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1. Introducdo

objetivo deste artigo € resumir os principais aspectos e resultados da
tese de doutorado em economia do autor [ver Travassos (1994)]
numa linguagem ndo-académica. Trata-se de um trabalho que tenta colabo-
rar para a solugfio de um dos principais dilemas das institui¢gdes incumbidas
de formular e financiar alternativas de politica industrial para uma economia
em desenvolvimento: obten¢do de niveis crescentes de produtividade e
competitividade — com repasse dos beneficios gerados para todos os seg-
mentos da sociedade — versus aumento do grau de oligopolizagio da oferta
de bens e servigos.

Por outro lado, tem-se como referéncia o desgaste das autoridades piiblicas
ao enfatizarem a elevagiio de precos de determinados setores “acima da
média dataxa de inflag@o”, a partir de acompanhamentos ad hoc, geralmente
frageis 4 argumentag@o de repasse de aumentos de pregos de insumos por
parte dos setores visados. Ha, portanto, necessidade de um acompanhamento
mais técnico e permanente dos pregos, sem que isso implique controle ou
fixagcdo de margens e toda sorte de intervengdes tépicas e intermitentes,
muitas vezes inécuas e desgastantes para os condutores da politica econd-
mica.

O trabalho apresenta um algoritmo, baseado na Matriz Insumo-Produto e
em outros dados disponiveis para a ind{istria brasileira, de forma a se poder
estudar a variagdo dos pregos de setores industriais, filtradas as variagdes
dos pregos dos insumos e os ganhos de produtividade. Num ambiente com
tendéncias inflacionirias como o da economia brasileira, com tensdes cons-
tantes na estrutura de precos relativos, esse “filtro” possibilita identificar
setores que se beneficiam ou nio do fenémeno, através do comportamento
de suas margens de lucro, sem se recorrer aos dados contdbeis das empresas
do setor. A utilizagdo desses dados, mesmo em nivel agregado, € um dos
principais fatores, apontados por Weiss (1991), que tém prejudicado os
resultados de diversos trabalhos empiricos com o objetivo de correlacionar
rentabilidade ou margem de lucro com varidveis estruturais na economia
(como concentragéo, por exemplo).

Em economias ainda em desenvolvimento, considera-se {itil a criag@o de
instrumentos que possibilitem uma melhor transparéncia do comportamento
dos setores na 4rea de pregos e margens de lucro, de forma que as dis-
paridades entre os mesmos sejam arbitradas pelos agentes econérmcos epela
sociedade em geral.



3EVISTA DO BNDES, RIO DE JANEIRO, V. 1, N. 2, P. 115-130, DEZ. 1994 117

A segunda parte do trabalho tenta associar o comportamento das margens
setoriais aos respectivos indices de concentragdo da oferta, vis-a-vis o
-egime macroecondmico vigente: quer em crescimento (1977/80), quer em
,ecessdo (1980/83).

Adiantando-se umdos principais resultados obtidos, o trabalho constatauma
>orrelagdo positiva entre variagdo de margem de lucro e grau de concentra-
;d0, mais elevada no perfodo de recessdo que no de crescimento. Este
resultado confirma as teorias de alguns economistas, entre os quais se
lestaca Kalecki (1971), pelo pioneirismo de trabalhos publicados em 1943.
Em outras palavras, setores mais concentrados possuem maior capacidade
de aumentar suas margens de lucro, aproveitando a defasagem entre precos
de seus produtos e dos insumos correspondentes, num ambiente de tensio
na estrutura de pregos relativos.

2. Equacgdes do Algoritmo ou “Filtro de Precos”

Dado o objetivo do artigo, referido anteriormente, apresentaremos apenas
as férmulas principais que compdem o algoritmo. Esta secdo, entretanto,
ndo é necesséria para o entendimento das demais.

Variagdo de Lucro

A variagio real de lucro U= Al/L de um setor S, entre dois periodos T, e Tb,
em que se supdem constantes os coeficientes técnicos de produgio Q/Q;,!
seri da forma:

A
A_p—Ea,-p, p Xazpz :
T 1-Xg +0+0. -Xa M

p = indice real médio de pregos dos produtos do setor S, referente ao periodo f;

Q = indice de produgio fisica do setor S no periodo #;

1 Essa condigdo é relaxada para o fator mdo-de-obra na refertda tese, podendo também o ser para
qualquer insumo, desde que haja dados que possibilitem estimar variagdes nos coeficientes técnicos
de produgdo Q/Q;.
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pi = indice real médio de precos dos produtos do setor i, utilizados como
insumos no processo de produgio do setor S no periodo ¢, incluindo-se o
fator trabalho; e

a; = coeficiente da Matriz Insumo-Produto, correspondente ao valor dos
insumos do setor / utilizados no processo de produgdo de uma unidade
monetéria no setor S: a, = (0.0 (pQ).

Chamaremos de efeito-prego:

A A
p—Xapi

EP= I—Za,-

de efeito-quantidade:
EQ=0
e de efeito cruzado:

z a,p,

EPQ=0. p-Zap; —p
3

Dessa forma:

V=EP+EQ +EPQ (1)

A equagdo (1a), em suma, nos diz que a variagdo real do lucro do setor S é
igual a variagiio da quantidade produzida (EQ), mais uma parcela que
depende diretamente da diferenga entre a variagdo de seus pregos € a
variagdo de pregos dos seus insumos, ponderada pelas respectivas partici-
pacdes, em valor, no processo produtivo (EP). Ha ainda o efeito cruzado
(EPQ), de segunda ordem, que no caso da economia brasileira, dependendo
do periodo analisado, podera ser relevante.

Variagdo da Margem de Lucro

Definimos a margem de lucro do setor como:
M=plc
sendo:

p = preco unitario médio de seu produto; e
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¢ = custo total unitério de produgdo, correspondente ao custo varidvel mais
o custo fixo unitirio médio, no intervalo da taxa de utilizagdo de capacidade
planejada pela empresa.

Pode-se entdo demonstrar que:

1
Za;

M 03]

sendo a variagdo da margem captada pelas alteragdes nos valores dos a;’s,
viamodificagdes nos pregos relativos p/p; e nas produtividades dos insumos,

estas refletidas nas variagdes de Q/Q;. Note-se que a; = % . —QQ—‘
Lucro Acumulado

No intervalo de tempo entre T, e Tp, um indicador de lucro real acumulado
do setor S € expresso da seguinte forma:

Ty

UToTs) = 3 Al sendo AL=A(pQ)-Za;. 5 . A(piQ) 3)
T, !

Todos os parametros sendo fungdo do tempo t.

O indicador de lucro real acumulado € um indice que podera ser Util numa
comparagio intersetorial (cross-section). Pode-se notar que as equagdes (3)
captam as variagdes na receita pQ e as variagdes de gastos com os insumos,
convenientemente transformadas para os dados disponiveis como a;, p;, Q.

As equagdes (1), (2) e (3) constituem o cerne do algoritmo proposto.

3. Metodologia, Fontes de Dados e Aplicagao do
Algoritmo

Metodologia e Fontes de Dados

Como mencionado na Segéo 1, o exercicio de aplicagio refere-se ao periodo
1977/83, por uma série de razdes, quais sejam:

a) o periodo é adequado para a utilizagio da Matriz Insumo-Produto de
1980, a tltima disponivel;
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b) trata-se de um periodo com alguns impactos exégenos, como o segundo
“choque do petr6leo” em 1979 e as maxidesvalorizagdes de 30% do
cruzeiro em relagéo ao délar, em dezembro de 1979 e fevereiro de 1983,
fatores estes que, juntamente com a aceleragfio inflaciondria no periodo,
alteraram a estrutura de pregos relativos da economia brasileira, notada-
mente no setor industrial; o periodo néo inclui, no entanto, distor¢Ges
decorrentes dos sucessivos congelamentos de pregos ocorridos a partir de
1986, o que dificultaria a anélise de dados (sobre pregos, principalmente)

e de resultados do exercicio; e

¢) o periodo pode ser dividido em dois subperiodos simétricos que enrique-
cem a anélise feita: 1977/80, num regime de crescimento econdmico, €

1980/83, com recessio.

Da harmonizag@o entre os niveis de desagregagdo da Matriz, dos indices de
pregos e dos dados sobre mio-de-obra e produgio disponiveis, resultou um
conjunto de 22 setores da Indistria de Transformagdo (relacionados a
seguir), cujos nimeros de referéncia correspondem 3 classificagfio encon-

trada na Matriz — Nivel 50 [ver IBGE (1980)]:

04 — Fabricagdo de minerais ndo-metalicos;
05 ~ Siderurgia;

06 — Metais ndo-ferrosos;

07 ~ Outros produtos metélicos;

08 ~ Fabricagéio de maquinas e pegas;

10 - Equipamentos elétricos;

11 — Equipamentos eletrdnicos;

12 - Automobilistica (nfio inclui autopegas);
14 - Madeira e mobiliario;

15 — Papel e grafica;

16 — Borracha;

18 — Refinagdo de petrdleo e petroquimica;
19 — Produtos quimicos diversos;

21 - Indistria de plasticos;

22 — Inddstria téxtil;

23 - Indiistria de confecgfio e acessérios;
24 — Couros, calgados e peles;

26 — Beneficiamento de produtos vegetais;

27 — Abate e beneficiamento de produtos animais;
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28 - Inddstria do leite e seus derivados;
29 — Inddstria do agticar; e
30 - Oleos e gorduras vegetais.

Os setores relacionados correspondem a 88% do Volume Bruto da Produgio
da Indistria de Transformagdo, sendo o restante relativo a Indistria do Café,
Diversas, Elementos quimicos, Manutengéio de médquinas, Autopegas, Ou-
tros veiculos (ferroviarios, aquaviarios etc.).

Para eliminar efeitos sazonais, foram utilizados dados médios anuais para
as variveis relativas a pregos, mao-de-obra e produgdo fisica. Os coeficien-
tes insumo-produto foram obtidos da Matriz Insumo-Produto, calculada
pelo IBGE, através de dados do Censo Industrial de 1980.

Para o c4lculo das variagdes de pregos dos setores, foram utilizados os dados
do IPA-OG (Indice de Pregos no Atacado-Oferta Global) da Fundacdo
Getulio Vargas, por serem os mais desagregados.

Os indices referentes ao custo de energia elétrica foram obtidos da Eletro-
bras, num nivel médio para toda a Indistria de Transformagéo do pais.

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

Todos os indices de pregos estdo relativizados pelo IPA-OG apenas para se
evitar correlagdo espiiria devido ao componente inflacionério presente nos
valores nominais.

Dados sobre variagio da produgio fisica, salario médio real e produtividade
do pessoal ocupado na indistria foram obtidos de IBGE (1990).

Os indices de concentragdo dos setores foram obtidos a partir de uma
tabulacdo especial do IBGE, referente ao Censo Industrial de 1985. Esses
indices representam o percentual da oferta do setor correspondente aos
quatro maiores produtores nfio coligados, por esta razio conhecidos na
literatura como CR4, Quanto ao fato de os indices serem relativos ao ano de
1985, ndo ha outra alternativa disponivel mais préxima de 1980, com
significAncia comparivel aos indices do IBGE. O grau de concentragido
setorial, neste nivel de agregagio, entretanto, € uma varidvel estrutural que
pode ser considerada constante no referido periodo, relativamente s outras
varidveis do exercicio empirico, como pregos relativos, produgio fisica e
dados do fator trabalho.
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Relagdo a Ser Testada

Para este artigo, escolheu-se apenas uma aplicagio simples do “filtro de
pre¢os”, de acordo com a teoria econdmica relacionada com pregos relati-
vos, margens de lucro e concentragdo. Uma vez dispondo de indices de
margens de lucro, calculados segundo a relago (2), pode-se testar a cor-
relagdo entre variagdo de margem e grau de concentra¢do para os setores
relacionados anteriormente. Esse teste serd efetuado em dois intervalos de
tempo, conforme ja referido: os periodos de crescimento (1977/80) e de
recessao (1980/83). Isto sera feito verificando se os dados sdo estatis-
ticamente aderentes a seguinte equagio:

M@+)) Q@+) .
MO =K1 +K, C+K3 00 +€ j=12.. 4

que no caso se desdobrard em duas equagdes:

Mgo 030

—=K1+Kh, C+K3=—+ € 5
My~ 1T T2 3Q77 ®)
e

Mg 033

—=K1+K;C+K3=—+ € 6
My, ~ K1+ K2 3 Oso (6)

O pressuposto € de que a amplitude de varia¢do de margem de um determi-
nado setor M (¢ + j)/M(?), através da dispersio dos pregos relativos, deva ser
fung¢do do grau de concentragfo do setor C e da variagéo nas condi¢des da
demanda Q (¢ + j)/Q(t), além de varios outros fatores como grau de incerteza,
politicas governamentais diferenciadas, o préprio processo inflacionirio
etc., que estardo sendo representados pela constante K; e pelo termo aleaté-
rio €. De qualquer forma, sera testada a hipitese de que, com todas as
diversas influéncias que alimentam o processo inflacionirio e a dispersdo
de pregos relativos, os setores mais concentrados, se ndo se beneficiam, pelo
menos sdo menos afetados no que se refere as suas margens de lucro.

A equagio (4) foi também testada expurgando-se os setores que apresenta-
ram um comportamento andmalo no periodo, quer por terem tido uma agdo
diferenciada do CIP, quer por simples tentativa de eliminar dados dispares
em relacdo a tendéncia esbogada pelos demais. No periodo 1980/83, por
exemplo, os setores sidertirgico e metaliirgico, com peso significativo de
empresas estatais, continuou a ser controlado pelo CIP, quando na época foi
relaxada a atuacgfio daquele 6rgdo em geral. Tal expurgo, quando efetuado,
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refere-se aos setores sidertirgico, madeira e mobilidrio, abate (carne) e
beneficiamento de fibras vegetais (conservas em geral), para o periodo
1977/80, e aos setores sidertirgico, ndo-ferrosos, outros produtos metalirgi-
cos e laticinios, para o periodo 1980/83.

4. Teste Empirico do Algoritmo e seus Resultados
Dados das Variaveis

A Tabela 1 mostra, para cada setor considerado, o indice de concentragdo
CR4 e a variagdo Mgo/M77 das margens de lucro—de 1980 emrelagdo a 1977
—, estas calculadas através da relagdo (2); da mesma forma, também relacio-
na a variago real de pregos Pgo/P77, bem como a variagdo de produgio fisica
0s0/Q77. A Tabela 2 mostra as mesmas grandezas, sendo que as variagdes
se referem a 1983 em relagéo a 1980.

Os Grificos 1 e 2, a seguir, mostram o comportamento das variagdes de
margens em fungfio do grau de concentragfio dos setores industriais, nos
periodos 1977/80 e 1980/83, respectivamente, enquanto os Grificos 3 e 4
mostram o comportamento da variagdo real de pregos em fun¢do do grau de
concentragio, nos periodos 1977/80 e 1980/83, respectivamente.

TABELA 1
Variacio@ de Margem, Prego e Producéo Fisica ~ 1977/80
CONCEN- VARIAGAO DE
TRAGAO VARIACAODE VARIACAO PRODUGAO

SETOR CR4 MARGEM DE PREGO FISICA
04 - Fabricagfio de minerais nio-metdlicos 0,4519 0,9831 0,9066 1,2044
05 - Siderurgia 0,5743 0,9196 0,7315 1,3489
068 — Metais nao-ferrosos 0,5318 1,1358 1,1828 1,3489
07 - Qutros produtos metakirgicos 0,3423 0,8176 0,8087 1,1761
08 — Fabricagho de maquinas e pegas 0,4157 0,8402 0,8213 1,2532
10 — Equipamentos elétricos 0,4350 1,1353 0,9842 1,4147
11 - Equipamentos eletrdnicos 0,4843 1,0617 0,9283 14147
12 - Automobilistica (n&o inclui autopegas) 0,7817 0,9356 0,7995 1,2328
14 — Madeira e mobiliario 0,1994 1,1049 1,2208 0,9435
1§ - Papel e gréfica 0,3840 1,0373 0,9114 1,3999
18 - Borracha 0,7485 0,9742 0,8385 1,2616
18 — Refinagao de petréleo e petroquimica 0,7818 1,1657 1,2178 1,1264
18 - Produtos quimicos diversos 0,3652 0,9870 0,8783 1,2999
21 - Industria de pléasticos 0,2998 1,0108 0,8556 1,3331
22 — industria taxtil 0,2919 0,9386 0,7851 1,2378
23 - Industria de confecglio e acessérios 0,2575 0,8547 0,7006 1,2527
24 — Couros, calgados e peles 0,2303 0,9916 0,8160 1,2527
26 ~ Beneficiamento de produtos vegetais 0,5798 0,7911 0,8197 1,0677
27 - Abate e beneficiamento de produtos animais 0,2241 1,1013 1,5105 1,0677
28 - Industria do lefte e seus derivados 0,3896 1,0841 1,0177 1,0677
28 -~ Industria do aguear 0,2725 0,8778 0,8259 1,0677
30 - Oleos e gorduras vegetais 0,2704 0.8054 0,7250 1,0677

8 Nivel 1980 + Nivel 1977.
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TABELA2
Variagdo? de Margem, Prego e Produgédo Fisica - 1980/83
CONCEN- VARIAGAO DE
TRAGAO  VARIAGAODE VARIAGAO  PRODUGAO
SETOR CR4 MARGEM DE PREGO FISICA
04 - Fabricagdo de minerais nao-metalicos 0,4519 1,1020 1,1530 0,7700
05 - Siderurgia 0,5743 0,8503 0,6857 0,7610
06 - Metais ndo-ferrosos 0,5318 0,7827 0,6627 0,7610
07 - Qutros produtos metalirgicos 0,3423 0.6149 0,6845 0,8073
08 ~ Fabricaglio de maquinas e pegas 0,4157 1,0035 1,0761 0,5750
10 - Equipamentos elétricos 0,4350 0,8058 0.8078 0,7737
11 ~ Equipamentos eletrdnicos 0,4843 0,9585 0,9833 0,7737
12 ~ Automobilistica (n&io inclui autopecas) 0,7817 1,0411 1,1728 0,7000
14 — Madeira e mobilidrio 0,1994 0.8049 0,7898 0,7058
15 ~ Papel e gréfica 0,3940 1,0075 0,9741 1,0152
16 ~ Borracha 0,7485 1,1688 1,3465 0,8334
18 - Refinagéd de petréleo e petroquimica 0,78186 1,0085 1,0795 0,9850
19 - Produtos quimicos diversos 0,3652 1,1341 1,2459 1,0961
21 - Indistria de plasticos 0,2009 1,0318 1,1419 0,7755
22 - IndUstria téxtit 0,2919 0,9350 0,8438 1,0398
23 ~ Industria de confecglo e acessdrios 0,2576 0,8339 0,7884 0,8896
24 ~ Couros, calgados e peles 0,2303 0,7950 0,7927 0,8896
26 — Beneficiamento de produtos vegetais 0,5796 1,1413 1,1509 1,0738
27 - Abate e beneficiamento de produtos animais 0.2241 0,9877 0,8690 1.0739
28 - Industria do leite e seus derivados 0,3896 1,1840 1,0600 1,0738
29 - Industria do agicar 0,2725 1,0047 1,0190 1,0739
30 - Oleos e gorduras vegetais 0,2704 0,9579 0,9267 1,0738
2 Nivel 1983 +Nivel 1980.

Testes Estatisticos Efetuados

Respeitando o espirito do artigo no sentido de ndo aborrecer o leitor com
termos e notagdes técnicas e pedindo a compreensio dos profissionais da
area, relacionamos a seguir duas equagdes representativas dos resultados
alcangados.

Periodo de Crescimento - 1977/80
Mgo/M77 = 0,28 C + 0,69 Q30/Q77 R?=0,34

O teste revelou que todos os coeficientes sdo significativos, com pelo menos
95% de probabilidade de serem estatisticamente diferentes de zero. Esse
resultado nos diz que, no periodo 1977/80, a variag@o intersetorial de
margens de lucro € explicada em 34% pelo grau de concentragio e pela
variagio da demanda. Os 66% restantes podem ser decorrentes de fatores
como o aumento diferenciado de incerteza entre os setores com a maxides-
valorizagdo de 1979, aduplicagdo dos pregos do petréleo no periodo 1979/80
¢ a aceleragéo da inflagfio, que passou de um patamar de 40% em 1976/78
para 54% em 1979 e 100% em 1980. Além disso, hé o tratamento diferen-
ciado entre os setores, no tocante a subsidios e impostos, bem como de
barreiras ndo-tarifirias de importagio, que podem ter influenciado as mar-
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GRAFICO 1

Concentragéio x Varlagédo de Margem — 1980/77
Expurgados: Siderurgia, Madeira e Mobiliario,
Abate e Beneficiamento de Produtos Animais

e Beneficiamento de Produtos Vegetais
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gens setoriais. Os resultados também se referem aos 18 setores resultantes
do expurgo referido na segéo anterior.

Perfodo de Recessdo - 1980/83
Mzg3/Mgo = 0,55 C + 0,81 Og3/Oso R2=0,26

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

GRAFICO 2

Concentracéo x Variagéo de Margem — 1983/80
Expurgados: Siderurgia, Metais Nao-Ferrosos,
Outros Produtos Metallurgicos e Industria

do Leite e seus Derivados
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GRAFICO 3

Concentrag¢so x Variagado de Preco — 1980/77
Expurgados: Siderurgia, Madeira e Mobiliario,
Abate e Beneficiamento de Produtos Animais

e Beneficiamento de Produtos Vegetais
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caso anterior. O resultado revela que 26% da variagio de margem entre os
22 setores analisados séio explicados pela influéncia do grau de concentragéo
e da variagio de demanda, no periodo de recessdo. Outros fatores podem ter
influenciado essa variagdo de margem entre os setores, como o aumento da
incerteza no ambiente econdmico, provocado pela aceleragio inflacionéria
no fim do periodo — 102% a.a. em 1980/82 ¢ 155% a.a. em 1983 —, e a
maxidesvalorizagio de 1983.

GRAFICO 4

Concentragédo x Variagdo de Prego — 1983/80
Expurgados: Siderurgia, Metais Nao-Ferrosos,
Outros Produtos Metalurgicos e Industria

do Leite e seus Derivados
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A conclusdo bésica a que se chega ao examinar as regressdes efetuadas €
que, mesmo no nivel elevado de agregacdo dos dados do exercicio, o
aumento de margem e a concentragio se correlacionam positivamente,
sendo essa correlagdo mais “forte” (medida pelos coeficientes de C nos dois
casos) no periodo de recessido que no de crescimento. O maior coeficiente
de determinago (R?), presente na equagdo (regressdo) do periodo 1977/80,
se deve & contribuigdo da variagdo de produgo fisica, que demonstrou ser
mais significativa no periodo de crescimento.

Esses resultados corroboram aqueles obtidos por um conjunto de trabalhos
tedricos desenvolvidos por Cournot (1938), Kalecki (1971), Hall e Hitch
(1939), Sweezy (1939), Chamberlin (1962), Sylos-Labini (1962), Stigler
(1964) e outros. O que se pode deduzir € que, num regime de crescimento,
mesmo os setores mais concentrados enfrentam alguma concorréncia, 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 retorno minimo exigido sobre o capital investido (pelo empresario),
mesmo com margens de lucro reduzidas. Ao contririo, na recessio, a
probabilidade de entrada de novos concorrentes se reduz. O decréscimo de
vendas, com custos fixos unitdrios mais elevados, implica uma margem de
lucro maior para viabilizar a taxa de retorno minima exigida pelo empre-
sério.

5. Conclusdes

As conclusdes do trabalho possuem dois aspectos distintos, embora intima-
mente ligados, quais sejam: aqueles relacionados, primeiro, & utilidade do
algoritmo desenvolvido e, segundo, aos resultados do exercicio empirico
realizado a partir de dados gerados, em parte, pelo préprio algoritmo.

Do Algoritmo ou “Filtro de Pregos”

O algoritmo consiste num conjunto de equagdes que, a partir do comporta-
mento dos pregos dos produtos de determinado setor, vis-a-vis os pregos dos
insumos correspondentes (incluindo-se o fator mio-de-obra e as variagSes
na sua produtividade), possibilita avaliar a evolugéo do lucro e da margem
de lucro do setor ao longo do tempo, dispensando, por conseguinte, a
utiliza¢io de dados contabeis. Num ambiente com tendéncias inflacionarias,
acompanhado quase sempre de variag@o na estrutura de pregos relativos, o
denominado “filtro de pregos” pode ser (til na avaliagdo de quais setores se
beneficiam ou ndo do fendmeno e em que grau, possibilitando uma anélise
quantitativa, Em termos prospectivos, ele faculta a simulagéo de aumentos
de pregos com, por exemplo, margem constante. Esta anilise pode ser tido
desagregada quanto os dados permitirem e tdo mais precisa quanto houver
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maior compatibilidade entre as divisdes setoriais para os dados relativos a
precos, produgdo, utilizagfo do fator trabalho, energia e outros.

A aplicagio do algoritmo levou em consideragio essa compatibilizagio,
chegando-se a um méaximo de 22 setores, de acordo com os dados dis-
poniveis. O periodo de tempo mais recente possivel foi em torno de 1980,
ultimo ano de dados da Matriz Insumo-Produto do IBGE disponiveis no
momento.

O instrumento desenvolvido poderi ter diversas aplicagdes, como, por
exemplo:

* no rastreamento de oportunidades de investimento em setores que apre-
sentem indicios de crescente lucratividade, aumento de margem de lucro
e de patrimdnio liquido (indicado pelo indice de lucro acumulado), o que
podera ser de grande valia para investidores institucionais, como segura-
doras, fundos de pensfo ¢ administradores de carteira, atuantes no merca-
do de capitais; e

* na identificag@o de nichos protegidos, para orientagfo da politica gover-
namental nas 4reas das cAmaras setoriais, fixagfo de tarifas e acdes
compensatérias (antidumping, por exemplo) e mesmo no dmbito da lei
antitrust e na area fiscal.

Tal instrumento, entretanto, poderé ser melhor utilizado, prospectivamente,
se houver dados disponiveis atualizados. Basicamente, € necesséria a atua-
lizagdo da Matriz Insumo-Produto, bem como a uniformizagio de sua
divisdo setorial com os indices de pregos, dados relativos & produgdo fisica
e ao fator mio-de-obra.

A aplicagdo do algoritmo, tendo algum nivel de agregagéo, evitaria a reagdo
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 andlise mais
detalhada. Desta forma, o sistema de coleta de informagdes (pesquisa de
precos, de produgdo etc.) teria algum grau de imunidade contra vieses
decorrentes de interesses particulares dos agentes pesquisados.

Da Aplicagdo do Algoritmo

A utilizagdo do “filtro de pregos” possibilitou estudar a variagido de margens
de lucro através de 22 setores industriais (Nivel 50 da Matriz do IBGE de
1980) nos periodos 1977/80 e 1980/83 ¢, mesmo de forma extremamente
agregada, pdde evidenciar alguns pontos como os seguintes:
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a) Setores, nesse nivel de agregacgio, podem estar com seu pregco médio
variando abaixo da taxa média de inflagdo e mesmo assim estar aumentan-
do sua margem média de lucro, num periodo de mudanga na estrutura de
pregos relativos. Basta que haja aumento da relagfo entre o prego final e
o pre¢o médio dos insumos (inclusive mio-de-obra), acoplado ou néo
com aumentos de produtividade na utilizagdo dos mesmos. Ou seja, 0s
beneficios gerados pela maior eficiéncia produtiva de um setor ndo sdo
repassados integralmente para os seus consumidores. E o caso dos setores
fabricantes de equipamentos elétricos e eletrénicos e de plasticos no
periodo 1977/80 e do setor de papel e grafica no periodo 1977/83, como
se pode verificar nas Tabelas 1 e 2.

b) Essas tabelas evidenciam as discrepancias entre variagéo real de pregos
(Var Pre¢o) e de margem de lucro (Var Margem) através dos setores.
Observa-se, em geral, que a variagio da margem de lucro € menor que a
variagdio real de pregos, evidenciando-se um fenémeno de amortecimento
do impacto da variagdo de pregos relativos sobre as empresas. As excegdes
referem-se aos seguintes setores, além dos ja citados no item anterior:

« “laticinios”, que, como se pdde verificar nas Tabelas 1 e 2, logrou
aumentos de margens ainda mais elevados que os seus aumentos reais de
precos, em ambos os periodos (1977/80 e 1980/83); e

« “outros produtos metaltrgicos”, “equipamentos elétricos” e “equipamen-
tos eletronicos”, que obtiveram redugdes de margens mais acentuadas que
as redugdes reais de seus pregos no periodo 1980/83.

O objetivo do exercicio de aplicagio, no entanto, concentrou-se no Compor-
tamento geral dos setores, preponderantemente no tocante a correlagdo entre
concentragio e variagio de margens de lucro, do qual se extraem as seguintes
conclusdes:

a) Ha uma franca correlagdo positiva entre aumento de margem e grau de
concentragio, no nivel setorial e nos periodos referidos. Essa correlagido
é mais significativa e mais acentuada no periodo de recessdo (1980/83)
que no de expansio (1977/80).

b) Ha correlagéo positiva entre aumento de margem e aumento de demanda.
A correlagdo no periodo 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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