarios atlivos e passvos, decorrentes de
operagies prefixadas introduzidas pela Instrucdo n. 191/1992 da CVM, at. %, é outro item
gque merece ser destacado. Porto (1998) afirma que ta modificacdo foi extremamente postiva
no sentido de posshilitar a homogeneizacdo em termos monetaios dos recebimentos e
pagamentos diferidos, excluindo desses a expectativa inflacionéria e os juros que lhes foram
embutidos. Ainda de acordo com a citada Instrucéo, em seu art. &, § 1% “os ganhos e perdas
gerados pelos itens monetérios e 0s gustes a vaor presente de créditos e obrigactes deverdo

ser gpropriados nas contas de resultado a que se vinculam”.

Porto (1998) destaca que a smplificacd metodoldgica da correcdo monetéria de
balanco, apesar de muitas vezes ndo ser compreendida, deve ser consderada genid; para a
correcB0  monet&ia integrd, a universdidade e as qudidades gerenciais sd0 pontos
considerados extremamente fortes. Cita, como exemplo, até a prépria aceitacdo da correcéo
moneté&ria integra pea ONU, por meio do International Sandards of Accounting and
Reporting/| SARGROUP. Também o International Accounting Standards Committe/lASC ja

se manifestou a respeito, quando declarou que o modelo brasileiro era o mais avangado.

No inicio de 1989 — com o Plano Verdo —, foi publicada a Lei n. 7.730, que revogou a
corregdo monetéria. Mas, ja em marco desse mesmo ano, a Le n. 7.738, art. 27, reintroduziu a
correcdo monetaria das demonstragBes contabeis. A Le n. 7.799, de 10/7/1989, regulamentou
a corregdo monetaria do ponto de vistafiscal.

Desde a ntroducdo do mecanismo da corregdo monetaria, em 1964, um problema se
fazia presente a defasagem entre o nivel gerd de inflacdo e o indice utilizado nas corregBes
das informeges financeras. Essa defasagem implicara aumento da carga tribut&ia, via
imposto de renda, para as empresas capitalizadas. Essa diferenca foi expressva em certos
anos, como por exemplo em 1990, quando as demonstragbes contébeis, para fins externos,
foram corrigidas em 845% versus uma variagdo no indice de precos de 1.700% ao ano.
Reconhecendo o0 erro, o governo aprovou a Le n. 8.200, de 28/6/1991, estabelecendo alguns
pontos basi cos:

a) reconhecimento em lucros ou prejuizos acumulados do sddo devedor ou credor,

decorrente da aplicacdo da correcdo monetaria complementar |PC x BTNF;
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b) compensacd dos efeitos da citada corregdo monet&ia complementar,
rlaivamente aos invetimentos avdiados pdo mélodo de equivdéncia

patrimonia, com &gio/desagio congtituido com esse fundamento econbmico;

C) opcdo quanto a aplicacdo da correcd monetdria epecid, prevista no art. 2 da
Le n. 8.200/1991, observados os Principios Fundamentais da Contabilidade;

d) na hiptese de condituicdo da correcdo monetdria especia, deverdo ser

observados:;

>  retroacdo a data de formagdo dos ativos ou, facultativamente, a adocéo de

periodo menor, quando o efeito for imaterid;
»  utilizagdo compulsdria do INPC como indexador;

» exdusio dos investimentos avdiados pedo méodo de equivdéncia
patrimonid, o imobilizado de arendamento mercantil e o aivo diferido da
base de célculo;

» dasdficacdo contabil como Reserva de Capitd — em conta especifica —
liquido desprovida dos efeitos tributérios.

€) ddegacdo de responsabilidade a administragdo da indtituicdo e ao auditor externo
no julgamento e opgdo exercida com relacdo a corregdo especid;

f)  eventuais transferéncias da Resarva de Reavdiacdo para aumento de Capitd,
redizadas até 23/5/1991 (vedacd0 a partir desta data pela Circular n. 1964),
deverdo ser objeto de Notas Explicativas,

g facultar, paa a daabase de 31/12/1991, a publicagdo comparada da
Demongtracdo do Resultado do Exercicio/DRE e Demondtracdo das Origens e
Aplicacdes de RecursoDOAR, sendo obrigatdria, apenas, a publicacdo do
Bdangco Parimonid e Demondracdo das Mutagbes do  Patrimonio
Liquido/DMPL;

h) ampla evidenciacdo sobre os principais procedimentos adotados em vista da
citada lel, em esgpecid quanto a judtificativa de opcdo exercida com rdacdo a
reservaespecid.

Niyama (1992) menciona que o diploma legd consagrou a necessdade de

reconhecimento dos €feitos inflacionarios de exercicios anteriores, na forma da correcéo
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monet&ia complementar (diferencid entre IPC x BTNf do ano de 1990), de carater
compulsdrio, e a correcdo monetéria especia (de natureza facultativa), tornando transparente
a problemética, envolvendo a distor¢do nas demonstractes financeiras pela adocdo de indice
oficid para essa correcdo (BTNf), que ndo tem medido adequadamente a real desvalorizagcéo

da moeda.

Assim, muitas empresas recorreram a técnica de reavaliagdo de ativos para gjustar a mencionada
distor¢do, cujo efeito prético inicial, como sabemos, é o acréscimo de ativo e de patriménio liquido. Tal

procedimento € inadequado para o fim de repor defasagens de indices de inflac&o, ja que areavaliacéo
baseada em prego de mercado, ndo podendo se confundir com corregio monetéria do custo. (Niyama,

1992).

O aurgimento do Plano Red posshilitou reducdo sgnificativa na inflacdo, conforme
comentado anteriormente. Para acabar com a cultura inflacionaria exisente no Pais, o
Governo adotou uma série de medidas — impedindo a indexacéo dos precos —, entre eas a
implantagdo da Lei n. 9.249/1995, que revogava a correcdo monet&ia das demonstrages
contédbeis — proibindo a utilizacdo de qualquer técnica de correcdo monetéria, inclusive para
fins societ&ios. Conseqlientemente, a CVM emitiu a Instrucéo n. 248, de 29/3/1996, na qudl,
dém de exigir a apresentacd0 das informagfes trimestrais e demonstracBes contdbeis em
consonancia com a Le n. 9.249/1995, tornou facultativa a elaboracdo e a divulgacéo, em
moeda, de capacidade aquisitiva constante. Findmente, pelo Parecer de Orientagdo n. 29 da
CVM, de 11/4/1996, foram edtabelecidos requisitos — tais como, periodicidade, contelido
minimo, critério de eaboracdo e indice a ser utilizado — a serem levados em consideracéo
pelas empresas que optassem por divulgar, voluntariamente, informagbes complementares,

voltando a celeuma daimportancia ou ndo da correcdo monetéria

Santos e Barbieri (1995) tecem 0 seguinte comentario sobre a diminacdo da correcéo
monetaria ras demonstractes contébeis “A diminacdo da correcdo monetéria é O questdo de
tempo, teremos dois trabahos diminar e, posteriormente, reintroduzir a correcdo monetéria
do baanco. O pior é gque isO provoca custos adicionais as empresas que, sempre, quando

possivel, s30 repassados aos consumidores’.

Diversos autores contestaram a revogacéo da correcdo, entre des Martins e ludicibus
(1996), apoiados pelo Indtituto Brasileiro de Auditores Independentes do Brasil. Na opini&o
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desses autores, as consequéncias na qudidade das informacfes das companhias abertas ao

mercado, apds a edicdo daquela lel, seriam desastrosas:

... até provocar a destruicao do sistema contabil de informagéo como um todo.[...] O resultado de um
determinado periodo de uma empresa pode ser fortemente afetado pela ndo corregdo dos componentes

patrimoniais ndo monetérios e pelo ndo computo dos efeitos dos ganhos e perdas monetérios e gjustes a

valor presente. (Martins, ludicibus, 1996)

Para esses autores (1996), os efeitos da ndo-utilizacdo da correcdo monetaria so
diferentes para cada tipo de empresa — dentro de um mesmo exercicio financeiro — devido as
edruturas patrimoniais das empresas. O cdculo dos efeitos dos ganhos e perdas monetarios,
anteriormente  citados, poderiam ser  corretamente  desenvolvidos  por  organizagOes

especidizadas, pois, individuadmente, a tendéncia € a obtenco de dados incomparavels.

Defendeurse, assim, que a extingdo da correcdo monetaria causa, por exemplo, prejuizos a
informacdo contabil, no tocante a0 desemperho da empresa e ao real efeito no patriménio. Entre
0s adeptos dessa teoria, destacam-se Martins e Santos, que publicaram e publicam artigos sobre os
efetos da fadta da correcdo monetéria nas demonstragbes contabeis. “Na verdade, nossa
expectativa € que, para dgumas empresas, os efeitos nos resultados seréo devastadores,
para outras, que devem ser a minoria, tais efeitos poderdo ser de menor reevancia’. (Santos,
Martins, 2000)

Os autores sd0 de opinid0 que os patrimonios dessas empresas poderdo estar
completamente distorcidos, pois estardo compensando a conta Capital com Lucros/Reservas
néo distribuidos.

Porto (1998) corrobora 0 posicionamento de Santos e Martins:

O que merece consideracdo no aspecto abordado [...] € o fato de que, ao distorcer a composicdo do
patriménio liquido, estamos preparando informagdes que ndo condizem com a realidade. Isso pode,
além de provocar problemas quanto a tributag&o, acarretar algo mais sério como a descapitalizacdo da
propria empresa através da distribuicdo de dividendos baseados em lucro nominais, que sdo na

realidade, parte do préprio investimento dos sdcios naempresa.
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Ainda de acordo com Santos e Martins (2000), devido a fata de correcéo monetéria, o

patrimoénio liquido de muitas empresas esté errado.

... Isso nao significa dizer que os patrimdnios liquidos que serdo apresentados nos balancos el aborados
em 31 de dezembro de 1999 estardo corretos. Muito pelo contrario, mesmo que os valores globais

tenham variagbes menores, as respectivas composicdes desses patrimdnios poderdo estar

completamente distorcidas... (Santos; Martins 2000)

Esses autores (2000) deixam clao o entendimento de que a proibicdo do
reconhecimento dos efeitos da inflacdo — nas demonstragBes contabeis — foi um grande
equivoco, e publicam comparacfes das demongtragbes contébeis pela legidacdo societaria e
pela Correcéo Integral. “Entendemos que a diminacdo da possibilidade de se reconhecer os
efetos da inflacdo nas demondtragbes contébeis foi uma decisfo politica inquestionavel, mas
ndo podemos deixar de ressdtar 0s perniciosos efeitos técnicos de tal deciséo.”

O préprio Ingituto Brasileiro de Auditores Independentes do Brasil/IBRACON, por
meio do Comunicado n. 99/006, declarou que o conjunto de demonstragfes contébeis,
denominado “Pela Correcdo Monetéria Integral”, é consderado como aguele que atende ao
Principio Fundamentd de Contabilidade, apesar de ndo afetar as relagbes, na entidade, com
terceiros e acionistas, as quais s80 baseadas nas demonstragfes contébeis que contemplam os

efeitos da inflacéo como Utels parafins gerenciais.

Serra (1996) levantou a polémica sobre as possivels distorgdes nas informagfes dos
balancos ndo-corrigidos monetariamente, quando comparados com balancos  corrigidos,
fazendo criticas aos jornais que publicavam essas comparagfes. Para esse autor, trata-se
gpenas de uma normalizacéo, e afirma que ndo existindo correcd0 monetaria, as empresas que
teriam um patrimonio liquido maior que o aivo permanente ndo afetariam, negativamente, o
resultado do exercicio obtido, gerando maior lucro para distribuicdo. Nesse caso, nédo se
computa a corregdo monetaria da depreciacdo e, assm, ndo afeta, negativamente, o resultado
obtido. Caso ocorra 0 contr&io — 0 aivo permanente maior que o patrimonio liquido —, a
empresa que ndo fez a correcd monetaria deixou de aumentar o resultado find do exercicio,

gerando menor lucro para distribuicdo, pois deixaria de exigtir o lucro inflaciondrio.
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Segundo Serra (1996), “Se a corregd0 monetaria beneficia os investidores, e se € ou
ndo prejudicial & economia de empresas, € um assunto que merece estudo mais aprofundado.

Mas parece ndo ser conveniente publicar nos jornais 0 assunto como distorgdes nos baancos’.

Ainda segundo esse autor (1996), o baanco tem sua nomenclatura estabelecida pela
Le n. 6.404/1976 como “financeiro”, e, por isso, ndo poderia incluir a correcdo monetaria. E,
baseado na intitulacdo do bdango, afirma sua posicdo: “Se o Baango é ‘financeiro’, néo
poderia incluir a correcdo monetaria, que tem reflexo escriturd, e ndo movimento de caixa. A

Correcao Moneté&ria € um fato econdmico, néo financeiro”.

Entretanto, conforme apresentado no exemplo numérico de uma empresa com balanco
patrimonia inicia (no inicio deste capitulo), a posicdo de Serra ndo et de acordo com a
Teoria Contabil.

Para Martins (2000b), o balanco e a demonstracéo do resultado — se daborados a luz
do custo higtérico puro e na auséncia de inflacdo — B0 a digtribuicdo Idgica e raciond a0
longo do tempo do fluxo de caixa da empresa. E, em um processo inflacionario, indaga qua
informacéo interessa (entre contabilidade e fluxo de caixa): se a informacéo do fluxo nomind
ou o fluxo red (tanto o econdmico quanto o financeiro). No fluxo nomind, o autor confirma a
utilizacdo do Principio Contébil como o custo histérico puro, aé com dta inflagdo. Mas, no
fluxo red, uma moeda forte faz-se necessaria para se saber a evolucéo rea. Em conclusdo, o
autor afirma “... se condderamos que é preciso trabahar na inflagdo com uma moeda mais
confidvel, precisamos, inserir, obrigatoriamente, na Contabilidade, com plenitude, a idéa da
moeda congtante e avaor presente’.

Para 0 IBRACON, o Brasil, em 1995/1996, foi consderado um Pais de moeda forte e,
asdm sendo, ndo pode reconhecer nenhuma influéncia inflacionaria, reiterando, em seu
Comunicado n. 001, de 9/1/1997, que as demonstracOes contdbeis do exercicio de 31 de
dezembro de 1996 ndo deveriam ser corrigidas por nenhum indice inflacioné&io, tampouco
atudizadas monetariamente. Em 1998, novamente o IBRACON, por intermédio do seu
presdente, e utilizando o Comunicado n. 003, de 23/3/1998, proibiu quaquer forma de
correcdo monetéria das demonstragoes contdbeis do exercicio de 31 de dezembro de 1997,
pois 0 acumulado da inflacdo no Brasl, entre os anos de 1995 e 1997, foi de 32,17%.
Segundo o Comunicado n. 003, de 23/3/1998, do IBRACON, a Norma Internaciona de
Contabilidade n. 29 do IASC, orienta que O existe hiperinflacdo quando a taxa inflacionaria é

de 100%, aproximadamente, no acumulado do triénio, o que ndo foi o caso do Brasl.
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Martins (2002) comenta que a citada Norma do IASC n&o tem nenhum fundamento
tedrico e nem empirico, criticando a sua divulgacdo. “Esse nimero (100% no triénio) é
atamente comprovado cientificamente ou se trata de mais uma arbitrariedade como a que o
FASB (Financial Accounting Standards Board) também adotou, por tantas décadas (na
verdade comecara antes dele também), para a amortizacdo do goodwill (fundo de

comércio)?’t

Andrade (1998) relata que as informacbes geradas pelas demonstragbes contabeis
corrigidas monetariamente deixam claro o desempenho da empresa em determinado periodo,
principdmente no tocante ao resultado do exercicio obtido. Porém, a conjuntura econdmica
brasleira fez surgir um novo cenaio de operacles para 0S negocios das empresas, com
ggnificativas influéncias em suas operagies.

Em 1997, utilizando o baanco corrigido monetariamente do ano de 1996 — quando a
inflacdo foi de aproximadamente 9%, chegando a obter resultados que causavam impactos
diferentes nas empresas, dependendo do tipo da empresa, os resultados encontrados
gpresentavam aumento e diminuicdo nos lucros das empresas, variando entre 9% e 102%, e
imputando no patriménio liquido variagéo de 1% a 113%.

Segundo Andrade (1998, p. 5), “E preferido voltar a0 sisema tradiciond e globa des
demongtracfes contabeis sem corregdo integrd, uma vez que, para 0 ambiente aual, as
informagles extraidas da contabilidade possuem o0s requisitos necessarios para dar aos

usuarios a confianca na andlise que se possa fazer da empresa sob sua observacéo”.

Em junho de 1998, foi publicado, no “InformacBes Objetivas, Temdica Contdoil e
Bdanco/lOB”, um artigo intitulado “6% de inflacdo podem distorcer lucro em 120%? (Smi!!)”.
Nesse artigo, conclui-se que, em aguns casos, existe uma diferenca de 120% entre o lucro de 1997
corrigido e 0 ndo corrigido, com uma inflacdo de 6%, sendo, em dguns casos, para mas
e em outros paa menos. Além disso, o lucro causa digtorcdo na distribuico dos
dividendos.

Nesse contexto, Martins (2001) comenta sobre o Custo Corrente que, para aguns
estudiosos, 0 conceito seria a solugcdo para os problemas associados a perda do poder

aquisitivo da moeda. No entanto, Martins chama a atencéo para a necessidade de diferenciar

1 A comparagdo com o goodwill, que o autor menciona, refere-se ao periodo méximo de amortizagao imposto
pela comissao, que era de 40 anos, devido a média de idade dos componentes do comité que o tinhafixado.
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primeiro a variacdo gerd de pregos da economia (inflacdo/deflacdo) daquela especifica de um
determinado bem ou servigo.

Martins (2001, p. 52), define variagd geral de pregos como a que condste num
abrangente movimento ascendente (inflagdo) ou descendente (deflacdo) dos vaores de
mercado de bens e servigos, cujo impacto é sentido por, praticamente, toda a sociedade.
Quer dizer, seria uma sensagéo generdizada de que se precisa de mas ou de menos
dinheiro, respectivamente, para consumir o0 mesmo dque antes. Contudo, aerta o citado
autor (2001) que, mesmo asim, podem ocorrer adguns movimentos inversos e
exemplifica

»  num periodo inflacion&io, aguns precos de bens ou servicos especificos podem

permanecer nominamente constantes ou cair; e

»  num periodo de estabilidade da moeda (inflacdo proxima de zero), alguns precos
podem aumentar ou diminuir Sgnificativamente.

Martins (2001) define variacdo especifica de precos como a que representa a alteracéo

no valor de mercado de um determinado bem ou servigo e cita as seguintes Situagles:.

» edabilidade da moeda e dgnificativas dteracbes nos precos de bens ou servigos
especificos, e
»  inflacéo ata e queda de precos de determinados bens ou servicos.

...as variagdes gerais e especificas lidam com o comportamento do valor de mercado dos bens e
servigos. Essas variacfes se diferenciam no tocante & abrangéncia dos itens acompanhados, bem como
de seu impacto. Enquanto a primeira tenta medir o impacto dos movimentos dos precos de muitos itens

sobre o poder aquisitivo de toda a sociedade, a segunda se circunscreve a um item (ou entidade).

(Martins, 2001, p. 52)

O mesmo autor (2001) informa que vaios autores, como Schmidt, Limperg,
Swneeney, Mahlberg, Schmaenbach, Edwards e Bell, estudam o custo corrente como uma
das dternativas para atenuar os efeitos da inflacdo sobre a informacéo contabil. “Isso,
contudo, ndo deve camuflar sua esncia, que edta ligada a variagdo especifica de pregos’.
(Martins, 2001, p. 52)
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Hendriksen e Breda (1999, p. 268) definem custo corrente como 0s custos que
refletem os precos que devem ser pagos por um ativo ou por sua utilizacdo na data do

balanco, ou na data da utilizac8o ou venda, caso esse ativo ainda ndo pertenca a empresa.

... No caso de estoques, 0 custo corrente é o preco corrente de aquisi¢do da mercadoria ou o custo corrente
para produzi-la. No que se refere a instal agbes, equipamentos e outras propriedades, a melhor medida de
custo corrente € o preco de um ativo semelhante, na mesma condicéo e da mesma idade que o ativo
possuido pela empresa. Se houver um mercado para instalagfes e equipamentos usados, com muitos
compradores e vendedores, o prego nesse mercado poderarefletir o valor corrente do ativo paraaempresa,
Caso Se possa supor que suas expectativas de outras empresas do setor. Se o mercado nao for competitivo

ou o ativo for utilizado parafinalidades distintas, 0 preco do equipamento usado néo serarelevante, exceto
como indicagdo do que a empresa poderia obter caso o liquidasse. (Hendriksen; Breda, 1999, p.
268).

Por sua vez, Martins (2001, p. 53) afirma que os custos crrentes e histdricos tendem a
ser idénticos no momento da efetiva aguisicéo do item. No entanto, esses custos se distanciam

guando ocorrem ateracdes de pregos.

Outro ponto importante consste no caculo do custo corrente. Martins (1972, p. 3)

menciona a existéncia de dois tipos.

a) do periodo: avaliacdo do resultado entre duas datas (DRE); e
b) dadata avaiacdo do patrimonio numa determinada data (BP).

Contudo, no que se refere as aplicagdes do custo corrente, Martins (2001) o considera
amplamente usado na gestéo interna das empresas. Segundo Hendriksen @pud Martins, 2001,
p. 54): “Em muitas StuagBes, o custo corrente € uma medida gpropriada do vaor justo, tanto
para estabeecer um preco inicid de aquiscdo (a exemplo de certas trocas por aivos néo-
monet&ios), ou no estabeecimento de um vaor maximo (como na determinagdo do vaor

presente de um empréstimo).”

Esse autor (2001) comenta que 0 uso do custo corrente, na Contabilidade Financeira,
tem apresentado resultados controvertidos, como as pesquisas redizadas por Wats e
Zimmaman (apud Martins 2001, p. 54), que ndo confirmaram a suposicdo de que sua
inclusio nas demonstragbes contédbels americanas aumentaria a utilidade para 0 usu&io

externo.
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No Brasl, Martins (2001) cita a experiéncia com a reavaiacdo de ativos que deve ter
sdo inspirado no custo corrente, apesar de a Le n. 6.404/1976 ndo especificar. Nessa

hipétese, 0s seguintes conceitos contdbels so quebrados.

»  regisro peo vaor origina (ou custo como base de vaor) — porque se altera o

registro para o custo corrente;

»  uniformidade ou conssténcia— porque se pode:

a) reavaiar 0 ativo imobilizado, parcidmente, deixando o restante a0 custo
histérico;
b) reavdiar 0 divo num determinado periodo, desconsderando os

anteriores e subseguientes; e

C) reavaliar uma empresa especifica, desconsderando as demais (a CVM
impde certas restriches as companhias abertas, visando exatamente
reduzir ta desuniformidade, conforme Ddiberacdo n. 165/1994 da
CVM).

» competéncia (ou confronto das despesas com as receitas associadas e com 0s
periodos contébeis) — devido a impossibilidade de fixacdo de critérios rigorosos
paa a redizacdo da reserva. Algumas vezes, os resultados periodicos sdo
indevidamente afetados,

»  prudéncia (ou conservadorismo) — porque as reavdiacOes previstas devam o

vaor dos ativos, e

»  Objetividade — porque nos bascamos em laudos que sfo condderados mas

subjetivos que os documentos que respal dam as operagdes comercials.

Sobre custo corrente, Martins (2001, p. 55) findiza com o seguinte entendimento: “...
a adocéo do cugto corrente na Contabilidade Financeira deve ser precedida de uma reflexéo
com muita profundidade, embora, teoricamente, e deva melhorar a quaidade da informacéo
em muitos aspectos’.

Em meio a discussfo, Schmidt acrescenta a importancia da apresentacéo das
demongtragbes contébeis, segundo os principios do Custo Corrente Corrigido, em

consonancia com as normas do IBRACON, ja comentadas neste trabal ho, em que conclui:
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...a apresentacdo de demonstracdes contabeis elaboradas, segundo os principios do Custo Corrente
Corrigido, gerainformagdes mais relevantes para os gestores, pois esse método reconhece as flutuagdes

dos pregos dos ativos utilizados pela empresa, além dos efeitos da variagdo do indice geral de pregos.

(Schmidt, 2000)

E completa:

Com a apresentacdo de demonstrac8es contébeis, segundo os principios do Custo Corrente Corrigido, é
possivel distinguir os ganhos proporcionados pelo aumento do preco especifico do bem e pela variacao

da capacidade aquisitiva da moeda, ou seja, é possivel determinar o quanto a empresa ganhou com a

manutengdo do ativo durante um certo tempo. (Schmidt, 2000)

Martins (2001, p. 81) cita que, em comparacdo a0 custo corrente, 0 custo corrente
corrigido se propde a prestar informages mais comparaveis, devido ao uso de uma moeda de
poder aguiditivo congante, “..portanto, proporciona maior utilidade aos reatorios
contébeis..”. No entanto, a €devacdo do nived de utilidade da informacdo, pelo
reconhecimento das variagbes de precos gerais da economia e especificas dos itens
patrimoniails mantidos pela empresa, prgudica oS concetos da praticabilidade e da
objetividade.

Como se observa, o nimero de artigos, trabalhos e pesguisa que se preocupam com a
andise do reconhecimento dos efeitos da inflacdo nas demonstracBes contébeis foi e continua
sendo muito grande. Alguns autores defendem a necessdade desse reconhecimento de forma

ardorosa, enquanto outros, com energia ndo menos intensa, se postam No outro extremo.

A Fundacdo Indituto de Pesquisas Contabels, Atuariais e FinanceirasFIPECAFI, por
meio de pesquisa (Santos, 2002), referente ao periodo de 1996 a 2000, mostra que, em 1996,
mesmo sem quaquer determinacéo legd, 195 empresas (sem condderar as indituigOes
financaras) fizeam a divulgacéo dos efetos da inflacdo em seus resultados, ativos e
patriménio liquido. Em 1997, 148 empresas fizeram esse tipo de divulgacdo. Em 1998, o
nimero dessas empresas caiu para gpenas 27. Esse nimero continuou caindo: em 1999,
passou para 23 empresas e, em 2000, baixou para 12. De acordo com esse autor (2002), “esses
nimeros s adarmantes, pois nos dd uma excelente demonstracdo daguilo que estd sendo

feito dentro das empresas’.
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Ainda segundo Santos, tais informagdes estéo sendo corrigidas, mas néo divulgadas, e
considera o procedimento inadegquado e injusto.

Rodrigues Filho (2000), observando a polémica sobre atudizacdo ou ndo das
demonstragBes contabels, comparou as 500 maiores empresas brasileiras divulgadas pela
reviga Exame em Maores e Mdhores, utilizando métodos quantitativos em sais indicadores

de desempenho:
a)  parimonio liquido gustado;
b)  parimonio liquido legd;
¢) lucroliquido gustado;
d) lucroliquidolegd;
e) rentabilidade do patrimonio gustado; e
f)  rentabilidade do patriménio legd.

O autor utilizou a técnica edtatistica de andise de corrdacéo que, literdmente,
dgnifica “corrdacionamento”, indicando at€ que ponto os vaores de uma varidve eddo

relacionados com os de outra variave.

A corrdacéo utilizada foi a seguinte: o indicador do patrimdnio liquido gustado foi
correlacionado com o do patriménio liquido apurado sem quaquer tipo de tratamento pela
inflacdo; o do lucro liquido gustado foi correlacionado com a do lucro liquido sem correcéo
monetéria; e o0 da rentabilidade do patriménio foi gustado com a rentabilidade do patriménio
liquido sem tratamento pelainflacéo.

O resultado da aplicacdo da andlise de correlacéo é apresentado a seguir:

Coeficientes de
Indicadores de desempenho correl acionados correlacdo
obtidos (1)
Patrimdnio Liquido Ajustado X Patrimonio Liquido Legd 0,999
Lucro Liquido Ajustado X Lucro Liquido Lega 0,878
Rentabilidade do Patrimbénio Ajusado X Rentabilidade do Patriménio -0,494
Legd

Fonte: Rodrigues Filho (2000).



39

O resultado obtido por Rodrigues Filho (2000) — com e sem correcdo monetaria — foi
uma corrdacéo forte nos indices andlisados. Ese resultado diverge da pesguisa que a
FIPECAFI redlizou no mesmo periodo, com andise da variacdo dos resultados obtidos com
correcdo e sem correcdo. Nesse trabaho, foi divulgada gpenas a variagdo anditica e de adguns
casos isolados, como: Pariménio Liquido Ajustado x Patrimbnio Liquido Legd; Lucro
Liquido Ajustado x Lucro Liquido Legd; e Rentabilidade do Petriménio Ajustado X
Rentabilidade do Patriménio Legd.

A correlag8o entre os indices de desempenho: patriménio liquido gjustado e patrimdnio liquido legal foi
amais perfeita de todas, pois o coeficiente de correlagdo quase atingiu o valor positivo perfeito de +1 e
gue, posteriormente, foi ratificado pelo alto valor do teste de significancia, que ficou fora do intervalo
de rejeicdo. Isso significa dizer que, em todas as empresas analisadas, a correcdo monetéria do
patrimdnio liquido resultou em nimeros muito préximos daquel es apresentados pelo patriménio liquido

baseado no custo histérico. (Rodrigues Filho, 2000)

Silva (20008) expandiu o trabaho de Rodrigues Filho e acrescentou novos testes
edtatigticos entre as informagdes produzidas pela Contabilidade sem o tratamento para refletir
os efetos da inflacdo sobre a estrutura patrimonial da empresa — denominada de contabilidade
a cugto histérico —, em face da contabilidade em que se considera o efeito da inflagdo, ou
contabilidade a custo histérico corrigido. Sua base de cdculo foi todos os vaores monetérios
convertidos para o dolar norte-americano, extraidos da base de dados da revista Exame das

quinhentas maiores empresas privadas brasileiras, classificadas segundo o porte de vendas.

Para testar a importancia da informagdo do custo histérico corrigido, em relacdo ao
custo higtérico, entre os vdores do patriménio liquido e da rentabilidade do patriménio
atudizado, foi feita a corrdacdo desses dois métodos, em que foi indicada, preiminarmente,
redundancia nas informagdes. Para confirmacdo do resultado do r de Pearson, foi cdculado o
tete de dggnificancia, sendo confirmada forte corrdacd, devendo aceitar o0 resultado
cdculado. Posteriormente, como existia um grau de curtose e assmetria, foi calculado o r de
Spearman, com 0 objetivo de medir o grau de emparehamento entre custo histérico corrigido
e custo higtérico, ou sga, determinar se a utilizacdo de um méodo em lugar do outro dteraria,
de maneira sgnificativa, a classficacdo de determinada empresa entre as maiores. O resultado
indicou que a adocdo do custo histérico corrigido em comparagdo a0 custo histérico néo

afetou edtatisticamente a classificacéo das empresss.
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Os valores est&o indicando que a adoc&o do custo histérico corrigido em comparagdo ao custo historico
ndo af eta estatisticamente a classificagcdo das empresas. Desse modo, tanto o r de Pearson quanto o r de
Spearman indicam existir uma similaridade entre as informagdes produzidas pelos dois métodos. A

redundéancia dep&e contra os partidarios da corregdo integral umavez que a adogéo desse método eleva

os custos do sistema de informago gerencial. (Silva, 2000a)

Para completar seu trabalho, o autor da citagdo acima (2000a) redizou o teste de
snas, para eclarecer s2 0s nimeros de um método perdstentemente aumentam ou diminuem
0 resultado apurado. Os resultados obtidos com o lucro liquido e o retorno sobre o patrimdnio
liquido obtiveram sStuagéo inversa. A maioria das empresas gpresentou reducdo no lucro e no
retorno, demonstrando que 0 uso do custo histérico corrigido reduz o lucro e o retorno
apurado em relacdo a sua utilizagdn. O vaor do z obtido permitiu inferir que a hipétese de néo
exidir diferenca deve ser rgeitada 1sso quer dizer que o custo histérico corrigido tende a
aumentar o0 patriménio liquido das empresas, com influéncia sobre o nivel de endividamento
caculado.

O reaultado gpurado do lucro liquido foi particularmente importante, uma vez que
dgumas empresas es@0 quedtionando, judicidmente, a ndo-utilizacdo do custo histdrico
corrigido para fins de imposto de renda Essas empresas entendem que a proibicdo de
utilizacdo do custo histdrico corrigido para fins fiscais representa aumento disfarcado da carga
tributaria. O resultado obtido permitiu inferir que isso estaria ocorrendo somente em  pequena

parcela de empresas. Com os testes apresentados, Slva conclui que:

O teste de correlagdo mostrou existir uma alta correlag@o entre as informagdes produzidas pelo Custo
Histérico e pelo Custo Histérico Corrigido. O ‘r’ de Pearson mostrou que o Custo Histérico Corrigido
ndo afeta, de modo significativo, a classificagdo das empresas. Isso indicaria que as informacdes
produzidas pelo Custo Histérico Corrigido teriam um mesmo significado numérico dagquelas geradas

pelo Custo Histérico. (Silva, 2000a)

Entretanto, deve-se fazer ressalva a essa conclusdo por dois aspectos. Em primeiro
lugar, a dta corrdacdo entre o custo histdrico e o custo histérico corrigido ndo sgnifica que

ndo possa exigtir diferenca representativa para casos especificos.
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Conddere-sg, a titulo de exemplo, a sStuacéo da Souza Cruz SA. — uma companhia
aberta e a maior empresa do setor Fumo. O lucro liquido apurado pela legidacdo societéria,
em 1998, foi de R$5159 milhdes, o vaor gpurado pela corregdo integrd foi de R$480,5
milhdes. No caso da Souza Cruz, o problema decorre do fato de a empresa ter se utilizado da
informacdo societéria para digtribuir R$484,7 milhdes de dividendos — vaor superior ao lucro
liquido apurado pela correcéo integra. Outro exemplo ocorreu com o Banco do Brasil, no ano
de 1999, quando a diferenca entre o resultado apurado pela legidacdo societaria e a correcdo
integrd foi bastante expressva R$843 milhfes, pea legidacdo societ&ia, versus R$34,4
milhdes, pela correcdo integra. Santos (2002, p. 4) apresenta uma tabela com vaores de

outras empresas e a diferenca gpurada entre ambas as metodol ogias.

Tabela 1 — Comparacéo do efeito inflacionério

Empresas que publicaram os efeltos inflacionarios

Vaores Nominais
1996 1997 1998

Empresas Lucro/Prgjuizo | Dif. Lucro/ Dif. Lucro/ Dif.

Liguido CMI/ Prejuizo CMI/ Prguizo CMI/L

CM..| L.S % |CM.I.| L.E % [CM.I.| L.S %

Copdl 225.2| 1939| 16,2| 306.6| 302.5 14| 374.4| 403.2 -71
Copene 41.89| 6.345| 560,3| 64.89| 65.70| -1,2 -1-4.513| -791,0
Frangosul - - 6,4| 7.107| 3.703| 91,9 - - 6,7
Hering Téxtil 7.990| 2.984| 167,8| 4.043| 4.397| -8,1| -165 724| -122,8
Mococa 6.446( 7.793| -17,3| 5.506| 6.385| -13,8| 6.963| 8.192| -15,0
Pan-Americana -4.195| -5.906| 29,0( 1.201| -147| 917,0| 4.411| 3.758 174
Panve 10.23| 13.96| -26,7| 8.730| 11.89| -26,6/ 6.243| 8.166| -23,5
Ponto Frio 92.54| 111.8| -17,3| 34.45| 48.98| -29,7| 36.71| 32.38 13,4
Portobello -145|-2.843| 94,9| 1.353| 2.377| -43,1| -9.897|-7.040| -40,6
Redcafé 445 279 59,5 393 173| 127,2| -841| -822 -2,3
Sabesp 373.6| 57.96| 544,6| 575.9| 279.7| 105,8| 620.8| 542.1 145
Sadia -4.963| -3.048| -62,8 -| 4.599 -| 132.1| 1379 -4,3
Sansuy 20.83| 13.15| 58,3| 11.23| 6.207| 81,0f 13.68| 12.70 1,7
Santher 25.71| 23.47 95| 7.081| 5467 29,5| 4.755| 3.866 23,0
Solorrico 17.87| 17.00 52| 4.956| 4.822 2,7 2987 3.335| -10,7
Staroup 1.846 748| 146,8| 1.839( 1.019| 80,5 510 620 -17,7

Fonte: Santos (2002).

O segundo aspecto que deve ser considerado € que o trabalho de Silva (2000a) utilizou
as informacles da revista Exame como fonte de dados. Nas empresas que ndo estdo utilizando

a correcdo integrd como metodologia, a revista faz um clculo goroximado por meio da
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composicéo do aivo permanente e do patriménio liquido, da forma determinada pela Le n.
6.404/1976. Entretanto, essa alternativa néo representa, de forma absoluta, a correcéo integral
das demonsgtracBes contébeis, e sm uma smplificacdo. Parte da correlacdo encontrada por
Silva (2000a8) pode ser decorrente da simplificacd do processo de cdculo utilizado pea
revisa

Os trabahos de Rodrigues Filho (2000) e Silva (2000a) deixaram de contemplar o
efeito dos precos especificos nas empresas. Outro ponto ndo abordado nesses trabalhos foi a
fdta de segregacdo dos resultados entre empresas com sSmilaridades setoriais. Em outras
paavras, a inexigéncia de diferenca edtatistica entre as empresas ndo garante, por S 0, que

setores da economia possam demandar informagéo contabil gjustada a variagdo de prego.

Este trabaho procura avancar nas questdes colocadas, avaliando o preco das variagoes
especificas de precos na economia brasileira O préximo capitulo apresenta a metodologia
adotada nesta pesquisa, em que se tenta mostrar a estrutura da amostra de produtos, a estrutura
do sstema de pesos, atudizacdo anual do sstema de pesos, 0 Sstema de pregos, a importancia
da utilizacdo do IPA-DI, os testes utilizados na comparacdo do IPA-DI e os indices
especificos como desvio-padréo, coeficiente de variagdo a corrdagdo entre os dois indices e 0
Teste de Wilcoxon.



5 PROCEDIMENTO METODOLOGICO

O edudo da inflacdo setorid € importante para as empresas que apresentam uma
vaiacd nos seus cugstos de forma diferente da inflagdo gerd. Em ta Stuagdo, o
acompanhamento do desempenho empresarid, sga pelo usuario interno sga pelo usuaio
externo, pode ter sdo influenciado — de acordo com Edwards e Bell (1961) e Szuster (1985) —
pel os resultados de estocagem.

Diante da dificuldade de obtencdo das informagbes da mudanca nos precos dos
insumos das empresas — em decorréncia ou da confidencialidade dessa informacéo ou da fata
de um levantamento edtruturado —, foram utilizados os indices de inflacdo setoriais como
aproximacdo do movimento de precos setoriais. Neste trabaho, optou-se por usar o 1PA-DI,
caculado pda Fundacdo Getllio Vargas — em decorréncia de sua amplitude setoridl.

O periodo de tempo utilizado para coleta e andlise dos dados foi de 1995 a 2001,
porquanto se busca descobrir se nesse periodo as mudancas nos precos relativos foram
relevantes.

O trabalho assume a hipGtese de que a variacdo dos precos setoriais representa
adequada aproximacdo dos indices de pregos de uma empresa. Em outras paavras, uma
empresa que fabrica e vende produtos farmacéuticos estaria adequadamente representada na
movimentagio dos seus pregos especificos pelo IPA-DI (indice de Pregos por Atacado —
Disponibilidade Interna). Ao assumir hipGtese, depara-se com 0s seguintes problemas:

» composicdo dos indices setoriais ndo representa a mesma composicdo das
empresas do setor, pelo fato de o indice ser mais abrangente que a atividade da
empresa;

» o indice setorid ndo expressa 0 comportamento das empresas do setor, pelo fato

de as empresas exercerem atividades mais amplas,

»  adiferenca entre o indice setorid e o indice de precos da empresa decorre da
diferenca na ponderacdo dos pregos especificos,

» fdhas de mensuragdo no indice impedem que esse sga a expressio do

comportamento dos precos na empresa.



O estudo aqui gpresentado sindizara “pelo menos’ uma conclusdo sobre a importancia

das variagdes de pregos especificos nos anos recentes, no Brasi

A patir do indice de precos escolhido, foi possivel cacular diversos indicadores que
permitiriam 0 estudo sobre a relevancia da variacdo dos pregos e, com isso, a utilizacdo de

informes cortabei's que reflitam melhor a stuaco financeira da empresa, quais sgam:

»  desvio-padréo do indice de inflacdo — nesse caso, assume-se que quanto maior a
dispersdo nos pregos especificos, menor a representatividade de um indice gerd
de pregos;

»  codiciente de variagdo — a conclusio € a mesma do item anterior, gpenas pelo

fato de o coeficiente de variacdo levar em conta a média de inflaco;

» corrdacéo entre os indices especificos e a inflagdo — pressupde que 0 uso do
custo corrente deveria ser incentivado nas Stuagbes em que a variagcéo dos

pregos especificos no estgja correl acionada com ainflacdo gerd;

»  Tede de Wilcoxon — testa a exiténcia ou ndo de diferencas entre as médias

setoriais e o |PA-DI.

ApGs ser gpresentada a metodologia, relatam-se, no proximo capitulo, os resultados
obtidos com auxilio dos recursos computacionais, sendo utilizados storyboards® e tabelas para

melhor visualizagdo e maior compreenso.

2 STORYBOARDS ¢é o0 processo de usar um gréafico para representar todas as atividades envolvidas num
processo. A idéia do storyboarding é descrever cada atividade individual em um processo sobre um cartdo que
é fixado num quadro grande na seqiiéncia que €la ocorre no processo.



6 RESULTADOSOBTIDOS

Em um primero momento, caculorse a evolucdo do desvio-padréo do IPA-DI,
utilizando a expresso:

_ - 2 10
St_\/él"'j-'IPA-DI) Pj HEI

Sendo:

S = desvio-padréo
81
a p;=1

li — fndicede preco do setor |

liea o1 = indice de preco no atacado

Pi_

peso do setor j no IPA-DI

Na figura 1, sdo apresentados os resultados obtidos com a expressdo da disperséo do
IPA-DI no periodo de 1995 a 2001. Apesar de a figura mostrar a ocorréncia de dispersdes
mais dgnificativas da inflacdo em certos periodos, 0 resultado obtido ndo permite tecer
nenhuma consideracéo sobre esse comportamento, a N0 Ser gpontar 0S Meses com maior
dispersio ou fazer inferéncias sobre a tendéncia do comportamento do desvio-padréo.



46

Figura 1l — Desvio-Padréo do | PA-DI (1995-2001)
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Fonte propria.

Moore (2000, p. 326) alerta para o cuidado que se deve tomar com andise do desvio-
padréo:

De fato como as distribui¢cdes assimétricas apresentam dispersdes diferentes nas caudas, nenhuma
medida numérica pode descrever corretamente a dispersao de uma distribuicdo assimétrica. Em suma, o
desvio-padrdo nem sempre € um parametro Util, e, mesmo quando o é (para distribuicdo simétrica), os
resultados de inferéncia ndo sdo confiaveis, conseqlientemente, ndo se recomenda que se procure fazer

inferéncias sobre desvios padrfes populacionais.

No entanto, Enders (1995, p. 139) considera que o comportamento do desvio-padréo
mostra a necessidade de cuidados ao assumir-se a suposicao de homocedasticidade® em que a

variancia é consderada constante.

Para melhor acompanhamento, fezse necessaio um quadro evolutivo da inflagdo
medida pelo indice de Pregos por Atacado—IPA-DI no periodo estudado. Observa-se que o
ponto de maior pico coincide com o apontado na figura 1 do desvio-padrdo, que € no més de
fevereiro de 1999. Nesse més, houve evolugdo acentuada nos indices devido a desvalorizacdo
descontrolada da taxa de cambio. Os pregos relativos sofreram fortes dteracBes, o que fica
bem evidente no impacto diferenciado sobre os indices de precos. De acordo com a revisa

3 Hipétese de homocedasticidade (variancias iguais), condicdes, em geral, ndo sio comprovadas no decorrer de
uma andlise estatistica. Constituem, antes, suposic¢des que sdo aceitas, e a veracidade ou falsidade das mesmas
determina o grau de significancia da conclusdo probabilistica a que se chegou com a aplicacdo da prova
paramétrica.
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Conjuntura Econdmica (1999), os precos ao consumidor registraram dta acumulada em

janeiro e fevereiro desse ano de até 2,07%, como no caso do IPC-DI daFGV.

Figura2 — Inflaggo — IPA-DI (1995-2001)
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Fonte prépria.

Figura 3 — Coeficiente de Variagéo IPA (1995-2001)
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Fonte propria.

Observa-se, sinteticamente, a evolucéo da variacdo do IPA no periodo de 1995 a 2001,
obtendo “picos’ isolados no inicio de 1996 e meados de 1997 e 1998. Em seguida, apresenta

Se constante.
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6.1  Calculodainflacdo média

Devido ao fator limitante do desvio-padréo apresentado na figura 1, usase, como
dternativa, a variacdo média mensd dos pregos para cada setor e sua dispersdo. O resultado
pode ser indicativo dos setores com maiores variagfes mensais nos seus precos. A tabea 2

apresenta o resultado desses calculos.

Tabela2 — Médiade Variagdo de Precos e Dispersao (1995-2001)

Setor Média Desvio Ccv
ExtrativaMinerd 0,76% 1,92% 2,528
Cdcaio 0,81% 0,87% 1,074
MetaUrgica 0,79% 1,32% 1,663
Mecanica 0,73% 0,99% 1,353
Materid Elétrico 0,40% 1,11% 2,740
Materia de Transporte 0,58% 0,81% 1,401
Madera 0,55% 0,96% 1,740
Mohiliario 0,65% 1,33% 2,060
Papel e Papeléo 0,85% 2,49% 2,930
Borracha 0,91% 1,93% 2,110
Couros e Peles 0,74% 1,91% 2,586
Quimica 1,22% 1,69% 1,382
Tecidos, Vestuério e Cacados 0,27% 0,75% 2,777
Bebidas 0,80% 1,15% 1,446
Fumo 0,32% 2,50% 7,826
Produtos Alimentares 0,79% 1,48% 1,875
Produtos Farmacéuticos 0,99% 1,77% 1,790
Perfumaria e Sabdes 0,71% 1,15% 1,615
Produtos de Matérias Plasticas 0,69% 1,77% 2,564
IPA-DI 0,78% 0,92% 1,188

Fonte propria.

Como pode ser observado, apesar de a variagdo média mensal dos precos ter se Situado
em 0,78% no periodo, diversos setores gpresentaram comportamento médio divergente.
Destaca-se 0 setor Fumo, que apresentou variacdo meédia de 0,32% nos seus precos, mas teve
um coeficiente de variacdo de 7,826.

A observacdo feita pode ser mais bem visudizada na figura 4, em que se gpontam o
grau de elevacdo do coeficiente de variagdo do setor Fumo e a diferenca na variagdo nos
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precos gerais da economia e a mudanca de preco nesse setor. Destacam-se, em particular, dois
movimentos Nos precos. 0 primeiro, em margo de 1998, quando o preco do setor aumentou
em 14,7%; e o0 segundo, em junho do mesmo ano, quando os precos se reduziram em 13%. O
fato de o setor possuir grande concentracdo na sua estrutura industrial e ser um setor com
relevante importancia na arrecadacéo tributaria faz com que 0s movimentos nos precos sgam

menos frequientes e, quando ocorrem, S80 expressivos.

Figura4 — IPA x Setor Fumo
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Fonte propria.

A média de variaco de precos, apontada na tabela 2, indica uma congténcia ro
percentua 0,80%, com o0s setores de Produtos Farmacéuticos e de Quimica, distorcendo um
pouco com indices de 0,99% e 1,22%, respectivamente. O setor Borracha apresenta-se (em
terceiro lugar) com uma média de variagdo de pregos de 0,91% e um coeficiente e variagdo
de 2,11. O setor Papd e Papeldo atingiu o vaor de 2,930 no coeficiente de variagdo, porém se
manteve na média de variacdo de pregos com 0,85%. Em uma posicdo decrescente da média,
ese Setor ficou em quarto lugar. Na escala do coeficiente de variacdo, foi 0 segundo a
gpresentar maior valor. O setor Tecidos, Vestuario e Calgcados foi outro que apresentou
coeficiente de variagdo dta, atingindo 2,777. Contudo, sua média foi de 0,27%. Materid
Elérico apresentou 2,740 de coeficiente de variagdo e indice de 0,40% da média de variacéo

dos precos.
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Figura5— Média (1995-2001), por Setor
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Fonte prépria.

Figura 6 — Coeficiente de Variaggo (1995 a 2001), por Setor
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Fonte propria.

O resultado gpurado na tabela 2 permitiu antever a possbilidade de exidirem
setores em que ha mudanca de pregos em relacdo a variacéo geral da economia. Entretanto,
anda ndo é possivel dirmar a inexiséncia de reagdo entre as variagbes especificas e o IPA-
Dl.

A partir da tabela 3, é feita uma andlise para cada ano, ®ndo seus efeitos apresentados
em cada “subtabeld’, segregada pela média de variacdo de precos e disperso. Observa-se
gue, no ano de 1995, a média de variacdo do IPA-DI foi de 1,029%. A maior variacdo
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divergente foi no setor Extrativa Minerd, que gpontou coeficiente de variagdo de 2,4901. Na
média, sua variagdo de pregos ficou abaixo do IPA-DI com percentua de 0,695% e um
coeficiente de variacéo de 2,4901. Na variacdo média de precos, o indice que obteve maior
escaa fol no setor Papel e Papeldo, com percentua de 2,440%, sendo o segundo setor o de
Mobilirio, com percentua de 2,049%.

6.1.1 Cdaculo dalnflacéo Médiado ano de 1995

Tabela3 — Média de Variagdo de Pregos e Dispersdo (1995)

Setor Média Desvio Cv
Extrativa Minerd 0,695% 1,731% 2,4901
Calcario 0,728% 0,585% 0,8030
MetaUrgica 1,282% 1,517% 1,1836
Mecanica 1,493% 0,955% 0,6396
Materid Elétrico 0,836% 0,592% 0,7086
Materia de Transporte 1,550% 1,087% 0,7014
Madeira 0,621% 1,231% 1,9821
Mohiliario 2,049% 2,057% 1,0037
Papel e Papeldo 2,440% 2,674% 1,0959
Borracha 1,056% 1,538% 1,4564
Couros e Pdles -0,435% 0,706% -1,6223
Quimica 0,972% 0,935% 0,9617
Tecidos, Vestuério e Calgados 0,926% 0,885% 0,9550
Bebidas 1,741% 1,840% 1,0567
Fumo 1,339% 2,366% 1,7672
Produtos Alimentares 0,616% 1,239% 2,0120
Produtos Farmacéuticos 1,647% 2,886% 1,7518
Perfumaria e Sabdes 0,890% 0,655% 0,7360
Produtos de Matérias Plasticas 0,735% 1,079% 1,4680
IPA-DI 1,029% 0,490% 0,4763

Fonte propria.
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Figura7 — Média (1995), por Setor
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Figura 8 — Coeficiente de Variagdo (1995), por Setor
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No ano seguinte, 0 setor Produtos Farmacéuticos obteve uma meédia de variagdo de
preco na escala de 1,303%, e o IPA-DI aingiu a média de 0,319%, ou sga, 0 setor ficou
acima do IPA-DI, numa escda nomind de 0,984%, chegando préximo ao indice méximo. O
ato pode ter sdo influenciado pela imposicao dos pregos por parte das indUstrias quimicas —
mais tarde combatido pela politica econdmica de estabilizacdo de precos no setor. Na andlise
do coeficiente de variacdo, o setor Materia Elétrico destacou-se com um indice de 38,3727 e,
em segundo, o setor de Matérias Plagticas, com 14,9691.



6.1.2 Cdculo dalnflacéo Médiado ano de 1996

Tabdla4 — Médiade Variacdo de Pregos e Dispersio (1996)
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Setor Média Desvio Cv
Extrativa Minerd 0,384% 1,318% 3,4298
Cdcaio 0,505% 0,654% 1,2943
Meta Urgica 0,235% 0,421% 1,7925
Mecanica 0,132% 0,613% 4,6386
Materia Elétrico 0,008% 0,303% 38,3727
Materia de Transporte 0,045% 0,487% 10,8052
Madeira 0,328% 0,814% 2,4850
Mohilidrio 0,351% 0,949% 2,7003
Papel e Papeléo -1,217% 1,933% -1,5881
Borracha 0,463% 0,918% 1,9828
Couros e Peles 0,474% 0,473% 0,9986
Quimica 0,810% 1,545% 1,9083
Tecidos, Vestuério e Calgados 0,059% 0,416% 7,0593
Bebidas 0,678% 1,002% 1,4784
Fumo 0,171% 0,574% 3,3587
Produtos Alimentares 0,571% 0,757% 1,3251
Produtos Farmacéuticos 1,303% 2,432% 1,8672
Perfumaria e Sabdes 0,632% 0,534% 0,8445
Produtos de Matérias Plasticas 0,057% 0,855% 14,9691
IPA-DI 0,319% 0,335% 1,0518

Fonte propria.

Figura9 — Média (1996), por Setor
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Figura 10 — Coeficiente de Variacdo (1996), por Setor
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Fonte propria.

Em 1997, novamente o setor Produtos Farmacéuticos se destaca com média de
variacdo nos precos com indice de 0,969%, enquanto o IPA-DI aponta uma variacéo de
0,257%. Na variagdo da média, destaca-se 0 setor Produtos de Matérias Plagticas, com 9,4935.

Observa- se umatendéncia na variacdo de pregos nesse setor desde o0 ano de 1996.



6.1.3 Cdculo dalnflacdo Médiado ano de 1997

Tabdla5 — Médiade Variacdo de Pregos e Dispersdo (1997)
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Setor Média Desvio Ccv
Extrativa Minerd 0,423% 0,583% 1,3779
Cdcaio 0,673% 0,491% 0,7291
Meta Urgica 0,437% 0,667% 1,5248
Mecanica 0,085% 0,310% 3,6318
Materia Elétrico -0,220% 0,455% -2,0687
Materia de Transporte 0,257% 0,331% 1,2862
Madeira 0,238% 0,714% 3,0015
Mohilidrio -0,173% 0,728% -4,1977
Papel e Papeléo -0,124% 0,799% -6,4347
Borracha 0,128% 0,701% 5,4980
Couros e Peles 0,566% 0,622% 1,0999
Quimica 0,394% 0,397% 1,0085
Tecidos, Vestuério e Calgados -0,135% 0,387% -2,8717
Bebidas 0,771% 1,255% 1,6271
Fumo 0,295% 0,853% 2,8949
Produtos Alimentares 0,486% 0,475% 0,9788
Produtos Farmacéuticos 0,969% 0,617% 0,6365
Perfumaria e Sabdes 0,318% 0,667% 2,1021
Produtos de Matérias Plésticas 0,096% 0,911% 9,4935
IPA-DI 0,257% 0,138% 0,5359

Fonte propria.

Figura1ll — Média (1997), por Setor
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Figura 12 — Coeficiente de Variacdo (1997), por Setor
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Fonte prépria.

Andisando os indices do ano de 1998, o setor Produtos Farmacéuticos atinge a marca
de 0,843%, enquanto o setor Fumo chega a atingir 44,5873 de coeficiente de variacdo,
indicando que houve, nesse periodo, remarcacdo de preco, no atacado, muito acima da média
Sobre o coeficiente de variagdo, foram indicados os Produtos de Matérias Plésticas com maior

variacdo da média gpontada, atingindo o nivel de 9,4935.



6.1.4 Cdculo dalnflacGo Médiado ano de 1998

Tabela6 — Médiade Variacdo de Pregos e Dispersio (1998)

Setor Média Desvio Ccv
Extrativa Minerd -0,245% 0,784% -3,1976
Cdcaio 0,308% 1,103% 3,5824
Meta Urgica -0,312% 0,147% -0,4697
Mecanica 0,107% 0,386% 3,6053
Materia Elétrico -0,244% 0,395% -1,6196
Materia de Transporte -0,062% 0,419% -6,7067
Madeira 0,094% 0,840% 8,9822
Mohilidrio 0,108% 0,607% 5,6396
Papel e Papeléo -0,091% 1,745% -19,2793
Borracha 0,121% 1,052% 8,6858
Couros e Peles -0,095% 0,616% -6,4687
Quimica 0,142% 0,613% 4,3251
Tecidos, Vestuério e Calgados -0,165% 0,367% -2,2268
Bebidas 0,440% 0,605% 1,3745
Fumo 0,127% 5,672% 44,5873
Produtos Alimentares 0,177% 0,648% 3,6598
Produtos Farmacéuticos 0,843% 0,691% 0,8197
Perfumaria e Sabdes 0,225% 0,361% 1,6056
Produtos de Matérias Plasticas -0,315% 1,089% -3,4536
IPA-DI -0,017% 0,195% -11,6366

Fonte propria.
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Figura 13 — Média (1998), por Setor
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Figura 14 — Coeficiente de Variagao (1998), por Setor
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Em 1999, a média volta para 0 setor Papel e Papeléo e o coeficiente de variacdo
manteve-se com baixa variacao, tendo o setor Bebidas atingido a marca de 1,8420.



6.1.5 Cdculo dalnflacéo Médiado ano de 1999

Tabdla7 — Médiade Variacdo de Pregos e Dispersio (1999)

Setor Média Desvio CVv
Extrativa Minerd 2,722% 3,454% 1,2691
Cdcaio 1,376% 1,062% 0,7722
Metallrgica 2,255% 1,749% 0,7756
Mecanica 1,683% 1,446% 0,8593
Materia Elétrico 1,386% 2,189% 1,5793
Materia de Transporte 1,126% 0,795% 0,7060
Madeira 1,185% 0,893% 0,7538
Mohilidrio 1,204% 1,204% 0,9998
Papel e Papeléo 3,971% 2,990% 0,7530
Borracha 2,817% 3,899% 1,3841
Couros e Peles 1,542% 1,565% 1,0151
Quimica 3,558% 1,640% 0,4609
Tecidos, Vestuério e Calgados 0,828% 1,152% 1,3926
Bebidas 0,513% 0,945% 1,8420
Fumo -0,296% 0,649% -2,1913
Produtos Alimentares 1,702% 2,510% 1,4749
Produtos Farmacéuticos 1,335% 0,998% 0,7475
Perfumaria e Sabdes 1,298% 2,112% 1,6265
Produtos de Matérias Plasticas 2,340% 3,324% 1,4205
IPA-DI 2,108% 1,346% 0,6386

Fonte propria.

Figura 15 — Média (1999), por Setor
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Figura 16 — Coeficiente de Variagdo (1999), por Setor
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O setor Couros e Peles agpresenta-se com indice médio de 2,176%, no ano de 2000, e 0
coeficiente de variacdo do setor Fumo atinge o patamar elevado de 842,1225, extrapolando
todas as perspectivas de paridade. Acredita-se que, com relacéo a andise gerd da variagéo da
meédia de pregos, no periodo de 1995 a 2001, a pesquisa tenha sido influenciada por esse indice.



6.1.6 Cdaculo dalnflacéo Média do ano de 2000

Tabela8 — Médiade Variacdo de Precos e Dispersao (2000)

Setor Média Desvio Ccv
Extrativa Minerd 0,990% 1,153% 1,1651
Cdcaio 0,881% 0,696% 0,7901
Meta Urgica 0,766% 0,911% 1,1889
Mecanica 0,700% 0,609% 0,8689
Materia Elétrico 0,223% 0,349% 1,5619
Materia de Transporte 0,504% 0,323% 0,6406
Madeira 0,921% 1,071% 1,1629
Mohilidrio 0,576% 0,670% 1,1623
Papel e Papeléo 0,941% 0,707% 0,7515
Borracha 0,671% 0,614% 0,9161
Couros e Peles 2,176% 2,970% 1,3649
Quimica 1,842% 2,058% 1,1175
Tecidos, Vestuério e Calgados 0,212% 0,302% 1,4243
Bebidas 0,825% 0,698% 0,8462
Fumo 0,000% 0,112% 842,1225
Produtos Alimentares 0,492% 1,462% 2,9729
Produtos Farmacéuticos 0,167% 0,281% 1,6828
Perfumaria e Sabdes 0,528% 0,721% 1,3644
Produtos de Matérias Plasticas 1,016% 1,208% 1,1888
IPA-DI 0,918% 0,586% 0,6379

Fonte propria.

Figura 17 — Média (2000), por Setor
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Figura 18 — Coeficiente de Variacdo (2000), por Setor
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Fonte propria.

Em 2001, a média gponta 0 setor Produtos Alimentares com 1,478% de variagdo nos
precos e, novamente, o setor Papel e Papeldo atinge o coeficiente de variacdo mais eevado,
com 19,1449.



6.1.7 Cdculo dalnflacéo Médiado ano de 2001

Tabela9 — Médiade Variacdo de Pregos e Dispersdo (2001)
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Setor Média Desvio CV
Extrativa Minerd 0,342% 1,208% 3,5362
Cdcaio 1,216% 0,793% 0,6517
MetaUrgica 0,885% 1,131% 1,2780
Mecanica 0,917% 0,415% 0,4528
Materid Elétrico 0,842% 0,729% 0,8660
Materia de Transporte 0,646% 0,382% 0,5903
Madeira 0,488% 0,497% 1,0185
Mohilidio 0,410% 1,046% 2,5494
Papel e Papel&o 0,035% 0,664% 19,1449
Borracha 1,148% 0,694% 0,6047
Couros e Peles 0,948% 2,810% 2,9647
Quimica 0,843% 1,092% 1,2945
Tecidos, Vestuério e Cacados 0,169% 0,374% 2,2135
Bebidas 0,616% 0,672% 1,0914
Fumo 0,598% 1,656% 2,7704
Produtos Alimentares 1,478% 1,475% 0,9980
Produtos Farmacéuticos 0,643% 2,050% 3,1882
Perfumaria e Sabdes 1,107% 1,439% 1,2998
Produtos de Matérias Plésticas 0,904% 0,939% 1,0383
IPA-DI 0,824% 0,655% 0,7949
Fonte prépria.
Figura 19 — Média (2001), por Setor
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Figura 20 — Coeficiente de Variacdo (2001), por Setor

20,00 1
18,00 1 Coeficiente de Variagéo - 2001 por Setor
16,00 A
14,00 -
12,00 1
10,00 A
8,00 A
6,00 -
4,00
2,00 -
0,00 +——

'_'.'_'.'_'.'_'.'_'.'_'.'_'.'_'.'_'.H.H.H.H.H.H.H.H. |
||||I||II||||||I|I I
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Na avdiacdo gpontada anteriormente, ndo foi observado o aspecto anditico de cada
ano sendo influenciado em um todo, pela média, comprovando a sua fragilidade para algumas
andlises. O Unico ano em que 0 setor Fumo apresentourse divergente foi o de 2000, com
coeficiente de variagdo de 842,1225. No entanto, com relacdo a variacdo média de precos, ndo
teve destague. O setor que apresentou maior nimero de divergéncia, no periodo, Di 0 setor
Produtos Farmacéuticos. Contudo, a pesquisa gponta para 0 setor Quimica. Com o coeficiente
de variagéo, pode-se destacar ndo sO 0 Fumo, que foi influenciado por um Unico ano, mas os
setores Extrativa Minera, com 2,528, Materid Elérico, com 2,740; Papel e Papeldo, com
2,930; e Couros e Peles, com 2,777.

Para melhor andlise dos dados, foi caculada a mediana de cada setor em cada ano,
pois, em uma distribuicdo assmérica, a média pode estar mais afastada do que a mediana, na
direcdo da cauda mais longa, como foi 0 caso do setor Fumo. Isso ndo acontece com a

mediana, pois néo é influenciada pel os extremos, conforme recomenda Moore (2000, p. 30).
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6.2 Estudo da M ediana

Tabela 10 — Estudo da Mediana dos Precos (1995-2001)

Setor Mediana
Extrativa Minerd 0,2558%
Cdcaio 0,7696%
MetaUrgica 0,3119%
Mecanica 0,5169%
Materia Elétrico 0,0988%
Materia de Transporte 0,3996%
Madera 0,2932%
Mohilirio 0,4618%
Papel e Papeléo 0,3290%
Borracha 0,5213%
Couros e Peles 0,2642%
Quimica 0,5278%
Tecidos, Vestuério e Cacados 0,1079%
Bebidas 0,5358%
Fumo 0,0050%
Produtos Alimentares 0,4873%
Produtos Farmacéuticos 0,3793%
Perfumaria e Sabdes 0,4462%
Produtos de Matérias Plésticas 0,2282%
IPA-DI 0,4898%

Fonte propria.

A tabela mostra o Cdcario com o maior indice mediano, gpontado em 0,7696%.
Observa-se uma congtdncia nos setores Perfumaria e Sabdes (0,3793), Mobiliario (0,4618),
Produtos Alimentares (0,4873), Mecanica (0,5169), Borracha (0,5278), Quimica (0,5278) e
Bebidas (0,5358). Assm como apontado na média de 1995 a 2001, h& divergéncia acentuada

apenas no setor Calcério, enquanto que, nameédia, 0 setor gpontado foi o de Quimica
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Figura 21 — Mediana (1995-2001)
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Apesar de sr menos influenciada e mais “robugtd’, a mediana possui limitagdes de
recursos estatisticos para proceder a sua andise mais detahada, pois dela (mediana) ndo se
podem cacular as medidas de dispersio como o desvio-padréo e nem o coeficiente de
variagao.

Apbs andlise do periodo de 1995-2001, ha necessidade de andisar, isoladamente, cada

ano, para se obter umarea posi¢éo do comportamento de cada setor.



6.2.1 Céculo daMedianado ano de 1995

Tabela 11 — Estudo da Mediana dos Precos (1995)

Setor Mediana
ExtrativaMinerd 0,1323%
Cdcaio 0,7025%
MetdUrgica 0,9074%
Mecanica 1,5104%
Materid Elétrico 0,6631%
Material de Transporte 1,5385%
Madeira 0,2514%
Mohili&io 1,5847%
Papd e Papdldo 2,5248%
Borracha 0,8269%
Couros e Peles -0,1178%
Quimica 0,7081%
Tecidos, Vestu&rio e Cacados 1,1712%
Bebidas 1,2528%
Fumo 0,0109%
Produtos Alimentares 0,5960%
Produtos Farmacéuticos 0,0000%
Perfumaria e Sabdes 0,4462%
Produtos de Maté&rias Plésticas 0,2282%
|PA-DI 0,4898%

Fonte propria.

Figura 22 — Mediana (1995)
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Nesse ano, 0 setor que apresentou maior indice na mediana foi 0 de Papel e Papeldo,
atingindo o percentud de 2,5248%. Também na média da variagdo foi indicado esse setor,
mostrando que o cdculo ndo foi influenciado por tendéncias isoladas. O segundo setor a
gpresentar maior mediana de variagcdo dos precos foi de Mohili&io, com 1,5847.

6.2.2 Cdéculo daMedianado ano de 1996

Tabela 12 — Estudo da Mediana dos Precos (1996)

Setor Mediana
ExtrativaMinerd 0,0161%
Cdcaio 0,5977%
MetdUrgica 0,1984%
Mecanica 0,1376%
Materid Elétrico 0,0619%
Material de Transporte 0,1236%
Madeira 0,2359%
Mohbiliaio 0,4842%
Papel e Papeléo -0,1028%
Borracha 0,0820%
Couros e Peles 0,5186%
Quimica 0,1842%
Tecidos, Vestuarios e Calgados -0,0634%
Bebidas 0,2647%
Fumo 0,0000%
Produtos Alimentares 0,4557%
Produtos Farmacéuticos 0,2991%
Perfumaria e Sabdes 0,5241%
Produtos de Matérias Plasticas 0,1569%
I|PA-DI 0,2774%

Fonte propria.



Figura 23 — Mediana (1996)
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O sgtor Cacaio apresentou maior mediana, com o indice de 0,5977%. O segundo
maior indice ficou com o setor Pefumaria e Sabdes, com 0,5241%, e o terceiro foi o do de

Couros e Peles, com 0,5186%. A média de variacdo dos precos apontada nesse periodo ficou
com 0 setor Produtos Farmacéuticos, em primeiro; Quimica, em segundo; e 0 setor Bebidas,

em tercero, indicando, assm, divergéncia nos setores apontados pela mediana e pela média.



6.2.3 Céculo daMedianado ano de 1997

Tabela 13 — Estudo da Mediana dos Precos (1997)

Setor Mediana
ExtrativaMinerd 0,3276%
Cdcaio 0,7215%
Metadrgica 0,3895%
Mecanica 0,1489%
Materid Elétrico -0,2788%
Material de Transporte 0,2056%
Madeira 0,0870%
Mohbiliario -0,0907%
Papel e Papeléo -0,1959%
Borracha 0,0046%
Couros e Peles 0,5077%
Quimica 0,3888%
Tecidos, Vestuario e Calcados -0,1746%
Bebidas 0,4118%
Fumo 0,0041%
Produtos Alimentares 0,4922%
Produtos Farmacéuticos 0,8698%
Perfumaria e Sabdes 0,1861%
Produtos de Matérias Plasticas 0,1080%
|PA-DI 0,2531%

Fonte prépria.

Fgura24 — Mediana (1997)
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No exercicio de 1997, a média e a mediana apresentaram o setor Produtos
Farmacéuticos como 0 de maior variacdo de pregos. Considerando que os dois cdculos
(média e mediana) apresentam 0 mesmo setor, infere-se que ndo foram influenciados por
tendéncias isoladas. Entéo, podemos concluir que o setor Produtos Farmacéuticos foi, de fato,
0 que obteve maior variacdo de pregos no periodo. Outros setores que merecem destague na
variacdo média de pregos, nesse periodo, sdo o de Cacério, com mediana de 0,7215, e o de

Couros e Pdes, com mediana de 0,5077.

6.2.4 Céculo daMedianado ano de 1998

Tabela 14 — Estudo da Mediana dos Precos (1998)

Setor Mediana
ExtrativaMinerd -0,1071%
Cdcaio 0,3828%
MetdUrgica -0,2767%
Mecanica 0,0641%
Materid Elétrico -0,1147%
Material de Transporte 0,0290%
Madeira 0,0446%
Mohili&io 0,0843%
Papd e Papdldo 0,0617%
Borracha 0,0008%
Couros e Peles -0,1295%
Quimica 0,1442%
Tecidos, Vestuério e Calcados -0,2022%
Bebidas 0,2506%
Fumo 0,0045%
Produtos Alimentares -0,0171%
Produtos Farmacéuticos 0,6756%
Perfumaria e Sabdes 0,0958%
Produtos de Maté&rias Plésticas -0,0622%
|PA-DI 0,0045%

Fonte propria.
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Figura25 — Mediana (1998)
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Fonte propria.

Em 1998, 0 setor Produtos Farmacéuticos se apresenta como 0 de maior variacao,
acompanhando a média Com isso congtatamos que ndo foi influenciado por tendéncias

isoladas, inclusve com o setor Cacaio, que se manteve em segundo lugar na mediana da

variagdo de pregos.



6.2.5 Cdculo daMedianado ano de 1999

Tabela 15 — Estudo da Mediana dos Precos (1999)

Setor Mediana
ExtrativaMinerd 1,7425%
Cdcaio 1,3178%
MetdUrgica 1,5412%
Mecanica 1,4993%
Materid Elétrico 0,4715%
Material de Transporte 1,0052%
Madeira 0,7219%
Mohiliario 0,7621%
Papd e Papdldo 3,5141%
Borracha 1,4251%
Couros e Peles 1,3611%
Quimica 3,0098%
Tecidos, Vestuério e Calcados 0,3389%
Bebidas 0,5810%
Fumo -0,0386%
Produtos Alimentares 1,5494%
Produtos Farmacéuticos 1,4672%
Perfumaria e Sabdes 0,6718%
Produtos de Maté&rias Plésticas 1,6602%
|PA-DI 2,0805%

Fonte propria.

Figura 26 — Mediana (1999)
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Em 1999, a mediana do setor Pape e Papedo foi de 34151, confirmando a maior
média de variacdo e indicando que a média ndo foi, com isso, influenciada por extremos.
Outro setor que merece destaque € o de Quimica, com 3,0098. O que chama atencdo, com
relacdo a esse ano, € que a mediana do IPA-DI ficou proxima dessa variagdo, com 2,0805.

6.2.6 Cdéculo daMediana do ano de 2000

Tabela 16 — Estudo da Mediana dos Precos (2000)

Setor Mediana
ExtrativaMinerd 1,1220%
Cdcaio 0,7533%
MetdUrgica 0,4689%
Mecanica 0,4283%
Materid Elétrico 0,1665%
Material de Transporte 0,5624%
Madeira 0,5811%
Mohbiliaio 0,6472%
Papel e Papeléo 0,7521%
Borracha 0,5655%
Couros e Peles 1,8356%
Quimica 0,6835%
Tecidos, Vestuario e Calcados 0,2230%
Bebidas 0,6811%
Fumo -0,0118%
Produtos Alimentares -0,1674%
Produtos Farmacéuticos 0,0764%
Perfumaria e Sabdes 0,4755%
Produtos de Matérias Plasticas 0,8023%
I|PA-DI 0,6946%

Fonte propria.
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Figura 27 — Mediana (2000)
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Fonte propria.

A média e a mediana apresentaram o setor Couros e Peles como sendo 0 de maior
variacdo nos pregos no ano de 2000. Também serviu para comprovar que a média ndo foi
influenciada pelos extremos. A segunda maior mediana na variacdo dos pregos ficou com o

setor Extrativa Mineral, com 1,1220.



6.2.7 Céculo daMedianado ano de 2001

Tabela 17 — Estudo da Mediana dos Precos (2001)

Setor Mediana
ExtrativaMinerd 0,1979%
Cdcaio 1,1358%
MetaUrgica 0,5488%
Mecanica 0,9232%
Materia Elétrico 0,8410%
Material de Transporte 0,5151%
Madeira 0,4942%
Mohiliario 0,3284%
Papel e Papeldo -0,0197%
Borracha 1,0937%
Couros e Peles -0,0954%
Quimica 0,5985%
Tecidos, Vestuério e Calgados 0,0581%
Bebidas 0,5650%
Fumo 0,0824%
Produtos Alimentares 1,0618%
Produtos Farmacéuticos 0,2695%
Perfumaria e Sabdes 0,1775%
Produtos de Matérias Plésticas 0,4388%
IPA-DI 0,6968%

Fonte propria.

Figura 28 — Mediana (2001)
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No ano de 2001, a mediana apresentou o setor Calcario como o de maior variacéo de
preco e, na média desse mesmo ano, foi 0 setor Produtores Alimentares, indicando, com iSso,
gue, na média, pode ter havido dguma tendéncia do setor Produtos Alimentares influenciando
seu cdculo. O segundo setor de maior medianafoi o de Borracha, com 1,0937.

Figura29 — IPA-DI x Setor de Bebidas
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Figura 30 — IPA-DI x Setor de Extrativismo Minera
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Figura 31 — IPA-DI x Setor de Couro

IPA-DI x Setor de Couro
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Figura 32 — IPA-DI x Setor de Produtos
Alimentares
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Figura 33 — IPA-DI x Setor de Cacério
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Figura34 — IPA-DI x Setor de Matérias Plésticas
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Figura 35 — IPA-DI x Setor de Papel e Papeldo
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Em todos os setores, observa-se indice devado no inicio de 1999. Td fato deve-se a

flexibilizacdo da politica cambid bradleira, promovida a partir do dia 12/1/1999, que

acarretou forte desvalorizacd da moeda naciond. Em apenas uma semang, o dolar comercid

estava valendo cerca de 40% amais, passando de R$1,20 para R$1,70.

6.3

especifi

Em principio, a desvalorizagdo cambial significa variagdo de precos relativos e ndo teria por que
provocar inflagdo permanente. Ela aumenta os precos dos bens negociaveis com o0 exterior
relativamente aos bens ndo-transacionéveis externamente e, em particular, aos salérios e pregos de

servicos. Tal mudancga de pregos relativos aparece como uma inflagéo transitéria nos indices de precos.

(Conjuntura Econdmica, 1999)

Célculo da Curtose e Assmetria

A tabela 18 apresenta também os cdculos para curtose e assmetria de cada indice
co em relacéo ao periodo de 1995-2001. Segundo Kritzman (1994, p. 13), a curtose

diz respeito ao formato da digtribuicdo da amostra em comparacdo a distribuicdo norma e

representa 0 quarto momento central da média, sendo a sua distribuicBo considerada normal

quando

atinge vaor igud a trés. A curtose determina se uma digtribuicdo de dados € cume

(pldicartica) ou plana (leptocdrtica), quando se compara com a distribuicdo normal. A

utilizacdo desse tipo de medida resulta da evidéncia empirica de que as digtribuigBes



81

seccionais de precos sfo fortemente leptoclrticas — isto €, de abas mais pesadas do que a
digribuicdo normd. Uma curtose negativa indicaria uma didribuicdo mais plana; curtose
postiva revelaia uma digribuicBco em cume Exige ampla evidéncia eddidica dedta
caracterigica da digtribuicdo seccional das variagbes homologas de pregos dos bens e servigos
considerados no IPC. Observem-se, por exemplo, os trabahos de Bryan e Cecchetti (1996),
Coimbra e Neves (1997) e Bakhshi e Yates (1999) para os casos dos EUA, Portuga, Nova
Zdandia e Reino Unido, respectivamente.

Como todos os resultados foram postivos, pode-se afirmar que a distribuicdo dos
dados € reaivamente, em cume, a0 contr&io das pesquisas citedas anteriormente, com
destague para 0s setores Quimica, com 2,18; Bebidas, com 3,77; e Produtos Alimentares, com
3,59.

A assmetria diz respeito a digorcdo de uma digtribuicdo em relacdo a sua média
Quando a assimetria € positiva, os vaores da média sdo superiores a da mediana, indicando
gue os vaores médios sfo influenciados pelos extremos. Todos os testes gpresentaram indices
positivos, porém apenas o Calcério, com 0,17, e o Fumo, com 0,93, apresentaram-se préximos
do indice desgado, muito embora suas curtoses se apresentaram fora da expectativa.

O comportamento da assmetria e da curtose impede que se assuma a hipotese de

normalidade no comportamento dos precos setoriais.



Tabela 18 — Clculo da Curtose e Assmetria (1995-2001)

Setor 1995-2001
Curtose Assmdria
ExtrativaMinerd 9,25 2,58
Cdcaio 1,30 0,17
Metadrgica 5,00 1,94
Mecéanica 7,46 1,99
Materid Elétrico 18,68 3,55
Materia de Transporte 1,84 1,22
Madera 1,43 1,02
Mohiliaio 7,81 1,89
Papel e Papeldo 4,09 1,27
Borracha 29,87 4,48
Couros e Peles 557 2,13
Quimica 2,18 1,65
Tecidos, Vestuério e Calcados 5,72 2,02
Bebidas 3,77 1,60
Fumo 22,33 0,93
Produtos Alimentares 3,59 1,54
Produtos Farmacéuticos 7,24 2,25
Perfumaria e Sabdes 21,36 3,89
Produtos de Matérias Pléasticas 15,87 2,89
|PA-DI 10,87 2,55

Fonte propria.
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6.3.1 Céculo daCurtose e Assmetria dos anos de 1995 e 1996

Tabela 19 — Cadculo da Curtose e Assimetria (1995 e 1996)
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Setor 1995 1996
Curtose  Assmdria Curtose  Assmeria
ExtrativaMinerd 11,0170 3,2809 3,4461 1,7258
Cdcaio -1,2512 -0,2581 2,8910 -0,9453
Metadrgica -0,3947 0,6656 2,4216 1,1549
Mecanica -0,2279 0,4630 0,3036 0,2448
Materid Elétrico 0,1008 0,6800 -0,6522 -0,0570
Materid de Transporte -1,8536 0,1517 0,6209 -0,4643
Madera -0,1070 0,4905 5,1247 1,7774
Mohiliaio 2,9646 1,5978 0,5293 -0,5257
Papd e Papdéo -1,6196 0,0284 0,6379 -1,3244
Borracha -0,1452 0,0236 0,2573 1,0350
Couros e Peles -1,2223 -0,5600 4,5060 -1,6374
Quimica 8,7870 2,8016 4,9282 2,2944
Tecidos, Vestuario e Calcados -1,6836 -0,3226 -1,0770 0,3120
Bebidas 0,0897 0,5256 2,2622 1,4876
Fumo 0,7811 1,5536 11,9588 3,4558
Produtos Alimentares -0,7956 0,2877 -1,3093 0,1427
Produtos Farmacéuticos 0,3430 1,4481 8,0109 2,7621
Perfumaria e Sabdes -1,2688 0,3227 0,4320 0,8246
Produtos de Matérias Plasticas 0,7852 1,1620 1,0299 -1,0311
IPA-DI -0,8091 0,1676 6,0590 2,0188

Fonte propria.



6.3.2 Céculo daCurtose e Assimetria dos anos de 1997 e 1998

Tabela 20 — Cdculo da Curtose e Assimetria (1997 e 1998)
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Setor 1997 1998
Curtose  Assmdria Curtose  Asdmeria
Extrativa Minerd -1,2988 0,2642 -1,2988 0,2642
Cdcaio 2,5846 1,1108 2,5846 1,1108
MetdUrgica 1,2030 0,5257 1,2030 0,5257
Mecanica 0,2496 -0,7964 0,2496 -0,7964
Materid Elétrico 3,3871 1,4065 3,3871 1,4065
Materia de Transporte 0,6664 0,8447 0,6664 0,8447
Madeira 6,0178 2,1190 6,0178 2,1190
Mohiliario 6,4465 -2,2079 6,4465 -2,2079
Papel e Papeléo -0,0070 0,0193 -0,0070 0,0193
Borracha 5,7581 1,5108 5,7581 1,5108
Couros e Peles 4,7539 1,6141 4,7539 1,6141
Quimica 1,8497 0,9158 1,8497 0,9158
Tecidos, Vestuario e Calcados 0,1091 0,3530 0,1091 0,3530
Bebidas 4,7208 1,8675 4,7208 1,8675
Fumo 11,5992 3,3897 11,5992 3,3897
Produtos Alimentares 0,3637 0,3010 0,3637 0,3010
Produtos Farmacéuticos -1,0684 0,6393 -1,0684 0,6393
Perfumaria e Sabdes 7,3486 2,5000 7,3486 2,5000
Produtos de Matérias Plasticas 0,2822 0,5988 0,2822 0,5988
IPA-DI -0,2640 0,2945 -0,2640 0,2945

Fonte propria.



6.3.3 Céculo da Curtose e Assimetria dos anos de 1999 e 2000

Tabela 21 — Cadculo da Curtose e Assimetria (1999 e 2000)
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Setor 1999 2000
Curtose  Assmdria Curtose  Assmdria
Extrativa Minerd 0,6531 1,0019 -0,7929 0,0500
Cdcaio 0,1412 -0,3595 7,8061 2,4893
Metalrgica 2,7583 1,6045 3,6348 1,7975
Mecanica 5,3386 1,9346 0,7782 1,2879
Materid Elétrico 3,8123 1,9712 -0,9148 0,2131
Materid de Trangporte -1,1298 0,3540 -0,6517 -0,6894
Madera -1,1150 0,5645 3,8457 1,8423
Mohiliario -0,3314 0,7697 -0,8625 -0,3054
Papel e Papeldo 2,6087 1,4459 -1,3108 0,2944
Borracha 7,3103 2,5394 1,0700 1,2126
Couros e Peles 0,2775 0,9019 0,1642 0,8359
Quimica -1,1417 0,5669 1,3137 1,4637
Tecidos, Vestuario e Calcados 2,5456 1,8588 1,4155 -0,1232
Bebidas 0,4948 0,6524 1,5439 1,1240
Fumo 3,6867 -1,9710 -0,9895 0,2248
Produtos Alimentares 0,1435 0,5991 0,8932 1,3782
Produtos Farmacéuticos -1,7284 -0,1640 5,5057 2,1618
Perfumaria e Sabdes 11,0513 3,2790 0,2049 0,4103
Produtos de Matérias Plasticas 4,0830 1,7439 0,9743 1,0444
IPA-DI 5,3186 2,0231 3,2988 1,8333

Fonte propria.
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6.3.4 Cdculo daCurtose e Assmetria do ano de 2001

Tabela 22 — Cdculo da Curtose e Assmetria (2001)

Setor 2001
Curtose Assmdria
ExtrativaMinerd -0,5191 -0,1112
Cdcaio 0,6647 -0,1751
MetaUrgica 3,1805 1,4013
Mecanica 1,1926 -0,1755
Materid Elétrico -1,4287 0,1458
Materid de Transporte 0,6891 0,9897
Madeira -0,4935 0,5411
Mohiliaio 0,3047 -0,2679
Papel e Papeléo 0,4677 0,5976
Borracha -1,1422 0,1316
Couros e Peles 2,5811 1,7052
Quimica -0,0723 0,6747
Tecidos, Vestuario e Calcados 0,0302 0,0965
Bebidas -0,7629 -0,1760
Fumo 11,5959 3,3833
Produtos Alimentares 0,1369 1,0531
Produtos Farmacéuticos 0,9733 0,2958
Perfumaria e Sabdes 1,1405 1,3830
Produtos de Matérias Plésticas -0,7000 0,8654
|PA-DI -0,3941 0,4063

Fonte propria.

6.4 TestedaCorreacéo

Outro teste foi redlizado aravés da corredlacdo entre as variavels, caso em que se andisa se
héa paridade entre cada | e ipa-pi, de modo a identificar quais indices setoriais néo diferem, de
forma significativa, da variacdo de pregos da economia. Quando ha @rrelacéo r = 0, as duas
vaidveis ndo s corrdacionadas e para 0 ca0 de uma digtribuicdo normd, sdo
independentes. A tabela 23 apresenta 0 coeficiente de corrdacdo entre os indicadores

especificos e o IPA-DI. Obsarva-se que somente quatro setores ndo  apresentaram
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sgnificancia de 0,01, indicando ndo exidtir corrdacéo entre o comportamento desses indices
setoriaise o IPA-DI*,

Tabela 23 — Correlagéo entre o |PA-DI e avariagao de pregos setorial (1995-2001)

Setor 1995-2001
Correlacéo

Extrativa Minera 0,643 *x
Cdcaio 0,437 *x
Metalrgica 0,785 *x
Mecanica 0,744 *x
Materid Elétrico 0,761 *
Materid de Transporte 0,500 *x
Madera 0,360 *x
Mohiliaio 0,347 *x
Papel e Papeldo 0,684 *x
Borracha 0,547 *x
Couros e Peles 0,154

Quimica 0,803 *x
Tecidos, Vestuario e Calgados 0,666 *x
Bebidas 0,187

Fumo 0,047

Produtos Alimentares 0,615 *x
Produtos Farmacéuticos 0,081

Perfumaria e Sabdes 0,507 *x
Produtos de Matérias Plésticas 0,653 *x

Fonte propria.

** = correlacéo é sgnificante a 0,01, bi-cauddl.

Destaca-se que a inexigténcia de uma corrdacdo sgnificante entre o IPA-DI e os indices
setoriais de Couros e Pees, Bebidas, Fumo e Produtos Farmacéuticos ndo pode ser
congderada, a priori, como uma prova da necessdade de estudos sobre comportamentos mais
especificos. E importante notar que a corrdacio foi redizada comparando periodo de tempo
t 0 com periodo de tempo t1. Em certos setores, € possivel esperar uma correlacdo defasada,
em que o comportamento do indice gerad de precos pode ser antecedido ou precedido pelo
desempenho dos niveis de precos do setor. Nesse caso, faz-se necessario testar a existéncia de
corrdlagies defasadas ou adiantadas para melhor determinar a existéncia ou ndo de vinculo

entre 0S pregos.

% Sera apresentada, no final de cada tabela de correlacdo, asignificanciado testet.



6.4.1 Testede Correlacdo dos anos de 1995 a 1997

Tabela 24 — Correlacdo entre o |PA-DI e avariacdo de pregos setoria (1995-1997)

Setor 1995 1996 1997
Corrdacéo Corrdlacdo Corrdlacdo
ExtrativaMinerd 0,4104 0,7770 ** 0,3380
Cdcaio 0,535C 0,3288 0,1172
MetdUrgica 0,6021 0,3069 0,4140
Mecénica 0,842C ** -0,4778 0,5779
Materid Elétrico 0,111C -0,1166 0,0188
Material de Transporte 0,6594 0,0682 -0,0974
Madeira 0,0237 0,0953 0,0272
Mohiliario 0,2268 0,2421 0,0222
Papel e Papeléo 0,551€ 0,2446 0,1958
Borracha 0,67583 -0,2517 0,1662
Couros e Pdes 0,2558 0,3788 -0,1995
Quimica 0,4182 0,8687 ** 0,2175
Tecidos, Vestuério e Calcados 0,5708 0,2539 0,6213
Bebidas 0,429¢ 0,3112 0,5670
Fumo 0,2171 0,0865 -0,1472
Produtos Alimentares 0,2502 0,3380 0,2168
Produtos Farmacéuticos 0,078t 0,1349 0,5584
Perfumaria e Sabdes 0,3857 0,3426 0,4257
Produtos de Matérias Plasticas 0,555C 0,0859 -0,1004

Fonte prépria.

** = correlac@o é sgnificante a 0,01, bi-cauda



6.4.2 Teste de Correlacdo dos anos de 1998 a 2000

Tabela 25 — Correlacdo entre o |PA-DI e avariacdo de pregos setoria (1998-2000)

Setor 1998 1999 2000
Corrdacéo Corrdlacdo Corrdlacdo
ExtrativaMinerd 0,0834 0,6577 -0,0150
Cdcaio 0,0521 0,2405 0,1616
Metadrgica -0,076€ 0,9342 ** -0,0296
Mecanica 0,6552 0,8742 ** -0,2534
Materid Elétrico 0,5361 0,8981 ** 0,2714
Materid de Trangporte 0,103t 0,3157 0,0140
Madeira 0,3328 0,5576 0,1475
Mohili&io -0,2057 0,4175 0,2969
Papel e Papeléo 0,218¢ 0,7860 ** 0,0664
Borracha 0,499¢ 0,4386 -0,3335
Couros e Peles -0,249¢ 0,5207 -0,2576
Quimica 0,6441 0,7461 ** 0,9166 **
Tecidos, Vestuério e Calgados 0,3367 0,8292 ** 0,0722
Bebidas -0,6474 0,5545 0,0285
Fumo 0,1718 0,1645 0,0975
Produtos Alimentares 0,3965 0,7545 ** 0,8399 **
Produtos Farmacéuticos -0,1134 -0,1976 -0,2315
Perfumaria e Sab0es 0,4833 0,8529 ** 0,1026
Produtos de Matérias Plésticas 0,6147 0,7768 ** 0,1439

Fonte propria.

** = correlagdo é significante a 0,01, bi-caudal.
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6.4.3 Teste de Correlacdo do ano de 2001

Tabela 26 — Correlacdo entre o |PA-DI e avariacdo de pregos setorial (2001)

Setor 2001
Correlacéo
Extrativa Minerd 0,5451
Cdcaio 0,8424 *x
MetaUrgica 0,7894 *x
Mecanica 0,7492 *x
Materia Elérico 0,5267
Materia de Transporte 0,1442
Madeira -0,4978
Mohilidrio -0,2224
Papel e Papeléo 0,2582
Borracha -0,6483
Couros e Peles -0,3872
Quimica 0,9615 *x
Tecidos, Vestuério e Cacados 0,2928
Bebidas 0,3738
Fumo 0,5290
Produtos Alimentares 0,9090 *x
Produtos Farmacéuticos 0,5379
Perfumaria e Sabdes -0,1974
Produtos de Matérias Plagticas -0,3346

Fonte propria.

** = correlacdo é significante a 0,01, bi-caudd.

Apesar da exigténcia de corrdacdo dgnificativa no periodo de 1995-2001, existe baixa
corrdlacdo quando se andisa um Unico ano. 1sso pode indicar que, apesar da existéncia de dta
corrdlacdo, num periodo longo de tempo, a correlacdo pode ser menor ou pouco sgnificativa
nas situagbes em que o periodo de tempo € mais curto (como na andise de baancos). Desse
modo, o resultado parece indicar que, apesar das diferencas nos precos setoriais observadas

guando se calculaa correlacéo anual, essa pode se compensar no tempo.
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6.5 Calculoda Correacdo Defasada

Tabela 27 — Correlacéo Defasada

Setor Corrdlacdo Correlacéo Defasagem
Sem Defasagem Com Defasagem
Extrativa Minera 0,643 ** 0,643 ** 0
Cdcaio 0,437 ** 0,437 ** 0
MetaUrgica 0,785 ** 0,785 ** 0
Mecénica 0,744 ** 0,744 ** 0
Materid Elétrico 0,761 ** 0,761 ** 0
Material de Transporte 0,500 ** 0,500 ** 0
Madeira 0,360 ** 0,363 ** 1
Mohilidio 0,347 ** 0,347 ** 0
Papel e Papel&o 0,684 ** 0,684 ** 0
Borracha 0,547 ** 0,686 ** 1
Couros e Peles 0,154 0,419 ** 9
Quimica 0,803 ** 0,803 ** 0
Tecidos, Vestuario e Calcados 0,666 ** 0,666 ** 0
Bebidas 0,187 0,192 1
Fumo 0,047 -0,475 ** -9
Produtos Alimentares 0,615 ** 0,615 ** 0
Produtos Farmacéuticos 0,081 -0,196 4
Perfumaria e Sabdes 0,507 ** 0,507 0
Produtos de Matérias Plésticas 0,653 ** 0,653 0

Fonte prépria.

** Correlacdo significante -0,01

Para cada setor, foi testada a exigténcia de corrdacéo defasada, de modo que r.1
representa a correlacdo entre i(t) e ipa-pi (t-1), exigindo defasagem de um més entre os
indices. Foram testadas doze defasagens positivas e doze negativas para cada um dos setores.
Dos setores testados, seis apresentaram corrdacd mais adequada quando se  utiliza
defasagem, podtiva e negativa; desse total, destacam-se os setores Couros e Peles e Fumo,
nos quais a mehoria do resultado € mais dgnificaiva, indicando a existéncia de corrdacéo

defasada representativa.

Entretanto, a correlacéo de Pearson ndo garante, a priori, a existéncia de relagdo entre os
indices, uma vez que os resultados da assmetria e curtose indicam a impropriedade de

assumir a normalidade, condicdo sine qua non para os testes de médiatradicionals.
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6.6 Célculo do Teste de Wilcoxon

Para medir a existéncia ou ndo de diferenca entre os pregos, foi utilizado o Teste de Wilcoxon, que foi
aplicado devido a dificuldade de se utilizar o pressuposto da distribuicdo normal, necessaria para
aplicacdo do Teste de M édia Tradicional. (Siegel, 1981; Freund, 1992)

O Teste de Wilcoxon é um teste ndo-paramétrico, no qua as diferencas entre os valores da
inflacdo gera, nesse caso 0 IPA-DI, e os precos especificos sdo colocados em ordem. Em
outras paavras, o teste considera ndo somente 0 sentido da diferenca, mas também o vdor da
diferenca exigtente entre os indices. Trés hipdteses foram testadas para cada indice de prego

storid: mt ny, m> mpem< m.

Os resultados obtidos pelo teste estdo apresentados na tabela 28. Observando esses, pode-
s dirmar que os vaores dos precos dos setores Materid Elétrico, Madeira, Quimica,
Tecidos, Vestuario e Cacados e Fumo sdo diferentes do comportamento do 1PA-DI, pois seus
resultados foram abaixo da margem de erro admitida de 5%. Nos demais setores, 0 Teste de

Wilcoxon indica haver igualdade entre a variac@o de pregos globa e os indices setoriais.



Tabela 28 — Teste de Wilcoxon entre |PA-DI e indices setoriais (1995-2001)

Setor 1995-2001
Wilcoxon
z Snal
Extrativa Minera -1454 (39 0,146
Cdcaio -1,392 (b) 0,164
Metadrgica -0,636 (a) 0,525
Mecanica -0,156 (a) 0,876
Materid Elétrico -4,362 (a) 0,000
Material de Transporte -1,601 (a) 0,109
Madeira -2,386 (a) 0,017
Mohili&io -1,405 (a) 0,160
Papel e Papeldo -0,552 (a) 0,581
Borracha -0477 (a) 0,633
Couros e Peles -1,555 (a) 0,120
Quimica -2,415 (b) 0,016
Tecidos, Vestu&rio e Calcados -5,735 (a) 0,000
Bebidas -0,140 (a) 0,888
Fumo -4913 (a) 0,000
Produtos Alimentares -0,318 (b) 0,751
Produtos Farmacéuticos -0,163 (b) 0,870
Perfumaria e Sabdes -0,888 (a) 0,375
Produtos de Matérias Plésticas -1,409 (a) 0,159

Fonte propria.

(a) = Diferencapositiva; (b) = diferenca negativa.
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6.6.1 Céculo do Teste de Wilcoxon dos anos de 1995 e 1996

Tabela 29 — Teste de Wilcoxon entre |PA-DI e indices setoriais (1995 e 1996)

Setor 1995 1996

Wilcoxon Wilcoxon

z Snd z Snd
Extraiva Minerd -2,118 (@ 0,034 -0,078 (8 0,937
Cdcaio -1,726 (& 0,084 -1,020 (b) 0,308
MetdUrgica -0,706 (b) 0,480 -0,706 (a) 0,480
Mecénica -2,118 (b) 0,034 -0,706 (a) 0,480
Materid Elétrico -0,863 (&) 0,388 -1,961 (8 0,050
Material de Transporte -1,726 (b) 0,084 -1,334 (@ 0,182
Madeira -1,177 (@ 0,239 -0549 (@ 0,583
Mohiliario -1,490 (b) 0,136 0,000 (c) 1,000
Papel e Papeléo -1,647 (b) 0,099 -2510 (@ 0,012
Borracha -0,471 (& 0,638 0,000 (c) 1,000
Couros e Peles -3,059 (@ 0,002 -1,412 (b) 0,158
Quimica -0,941 (@ 0,347 -0,078 (b) 0,937
Tecidos, Vestuério e Calcados -0,235 (@) 0,814 -1,726 (@) 0,084
Bebidas -1,177 (b) 0,239 -0,392 (b) 0,695
Fumo -0,471 (& 0,638 -1,804 (@ 0,071
Produtos Alimentares -0941 (& 0,347 -0,941 (b) 0,347
Produtos Farmacéuticos -0,471 (& 0,638 -0,863 (b) 0,388
Perfumaria e Sabdes -0,863 (&) 0,388 -1,569 (b) 0,117
Produtos de Matérias Plagticas -1,334 (& 0,182 -0,471 (a) 0,638

Fonte propria.

a)= Diferencapositiva; (b) = diferenca negativa; (c)= Diferenca positiva= diferencanegativa



6.6.2 Cdéculo do Teste de Wilcoxon dos anos de 1997 e 1998

Tabela 30 — Teste de Wilcoxon entre |PA-DI e indices setoriais (1997 e 1998)

Setor 1997 1998

Wilcoxon Wilcoxon

z Snd z Snd
Extraiva Minerd -0,784 (& 0,433 -0,628 (8 0,530
Cdcaio -2,353 (& 0,019 -1,412 (b) 0,158
MetdUrgica -0941 (@ 0,347 -2,903 (8 0,004
Mecénica -1,412 (b) 0,158 -1,334 (b) 0,182
Materid Elétrico -2,432 (b) 0,015 -2,040 (@ 0,041
Material de Transporte -0,235 (b) 0,814 -0,314 (b) 0,754
Madeira -1,020 (b) 0,308 -0,471 (b) 0,638
Mohiliario -2,118 (b) 0,034 -0,784 (b) 0,433
Papel e Papeléo -1,569 (b) 0,117 -0,078 (@) 0,937
Borracha -1,412 (b) 0,158 -0,157 (& 0,875
Couros e Peles -1,490 (@ 0,136 -0,235 (@ 0,814
Quimica -0,863 (@) 0,388 -1,177 (b) 0,239
Tecidos, Vestuério e Calcados -2,746 (b) 0,006 -1569 (@ 0,117
Bebidas -1,569 (@ 0,117 -1,726 (b) 0,084
Fumo -1,726 (b) 0,084 -0,706 (b) 0,480
Produtos Alimentares -1,490 (& 0,136 -0,549 (b) 0,583
Produtos Farmacéuticos -3,059 (a8 0,002 -2,981 (b) 0,003
Perfumaria e Sabdes -0,706 (b) 0,480 -2,118 (b) 0,034
Produtos de Matérias Plagticas -0,706 (b) 0,480 -0,784 (a) 0433

Fonte propria.

a)= Diferenca positiva; (b) = diferenca negativa; (c)= Diferenca positiva= diferenca negativa



6.6.3 Cdéculo do Teste de Wilcoxon dos anos de 1999 e 2000

Tabela 31 — Teste de Wilcoxon entre |PA-DI e indices setoriais (1999 e 2000)

Setor 1999 2000

Wilcoxon Wilcoxon

z Snd z Snd
Extraiva Minerd -0,314 (@ 0,754 -0,078 (8 0,937
Cdcaio -1,255 (b) 0,209 -0,314 (b) 0,754
MetdUrgica -0471 (& 0,638 -0,706 (b) 0,480
Mecénica -1,726 (b) 0,084 -0,549 (b) 0,583
Materid Elétrico -1,961 (b) 0,050 -2,746 (b) 0,006
Material de Transporte -1,961 (b) 0,050 -1,569 (b) 0,117
Madeira -2,432 (b) 0,015 -0,941 (b) 0,347
Mohiliario -1,804 (b) 0,071 -1,334 (b) 0,182
Papel e Papeléo -2510 (8 0,012 -0,157 (b) 0,875
Borracha -0,941 (b) 0,347 -0,628 (b) 0,530
Couros e Peles -1,334 (b) 0,182 -1,098 (@ 0,272
Quimica -3,059 (8 0,002 -1,020 (a) 0,308
Tecidos, Vestuério e Calcados -2,981 (b) 0,003 -2,824 (b) 0,005
Bebidas -3,059 (b) 0,002 -0,157 (b) 0,875
Fumo -3,059 (b) 0,002 -3,059 (b) 0,002
Produtos Alimentares -0,706 (b) 0,480 -1,334 (b) 0,182
Produtos Farmacéuticos -1,412 (b) 0,158 -2,824 (b) 0,005
Perfumaria e Sabdes -2,197 (b) 0,028 -1,020 (b) 0,308
Produtos de Matérias Plagticas -0,157 (& 0,875 0,000 (c) 1,000

Fonte propria.

(a)= Diferenca positiva; (b) = diferenca negativa; (c)= Diferenca positiva= diferenca negativa
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6.6.4 Céculo do Teste de Wilcoxon do ano de 2001

Tabela 32 — Teste de Wilcoxon entre |PA-DI e indices setoriais (2001)

Setor 2001
Wilcoxon

z Snd
Extrativa Minerd -1,255(a) 0,209
Cdcario -2,432(b) 0,015
MetdUrgica -0,471(a) 0,638
Mecénica -1,020(b) 0,308
Materid Elétrico 0,000(c) 1,000
Materia de Transporte -0,392(a) 0,695
Madeira -0,863(a) 0,388
Mohbiliaio -0,863(a) 0,388
Papel e Papeldo -2,510(a) 0,012
Borracha -1,569(b) 0,117
Couros e Peles -0,314(a) 0,754
Quimica -0,549(a) 0,583
Tecidos, Vestuério e Cacados -2,589(a) 0,010
Bebidas -0,941(a) 0,347
Fumo -1,883(a) 0,060
Produtos Alimentares -2,118(b) 0,034
Produtos Farmacéuticos -0,314(a) 0,754
Perfumaria e Sabdes -0,078(b) 0,937
Produtos de Matérias Plésticas -0,392(a) 0,695

Fonte propria.

(a)= Diferenca positiva; (b) = diferenca negativa; (c)= Diferenca positiva= diferenca negativa

Para cada exercicio, foi cdculado o Teste de Wilcoxon, a fim de extrar mehor
posicdo da relacdo dos indices em cada setor. A seguir, apresentam-se os resultados de cada
exercicio:

» 1995 — os setores Extrativa Mineral, Mecanica e Couros e Peles gpresentaram

sinad menor que 0,05, Sgnificando diferenca na variacéo de precos,

» 1996 — o teste gpresentou diferenca de preco somente no setor Papel e Papeldo,

tendo os demais gpresentado significanciatotal dos sinais nesse ano;

» 1997 — os stores Cacario, Materia Elérico, Mobili&io, Tecidos, Vestuio e

Calcados e Produtos Farmacéuti cos apresentaram divergéncia;
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1998 — os setores Metdurgica, Produtos Farmacéuticos e Perfumaria e Sabdes

apresentaram-se divergentes,

1999 — foi a vez do setor Madeira, Papel e Papeldo, Quimica, Tecidos Vestu&rio
e Cacados, Bebidas, Fumo e Perfumaria e Sabdes. Como ficou demonstrado,
esse ano foi 0 de maior quantidade de divergéncia nos precos acusados pelo teste
dossnas,

2000 — Materid Elétrico, Tecidos, Vestu&aio e Cadcados, Fumo e Produtos
Farmacéuticos se apresentaram divergentes,

2001 — Cdcario, Papd e Papeldo, Tecido, Vestuario e Cacados e Produtos

Alimentares gpresentaram divergéncia



7  CONCLUSAO E RECOMENDACAO

Com a promulgacdo da Le n. 9.249, de 26/12/1995 — que revogou a Uutilizacéo de
qualquer técnica de audizacd das demonstragbes contdbeis — surgiu, no cendio dos
profissonais de contabilidade e da economia brasleira, uma polémica sobre a utilizacdo ou

ndo da correcdo monetéria nas demonstragies contébels.

Este trabalho utilizou a variacdo de precos ®torias como proxy da variacdo de preco
especifica Utilizando o IPA-DI, constatorse que existiu pouca diferenca na variagdo dos
precos setoriais no periodo de 1995 a 2001 — em relacdo a variacdo geral dos precos medida
pelo prego por atacado. E importante destacar o comportamento de setores — Couros e Peles;
Bebidas, Fumo ou Produtos Farmacéuticos — em que a discrepancia na variagéo dos pregos foi
representativa ao longo de todo o periodo. Ja com reacd ao comportamento médio da
variagdo de precos e sua dispersdo, essa se apresentou divergente, destacando-se o setor Fumo

e, em particular, 0 ano de 1998.

Entretanto, quando se compara a variacdo em termos anuais, a corrdacdo encontrada
foi pouco representativa na maioria dos setores. Como os demongrativos contabeis sfo
preparados com base anual, esse resultado é expressivo por indicar, a priori, a importancia de
se condderar a variacdo dos pregos na andise econdmico-financeira Com isso, deve-se tomar
cuidado com as variagbes de precos especificos, pois exise diferenca com os indices de
precos. Os testes redizados mostraram também que em alguns setores pode ser perigoso
assumir a normdidade do comportamento dos pregos. Nesse sentido, o setor Cacéario
apresentou, no teste da curtose, um indice abaixo do ided. Do mesmo modo, a variagdo dos
precos do setor Fumo teve curtose de 22,33. Em decorréncia da dificuldade de assumir um
comportamento proximo a curva normd, fezse também o Teste de Wilcoxon, que mostrou
discrepancia representativa nos setores Materid  Elérico, Madeira, Quimica, Tecidos,
Vestuario e Cacados e Fumo.

Condderando a condatacdo da importancia da variacdo dos pregos especificos na
economia bradleira — verificada nos anos de 1995 a 2001, com a utilizacdo de pregos setorials
dado pelo IPA-DI —, novas pesquisas podem ser feitas, buscando-se maior detalhamento desse

comportamento.

Uma possibilidede € utilizar o ARCH, conforme trabalho semind de Engle (1982).
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M etodologia do Calculo do I PA-DI

O Indice de Preco por Atacado/IPA-DI — disponibilidade interna, representa 60% do indice
Gerad de Precog/IGP-DI — disponibilidade interna, que, por sua vez, reflete a evolugdo de pregos de
atividades produtivas passiveis de serem Sstematicamente pesquisados, e também representa o
movimento de operagdes de comerciaizacdo no atacado, no vargo e na construgéo civil.

Especificamente com relacdo ao IPA-DI, esse indice equivadle ao vaor adicionado pea
producdo, transportes e comercializacdo de bens de consumo e de producdo, nas transacOes
comercias em nivel de aacado. No cdculo, utiliza-se a formula bésca — qudificada como
“Laspeyres encadeada de base méve”,") e o indice gerd de precos usualmernte composto pela
média ponderada fixa dos pregos especificos. O IPA-DI dos produtos indudtriais esta dividido
em dois grupos extrativa minerd e indidria de tranformacdo. O grupo de indidtria de
tranformagdo contempla vinte segmentos industrigis Minerais N&o-Metdicos, metadrgica;
mecanica;, magquinas e equipamentos para indidria; materid eétrico; materia de trangporte
madeira; mobili&rio; papel e papedo; borracha; couros e peles, quimica tecido; vestu&io e
cdcados, bebidas, fumo; produtos dimentares;, produtos farmacéuticos, perfumaria e sables;, e
produtos de matérias plésticas.

No processo de caculo mensa do IPA-DI, conjugam-se trés eementos imprescindivels
na elaboracdo de indices de pregos que foram cuidadosamente andisados. a amostra de produtos,
0 Sstema de pesos e 0 Sstema de pregos. A amostra de produtos refere-se ao conjunto de
mercadorias, cujos pregos foram objeto de pesquisa sistemética; 0 sistema de pesos compreende
0 conjunto de normas e procedimentos usados na determinacdo de valores representativos dos
produtos componentes da amostra; uma vez determinada a populacdo-objetivo, passase a
obtencdo do conjunto de bens representativos do consumo e dos valores que lhes sdo associados.
Os métodos e os procedimentos que déo origem a informacles condituem o sistema de
pesos. “A agregacdo de Pesos, pelo méodo tradiciona, consiste em definir como peso de um
determinado bem, a razéo entre a soma de todos o0s gastos relativos a este bem e a despesa tota
relativaatodos os bens.” Guimarées (1996)

O dgema de pregos diz respeito a0 conjunto de procedimentos de pesquisas que

possibilitam a construcdo da s&rie histérica de precos, da qual se extraem acréscimos relativos de

) O indice de Laspeyres constitui uma média ponderada de relativos, sendo os fatores de ponderagdo determinados
apartir de precos e de quantidades da época bésica. (Fonseca, 1995)
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diferentes variedades de produtos componentes da amostra. Gmpreende o conjunto de métodos
e procedimentos que propiciam a geracdo da série histérica de precos, da qua derivamse as
variacbes de precos dos itens do indicee Em rdacdo a0 sstema de precos, destacam-se,
claramente, duas etepas. a implantacdo, que crresponde a criacéo dos cadastros de produtos, e a
producdo, que condste na coleta mensd dos precos e sua criticalandise, bem como na
manutencao da representatividade dos cadastros ao longo do tempo.

M etodologia do calculo do | PA-DI

Para o cdculo do IPA-DI, sdeciona-se a amostra de produtos do IPA-DI de um universo
de mercadorias regularmente comercidlizadas no atacado, levando-se em conta as seguintes

caracterigticas:
»  devado valor de producéo e/ou de importacéo;
»  participacdo expressivana composicao do PIB;
»  passivels de terem seus pregos pesquisados sistematicamente.

Trata-se, em termos de dominio de precos, de uma amostra abrangente, cuja estrutura
envolve diferentes etapas do processo produtivo. Eentre os eementos que a integram estéo:
matérias-primas agricolas e indudrials, produtos intermediaios (semi-elaborados), dém de
produtos de uso find. Decorrem, naturalmente, da definicBdo dessa amostra a composicéo do
cadastro de informantes e 0 de variedades de produtos, imprescindivels a0 acompanhamento
sstemédtico de precos. O cadastro de informantes é composto por entidades publicas e privadas,
com elevada representatividade no mercado, em termos de volume de vendas. JA no cadastro de
produtos, registramrse milhares de itens, referentes & variedade de produtos que mehor
representam as vendas dos informantes cadastrados. Ainda em decorréncia da definicdo da
amodira, ddimita-se a cobertura geogréfica do indice, estabelecendo-se &reas regionais de coleta
de pregos, nas quais serdo realizadas as pesquisas Ssteméticas. (FGV, 2001)

O sstema de pesos do IPA-DI adota, como base de cédculo, dados cendtarios sobre
producdo, exportacdo e importagdo. Os vaores resultantes desse caculo recebem gustes
periédicos de trés tipos o primero — em nivd gad — agplicado sempre que houver
disponibilidade de dados cendit&ios, 0 segundo — em nivel parcid — executado, anuamente; e



um terceiro tipo, que corrige, mensamente, os pesos em funcéo dos relaivos acumulados de
precos.

A aud edtrutura de pesos esta fundamentada em dados do Censo Agropecuario de 1996 e
do Produto Interno Bruto de 1999, fornecidos pelo Ingituto Brasleiro de Geografia e

Edaidtica/IBGE. Além dessa fonte de informacdo, utilizam-se, como fontes complementares,

entidades sindicais, associages regionais, e a Confederagdo Naciona da Indlstria

Na determinacéo desses pesos, € consderado o valor adicionado “(estimativa da soma
dos valores efetivamente acrescentados em cada fase do processo produtivo, no cdmputo da
despesa interna bruta)” (FGV, 2001, p. 12), da totdidade de produtos agricolas e industriais
produzidos no Pais, menos a parcela destinada a exportacdo e mais a de importaco.

Na estruturacdo do sistema de pesos, é adotada uma composicao basica apresentada em
dois nivels de agregecdo: ‘A’ e ‘B’. O nivd ‘A’ € composto por grupos de produtos de atividades
agropecuarias e de géneros da indistria; 0 nivel ‘B’ é condderado pelos 462 produtos

componentes da amostra.

Em cada um desses niveis de agregacéo, cdculamtse pesos inicias mediante critérios
diferenciados. No nivel mais agregado ‘A’, soma-se o valor adicionado pela importacéo ao valor
adicionado pela producéo, deduzindo-se desta o vaor da exportacdo multiplicado pelo
coeficiente de vaor adicionado pela producéo. Eis aformula utilizada (FGV, 2001):

W2 =VA- (VE- CVA)+VI O

Onde:

A

Wo - ponderacdo do IPA no nivel ‘A’
VA = vaor adicionado pela producéo
VI = vaor adicionado pelaimportacdo
VE = valor daexportacéo

CVA = codficiente de vaor adicionado, em nivel agregado, resultante da razéo entre o valor

adicionado pela producéo e o valor da producéo



No caculo de pesos, em nivedl menos agregado ‘B’, por indisponibilidade de edtatisticas
de valor adicionado — referentes a produtos agropecudrios —, adota-se 0 seguinte critério: soma-
se ao vdor adicionado pela importacdo a diferenca entre o valor de producdo e o vaor de
exportacdo multiplicada peo coeficiente de vdor adicionado pela producdo. AsIm,
anditicamente, tem-se (FGV, 2001):

W' = (VP - VE)CVA+VI @

Onde:

Wg’i = ponderador do produto ‘i’

VP = vaor daproducéo

VE = valor daexportagéo

VI = vaor adicionado pelaimportacdo
CVA = coeficiente de valor adicionado

No nived ‘B’, os codficientes de vador adicionado de produtos industrias e de
agropecuarios foram obtidos da razéo entre o vaor adicionado pela producéo e o vaor da
producdo, informados pelo Indituto Brasileiro de Geografia e Estatistical/l BGE.

Concdlui-se 0 processo de clculo de pesos, conjugando-se os vaores obtidos nas
b,i
igualdades (I) e (2). Inicia-se esse processo, agrupando-se 0s pesos de produtos NV o) por
b
atividades agropecuarias e por géneros da indudtria (WO). Em seguida, geram-se 0s pesos por
produtos (Wl0) em nivel nacional, denominados pesos gustados, decompondo-se 0 peso de cada
a b,i
grupo (WO) do nivel ‘A’, proporcionadmente arazdo entre o0 peso de cada produto (WO )eo

b
peso em ‘B’ do grupo correspondente (WO).
Tem-se entdo (FGV, 2001):

i — W()'W()’i
WO b
W{) (3)



Onde:

W peso gjustado do produto ‘i’ , em nivel nacional

b,i
Wo' - peso do produto ‘i’ , em nivel naciond

Dos pesos nacionais gustados por produto, derivam-se trés categorias de ponderacOes.

por regido, por informante e por indice.

Os pesos regionais decorrem dos pesos nacionais gustados (WO), por meio da razéo

il i
entre o vaor de producéo regiona (V ) e o valor de producéo naciona (V

)-

Em termos agébricos, tem-se:

s W V"
W, =—=
\ (@

Onde:

il
Wo = peso do produto ‘i’ naregido ‘I’

il
\% = vaor da producdo do produto ‘i’ naregido ‘I’

V'=av" .
= = vaor daproducdo nacional do produto ‘i
Andlogamente, 0s pesos, por informante, equivalem a parcdas dos pesos regionas

il
(W0 ), na proporgéo da importancia relativa das entidades informantes no mercado regiona do

produto ‘i’ , em termos de vaor das vendas. Assm:



x il
Q ()

Onde:

il
W - peso do informante ‘', naregido de coleta‘l’, para o produto ‘i’

Qi,j,l

= valor das vendas do informante *j’, naregido de coleta‘l’, para o produto ‘i’

Qi,l — jé:. Qi,j,l

! = valor das vendas de todos os informantes do produto ‘i’, na regi&o de coleta
ll’

Quando, a categoria de pesos por indice, o caculo s efetiva aravés do somatdrio dos

pesos dos ‘N’ produtos que integram cada indice, ou sga:

8 i
Wi=a_1wo

Onde:

k
Wo = peso do indicek.

Programou-se a atualizacdo parcid do sSstema de pesos para ser executada, anualmente,
no momento da indisponibilidade de dados censté&ios. Traa-se de processo de atudizacdo em
nivel agregado de grupos e subgrupos de produtos, que consiste em se aplicar sobre a estrutura
base do sstema um fator de atuaizacdo, derivado de Contas Nacionais recentes, baseado nos
indices de variagbes do produto rea e na estrutura percentual de agregados do PIB (Agricultura e
IndUstria), fornecidos pelo IBGE.

No cédculo do IPA-DI, a pexquisa de pregos € de importancia fundamenta. Desse
trabdho sstematico depende a manutengdo do nivel de precisfo das edtimativas mensais do
indice. Nesse sentido, o Indituto Brasleéro de EconomialBRE mantém rigorosamente

atudizado cedastro de informantes, estes compostos por entidades publicas e privadas,
7



representativas do mercado e co-responsaveis pelo acompanhamento evolutivo de pregos dos

produtos integrantes da amostra. Desse modo, sustenta- se a qualidade das estimativas do 1PA-DI.

A coleta sstemédtica de precos do IPA-DI, redizada ao longo do periodo de referéncia,
obedece a dois critérios de operacdo: o primeiro, orienta a coleta de precos de produtos
agropecuarios, 0 segundo, estabelece as normas para acompanhamento dos pregos de produtos
indudriais.

Na pesquisa de precos de produtos agropecuarios, em sua quase totalidade, as cotacOes
S50 levantadas de boletins diaios do Ssema Naciond de Informacdo de Mercado
AgricdadSIMA  — Minigério da Agricultura, via internet. Desses periodicos, constam os
resultados da pesquisa diaia de pregos, levada a efeito em quase todas as &eas de
comercidizacdo do Pais, no atacado. No entanto, para efeito de cdculo do IPA-DI, computam-
se, apenas, as cotaches referentes as segundas, quartas e sextas-feiras. Esse procedimento se
judtifica por serem, justamente, os dias da semana em que a comercidizacd no atacado se
desenvolve com maior intensdade, na maor pate das regides pesquisadas. Além do SIMA,

utilizam-se, também, bol sas de mercadorias e cooperativas agropecudrias.

Para os produtos industriais, a pesquisa € redlizada sob a responsabilidade do IBRE, por
meio de uma rede de coleta prépria. Na maioria dos casos, os levantamentos de pregos S0
redizados uma vez por més, por meio de consultas diretas as empresas informantes. Dessas
entidades, as informagles referentes as variedades de produtos mais representativos de suas
vendas s20 recebidas em formulérios apropriados. Tais informacles referemse, sempre que
possivel, a vaores liquidos de venda a vista, deduzidos os descontos eventuais e acrescidos dos
impogtos incidentes.

Essa pesquisa se desenvolve, auadmente, nas principais regides produtoras do Pais, mas,
especificamente, nas seguintes unidades federativas. Alagoas, Amazonas, Bahia, Ceara, Espirito
Santo, Goids, Maranhd, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Minas Gerais, Parg, Paraiba,
Parana, Pernambuco, Piaui, Rio de Janeiro, Rio Grande do Norte, Rio Grande do Sul, Rondonia,
Santa Catarina, Sergipe, Sao Paulo e Tocantins. Nesses estados, pesquisamse, mensamente, os
462 produtos componentes da amostra, mediante consultas aos 1.764 informantes cadastrados,
num total aproximado de 16000 cotagbes mensais. (FGV, 2001)

A pesquisa para obtencdo da cesta basica de consumo deve conter gpenas 0 conjunto de
registros pertinentes ao cdculo do indice. Apds a sdecdo desses registros, os dados devem ser
organizados para, em seguida, se proceder a determinacd0 dos pesos propriamente ditos.

8



Organizar os dados dgnifica formaélos de modo a hierarquizar as despesas em agrupamentos
logicamente estabelecidos, isto € de forma que fiquem juntas as despesas redizadas com

categorias de consumo de mesma natureza.

Exigem duas vantagens na utilizacdo do IPA-DI: sua disponibilidade e o fao que o

mesmo contempla todo o setor industria da economia brasileira. Entretanto, o uso do IPA-DI
COMO uma aproximagdo da variagdo dos precos especificos possui limitaghes.
A primeira limitacdo — e tavez a mais importante — decorre do fato de a variacdo setorid

ndo representar uma gproximacdo adequada do que ocorre nas empresas. Marques (1999)

corrobora 0 pensamento, destacando comentarios sobre o IPC, mas que cabem parao IPA:

A evolugéo do indice de Pregcos no Consumidor(IPC) ¢ afetada por um conjunto de factores de natureza
erratica ou transitéria e que, por isso, ndo traduzem alteragcBes fundamentais do comportamento dos
determinantes da inflacdo e, desta forma, da tendéncia de evolugdo dos precos. Refira-se, a titulo
ilustrativo, o comportamento extremamente volatil de alguns bens alimentares, em particular os ndo
processados, 0 caso de bens e servigcos em que a variagao de preco esta concentrada num Unico periodo, e
ndo num processo continuo ao longo do ano, ou mesmo sem situagdes em que se verifica um ajustamento

significativo no nivel de precos de um determinado bem.

A segunda limitacdo é que, paa empresas diversficadas (que atuam em mas de um
setor), as conclusdes de um Unico indice podem ser limitadas, devendo ser utilizado mais de um

tipo, paramelhor representar a variacéo de cada produto.

Sobre a terceira limitacdo, Marques (1999) comenta 0 enviesamento das médias aparadas
devido as distribuigdes homdl ogas dos pregos assmetricos:

O enviesamento das médias aparadas tem uma explicagdo relativamente simples. Com efeito, estudos
recentes mostraram que na generalidade dos casos as distribui¢des das variagdes homol ogas de pregos ndo
sd0 simétricas, tendendo a apresentar um grau de assimetria predominante positiva [...] a distribui¢cdo das
variagBes de precos apresenta periodos relativamente longos de assimetria alternadamente positiva e

negativa.

s

O IPA-DI é um indicador econdmico de abrangéncia naciond. Edta edtruturado para
medir 0 ritmo evolutivo de pregos praicados em nivedl de comercidizacdo atacadista, nas

9



transagOes interempresariais. Tem periodicidade mensd e é apurado com base em pesquisa
ssemética de precos, redizada nas principais regifes de producdo do Pais a0 longo do més
caendario (1 a30). (FGV, 2001)

Os precos da variedade de produtos disponiveis no mercado interno tém
importancia fundamenta no cdculo do IPA-DI. A evolucdo relativa dessas variedades deriva da
razéo entre pregos pesquisados ao longo do intervalo de tempo de referéncia e pregos
pesquisados no intervao de igud amplitude imediatamente anterior a0 de referéncia. Para tanto,
usam-se dois critérios especificos. o critério “ponta a ponta’ no cculo da evolugéo de precos de
produtos indudtrias, e o critério “média sobre média® no caculo da evolucdo de pregos de

produtos agricolas de modo gerd.

O Nucleo da inflacdo

O méodo convencionad para cacular medidas de inflacdo centra normamente
condse em excluir dos indices de Pregos do Consumidor 0S componentes com maior
volatilidade, de uma maneira prudente. A chamada inflacdo subjacente é obtida, excluindo os
precos de géneros aimenticios ndo-manufaturados e produtos de energia. Seu percentua € por
volta de 10% da média amparada para um dado més e obtido, excluindo os itens com mudanca

de preco entre 10% maior ou 10% menor. (Marques, 2000)

Laflech (1997) avdia os indicadores do nlicleo da inflacdo diferente, "medindo” o
contetido de informacéo de cada indicador na previsdo de vaores futuros de inflacéo registrada
Para aguele propdsito, ele cacula um modelo auto-regressivo para cada indicador e olhares ao
guste dos modelos correspondentes. Para um modelo com nimero fixo de atrasos, o indicador
que prové o R2 mas dto € escolhido como a mehor medida do nucleo da inflagdo. Esta
avdiacdo é feita, gparentemente, em lugar de condigdes absolutas, e, assm, nenhuma conclusdo
pode ser puxada nas propriedades do(s) indicador(es) selecionado(s).

Roger (1997) sugere que uma medida do nlcleo da inflagdo deveria verificar trés
propriedades. Idealmente, esta medida deveria ser oportuna (caso contrério, seu vaor seria
prgudicado), robusta e imparcid (caso contrario, provera fasos sinais, enquanto conduzindo a
preconceito de politica e ndo ganhara credibilidade plblica) e verificavel (caso contrério, €
improvavel ter credibilidade). Mais recentemente, Wynne (1999) apresentou seis critérios que,
na opinido dele, deveria ser usado para selecionar uma medida de centro da inflacdo: 1) ser
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computdvel em red tempo; 2) edtar visudizando o futuro em dgum censo; 3) ter um registro de
rasto de agum tipo; 4) ser compreensivel pelo publico; 5) que ndo hgja necessidade de mudanca

a cada observacao nova; 6) ter alguma base tedrica, ideal mente, em teoria monetaria.

Ha coment&ios que podem ser feitos sobre esses critérios. Alguns deles, porém, tém o
Unico propdsito de excluir aguns candidatos previamente e, tdo no sentido exato, € mais um por
requisito que uma propriedade especifica de qualquer indicador (este é o caso, por exemplo, das
condices para o indicador ser, de uma vez por todas, oportuno e computavel). Algumas outras
condigdes, eventuais importantes, caracterizam os candidatos restantes, é bastante vago e pouco
setivo, e a forma da implementacdo de prética delesdelas ndo € enviesada (este € 0 caso, por
exemplo, da exigéncia para o indicador ser "robusto e imparcid" ou estar “olhando em agum
censo"). Por isto, eles também permitem pouco progresso sobre as propriedades dos indicadores

sdecionados.

O problema do grau de integracéo de inflacdo é um assunto empirico. Em aguns paises, a
taxa inflacion&ria pode ser representada por um processo estacionario, enquanto, em outros,
como Portugd, a taxa inflacion&ria € caracterizada mehor como um processo integrado de
ordem 1

Segundo Marques (2000), ndo h4, na literatura, tentativa consstente para introduzir testes
condicionais para avdiar indicadores do nucleo da inflacdo. Ele propde uma condicdo de testes
que descentradlizam as medidas de inflagdo e que s encortran e avdiam dguns indicadores

usados de tendéncia da inflacéo.
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