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RESUMO Este artigo resume os 
principais aspectos e resultabos da 
tese de doutorado do autor. E 
apresentado um algontmo que 
possibilita calcular variações nas 
margens de lucro de setores, 
prescindindo-se de dados contábeis 
das empresas. Trata-se de um 
instrumento capaz de descontar a 
influência das variações de preços 
relativos dos insumos, e de suas 
produtividades, da variação de preços 
dos produtos finais do setor. A 
aplicação do algoritmo revelou uma 
franca correlação positiva entre 
variação de margem e grau de 
concentração industrial, maior e mais 
significativa no período de recessão 
(1980183) que no de crescimento 
econômico (1977180). 

ABSTRACT This article resumes 
the autor's Ph.D. thesis main aspects 
and results. It presents an algorithm 
which enables one to measure 
sectorial mark-ups variations, not 
using accounting data fromfirms. 
That instrument has the capabiliíy of 
discounting the impact of variations 
in relative prices, and in productiviíy 
for inputs, from the variation on$nal 
prices of sector. The testing of the 
algorithm revealed a clear positive 
correlation between mark-up 
variations and degree of industrial 
concentration, higher and more 
sign$cant in the recession period 
(1980/83) than in the growth one 
(1 977/80). 
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1. Introdução 

objetivo deste artigo é resumir os principais aspectos e resultados da 
tese de doutorado em economia do autor [ver Travassos (1994)l 

numa linguagem não-acadêmica. Trata-se de um trabalho que tenta colabo- 
rar para a solução de um dos principais dilemas das instituições incumbidas 
de formular e financiar alternativas de política industrial para uma economia 
em desenvolvimento: obtenção de níveis crescentes de produtividade e 
competitividade - com repasse dos benefícios gerados para todos os seg- 
mentos da sociedade - versus aumento do grau de oligopolização da oferta 
de bens e serviços. 

Por outro lado, tem-se como referência o desgaste das autoridades públicas 
ao enfatizarem a elevação de preços de determinados setores "acima da 
média da taxa de inflação", a partir de acompanhamentos ad hoc, geralmente 
frágeis à argumentação de repasse de aumentos de preços de insumos por 
parte dos setores visados. Há, portanto, necessidade de um acompanhamento 
mais técnico e permanente dos preços, sem que isso implique controle ou 
fixação de margens e toda sorte de intervenções tópicas e intermitentes, 
muitas vezes inócuas e desgastantes para os condutores da política econô- 
mica. 

O trabalho apresenta um algoritmo, baseado na Matriz Insumo-Produto e 
em outros dados disponíveis para a indústria brasileira, de forma a se poder 
estudar a variação dos preços de setores industriais, filtradas as variações 
dos preços dos insumos e os ganhos de produtividade. Num ambiente com 
tendências inflacionárias como o da economia brasileira, com tensões cons- 
tantes na estrutura de preços relativos, esse "filtro" possibilita identificar 
setores que se beneficiam ou não do fenômeno, através do comportamento 
de suas margens de lucro, sem se recorrer aos dados contábeis das empresas 
do setor. A utilização desses dados, mesmo em nível agregado, é um dos 
principais fatores, apontados por Weiss (1991), que têm prejudicado os 
resultados de diversos trabalhos empíricos com o objetivo de correlacionar 
rentabilidade ou margem de lucro com variáveis estruturais na economia 
(como concentração, por exemplo). 

Em economias ainda em desenvolvimento, considera-se útil a criação de 
instrumentos que possibilitem umamelhor transparênciado comportamento 
dos setores na área de preços e margens de lucro, de forma que as dis- 
paridades entre os mesmos sejam arbitradas pelos agentes econômicos e pela 
sociedade em geral. 
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4 segunda parte do trabalho tenta associar o comportamento das margens 
setoriais aos respectivos índices de concentração da oferta, vis-à-vis o 
:egime macroeconôrnico vigente: quer em crescimento (1977180), quer em 
recessão (1980183). 

Adiantando-se um dos principais resultados obtidos, o trabalho constata uma 
:orrelação positiva entre variação de margem de lucro e grau de concentra- 
;ão, mais elevada no período de recessão que no de crescimento. Este 
resultado confirma as teorias de alguns economistas, entre os quais se 
jestaca Kalecki (197 I), pelo pioneirismo de trabalhos publicados em 1943. 
Em outras palavras, setores mais concentrados possuem maior capacidade 
ie  aumentar suas margens de lucro, aproveitando a defasagem entre preços 
ie  seus produtos e dos insumos correspondentes, num ambiente de tensão 
na estrutura de preços relativos. 

2. Equações do Algoritmo ou "Filtro de Preços" 
Dado o objetivo do artigo, referido anteriormente, apresentaremos apenas 
as fórmulas principais que compõem o algoritmo. Esta seção, entretanto, 
não é necessária para o entendimento das demais. 

Variaçao de Lucro 
A variação real de lucro i - A L ~ L  de um setor S, entre dois períodos Ta e Tb ,  
em que se supõem constantes os coeficientes técnicos de produção QIQ,' 
será da forma: 

sendo: 

p = índice real médio de preços dos produtos do setor S, referente ao período t; 

Q = índice de produção física do setor S no período t; 

1 Essa condiçdo é relaxada para o fator máo-de-obra na referida tese, podendo também o ser para 
qualquer insumo, desde que haja dados que possibilitem estimar variaçóes nos coefientes técnicos 
de produção QlQi. 



pi = índice real médio de preços dos produtos do setor i, utilizados como 
insumos no processo de produção do setor S no período t ,  incluindo-se o 
fator trabalho; e 

ai = coeficiente da Matriz Insumo-Produto, correspondente ao valor dos 
insumos do setor i utilizados no processo de produção de uma unidade 
monetária no setor S: ai - (piQi)/(pQ). 

Chamaremos de efeito-preço: 

de efeito-quantidade: 

e de efeito cruzado: 

Dessa forma: 

A equação (la), em suma, nos diz que a variação real do lucro do setor Sé  
igual à variação da quantidade produzida (EQ), mais uma parcela que 
depende diretamente da diferença entre a variação de seus preços e a 
variação de preços dos seus insumos, ponderada pelas respectivas partici- 
pacões, em valor, no processo produtivo (EP). Há ainda o efeito cruzado 
(EPQ), de segunda ordem, que no caso da economia brasileira, dependendo 
do período analisado, poderá ser relevante. 

VariaçLlo da Margem de Lucro 
Definimos a margem de lucro do setor como: 

M = plc 

sendo: 

p = preço unitário médio de seu produto; e 
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c - custo total unitário de produção, correspondente ao custo variável mais 
o custo fixo unitário médio, no intervalo da taxa de utilização de capacidade 
planejada pela empresa. 

Pode-se então demonstrar que: 

sendo a variação da margem captada pelas alterações nos valores dos ai's, 
via modificações nos preços relativos plpi e nas produtividades dos insumos, 

Pi Qi estas refletidas nas variações de QIQi. Note-se que ai - - . -. 
P Q 

Lucro Acumulado 
No intervalo de tempo entre Ta e Tb, um indicador de lucro real acumulado 
do setor S é expresso da seguinte forma: 

Tb 

i(T0,Tb) = ~ A L  sendo A i  = A@Q) - ai.  A(piQ) 
Ta 

Pi 

Todos os parâmetros sendo função do tempo t. 

O indicador de lucro real acumulado é um índice que poderá ser útil numa 
comparação intersetorial (cross-section). Pode-se notar que as equações (3) 
captam as variações na receitapQ e as variações de gastos com os insumos, 
convenientemente transformadas para os dados disponíveis como ai, pi, Q. 

As equações (I), (2) e (3) constituem o ceme do algoritmo proposto. 

3. Metodologia, Fontes de Dados e Aplicação do 
Algoritmo 

Metodologia e Fontes de Dados 
Como mencionado na Seção 1, o exercício de aplicação refere-se ao período 
1977183, por uma série de razões, quais sejam: 

a) o período é adequado para a utilização da Matriz Insumo-Produto de 
1980, a última disponível; 
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b) trata-se de um período com alguns impactos exógenos, como o segundo 
"choque do petróleo" em 1979 e as maxidesvalorizações de 30% do 
cruzeiro em relação ao dólar, em dezembro de 1979 e fevereiro de 1983, 
fatores estes que, juntamente com a aceleração inflacionária no período, 
alteraram a estrutura de preços relativos da economia brasileira, notada- 
mente no setor industrial; o período não inclui, no entanto, distorções 
decorrentes dos sucessivos congelamentos de preços ocorridos a partir de 
1986, o que dificultaria a análise de dados (sobre preços, principalmente) 
e de resultados do exercício; e 

c) o período pode ser dividido em dois subperíodos simétricos que enrique- 
cem a análise feita: 1977180, num regime de crescimento econômico, e 
1980183, com recessão. 

Da harmonização entre os níveis de desagregação da Matriz, dos índices de 
preços e dos dados sobre mão-de-obra e produção disponíveis, resultou um 
conjunto de 22 setores da Indústria de Transformação (relacionados a 
seguir), cujos números de referência correspondem à classificação encon- 
trada na Matriz - Nível 50 [ver IBGE (1980)l: 

04 - Fabricação de minerais não-metálicos; 
05 - Siderurgia; 
06 - Metais não-ferrosos; 
07 - Outros produtos metálicos; 
08 - Fabricação de máquinas e peças; 
10 - Equipamentos elétricos; 
11 - Equipamentos eletrônicos; 
12 - Automobilística (não inclui au topeças); 
14 - Madeira e mobiliário; 
15 - Papel e gráfica; 
16 - Borracha; 
18 - Refinação de petróleo e petroquímica; 
19 - Produtos químicos diversos; 
21 - Indústria de plásticos; 
22 - Indústria têxtil; 
23 - Indústria de confecção e acessórios; 
24 - Couros, calçados e peles; 
26 - Beneficiamento de produtos vegetais; 
27 - Abate e beneficiamento de produtos animais; 
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28 - Indústria do leite e seus derivados; 
29 - Indústria do açúcar; e 
30 - Óleos e gorduras vegetais. 

Os setores relacionados correspondem a 88% do Volume Bruto da Produção 
da Indústria de Transformação, sendo o restante relativo à Indústria do Café, 
Diversas, Elementos qu'imicos, Manutenção de máquinas, Autopeças, Ou- 
tros veículos (ferroviários, aquaviários etc.). 

Para eliminar efeitos sazonais, foram utilizados dados médios anuais para 
as variáveis relativas a preços, mão-de-obra e produção física. Os coeficien- 
tes insumo-produto foram obtidos da Matriz Insumo-Produto, calculada 
pelo IBGE, através de dados do Censo Industrial de 1980. 

Para o cálculo$as variações de preços dos setores, foram utilizados os dados 
do IPA-OG (Indice de Preços no Atacado-Oferta Global) da Fundação 
Getulio Vargas, por serem os mais desagregados. 

Os índices referentes ao custo de energia elétrica foram obtidos da Eletro- 
brás, num nível médio para toda a Indústria de Transformação do país. 

No que se refere aos insumos importados, foi utilizada a série da Conjuntura 
Econômica (FGV), referente especificamente à Indústria de Transformação, 
multiplicada pela taxa de câmbio Cr$/US$ do ano correspondente e defla- 
cionada pelo IPA-OG. 

Todos os índices de preços estão relativizados pelo IPA-OG apenas para se 
evitar correlação espúria devido ao componente inflacionário presente nos 
valores nominais. 

Dados sobre variação da produção física, salário médio real e produtividade 
do pessoal ocupado na indústria foram obtidos de IBGE (1990). 

Os índices de concentração dos setores foram obtidos a partir de uma 
tabulação especial do IBGE, referente ao Censo Industrial de 1985. Esses 
índices representam o percentual da oferta do setor correspondente aos 
quatro maiores produtores não coligados, por esta razão conhecidos na 
literatura como CR4. Quanto ao fato de os índices serem relativos ao ano de 
1985, não há outra alternativa disponível mais próxima de 1980, com 
significância comparável aos índices do IBGE. O grau de concentração 
setorial, neste nível de agregação, entretanto, é uma variável estrutural que 
pode ser considerada constante no referido período, relativamente às outras 
variáveis do exercício empírico, como preços relativos, produção fisica e 
dados do fator trabalho. 
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Relação a Ser Testada 
Para este artigo, escolheu-se apenas uma aplicação simples do "filtro de 
preços", de acordo com a teoria econômica relacionada com preços relati- 
vos, margens de lucro e concentração. Uma vez dispondo de índices de 
margens de lucro, calculados segundo a relação (2), pode-se testar a cor- 
relação entre variação de margem e grau de concentração para os setores 
relacionados anteriormente. Esse teste será efetuado em dois intervalos de 
tempo, conforme jii referido: os períodos de crescimento (1977180) e de 
recessão (1980183). Isto será feito verificando se os dados são estatis- 
ticamente aderentes à seguinte equação: 

que no caso se desdobrará em duas equações: 

M80 -- -K1+K2C+K3-+ e80 E 

M77 Q77 

-- M s 3 - ~ ~ + ~ 2 ~ + ~ , - + ~  Qs3 
M80 QSO 

O pressuposto é de que a amplitude de variação de margem de um determi- 
nado setor M (t + j3/M(t), através da dispersão dos preços relativos, deva ser 
função do grau de concentração do setor C e da variação nas condições da 
demanda Q (t + j3/Q(t), além de vários outros fatores como grau de incerteza, 
políticas governamentais diferenciadas, o próprio processo inflacionário 
etc., que estarão sendo representados pela constante KI e pelo termo aleató- 
rio E. De qualquer forma, será testada a hipótese de que, com todas as 
diversas influências que alimentam o processo inflacionário e a dispersão 
de preços relativos, os setores mais concentrados, se não se beneficiam, pelo 
menos são menos afetados no que se refere às suas margens de lucro. 

A equação (4) foi também testada expurgando-se os setores que apresenta- 
ram um comportamento anômalo no período, quer por terem tido uma ação 
diferenciada do CIP, quer por simples tentativa de eliminar dados díspares 
em relação à tendência esboçada pelos demais. No período 1980183, por 
exemplo, os setores siderúrgico e metalúrgico, com peso significativo de 
empresas estatais, continuou a ser controlado pelo CIP, quando na época foi 
relaxada a atuação daquele órgão em geral. Tal expurgo, quando efetuado, 
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refere-se aos setores siderúrgico, madeira e mobiliário, abate (carne) e 
beneficiamento de fibras vegetais (conservas em geral), para o período 
1977180, e aos setores siderúrgico, não-ferrosos, outros produtos metalúrgi- 
cos e laticínios, para o período 1980183. 

4. Teste Empirico do Algoritmo e seus Resultados 
Dados das Variáveis 
A Tabela 1 mostra, para cada setor considerado, o índice de concentração 
CR4 e a variação M8dM77 das margens de lucro - de 1980 em relação a 1977 
-, estas calculadas através da relação (2); da mesma forma, também relacio- 
na a variação real de preços P8dP77, bem como a variação de produção física 
Q s ~ Q ~ ~ .  A Tabela 2 mostra as mesmas grandezas, sendo que as variações 
se referem a 1983 em relação a 1980. 

Os Gráficos 1 e 2, a seguir, mostram o comportamento das variações de 
margens em função do grau de concentração dos setores industriais, nos 
períodos 1977180 e 1980183, respectivamente, enquanto os Gráficos 3 e 4 
mostram o comportamento da variação real de preços em função do grau de 
concentração, nos períodos 1977180 e 1980183, respectivamente. 

TABELA 1 

Variaçãoa de Margem, Preço e Produção Física - i977180 
CONCEK VARIAÇAO DE 
TRAÇAO VARIAÇAO DE VARIAÇAO PRODUÇAO 

SETOR CR4 MARGEM DE PREÇO FfSICA 

04 - FabricaçBo de minerais nüo-metdicos 0.4519 0,9831 0.9068 1.2044 
05 - Sidewrgia 0,5743 0,9196 0,7315 1,3480 
06 - Metais nBo-fetroxis 0.5318 1.1356 1.1828 1.3489 
07 - Outr is  produtoa rnetakirgicos 
08 - FabicaçBo de mdquines e peças 

10 - Equipamentos alBbicos 0.4350 1,1353 0.9842 1.4147 
11 - Equipamentos eletrhicos 0,4843 1.0617 0.9283 1.4147 
12 - Automobilistica (na0 inckii autopews) 0.78 17 0.9358 0.7995 1.2326 
14 - Madeira e mobiliirio 0,1994 1.1 049 i ,Z~S 0.9435 
15 - Papel e grdfiia 0.3940 1,0373 0.91 14 1,3999 

18 - Borracha 
18 - Refinam de peir6leo e petroqulmica 
19 - Produtos qubnicos d~erS0S 
21 - Indústria de plAsl'icos 
22 - Indústria tbxtil 

23 - Indústrla de confecç80 e acess6tios 
24 - Cairos, calçados e peles 
28 - Beneficiarnento de Drodutos veaetais 
27 - Abate e beneliaamènto de produtos animais 
28 - indústria do Iene e seus derivados 

29 - indústria do açilcar 
30 - 6100s e Wrduras vegetais 
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TABELA 2 

Variaçãoa de Margem, Preço e Produção Flsica - i980183 

SETOR 

CONCEK VARIAÇAO DE 
TRAÇAO VARIACAO DE VARIACAO PRODUÇAO 

CR4 MARGEM DEPRECO FISICA 

04 - FatxicaçBo de minerais nmet8Ji ios 
05 - Siteurgia 
O8 - Metais nbferrosos 
07 - Ouiros produtos metakjrgicos 
08 - Fabriiaçao da mhquinas e pegs 

10 - Equipamentos elétricos 
11 - Equipamentos eletrbicos 
12 - Automobilktica (na0 inckii autopeças) 
14 - Madeira e mobiliário 
15 - Papel e grhiiia 

18 - Borracha 
18 - Reiirta* de petr6leo e petmqulmica 
19 - Produtos qulmicos diversos 
21 - Indústria de plásticos 
22 - Indústria tbxtil 

23 - Indústria da confecç80 e acessórios 
24 - Couros. calcados e oeles 
28 - Beneiiciam;nto de produtos vegetais 0;5796 
27 - Abate e beneiiciarnanto de produtos animais 0.2241 
28 - Indúslria do Iene e seus derivados 0.3896 

29 - kidústria do açkar 0.2725 
30 - 6100s e gorduras vegetais 0,2704 

a Nivel1983 +Nive/ 1980. 

Testes Estatísticos Efetuados 
Respeitando o espírito do artigo no sentido de não aborrecer o leitor com 
termos e notações técnicas e pedindo a compreensão dos profissionais da 
área, relacionamos a seguir duas equações representativas dos resultados 
alcançados. 

Período de Crescimento - 1977/80 

O teste revelou que todos os coeficientes são significativos, com pelo menos 
95% de probabilidade de serem estatisticamente diferentes de zero. Esse 
resultado nos diz que, no período 1977180, a variação intersetorial de 
margens de lucro é explicada em 34% pelo grau de concentração e pela 
variação da demanda. Os 66% restantes podem ser decorrentes de fatores 
como o aumento diferenciado de incerteza entre os setores com a maxides- 
valorização de 1979, a duplicação dos preços do petróleo no período 1979180 
e a aceleração da inflação, que passou de um patamar de 40% em 1976/78 
para 54% em 1979 e 100% em 1980. Além disso, há o tratamento diferen- 
ciado entre os setores, no tocante a subsídios e impostos, bem como de 
barreiras não-tarifárias de importação, que podem ter influenciado as mar- 



REVISTA DO BNDES. RIO DE JANEIRO, V. 1. N. 2. P. 115130, DEZ. 1994 125 

ORAFIGO 1 

Concentraçao x Varlaçao de Margem - 1980/77 
Expurgados: Siderurgia, Madeira e Mobilidrio. 
Abate e Beneficiamento de Produtos Animais 
e Beneficiarnento de Produtos Vegetais 
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gens setoriais. Os resultados também se referem aos 18 setores resultantes 
do expurgo referido na seção anterior. 

Período de Recessão - 7980/83 

MsdM80 = 0 3 5  c + 0,81 Q8dQso = 0,26 

Neste caso, verificou-se que, com 99% de probabilidade, os coeficientes 
encontrados são diferentes de zero, ou seja, são mais significativos que no 

GRAFICO 2 

Concentração x Variação de Margem - 1983/80 
Expurgados: Siderurgia, Metais Não-Ferrosos. 
Outros Produtos Metalúrgicos e Indústria 
do Leite e seus Derivados - 0.2 
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caso anterior. O resultado revela que 26% da variação de margem entre os 
22 setores analisados são explicados pela influência do grau de concentração 
e da variação de demanda, no período de recessão. Outros fatores podem ter 
influenciado essa variação de margem entre os setores, como o aumento da 
incerteza no ambiente economico, provocado pela aceleração inflacionária 
no fim do período - 102% a.a. em 1980182 e 155% a.a. em 1983 -, e a 
maxidesvalorização de 1983. 

ORAFIM 3 

Concentraçao x Variaçao de Preço - 1980fi7 
Expurgados: Siderurgia. Madeira e Mobiliário, 
Abate e Beneficiamento de Produtos Animais 
e Beneficiamento de Produtos Vegetais 

GRAFICO 4 

Concentração x Variaçãio de Preço - 1983180 
Expurgados: Siderurgia, Metais Não-Ferrosos, 
Outros Produtos Metalúrgicos e Indústria 
do Leite e seus Derivados 
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A conclusão básica a que se chega ao examinar as regressões efetuadas é 
que, mesmo no nível elevado de agregação dos dados do exercício, o 
aumento de margem e a concentração se correlacionam positivamente, 
sendo essa correlação mais "forte" (medida pelos coeficientes de C nos dois 
casos) no período de recessão que no de crescimento. O maior coeficiente 
de determinação ( R ~ ) ,  presente na equação (regressão) do período 1977/80, 
se deve à contribuição da variação de produção física, que demonstrou ser 
mais significativa no período de crescimento. 

Esses resultados corroboram aqueles obtidos por um conjunto de trabalhos 
teóricos desenvolvidos por Coumot (1938), Kalecki (1971), Hall e Hitch 
(1939), Sweezy (1939), Chamberlin (1962), Sylos-Labini (1962), Stigler 
(1964) e outros. O que se pode deduzir é que, num regime de crescimento, 
mesmo os setores mais concentrados enfrentam alguma concorrência, até 
pela potencial entrada de novos ofertantes, mesmo numa economia fechada. 
Além disso, com vendas em crescimento, dilui-se o custo fixo, possibilitan- 
do um retomo mínimo exigido sobre o capital investido (pelo empresário), 
mesmo com margens de lucro reduzidas. Ao contrário, na recessão, a 
probabilidade de entrada de novos concorrentes se reduz. O decréscimo de 
vendas, com custos fixos unitários mais elevados, implica uma margem de 
lucro maior para viabilizar a taxa de retomo mínima exigida pelo empre- 
sário. 

5. Conclusões 
As conclusões do trabalho possuem dois aspectos distintos, embora intima- 
mente ligados, quais sejam: aqueles relacionados, primeiro, à utilidade do 
algoritmo desenvolvido e, segundo, aos resultados do exercício empírico 
realizado a partir de dados gerados, em parte, pelo próprio algoritmo. 

Do Algoritmo ou "Filtro de Preços" 
O algoritmo consiste num conjunto de equações que, a partir do comporta- 
mento dos preços dos produtos de determinado setor, vis-à-vis os preços dos 
insumos correspondentes (incluindo-se o fator mão-de-obra e as variações 
na sua produtividade), possibilita avaliar a evolução do lucro e da margem 
de lucro do setor ao longo do tempo, dispensando, por conseguinte, a 
utilização de dados contábeis. Num ambiente com tendências inflacionárias, 
acompanhado quase sempre de variação na estrutura de preços relativos, o 
denominado "filtro de preços" pode ser útil na avaliação de quais setores se 
beneficiam ou não do fenômeno e em que grau, possibilitando uma análise 
quantitativa. Em termos prospectivos, ele faculta a simulação de aumentos 
de preços com, por exemplo, margem constante. Esta análise pode ser tão 
desagregada quanto os dados permitirem e tão mais precisa quanto houver 



maior compatibilidade entre as divisões setoriais para os dados relativos a 
preços, produção, utilização do fator trabalho, energia e outros. 

A aplicação do algoritmo levou em consideração essa compatibilização, 
chegando-se a um máximo de 22 setores, de acordo com os dados dis- 
poníveis. O período de tempo mais recente possível foi em torno de 1980, 
último ano de dados da Matriz Insumo-Produto do IBGE disponíveis no 
momento. 

O instrumento desenvolvido poderá ter diversas aplicações, como, por 
exemplo: 

no rastreamento de oportunidades de investimento em setores que apre- 
sentem indícios de crescente lucratividade, aumento de margem de lucro 
e de patrimônio líquido (indicado pelo índice de lucro acumulado), o que 
poderá ser de grande valia para investidores institucionais, como segura- 
doras, fundos de pensão e administradores de carteira, atuantes no merca- 
do de capitais; e 

na identificação de nichos protegidos, para orientação da política gover- 
namental nas áreas das câmaras setoriais, fixação de tarifas e ações 
compensatórias (antidumping, por exemplo) e mesmo no âmbito da lei 
antitrust e na área fiscal. 

Tal instrumento, entretanto, poderá ser melhor utilizado, prospectivamente, 
se houver dados disponíveis atualizados. Basicamente, é necessária a atua- 
lização da Matriz Insumo-Produto, bem como a uniformização de sua 
divisão setorial com os índices de preços, dados relativos à produção física 
e ao fator mão-de-obra. 

A aplicação do algoritmo, tendo algum nível de agregação, evitaria a reação 
direta dos agentes que possam ser afetados pelos resultados gerados, mesmo 
que estes venham a ser divulgados. Tratar-se-ia de uma média setorial a 
partir da qual alguns setores seriam destacados para uma análise mais 
detalhada. Desta forma, o sistema de coleta de informações (pesquisa de 
preços, de produção etc.) teria algum grau de imunidade contra vieses 
decorrentes de interesses particulares dos agentes pesquisados. 

Da Aplicação do Algoritmo 
A utilização do "filtro de preços" possibilitou estudar a variação de margens 
de lucro através de 22 setores industriais (Nível 50 da Matriz do IBGE de 
1980) nos períodos 1977180 e 1980183 e, mesmo de forma extremamente 
agregada, pôde evidenciar alguns pontos como os seguintes: 
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a) Setores, nesse nível de agregação, podem estar com seu preço médio 
variando abaixo da taxa média de inflação e mesmo assim estar aumentan- 
do sua margem média de lucro, num período de mudança na estrutura de 
preços relativos. Basta que haja aumento da relação entre o preço final e 
o preço médio dos insumos (inclusive mão-de-obra), acoplado ou não 
com aumentos de produtividade na utilização dos mesmos. Ou seja, os 
benefícios gerados pela maior eficiência produtiva de um setor não são 
repassados integralmente para os seus consumidores. E o caso dos setores 
fabricantes de equipamentos elétricos e eletrônicos e de plásticos no 
período 1977180 e do setor de papel e gráfica no período 1977183, como 
se pode verificar nas Tabelas 1 e 2. 

b) Essas tabelas evidenciam as discrepâncias entre variação real de preços 
(Var Preço) e de margem de lucro (Var Margem) através dos setores. 
Observa-se, em geral, que a variação da margem de lucro é menor que a 
variação real de preços, evidenciando-se um fenômeno de amortecimento 
do impacto da variação de preços relativos sobre as empresas. As exceções 
referem-se aos seguintes setores, além dos já citados no item anterior: 

"laticínios", que, como se pôde verificar nas Tabelas 1 e 2, logrou 
aumentos de margens ainda mais elevados que os seus aumentos reais de 
preços, em ambos os períodos (1 977/80 e 1980183); e 

b b ~ ~ t r ~ s  produtos metalúrgicos", "equipamentos elétricos" e "equipamen- 
tos eletrônicos", que obtiveram reduções de margens mais acentuadas que 
as reduções reais de seus preços no período 1980183. 

O objetivo do exercício de aplicação, no entanto, concentrou-se no compor- 
tamento geral dos setores, preponderantemente no tocante à correlação entre 
concentração e variação de margens de lucro, do qual se extraem as seguintes 
conclusões: 

a) Há uma franca correlação positiva entre aumento de margem e grau de 
concentração, no nível setorial e nos períodos referidos. Essa correlação 
é mais significativa e mais acentuada no período de recessão (1980183) 
que no de expansão (1977180). 

b) Há correlação positiva entre aumento de margem e aumento de demanda. 
A correlação no período recessivo indica que, mesmo com queda de 
demanda, os setores com queda menos acentuada de demanda foram os 
que mais aumentaram (ou que menos reduziram) suas margens de lucro. 
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