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5 - NUMEROS iNDICES

Numeros indices “sdo usados para indicar variagdes relativas em quantidades, precos ou
valores de um artigo (ou artigos) durante certo periodo de tempo”. Eles sintetizam as modificagdes
nas condi¢des econbmicas ocorridas em um espaco de tempo, através de uma razdo. Se apenas um
item é computado trata-se de um ndmero indice simples. Se, porém, varios itens (produtos) tém suas
variacGes computadas tem-se um numero indice composto.

5.1 - Nameros indices Simples

Os numeros indices simples podem ser chamados (como também os compostos) de relativos
de base fixa ou relativos de ligacéo.

5.1.1 - Nameros indices Simples - Relativos de base fixa

Neste caso um periodo é escolhido como- referéncia, ou base, e todos os indices sdo
computados em relacéo aos registros deste periodo especifico. Usualmente no periodo base o indice
recebe o valor 100. Os nimeros indices simples podem ser de preco (quando calcula-se a razéo entre
0 precgo observado de um artigo em um periodo qualquer € o preco do mesmo artigo no periodo base),
de quantidade (quando calcula-se a razdo entre a quantidade observada de um artigo em um periodo
qualquer e a quantidade no periodo base), e de valor (quando a razéo é calculada pelo produto de
preco e quantidade do artigo em um periodo qualquer e o produto de preco e quantidade do mesmo
artigo no periodo base). Vejamos as equacoes:

Preco Quantidade Valor
Pt 4t Pt X q;

Por = —x 100 o.. ==-% 100 Vor = X 100
“ " py “ gy % py X qq

Onde po é o preco do artigo no periodo base, pt: é 0 prego do artigo em um periodo qualquer, go é
quantidade do artigo no periodo base e g: é a quantidade do artigo em um periodo qualquer.

Exemplo 5.1 - Uma siderurgica produz chapas de aco. No ano de 2019 a chapa custava R$ 45, e em
2020 R$ 47,5. Em 2019 a empresa produziu 1500 toneladas, e em 2020 1567 toneladas. Calcular os
numeros indices de preco, quantidade e valor para a chapa de ago tomando o ano de 2019 como base.

O periodo base (0) € 2019, entdo: po =45 Qo= 1500.
Ja o periodo "atual™ (t) é 2020, ent&o: pt=475 qt= 1567
Os indices de preco, quantidade e valor sdo:
Pt
=—x100
Po,t ~
47,5
P2019.2020 = P2020 . 100 = X 100 = 105,56
P2o19 45
Houve um aumento de 5,56% (105,56 - 100) nos precos da chapa de aco de 2019 para 2020.
de
=—x100
do,t o
d2020 7
Q20192020 = 100 = 255X 100 = 10447

Houve um aumento de 4,47% (104,47 - 100) nas quantidades de chapas produzidas de 2019 para
2020.



INE 7001 - NGmeros indices 2

X
vor = 229t w100
Po X qo
_ P2020 X q2020 _ 47,5x 1567

= X100 =— x 100 = 110,27
V20192020 P2019 X 42019 45 x 1500

Houve um aumento de 10,27% (110,27 - 100) nos valores de vendas das chapas de ago de 2019 para
2020.

Se tivéssemos dados de 2021, poderiamos obter as flutuacGes dos pre¢os, quantidades e valores em
relacéo a 2019.

5.1.2 - Nameros indices Relativos de Ligagéo*

Provavelmente devido a cultura inflacionaria existente no Brasil ndo costumamos encontrar
indices em valores absolutos, tais como os calculados no Exemplo 5.1. E bastante comum nos
depararmos com os NUmeros indices Relativos de Ligac&o, que sintetizam as variacdes econémicas
entre dois periodos consecutivos. Quando o IBGE divulga o IPC - A de determinado més é
apresentada apenas a variagio percentual em relacio ao més imediatamente anterior?.

Para obter os nimeros indices relativos de ligacdo de um periodo basta dividir o indice do
periodo de interesse pelo do periodo imediatamente anterior.

Preco Quantidade Valor
Pt q: Pt X q¢
Pio1e = —— X 100 Qiire = X 100 Vi1 = ———— % 100
L b s t=1 L D X g

Exemplo 5.2 - Encontre os indices relativos. de ligacdo para a tabela a seguir.

Més indice de preco (base fixa) Indice de preco (relativo de ligacio)
Janeiro 100 -
Fevereiro 101,5 (101,5/100) x 100 = 101,5
Marco 100,6 (100,6/101,5) x 100 = 99,11
Abril 105,4 (105,4/100,6) x 100 = 104,77

De janeiro a fevereiro houve um aumento de 1,5% (101,5 - 100) no preco. De fevereiro a margo
houve uma queda de 0,89% (99,11 - 100) no preco. De marco a abril houve um aumento de 4,77%
(104,77 - 100) no prego.

Usualmente, conhecemos apenas as varia¢es de um indice e ndo o proprio indice. Neste caso,
podemos facilmente criar o indice da forma mostrada no exemplo a seguir e trabalhar com ele
normalmente. Tomando-se o ICV/DIEESE e fixando-se agosto/95 como base, 0s indices de setembro
e outubro ficam:

Més Ago Set Out Nov Dez Jan Fev Mar
ICV (variagdo em %) - 0,0185 0,0150 0,0279 0,0189 0,0459 0,0005 0,0104
ICV (indice criado)  1,0000 1,0185 1,0338 1,0626 1,0827 1,1324 1,1330 1,1447

lset = Iago(l'l'eset) = 1(1+0,0185) =1,0185

lout = lset(1+00ut) = 1,0185(1+0,0150) = 1,0338
E preciso multiplicar depois os indices por 100.

! Também podemos calcula-los para os Nimeros indices Compostos.
2 Ou no méximo compara-se com o indice do mesmo més no ano anterior.



INE 7001 - NGmeros indices 3

5.2 - Nimeros indices Compostos

Os numeros indices compostos expressam variagdes no preco, quantidade ou valor de um
grupo de itens. Sdo chamados de agregados simples quando atribuem a mesma ponderacdo para todos
os itens, desconsiderando a importancia relativa de cada um. J& os indices agregados ponderados
atribuem ponderagdes diferentes para os itens, o que pode permitir dar maior énfase as variagdes em
determinado item, sendo a forma mais utilizada.

Os indices compostos mais utilizados s&o:
- Indice de Laspeyres (época basica): ponderacio €é feita em funcio dos precos ou quantidades do
periodo base. Podem ser calculados indices de preco e quantidade.
- Indice de Paasche (época atual): ponderacéo é feita em funcéo dos precos ou quantidades do periodo
“atual”. Podem ser calculados indices de preco e quantidade.
- Outros indices: Fischer, Marshall - Edgeworth, Drobish, Divisia, e os indices de precos normalmente
utilizados no Brasil (IGP-M, INPC, IPC-A, ICV do DIEESE, IPC da FIPE).

5.2.1 - indice de Laspeyres

No indice de Laspeyres a ponderacdo € feita em fungéo dos precos e quantidades do periodo
base. Por causa disso ele tende a exagerar a alta, por considerar as quantidades (ou precos) iguais aos
do periodo base. As equacdes:

n
L i . X .
indice de precos 1= Z;‘l(p“ 90.) x 100
P i=1(Po,i X CIo,i)
n
L ry . X .
indice de quantidades oL, = 2;‘1(%‘ Po) x 100
I i=1(CI0,i X Po,i)

Onde n é o numero de itens, ptié o preco de um item qualquer no periodo "atual”, po,i é 0 prego de
um item qualquer no periodo base, gt é a quantidade de um item qualquer no periodo atual, e qo,i é a
quantidade de um item qualquer no periodo base.

Exemplo 5.3 - Com os dados da tabela a seguir, e usando 2018 como base, obter indices de Laspeyres
de preco e quantidade.

Artigos 2018 2019 2020
Preco Quantidade Preco Quantidade Preco Quantidade
1 2 4 2 5 3 6
2 3 3 4 2 6 3
3 5 2 6 5 8 6

Devemos usar as formulas do indice de Laspeyres sabendo que o periodo base é 2018. Entdo os
denominadores dos indices serdo o resultado da soma dos produtos dos precos e quantidades de
cada item no periodo base, 2018. Os numeradores utilizardo as quantidades (ou precos) de 2018
como ponderacao.

L _ Y7-1(P2019: X G2018,1) _(@2x4)+(4x3)+(6x2)
2018,2019, = W3 x 100 = % 4 3% 3 5 % 7

Y31 (2018, X G2018,) (2x4)+(3x3)+(5x2)
Os precos dos artigos aumentaram 18,52% (118,52 - 100) de 2018 a 2019.

x 100 = 118,52

_ 213=1(P2020,i X C12018,1') _ (3x4)+(6x3)+(8x2)
Z?:l(onm,i X CIZ018,i) (2x4)+(@Bx3)+(5x2)
Os precos dos artigos aumentaram 70,37% (170,37 - 100) de 2018 a 2020.

x 100 x 100 =170,37

L2018,2020p
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Z?:l(QZ019,i X p2018,i) _(5x2)+(2x3)+(5x5)

L = X 100 = x 100 = 151,85
20182012 7-1(2018, X P2018,1) (4Xx2)+(Bx%x3)+(2x%x5)
As quantidades dos artigos aumentaram 51,85% (151,85 - 100) de 2018 a 2019.
3 ; X ; 6XxX2)+(3x%x3)+(6x5
L2018,2020, = 213_1(612020,1 p2018'l) x 100 = ( )+ ( ) +( ) x 100 = 188,89
© %31(qz018: X P2018,0) (4x2)+(@Bx3)+(2x%5)

As guantidades dos artigos aumentaram 88,89% (188,89 - 100) de 2018 a 2020.

5.2.2 - indice de Paasche

No indice de Paasche a ponderagdo é feita em funcdo dos precos e quantidades do periodo
atual. Por causa disso ele tende a exagerar a baixa, por considerar as quantidades (ou pregos) iguais
aos do periodo atual. A mudanga constante da época “atual” pode encarecer a pesquisa para identificar
0s pesos. Por essa razéo os indices de precos, que costumam fazer as ponderacGes dos diversos itens
com base em pesquisas de orcamentos familiares, geralmente utilizam a férmula de Laspeyres (ou
alguma modificagdo dela).

n
. n X O
Indice de precos By o= Z;‘l(pt’l 4c1) X 100
1 (Poi X qr)
n
. n X D,
Indice de quantidades Py = Z;‘l(q” Pe) X 100
" (qo; X pei)

Onde n é o numero de itens, pti€ 0 preco de um item qualquer no periodo “atual”, po,i é 0 prego de
um item qualquer no periodo base, q: é a quantidade de um item qualquer no periodo atual, e qo,i é a
quantidade de um item qualquer no periodo base.

Exemplo 5.4 - Utilizando os dados do Exemplo 5.3, e usando 2018 como base, obtenha os indices de
Paasche de precos e quantidades.

. 2018 2019 2020
Artigos - - -
Preco Quantidade Preco Quantidade Preco Quantidade
1 2 4 2 5 3 6
2 3 3 4 2 6 3
3 5 2 6 5 8 6

Devemos usar as formulas do indice de Paasche sabendo que o periodo base é 2018. Entdo o0s
numeradores dos indices serdo o resultado da soma dos produtos dos precos e quantidades de cada
item no periodo atual, que ira mudar a medida que os anos passam. Os denominadores utilizardo os
precos (ou quantidades) de 2018, ponderadas pelas quantidades (ou precos) do periodo atual.

Yi-1(P2019: X G2019,1) _(@2x5)+ (@4 x2)+(6x5)

P. = X 100 = x 100 = 117,07
e (2018, X 42019,1) (2x5)+(3x2)+(5x5)
Os precos dos artigos aumentaram 17,07% de 2018 a 2019.
3 ;X ; 3Xx6)+(6Xx3)+(8x6
Pyo162020. = 213_1(192020,1 C12020,1) % 100 = ( ) +( )+ ( ) % 100 = 164,71
P Zizl(onw,i X CIzozo,i) (2x6)+(3x3)+(5X6)
Os precos dos artigos aumentaram 64,71% de 2018 a 2020.
3 ;X ; 5x2)+(2x4)+(5%x6
Pyots 2015 = 21_1(512019,1 P2019,z) % 100 = ( )+ ( )+ ( ) % 100 = 150,00

Z?=1(CI2018,i X P2019,i) T (4x2)+(Bx4)+(2x6)
As guantidades dos artigos aumentaram 50% de 2018 a 2019.
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3_ . X ; 6x3)+(3x6)+(6x8
Pyo1s 2020, = 21_1(‘12020,1 onzo,L) % 100 = ( )+ ( ) +( ) % 100 = 182,61
120204

?:1(QZ018,1' X onzo,i) (4%x3)+(3x6)+(2x8)
As guantidades dos artigos aumentaram 82,61% de 2018 a 2020.

Observe que os valores apresentam a mesma ordem de grandeza que os indices de Laspeyres, mas
obviamente sdo diferentes.

5.2.3 — Contribuicdo das componentes de um numero indice composto

Embora imprescindivel o célculo do nimero indice composto (de Laspeyres ou Paasche)
sempre deixa margem a davida: qual componente mais contribuiu para 0 aumento/reducio? E muito
comum ver na midia declaragdes do tipo: “neste més os alimentos foram os que mais contribuiram
para o aumento geral de pregos”, ou “os artigos de vestuario tiveram o maior impacto na inflagcdo
deste més”. Além disso, € comum o publico ficar intrigado quando se declara que: houve aumento de
30% na gasolina, mas a inflagdo no més foi de 1,5%”. Torna-se interessante mensurar a contribuigédo
individual de cada componente ao indice composto, isso pode ser feito modificando as formulas de
Laspeyres e Paasche.

Para o caso de Laspeyres (indices de pregos e quantidades, respectivamente):
L —yn [( Po,iXdo,i ) y (zm)] v _ym [( Po,iXdo,i ) % (qu)] %1
0tp Zl_l 2:1iqt=1(190.i><qo.i) Po,i a0 LO tq Zl_l Z?=1(po,i><%,i) do,i 00

Trata-se da mesma forma vista anteriormente, mas proporciona a avaliacdo da contribuicao
de cada item. Para cada item i calcula-se o peso que ele representa no total, e multiplica-se o resultado
pelo quociente dos precos ou quantidades do periodo atual pelos do periodo base.

Analogamente, para o caso de Paasche:

Do,iXdt,i Dt Pt,iXqo,i dt,i
Pog, = Tk |(20 ) x (254) | x 100 By, = i [ (5259 x (46) | x 100
0tp =1 Y1 (Po,ixati) Do,i 0.tp =1 i1 (Peixdo,) Qo,i

VVamos refazer os exemplos 5.3 e 5.4 usando as formulas acima.

Exemplo 5.3 Revisto - Com os dados da tabela a seguir, e usando 2018 como base, obter indices de
Laspeyres de preco para 2020, indicando qual dos artigos mais contribuiu para o valor final.

. 2018 2019 2020
Artigos . . .
Preco Quantidade Preco Quantidade Preco Quantidade
1 2 4 2 5 3 6
2 3 3 4 2 6 3
3 5 2 6 5 8 6

Devemos usar as formulas do indice de Laspeyres sabendo que o periodo base é 2018. Podemos
calcular os pesos de cada artigo no total dos produtos precos por quantidades no ano de 2018 (podem
ser usados tanto no indice de precos quanto no de quantidade).

Prlmelramente calculamos ¥~ 1(p01 X qo,):

Z(polxqm) Z(polxqol)—(2x4)+(3x3)+<5x2)—27

Na tabela a seguir esta a contribuicdo de cada artigo para o total em 2018 (periodo base):
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- 2018 H . Do,iXq0,i
AIg0s o T Quantidade Po > Qo Peso por artigo: o = e
1 2 4 8 8/27 = 0,2962 (29,63%)
2 3 3 9 9/27 = 0,3333 (33,33%)
3 5 2 10 10/27 = 0,3704 (37,04%)

Observa-se que o artigo 3 tem a maior contribuicio (37,04%) do total. Os aumentos ou reducéo de
precos/quantidades neste artigo terdo maior impacto no indice de precos/quantidades de Laspeyres.

Na tabela a seguir o detalhamento dos célculos para o indice de pregos de Laspeyres:

Artigos |  Peso por artigo: % Precos Resultados
2018 | 2020 P2020/P2018 Contribt_Jigéo do
(pt/po) artigo
1 8/27 = 0,2962 (29,63%) 2 3 32=15 0,4443
2 9/27 = 0,3333 (33,33%) G 6 6/3=2,0 0,6667
3 10/27 = 0,3704 (37,04%) 5 8 8/5=1,6 0,59264

Observa-se que a maior contribuicdo individual sera do artigo 2 (0,6666). Repare que embora o
artigo 3 tenha maior peso na ponderagdo, o aumento de precos no artigo 2 foi grande, o que
determinou um impacto maior no indice. E o valor do indice de precos de Laspeyres sera:

= e ) (a0 (B35 )« () < )+ (B9« ()

Lo = z [( _Pot 7 Ao ) x <p“>] x 100’ = [0,4443 + 0,6667 + 0,59264] x 100 = 170,37
r Y1 (poi X qo,:) Po,i

Entéo, tal como visto anteriormente, 0 aumento de precgos entre 2018 e 2020 foi de 70,37%, sendo
que o artigo 2 foi 0 que mais contribuiu para o total (contribuicao igual a 0,6667).

Raciocinio analogo pode ser feito para calcular o indice de precos de Laspeyres de 2019 (em relacéo
a 2018), e os indices de quantidades de Laspeyres de 2019 e 2020 (ambos em relacdo a 2018).

Exemplo 5.4 — Revisto - Com os dados do Exemplo 5.3, e usando 2018 como base, obtenha os indices
de Paasche de precos para 2020.

. 2018 2019 2020
Artigos . . .
Preco Quantidade Preco Quantidade Preco Quantidade
1 2 4 2 5 3 6
2 3 3 4 2 6 3
3 5 2 6 5 8 6

Devemos usar as formulas do indice de Paasche sabendo que o periodo base é 2018. Podemos
calcular os pesos de cada artigo no total dos produtos precos por quantidades no ano de 2020 (ja
que o indice de Paasche usa os dados do periodo atual como ponderacéo).

Primeiramente, calculamos p 1(p01 X qe1):

Z(polxq“) Z(polxq“)—(ZX6)+<3x3>+<SX6)—51

Na tabela a seguir esta a contribuicdo de cada artigo para o total em 2020 (periodo atual, usado
como ponderagdo no indice de Paasche):
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Artigos | Preco 2018 | Quantidade 2020 | po X q Peso por artigo: %
1 2 6 12 12/51 = 0,2353 (23,53%)
2 3 3 9 9/51 = 0,1765 (17,65%)
3 5 6 30 30/51 = 0,5882 (58,82%)

Usando como ponderacdo as quantidades de 2020 (periodo atual) o artigo 3 também tem a maior
contribuicéo (58,82% do total), e, mais do que no caso de Laspeyres, flutuacdes no prego deste artigo
causardo maior impacto no indice.

Na tabela a seguir o detalhamento dos calculos para o indice de precos de Paasche:

Artigos | Peso por artigo: % Pregos Resultados
o P2020/P2018 Contribuicdo do
2018 | 2020 (Do) artigo
1 12/51 = 0,2353 (23,53%) 2 3 32=15 0,35295
2 9/51 = 0,1765 (17,65%) 3 6 6/3=2,0 0,353
3 30/51 = 0,5882 (58,82%) 5 8 8/5=1,6 0,94112

Observa-se que a maior contribuicdo individual serd do artigo 3 (0,94112), resultado diverso do
encontrado no indice de Laspeyres. E o valor do indice de precos de Paasche sera:

= (st (a0 2B <G+ (53 x (9 G oo

Po,i X qei Dt
Py = z [( - ) X < >] X100 =[0,35295 + 0,353 + 0,94112] X 100 = 164,71
P4 Zi=1(p0,i X CIt,i) Po,i

Entéo, tal como visto anteriormente, 0 aumento de precos entre 2018 e 2020 foi de 64,71%, sendo
que o artigo 3 foi 0 que mais contribuiu para o total (contribuicéo igual a 0,94112).

Raciocinio analogo pode ser feito para calcular o indice de precos de Paasche de 2019 (em relacéo
a 2018), e os indices de quantidades de Paasche de 2019 e 2020 (ambos em relagdo a 2018).

Apenas como curiosidade a maioria dos indices de precos ao consumidor usados no Brasil
emprega a formula de Laspeyres.

5.3 - Mudanca de base de um numero indice

A escolha da base de um nimero indice é muitas vezes uma tarefa dificil. E preciso escolher
um periodo relativamente estavel, o mais "tipico” possivel, quando a atividade econémica ndo estiver
sendo afetada por variacdes estruturais ocasionais. No Brasil, onde a economia parece estar sendo
sempre sacudida, em maior ou menor grau, por flutuacdes e crises de todo tipo a escolha da base
torna-se ainda mais controvertida: talvez por isso haja tanta predilecdo pelos indices relativos de
ligacdo.

De qualquer forma, independente do indice, pode ser interessante, ou necessario, mudar a base
de um numero indice por duas razes:
- para atualizar a base, tornando-a mais proxima da realidade atual (por este motivo, periodicamente
0 IBGE realiza pesquisas de orgcamento familiar, com a finalidade de incluir as mudancas nos habitos
de consumo nas ponderagdes dos seus indices).
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- para permitir a comparacao de duas séries de indices que tenham bases diferentes.

O procedimento é extremamente simples: basta dividir toda a série de nimeros indices
originais pelo nimero indice do periodo escolhido como nova base. 1sso preservara as diferencas
relativas entre eles.

Exemplo 5.5 - Mudar a base da série de numeros indices abaixo para 2017.

Ano 2015 2016 2017 2018 2019 2020
indice 100 109,12 113,86 116,69 126,53 133,20
Novo Indice 87,83 95,84 100 102,49 111,13 116,99

Para 0 ano de 2015 teremos: novo indice = (100/113,86) x 100 = 87,83

Para 0 ano de 2016 teremos: novo indice = (109/113,86) x 100 = 95,84

Para o0 ano de 2017 teremos: novo indice = (113,86/113,86) x 100 = 100

Para o0 ano de 2018 teremos: novo indice = (116,69/113,86) x 100 = 102,49

Para o0 ano de 2019 teremos: novo indice = (126,53/113,86) x 100 = 111,13

Para o ano de 2020 teremos: novo indice = (133,20/113,86) x 100 = 116,99

5.4 - Deflagc&o de uma série temporal

“As variacdes de prego, causadas por inflagdo ou deflacdo, podem obscurecer as variagdes de
quantidade”. Isso significa que as vezes o que parece ser um crescimento de vendas, ou aumento na
participacdo no mercado (por apresentar maior faturamento) deve-se mais a flutuacdes de precos, ou
desvalorizacfes cambiais, do que realmente a acréscimos nas quantidades vendidas. Este problema
torna-se mais grave se examinamos longas séries temporais, incluindo varios anos (considerando, no
caso do Brasil, as grandes mudancas estruturais que a economia sofreu, o problema torna-se ainda
mais sério).

E preciso fazer a deflagio da série temporal. Em outras palavras, remover o efeito da inflagio
nos valores da série temporal. Devemos procurar um namero indice apropriado para isso:
- se for uma empresa que vende diretamente ao consumidor final, no varejo, utilizar como deflator
um indice de precos ao consumidor (como o IPC-A do IBGE, o IPC da FIPE, etc.);
- se a empresa vender bens de capital, ou realizar vendas no atacado, devemos utilizar um indice que
retrate as flutuacdes de tal mercado (como o IGP-M da Fundacéo Getulio Vargas, do qual 60% deve-
se ao Indice de Precos por Atacado, calculado pela mesma institui¢ao);
- se a empresa exporta, seria interessante incluir também a flutuacdo da taxa de cambio do pais (ou
paises de destino).

E importante ressaltar que é preciso ter os nimeros indices de base fixa. Se apenas os relativos
de ligacdo forem disponiveis é necessario aplicar o procedimento visto na se¢do 5.1.2 para obter 0s
numeros indices de base fixa. Independente do deflator (indice) escolhido o procedimento é similar:

Valor deflacionado = (valor original/indice) x 100

Exemplo 5.6 - A tabela abaixo contém os gastos médios com alimentacdo (em dolares) de familias, e
os Indices de Precos ao Consumidor, nos EUA (Fonte: U.S. Department of Labor, Bureau of Labor
Statistics, U.S. Department of Agriculture Economics and Statistics System).
Faca a deflacdo da série temporal e avalie os resultados encontrados.

Ano Valores (US$) IPC Série deflacionada

1983 207132,00 100 (207132/100) x 100 = 207132

1984 218937,00 103,9 (218937/103,9) x 100 = 210718,96
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1985 228689,00 107,6 (228689/107,6) x 100 = 212536,24

1986 237246,00 109,6 (237246/109,6) x 100 = 216465,33

1987 247093,26 113,6 (247093,26/113,6) x 100 = 217511,67
1988 259915,57 118,3 (259915,57/118,3) x 100 = 219708,85
1989 278894,69 124 (278894,69/124) x 100 = 224915,07

1990 303903,31 130,7 (303903,31/130,7) x 100 = 232519,75
1991 317292,42 136,2 (317292,42/136,2) x 100 = 232960,66
1992 319253,17 140,3 (319253,17/140,3) x 100 = 227550,37
1993 325125,40 144,5 (325125,40/144,5) x 100 = 225000,28
1994 341287,19 148,2 (341287,19/148,2) x 100 = 230288,25
1995 354122,30 152,4 (354122,30/152,4) x 100 = 232363,71
1996 369334,17 156,9 (369334,17/156,9) x 100 = 235394,63

Percebemos claramente que os valores apés a deflacdo estdo substancialmente abaixo dos valores
originais, indicando que o aumento nos gastos anuais com alimentacdo ndo foi muito grande.
Vejamos o grafico da série acima, incluindo os valores de 1971 a 1982 também.

400000.00 Observe como as duas
350000.00 ~ linhas tém inclinagdes

300000.00 // diferentes: o0s gastos

e com alimentac&o

250000.00 subiram bastante de
200000.00 == 1971 a 1996, nao
150000.00 porque o povo dos EUA
100000.00 _— esteja realmente

consumindo mais

50000.00
0.00 produtos, mas porque
. ':|| |K)| |£| |":| |'Q| ISI |$| |£| |'o\3| |%| |g|’| |8| |£| houve l,,lma |nﬂa9a0
o o o o o o o O o o O o O consideravel no
— - - - - — — - - - -l - - ,
periodo.

= Alimentacdo === Alimenta¢ao Deflacionada

Figura 1 - Gastos com alimentacéo nos EUA: dados originais e deflacionados

5.5 - indices brasileiros e internacionais

Apresentaremos agora uma sintese de alguns nameros indices utilizados no Brasil e no
exterior. Ndo ha a pretensdo de esgotar o0 assunto, o leitor interessado podera encontrar mais detalhes
sobre os indices citados, e sobre outros, nas referéncias apresentadas no final desta se¢cdo ou em outras
fontes.

Vamos abordar onze indices: INPC e IPCA do IBGE, IPC da FIPE, IGP-M e IGP-DI da
Fundacdo Getulio Vargas, ICV do DIEESE, CUB, IPC do ITAG, IBOVESPA, média industrial Dow
Jones, e indice Nasdaq composto. Serdo apresentados também graficos mostrando a flutuacdo destes
indices nos ultimos anos.
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Figura 2 - Principais indices de Pregos do Brasil
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5.5.1 - indice Nacional de Pregcos ao Consumidor — INPC

a) Definicéo

Medida sintese do movimento de pre¢os de um conjunto de mercadorias, chamado "Cesta de Mercadorias”,
representativo de um determinado grupo populacional, em um certo periodo de tempo. Mede a variacéo do
custo de vida das familias com rendimento assalariado mensal de 1 a 6 salarios minimos, que residem
na area urbana das regides pesquisadas. A Pesquisa de Orcamentos Familiares realizada em
2008/2009 recomendou a mudanca da populacéo familias com rendimento assalariado mensal de 1 a
6 salarios minimos, e a realizada em 2017/2018 a populacéo passou a ser de 1 a 5 salarios minimos.
Dados disponiveis (indice nacional) desde 1981, sendo que a Ultima mudanca levou a base para
dezembro de 1993. Muito utilizado em dissidios coletivos.

b) Instituicdo responsavel

Fundacdo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE.

c) Abrangéncia geogréfica: regides metropolitanas de Belém, Fortaleza, Recife, Salvador, Belo
Horizonte, Rio de Janeiro, Séo Paulo, Curitiba, Vitdria e Porto Alegre, além do Distrito Federal e
municipios de Goiania, Campo Grande, Rio Branco, Sdo Luis e Aracaju (estas trés ultimas apenas
apds maio de 2018).

d) Metodologia

Os indices sdo calculados para cada regido. Os precos. obtidos sdo os efetivamente cobrados ao
consumidor, para pagamento a vista. A Pesquisa e realizada em estabelecimentos comerciais,
prestadores de servicos, domicilios e concessionarias de servicos publicos. A partir dos precos
coletados mensalmente, obtém-se, na primeira etapa de sintese, as estimativas dos movimentos de
precos referentes a cada produto pesquisado. Tais estimativas sdo obtidas através do calculo da média
aritmética simples de precos dos locais da amostra do produto que, comparadas em dois meses
consecutivos, resultam no relativo das médias. Agregando-se os relativos dos produtos através da
média geométrica é calculada a variacdo de pregos de cada subitem, que se constitui na menor
agregacao do indice que possui ponderacdo explicita. Os itens integrantes:

TIPO DE GASTOS PESO % (JANEIRO DE 2009) | PESO % (JANEIRO DE 2020)
Alimentacdo e bebidas 27,3 21,5
Habitacao 16,4 17,0
Artigos de residéncia 6,5 4,9
Vestuario 7,6 5,7
Transportes 18,3 20,0
Salde e cuidados pessoais 9,8 11,9
Despesas pessoais 6,5 8,0
Educacao 2,7 4,4
Comunicacgdo 5,0 6,6
TOTAL 100 100

O peso relativo de cada grupo € reestimado mensalmente, considerando-se a cesta de consumo na
data-base e a variacdo relativa dos precos dos bens e servigos do grupo. A partir dai é aplicada a
formula de Laspeyres (com as ponderacdes feitas em funcao das despesas familiares obtidas pela
POF) obtendo-se todos os demais niveis de agregacdo da estrutura item, subgrupo, grupo e, por fim,
o indice geral da regido.

Os indices nacionais - INPC sdo calculados a partir dos resultados dos indices regionais, utilizando-
se a média aritmética ponderada. As variaveis de ponderacdo do INPC e do IPCA passaram a ser
as mesmas depois da POF 2017/2018, para ambos sera o "rendimento total urbano™.

e) Atualidade da pesquisa: Pesquisa de Or¢camentos Familiares — POF:  (ltima edicdo realizada
entre 2017 e 2018, e cujos resultados foram implantados a partir de janeiro de 2020.

Pesquisa de Locais de Compra — PLC: realizada no periodo de maio a junho de 1988. Forneceu o
cadastro de informantes da pesquisa, cuja manutengdo é continua.

Pesquisa de Especificagdo de Produtos e Servigos — PEPS: realizada na época de implantacéo de cada
uma das regifes para todos os produtos e servigos constantes da estrutura de ponderagGes. Forneceu
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0 cadastro de produtos e servigos pesquisado, que é permanentemente atualizado com o objetivo de
acompanhar a dinamica de mercado.
f) Periodo de coleta: més calendario.

5.5.2 - indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo — IPCA

a) Definicéo

Medida sintese do movimento de precos de um conjunto de mercadorias, chamado "Cesta de Mercadorias",
representativo de um determinado grupo populacional, em um certo periodo de tempo. Reflete a variacéo dos
precos das cestas de consumo das familias com recebimento mensal de 1 a 40 salarios minimos, qualquer que
seja a fonte. E utilizado pelo Banco Central do Brasil para 0 acompanhamento dos objetivos estabelecidos no
sistema de metas de inflaco, adotado a partir de julho de 1999, para o balizamento da politica monetaria.

b) Instituicdo responsavel

Fundacdo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE.

c) Abrangéncia geogréfica: regides metropolitanas de Belém, Fortaleza, Recife, Salvador, Belo
Horizonte, Rio de Janeiro, Séo Paulo, Curitiba, Vitdria e Porto Alegre, além do Distrito Federal e
municipios de Goiania, Campo Grande, Rio Branco, Sdo Luis e Aracaju (estas trés dltimas apenas
apos maio de 2018).

d) Metodologia

Os indices sdo calculados para cada regido. Os precos obtidos sdo os efetivamente cobrados ao
consumidor, para pagamento a vista. A Pesquisa é realizada em estabelecimentos comerciais,
prestadores de servicos, domicilios e concessionarias de servigos publicos. A partir dos precos
coletados mensalmente, obtém-se, na primeira etapa de sintese, as estimativas dos movimentos de
precos referentes a cada produto pesquisado. Tais estimativas sao obtidas através do calculo da meédia
aritmética simples de precos dos locais da amostra do produto que, comparadas em dois meses
consecutivos, resultam no relativo das médias. Agregando-se os relativos dos produtos atraves da
média geométrica é calculada a variacdo de precos de cada subitem, que se constitui na menor
agregacdo do indice que possui ponderacao explicita. ‘A ponderacao dos itens é diferente da do INPC,
porque a populacdo objetivo tem uma maior abrangéncia de renda. Os itens integrantes:

TIPO DE GASTOS PESO % (JANEIRO DE 2009) | PESO % (JANEIRO DE 2020)
Alimentacdo e bebidas 22,1 19,0
Habitacdo 14,3 15,1
Artigos de residéncia 5,4 4,0
Vestuario 6,2 4,8
Transportes 22,0 20,9
Salde e cuidados pessoais 11,1 13,4
Despesas pessoais 9,2 10,6
Educacao 4,2 6,0
Comunicacdo 5,6 6,2
TOTAL 100 100

Para a obtencédo dos indices dos itens, exceto para 0s sazonais alimenticios (para os quais é usada a
formula de Paasche), emprega-se a formula de Laspeyres. O indice de Laspeyres, para medida do
movimento de precos entre dois momentos t (periodo de referéncia) e o (periodo base), tal como no
INPC.

Os indices nacionais - IPCA sdo calculados a partir dos resultados dos indices regionais, utilizando-
se a média aritmética ponderada. Para o IPCA, até maio de 1989, os pesos basearam-se nos dados
de despesa total corrente da pesquisa ENDEF. Apds a redefinicdo da estrutura de ponderacdes, em
junho de 1989, os pesos basearam-se na variavel rendimento total urbano de cada area, obtida através
da PNAD/87. A partir de janeiro de 1994, os pesos utilizados tiveram como base os dados obtidos
através da PNAD/90. As variaveis de ponderagdo do INPC e do IPCA passaram a ser as mesmas
depois da POF 2017/2018, para ambos sera o "rendimento total urbano".
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e) Atualidade da pesquisa: Pesquisa de Orcamentos Familiares — POF:  ultima edicdo realizada
entre 2017 e 2018, e cujos resultados foram implantados a partir de janeiro de 2020.

Pesquisa de Locais de Compra — PLC: realizada no periodo de maio a junho de 1988. Forneceu o
cadastro de informantes da pesquisa, cuja manutencéo é continua.

Pesquisa de Especificagdo de Produtos e Servigos — PEPS: realizada na época de implantacdo de cada
uma das regibes para todos os produtos e servigcos constantes da estrutura de ponderacgdes. Forneceu
0 cadastro de produtos e servigos pesquisado, que é permanentemente atualizado com o objetivo de
acompanhar a dinamica de mercado.

f) Periodo de coleta: més calendario.

g) IPCA-15. Variagdo do IPCA, cuja serie foi iniciada em 2000, coletando dados do dia 16 do més
anterior ao dia 15 do més de referéncia, sendo divulgado até o dia 25 do més de referéncia. Trata-se
de uma forma de apresentar o comportamento dos precos dentro do més, semelhante ao processo
adotado pela FIPE. Criado especialmente para a corre¢do da UFIR, sendo divulgado trimestralmente.

5.5.3 - indice de Precos ao Consumidor da FIPE — IPC — FIPE

a) Definicéo

Mede a variacdo do custo de vida das familias com renda de 1 a 20 salarios minimos do municipio de
Sé&o Paulo. Dados disponiveis desde janeiro de 1939.

b) Instituicdo responsavel

FIPE - Fundagéo Instituto de Pesquisas Econdmicas

c) Abrangéncia geogréafica: apenas o municipio de S&o Paulo, mas responde por 35% dos indices de
precos ao consumidor nacionais devido a grande representatividade da cidade na economia nacional.
d) Metodologia

Para o célculo das varia¢Bes quadrissemanais, leva-se em consideracdo a amostra total do IPC mensal
de aproximadamente 110.000 tomadas de precos, que € subdividida em quatro subamostras, cada uma
delas pesquisadas em um periodo de no minimo 07 e no maximo 08 dias, que constituem a SEMANA
de coleta. O sistema de célculo sempre abrange um periodo total de 08 SEMANAS e as variagdes sdo
obtidas fazendo-se a divisdo dos precos medios das 4 SEMANAS de referéncia pelos precos médios
das 4 SEMANAS anteriores (base). Desta forma, para se obter uma série sequencial de indices
quadrissemanais, considera-se sempre 8 SEMANAS incluindo-se no calculo as informac6es sobre 0s
precos coletados na ultima SEMANA automaticamente, eliminando-se da operacdo os dados
referentes a SEMANA mais antiga. S&o apresentadas, portanto, 3 prévias durante o més, sendo a 42
quadrissemana o resultado definitivo do més.

e) Atualidade da pesquisa

O sistema de pesos foi alterado pela Gltima vez com base em pesquisa de orcamentos familiares
realizada em 2011/2013. O atual sistema contempla 0s seguintes grupos e respectivos pesos:
Alimentacdo (24,5494%), Habitacdo (31,1245%), Despesas Pessoais (13,6443%), Vestuario
(6,6214%), Transportes (14,7212%), Saude (6,0868%) e Educacéo (3,2524%).

5.5.4 - indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna da Fundac&o Getulio Vargas
- IGP - DI - FGV

a) Definicdo

O IGP-DI/FGV foi instituido em 1944 com a finalidade de medir o comportamento de pre¢os em
geral da economia brasileira. E a média ponderada de seus trés indices componentes (IPA-DI, IPC e
INCC, com pesos de 60%, 30% e 10%, respectivamente). Difere do IGP-M especialmente pela
periodicidade de coleta, que aqui coincide com o més calendério. E muito usado na correg&o de precos
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administrados (como as tarifas telefénicas, por exemplo). Foi o indice oficial de inflacdo do Brasil
até novembro de 1985 (quando foi substituido pelo IPCA do IBGE).
b) Instituicdo: Fundacdo Getulio Vargas
c) Abrangéncia geografica: o IPA-DI e INCC-DI séo pesquisados nas principais capitais do pais,
enquanto que o IPC-DI abrange sete municipios brasileiros (capitais de estados e do DF).
d) Metodologia
DI ou Disponibilidade Interna é a consideracdo das variagdes de precos que afetam diretamente as
atividades econdmicas localizadas no territério brasileiro. N&o se considera a variacdo de precos dos
produtos exportada que é considerado somente no caso da varia¢do no aspecto de Oferta Global. O
chamado IGP-10, mede a variacdo entre os dias 11 de um més ao dia 10 (inclusive) do més
subseqiiente. Mas ndo é valido como indice mensal por englobar calculos de dois meses. E mais
utilizado para estudos econdmicos e outras atividades correlatas. O IGP-DI mede a variagdo dos
precos conforme acima descrito no periodo do primeiro ao Gltimo dia de cada més de referéncia.
Portanto este indice mede a variacdo de precos de um determinado més por completo. O IGP-DI/FGV
é calculado mensalmente pela FGV. Maiores detalhes da metodologia somente sdo disponiveis
mediante pagamento.
e) Indices componentes
e.1 O IPA € um indice de precos no atacado de abrangéncia nacional. Além do indice geral, o IPA
desdobra-se em outros subindices, divididos em dois conjuntos:

a) segundo a origem de produgéo: agricola, com peso de 29%; e industrial, com peso de 71%,

totalizando 66 subitens de precos;

b) segundo o destino: consumo (34%) e producéo (66%), com 17 subitens.
O sistema de pesos do IPA adota, como-base de calculo, dados censitarios sobre producgéo, exportacdo
e importacdo. A atual estrutura de pesos esta baseada nos dados do Censo Agropecuario de 1996 e
do PIB de 1999. A coleta de precos obedece a dois critérios, aplicados para os produtos agropecuarios
e industriais. Na pesquisa de precos de produtos agropecuarios, as cotacdes sao levantadas de forma
eletronica, por meio de boletins diarios do Sistema Nacional de Informacdo de Mercado Agricola
(SIMA) do Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento. No caso dos produtos industriais,
0s precos sdo coletados por meio de pesquisa telefénica junto as empresas de destaque no
fornecimento de cada item, tomando-se como base 0s valores constantes em suas listas de precos.
e.2 Até 1989, o IPC era calculado apenas para a cidade do Rio de Janeiro, abrangendo familias com
renda entre 1 e 5 salarios minimos. A partir de janeiro de 1990, cedeu lugar ao IPC-Br, calculado para
0 extrato de familias com renda entre 1 e 33 salarios minimos. Desde marco de 2005, passou a ter
abrangéncia nacional, cobrindo sete das principais capitais do pais. No calculo agregado, atribui-se a
cada um municipios um peso fixo.

Regido Ponderacéo (%)
Belo Horizonte 8,47
Brasilia 8,21
Porto Alegre 17,61
Recife 7,24
Rio de Janeiro 19,90
Salvador 10,68
Sdo Paulo 27,89
TOTAL 100

O indice geral é composto por sete subindices: alimentacdo; habitacdo; vestuario; salde e cuidados
pessoais; educacdo, leitura e recreacdo; transporte e despesas diversas. A cesta de consumo, a partir
da qual se definiram os bens incluidos no indice e sua respectiva ponderacao, foi definida por meio
da pesquisa de orcamentos familiares efetuada em 2008/2009 pelo IBGE. Desde 2003, a FGV vem
divulgando o IPC-S (semanal), a exemplo dos indicadores quadrissemanais do IPC-Fipe.

e.3 O INCC mede a evolucdo mensal de custos de construcdes habitacionais, a partir da média dos
indices de doze regides metropolitanas. Para cada regido, o INCC é calculado com base em uma
amostra de custos de insumos (materiais, servicos e mao-de-obra) com representatividade para a
industria da construcéo civil. Além do indice geral, o INCC desdobra-se em dois subindices: indice
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de méo-de-obra (64 itens) e indice de materiais e servicos (659 itens). Os pesos regionais levam em
conta as estatisticas de licencas de “habite-se” (area edificada). Os precos sdo apurados junto a
atacadistas, grandes varejistas e construtoras. A coleta conta também com informagdes
complementares fornecidas pela Camara Brasileira da Industria da Construcéo (CBIC), por meio de
sindicatos (SINDUSCON: CUB) e associagoes.

5.5.5 - indice Geral de Precos de Mercado da Fundacg&o Getulio Vargas — IGP- M —
FGV

a) Definicéo

Foi criado com o objetivo de ser um indicador confiavel para as operac6es financeiras, especialmente
as de longo prazo, sendo utilizado para corre¢des de Notas do Tesouro Nacional (NTN) dos tipos B
e C e para os CDB pos-fixados com prazos acima de um ano. Mede a variagdo de precos no mercado
de atacado, de consumo e construcao civil. Este indice é formado pela soma ponderada de outros trés
indices: IPA-M (indice de precos ao atacado) com peso de 60 por cento; IPC-M (indice de precos ao
consumidor) com peso de 30 por cento; e INCC-M (indice nacional de construcéo civil) com peso de
10 por cento. O IGP-M considera todos 0s produtos disponiveis no mercado, inclusive o que é
importado. Difere do IGP-DI pelo periodo de coleta.

b) Instituicéo

Fundagdo Getulio Vargas.

c) Abrangéncia geografica: mesma do IGP-DI.

d) Metodologia

Os precos pesquisados pertencem a uma cesta de consumo de familias com renda de até trinta e trés
salarios minimos. Para elaboracdo do IGP-M, a coleta de precos € realizada entre o dia 21 do més
anterior e o dia 20 do més de referéncia. A apuragao do indice é efetuada em trés etapas: 1° decéndio,
2° decéndio e 3° decéndio. O 1o decéndio compara os precos dos primeiros 10 dias do periodo e 0s
precos dos 30 dias do periodo anterior. O 20 decéndio compara 0s precos dos primeiros 20 dias do
periodo e os 30 dias do periodo anterior. O 30 decéndio compara os precos dos 30 dias do periodo e
os 30 dias do periodo anterior. Portanto, os dois primeiros decéndios sdo considerados resultados
parciais, € 0 30 é o resultado definitivo do indice do més. Maiores detalhes da metodologia somente
sdo disponiveis mediante pagamento.

5.5.6 - indice de Custo de Vida do DIEESE — ICV

a) Definicéo

E um ndmero indice que tem como objetivo medir o movimento dos precos de um conjunto de bens
e servicos que formam uma cesta de consumo fixa, com itens e quantidades apurada através de uma
pesquisa de orcamento familiar — POF, nos seus segmentos finais de comercializacdo, entre um més
civil e o seu anterior. Sua principal utilidade é medir € apurar o poder de compra destes bens e servigos
pelos trabalhadores (levando-se em consideracdo diferentes faixas salariais) e servir de base para
negociacbes de melhores salarios, ou ainda para o calculo da inflagdo. A populacdo objetivo €é
composta por familias com renda entre 1 e 30 salarios minimos.

b) Instituicdo: Departamento Intersindical de Estatistica e Estudos Socio-Econémicos, DIEESE,
mantido por cerca de 1000 participantes, incluindo as trés grandes centrais sindicais.

c) Abrangéncia geografica: apenas o municipio de Sao Paulo.

d) Metodologia

Utiliza a formula de Laspeyres, supondo que ndo ha substituicdo de bens. As quantidades apuradas,
quando da realizacdo da POF, sdo mantidas constantes. A cesta de consumo fixa obtida na POF
mantém-se, portanto, inalterada, até que nova pesquisa domiciliar seja realizada. Supde-se rigidez
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nos hébitos de consumo. A atual composicdo dos grupos de despesas para o calculo do indice é o
seguinte:

- alimentacdo (27,44%); habitacdo (23,52%); equipamentos domésticos (6,13%); transporte
(13,62%); vestuario (7,87%); educacdo e leitura (6,91%); saude (8,18%); recreacdo (2,08%);
despesas pessoais (3,96%); despesas diversas (0,28%).

e) Atualidade da pesquisa: a Ultima pesquisa de orcamentos familiares foi realizada em 1994/1995.
Desde margo de 2020 devido a pandemia do COVID-19 o DIEESE ndo esta mais coletando os pregos
para o calculo do ICV.

5.5.7 - Custo Unitario Basico da construcgéo civil - CUB

a) Definicéo

Determina o custo global da obra para fins de cumprimento do estabelecido na lei de incorporacéo de
edificacdes habitacionais em condominio, assegurando aos compradores em potencial um parametro
comparativo a realidade dos custos. Atualmente, a variacdo percentual mensal do CUB tem servido
como mecanismo de reajuste de precos em contratos de compra de apartamentos em construcao e até
mesmo como indice setorial.

b) Instituicdo: O Custo Unitario Bésico (CUB) é calculado mensalmente pelos Sindicatos da Industria
da Construcéo Civil de todo o pais.

c) Abrangéncia geografica: Estadual.

d) Metodologia

A NBR-12.721, que regula o calculo do CUB, passou por profunda revisdao em 2006, incluindo novos
tipos de projetos, resultando em oito tipos de edificagcoes, sendo definidos 25 materiais, 2 categorias
profissionais, 1 equipamento e custo administrativo. Segundo. o SINDUSCON-Floriandpolis “séo
pesquisados pregos “de prateleira”, CIF na Grande Florianopolis, com o maior numero de
fornecedores possiveis. Os valores de médo de obra séo pesquisados pelos Sindicatos de Blumenau,
Chapecd, Criciima, Florianopolis, Itajai, Joinville, Lages e Balneario Camboriu adotando-se como
parametro de ponderacdo da participacdo de cada um deles a area construida nas principais cidades
da base territorial de cada um, informada pelo CREA”. Os padrdes de acabamento e nimero de
pavimento sao:

- Residencial baixo (1, 4, 8 pavimentos, e projeto de interesse social);

- Residencial normal (1, 4, 8 e 16 pavimentos);

- Residencial alto (1, 8 e 16 pavimentos);

- Comercial normal (1, 8 e 16 pavimentos);

- Comercial alto (1, 8, e 16 pavimentos);

- Galpéo industrial;

- Residéncia popular.

5.5.8 - Indice de Precos ao consumidor do ITAG

a) Definicdo

O indice de Precos ao Consumidor produzido pelo ITAG, constituia uma estimativa da evolucéo
média dos precos de 319 bens e servicos, componentes da cesta de consumo tipica das familias
residentes no municipio de Floriandpolis e pertencentes a faixa de renda de 1 a (+) de 20 salarios
minimos. A partir de janeiro de 2019 o ITAG comecou a utilizar a metodologia do IPCA do IBGE
com algumas alteracGes porque o IBGE ndo inclui Florianépolis na coleta de dados.

b) Instituicdo: ITAG — Instituto Técnico de Administracdo e Geréncia, vinculado ao Centro de
Ciéncias da Administragdo da UDESC. O ITAG iniciou a publicacdo de sua estimativa do IPC-
Floriandpolis, em julho de 1968.

c) Abrangéncia geografica: municipio de Florianopolis.



INE 7001 - Nameros Indices 17

d) Metodologia. A metodologia anterior baseava-se em uma pesquisa de or¢camentos familiares que
ja se encontrava obsoleta. Com o uso dos dados do IBGE foi possivel definir percentuais mais
apropriados para cada grupo de despesas.

ALIMENTACAO E BEBIDAS (19,7744%) — Alimentacdo no domicilio, Alimentacio fora do
domicilio. HABITACAO (13,5470%) — Encargos e manutencdo, Aluguel e taxas, Combustiveis e
energia. ARTIGOS DE RESIDENCIA (7,6282%) — Méveis e utensilios, Consertos e manutenco.
VESTUARIO (7,8936%) — Roupas, Calcados e acessorios, Joias e bijuterias. TRANSPORTES
(18,4948%). SAUDE E CUIDADOS PESSOAIS (11,0158%). DESPESAS PESSOAIS (10,4405%).
EDUCACAO (5,6988%). COMUNICACAO (5,5068%)

e) Atualidade da pesquisa

A estrutura de ponderagdes presentemente utilizada foi obtida, a partir de Pesquisas de Orgamentos
Familiares, realizadas no decorrer do ano de 1987 junto a 382 familias, escolhidas aleatoriamente.
Posteriormente houve uma atualizacdo em 1994: o indice atualmente tem como base junho de 1994.
E agora baseia-se na Pesquisa de Or¢camentos Familiares do IBGE, sendo a Ultima realizada em 2017-
2018.

Para maiores informacdes sobre os indices de precos ao consumidor, e comparacdo entre
metodologias e ponderacbes ver TRICHES, D., FURLANETO, A. V. DA R., ANALISE
COMPARATIVA DOS INDICADORES QUE MEDEM A INFLA(;AO NA ECONOMIA
BRASILEIRA, PESQUISA & DEBATE, SP, volume 16, n. 1(27), pp. 179-200, 2005, disponivel em
http://www.pucsp.br/pos/ecopol/admin/publicacoes/arquivos/revista/27162005/P&D%2027%20cap
%2006.pdf, acessado em 6/11/2007.

5.5.9 - indice IBOVESPA da Bolsa de Valores do Estado de Sao Paulo

a) Definicéo

O Indice Bovespa € o valor atual, em moeda corrente, de uma carteira teérica de agdes, constituida
em 02/01/1968, a partir de uma aplicacdo hipotética. Supde-se ndo ter sido efetuado nenhum
investimento adicional, considerando-se somente a reinversdo dos dividendos recebidos, e do total
apurado com a venda dos direitos de subscri¢do, além da manutencédo, em carteira, das acdes recebidas
a titulo de bonificacdo. Representa fielmente ndo s6 o comportamento médio dos precos das principais
acOes, servindo como orientacdo para o mercado, como também o perfil das negociacdes a vista
observadas nos pregdes da Bolsa de Valores de Sdo Paulo — Bovespa, sendo calculado em tempo real.
“O objetivo do Ibovespa € ser o indicador do desempenho médio das cotacfes dos ativos de maior
negociabilidade e representatividade do mercado de agdes brasileiro”®. O Ibovespa é um indice de
retorno total: reflete a variacdo nos precos dos ativos no tempo e o impacto da distribuicdo de
proventos por parte das companhias®.

b) Instituicdo

A B3 (antigamente Bolsa de Valores de Sao Paulo e Bolsa de Mercadorias e Futuros — BOVESPA e
BM&F) é uma entidade auto-reguladora que opera sob a supervisdo da Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM). Atualmente, a B3 é 0 maior centro de negociacdo com a¢fes da Ameérica Latina,
destaque que culminou com um acordo historico para a integracdo de todas as bolsas brasileiras em
torno de um unico mercado de valores - 0 da BOVESPA. A B3 é uma sociedade de capital aberto
cujas acOes sdo negociadas na prépria bolsa, e que fazem parte dos indices Ibovespa, 1Brx-50 e Itag.
c) Abrangéncia geografica: nacional, pois acdes de companhias abertas que operam em todo o pais
sdo negociadas e podem vir a fazer parte do indice.

3

http://www.b3.com.br/data/files/24/40/3B/46/C60AD710C8F297D7AC094EA8/Manual%20de%20procedimentos%20
2021-12%20-%20PT.pdf
* Ver nota 3.


http://www.pucsp.br/pos/ecopol/admin/publicacoes/arquivos/revista/27162005/P&D%2027%20cap%2006.pdf
http://www.pucsp.br/pos/ecopol/admin/publicacoes/arquivos/revista/27162005/P&D%2027%20cap%2006.pdf
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d) Metodologia
O indice Bovespa nada mais é do que o somatdrio dos pesos (quantidade tedrica da agio multiplicada
pelo ultimo preco da mesma) das agles integrantes da sua carteira tedrica. Assim sendo, pode ser
apurado, a qualquer momento, por meio da seguinte formula:

n

IbovespaT = Z P X Qi
=1

Onde: Ibovespa T = indice Bovespa no instante T; n = nimero total de agdes componentes da carteira
tedrica; P = Gltimo preco da acdo i no instante T; Q = quantidade tedrica da acdo i na carteira no
instante T.

Quadrimestralmente é feita a recomposicdo da participacdo de cada papel no indice
IBOVESPA: em janeiro, maio e setembro de cada ano.

N&do sdo incluidas no IBOVESPA ativos de companhias em recuperacdo judicial ou
extrajudicial, em regime especial de administracdo temporéria, intervencdo ou em outra situacdo
especial.

Além dos aspectos anteriores, para que uma agdo seja incluida no indice Bovespa é necessario
que atenda cumulativamente aos critérios abaixo:

1) Durante as 3 reavaliacdes anteriores da carteira do indice estar incluida em uma relacédo de
acOes resultantes da soma, em ordem decrescente, dos indices de negociabilidade até 85% do
valor da soma de todos os indices individuais (Indice de Negociabilidade - IN®, que considera
a quantidade de negdcios realizados além do volume financeiro gerado);

2) Ter sido negociada em pelo menos 95% dos pregdes durante a vigéncia das 3 reavaliagdes
anteriores da carteira (12 meses);

3) Apresentar participacdo, em termos de volume financeiro, superior a 0,1% do total do
mercado a vista, durante a vigéncia das 3 reavaliacdes anteriores da carteira (12 meses);

4) Nao ser classificada como penny stock (ter valor maior do que R$ 1,00)C.

Um ativo objeto de oferta publica durante as 3 reavaliacdes anteriores da carteira do indice
podera participar do IBOVESPA se: a oferta publica for realizada antes da reavaliacdo imediatamente
anterior, tenha sido negociada em pelo menos 95% dos pregdes no periodo desde sua oferta, e atenda
cumulativamente aos critérios 1, 3 e 4 mostrados acima.

5 Ver
https://www.b3.com.br/data/files/24/40/3B/46/C60AD710C8F297D7AC094EA8/Manual%20de%20procedimentos%20
2021-12%20-%20PT.pdf, item 1.5.

6 \Ver nota 5.
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Empresas que fazem parte do indice de janeiro a abril de 2022:

Acéo Tipo % Setor Acéo Tipo % Setor
3R PETROLEUM ON 0,355 Petrdleo HYPERA ON 0,566 Varejo
ALPARGATAS PN 0,274 Calcados IGUATEMI S.A UNT 0,135 Shoppings
AMBEV S/A ON 3,292 Bebidas INTERMEDICA ON 1,694 Saude suplementar
AMERICANAS ON 0,556 Varejo IRBBRASIL RE ON 0,229 Seguros
ASSAI ON 0,463 Atacadista ITAUSA PN 2,24 Financeiro
AZUL PN 0,399 Transporte aéreo ITAUUNIBANCO PN 5,626 Financeiro
B3 ON 3,495 Financeiro JBS ON 2,388 Alimentos
BANCO INTER UNT 0,728 Financeiro JHSF PART ON 0,072 Imobiliario
BANCO PAN PN 0,167 Financeiro KLABIN S/A UNT 1,057 Papel e celulose
BBSEGURIDADE ON 0,668 Financeiro LOCALIZA ON 1,484 Locacdo de veiculos
BR MALLS PAR ON 0,305 Varejo LOCAMERICA ON 0,362 Locag8o de veiculos
BRADESCO ON 1,206 Financeiro LOCAWEB ON 0,218 Tecnologia da Informacéo
BRADESCO PN 4,908 Financeiro LOJAS AMERIC PN 0,223 Varejo
BRADESPAR PN 0,345 Financeiro LOJAS RENNER ON 1,148 Varejo
BRASIL ON 2,107 Financeiro MAGAZ LUIZA ON 0,857 Varejo
BRASKEM PN 0,731 Petroguimico MARFRIG ON 0,385 Alimentos
BRF SA ON 0,984 Alimentos MELIUZ ON 0,069 Desconto online
BTGP BANCO UNT 1,255 Financeiro MINERVA ON 0,128 Alimentos
CARREFOUR BR ON 0,298 Varejo MRV ON 0,159 Imobiliario
CCR SA ON 0,632 Rodovias MULTIPLAN ON 0,231 Shoppings
CEMIG PN 0,697 Energia P.ACUCAR-CBD ON 0,157 Varejo
CIELO ON 0,119 Financeiro PETROBRAS ON 4,28 Petréleo
COGNA ON ON 0,188 Educacéo PETROBRAS PN 6,591 Petréleo
COPEL PN 0,494 Energia PETRORIO ON 0,871 Petréleo
COSAN ON 1,189 Sucro-alcooleiro PETZ ON 0,218 Pet shop
CPFL ENERGIA ON 0,247 Energia POSITIVO' TEC ON 0,032 Tecnologia da Informagdo
CSNMINERACAO ON 0,404 Mineracdo QUALICORP ON 0,208 Saude suplementar
CVC BRASIL ON 0,134 Turismo RAIADROGASIL ON 1,162 Farmécias
CYRELA REALT ON 0,199 Imobiliario REDE D OR ON 1,144 Salde
DEXCO ON 0,203 Madeira e papel RUMO S.A. ON 0,981 Logistica
ECORODOVIAS ON 0,121 Rodovias SABESP ON 0,609 Saneamento
ELETROBRAS ON 0,544 Energia SANTANDER BR UNT 0,592 Financeiro
ELETROBRAS PN 0,369 Energia SID NACIONAL ON 0,825 Siderdrgico
EMBRAER ON 0,899 Aeronautico SUL AMERICA UNT 0,334 Seguros
ENERGIAS BR ON 0,234 Energia SUZANO S.A. ON 2,216 Papel e celulose
ENERGISA UNT 0,502 Energia TAESA UNT 0,407 Energia
ENEVA ON 0,78 Energia TELEF BRASIL ON 1,045 Telecomunicacdes
ENGIE BRASIL ON 0,496 Energia TIM ON 0,513 Telecomunicacdes
EQUATORIAL ON 1,131 Energia TOTVS ON 0,657 Tecnologia da Informacéo
EZTEC ON 0,092 Imobiliario ULTRAPAR ON 0,715 Petroguimico
FLEURY ON 0,269 Laboratérios USIMINAS PN 0,408 Siderdrgico
GERDAU PN 1,56 Siderlrgico VALE ON 16,439 Mineracéo
GERDAU MET PN 0,412 Metalurgico VIA ON 0,33 Varejo
GOL PN 0,135 Transporte aéreo VIBRA ON 1,111 Petréleo
GRUPO NATURA ON 0,941 Cosméticos WEG ON 2,185 Maquinas elétricas
GRUPO SOMA ON 0,259 Vestuario YDUQS PART ON 0,28 Educacéo
HAPVIDA ON 0,633 Salide suplementar - - 100% -

Observem o peso desmesurado que algumas acdes tém no indice. A Vale sozinha tem

16,439% de participacdo, somando-se as participacdes da Vale e da Petrobras resulta 27,31% do
Ibovespa. Destaca-se também a participacdo dos grupos financeiros: Bradesco com 6,114% e Itad
(incluindo Itausa) com 7,866%.

Alguns esclarecimentos sobre 0s tipos de a¢oes.

“As acdes PN sdo as acdes preferenciais. Estas acdes ndo possuem direito a voto, e tém a
preferéncia no recebimento de dividendos. As acGes preferenciais podem ter diferentes classes
entre elas, com algumas tendo algumas diferencas para outras. Para entender qual a diferenca
da PNA para a PNB € preciso ir ao contrato social da empresa e estudar o que torna cada uma
das acdes preferenciais Unicas. Geralmente as agdes classe A possuem certas vantagens, mas
as caracteristicas que definem o que é PNA ou PNB para cada empresa variam de acordo com
0 que é definido no estatuto. Se uma empresa ficar trés anos consecutivos sem pagar
dividendos as ac¢des preferenciais, estas passam a ter direito de voto em assembleia.
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As acbes ON sdo as chamadas a¢des ordinérias. Estas a¢fes proporcionam o direito a voto. E
se a empresa for lucrativa também irdo receber dividendos”.

Fonte: https://respostas.sunoresearch.com.br/pergunta/o-que-significa-pn-on-pnb-e-pna-nas-
acoes/ acessado em 30/05/2020.

“Ag¢do UNT ou unit, € um pacote mobiliario que reline, em uma Unica leva, classes de ativos
diferentes como a¢Bes ordinarias, acOes preferenciaise afins. Também chamado de
certificado de deposito de ag¢bes, 0 conjunto agrega as vantagens e desvantagens de cada um
de seus componentes. Isto é, se a unit for composta apenas por acdes ordinarias e acoes
preferenciais, por exemplo, o investidor adquire o direito ao voto em assembleias corporativas
E tem preferéncia no recebimento dos proventos. O usufruto de ambos, é claro, esta limitado
a parcela do ativo dentro do conjunto. Esse &, inclusive, um dos maiores atrativos para 0s
titulares das units, que a depender do seu perfil, se sentem beneficiados pelo mix de
modalidades e propriedades nos pacotes.

Fonte: https://maisretorno.com/blog/termos/u/unit , acessado em 30/05/2020.

A emissdo de acdes é a forma mais barata de financiar uma empresa. Um empréstimo, seja
feito por bancos comerciais ou de desenvolvimento, que, ndo obstante periodos de caréncia, exige
pagamento, e ttm como garantia muitas vezes as proprias instalaces das empresas, independente da
empresa conseguir lucro ou ndo. Ao emitir acdes a empresa divide sua propriedade com investidores,
prometendo pagar-lhes dividendos caso tenha lucro. Obviamente, que é necessaria muita confianga
em uma empresa para que outras pessoas comprem acgdes dela, sem garantia que receberdo retorno
para o seu investimento: por isso a importancia da fiscalizacdo do processo de oferta e negociacédo de
acOes, bem como da obrigatoriedade de publicagdo dos relatérios contabeis e sua auditoria por
empresas independentes (que, no Brasil, ndo podem ter mais de 15% do seu faturamento vindo do
mesmo cliente).

A Lei 6404 de 15 de dezembro de 1976, a Lei das Sociedades Anbénimas de 1976
(http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/16404consol.htm#:~:text=L E1%20N0%206.404%2C%?20
DE%2015%20DE%20DEZEMBRO%20DE%201976.&text=Disp%C3%B5e%20sobre%20as%20S
ociedades%20por%20A%C3%A7%C3%B5es. &text=Art.,das%20a%C3%A7%C3%B5es%20subsc
ritas%20o0u%20adquiridas.) e a Lei 10303 de 31 de outubro de 2001
(http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/LEIS_2001/L.10303.htm#art2) regulam o assunto no
Brasil.



https://respostas.sunoresearch.com.br/pergunta/o-que-significa-pn-on-pnb-e-pna-nas-acoes/
https://respostas.sunoresearch.com.br/pergunta/o-que-significa-pn-on-pnb-e-pna-nas-acoes/
https://maisretorno.com/blog/termos/u/unit
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/l6404consol.htm#:~:text=LEI%20No%206.404%2C%20DE%2015%20DE%20DEZEMBRO%20DE%201976.&text=Disp%C3%B5e%20sobre%20as%20Sociedades%20por%20A%C3%A7%C3%B5es.&text=Art.,das%20a%C3%A7%C3%B5es%20subscritas%20ou%20adquiridas.
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/l6404consol.htm#:~:text=LEI%20No%206.404%2C%20DE%2015%20DE%20DEZEMBRO%20DE%201976.&text=Disp%C3%B5e%20sobre%20as%20Sociedades%20por%20A%C3%A7%C3%B5es.&text=Art.,das%20a%C3%A7%C3%B5es%20subscritas%20ou%20adquiridas.
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/l6404consol.htm#:~:text=LEI%20No%206.404%2C%20DE%2015%20DE%20DEZEMBRO%20DE%201976.&text=Disp%C3%B5e%20sobre%20as%20Sociedades%20por%20A%C3%A7%C3%B5es.&text=Art.,das%20a%C3%A7%C3%B5es%20subscritas%20ou%20adquiridas.
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/l6404consol.htm#:~:text=LEI%20No%206.404%2C%20DE%2015%20DE%20DEZEMBRO%20DE%201976.&text=Disp%C3%B5e%20sobre%20as%20Sociedades%20por%20A%C3%A7%C3%B5es.&text=Art.,das%20a%C3%A7%C3%B5es%20subscritas%20ou%20adquiridas.
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/LEIS_2001/L10303.htm#art2
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5.5.10 - Média Industrial Dow Jones

a) Definicéo

Obijetiva representar acdes de empresas sediadas nos EUA, empresas solidas e rentaveis, excluindo
0s setores de transportes e servigos publicos. Série iniciada em 1896.

b) Instituicdo

Dow Jones Indexes, empresa responsavel pelo célculo e divulgacdo do indice.

c) Abrangéncia geografica: EUA, mas seu valor afeta os negécios ao redor do mundo.

d) Metodologia

Apenas 30 empresas sdo computadas no indice (27 negociadas na Bolsa de Nova lorque e 3 na
Nasdaq), sua influéncia no valor sendo computado de acordo com o preco de suas a¢cbes em tempo
real (hora de Nova lorque, durante o periodo de funcionamento das Bolsas). Abaixo as empresas e
seus pesos no indice, tal como em maio de 2019:

Empresa Setor
3M Co. Indstria diversificada
American Express Co. Financeiro (cartdes de crédito)
Apple Eletrénico
Boeing Co. Aeroespacial
Caterpillar Inc. Veiculos comerciais e caminhdes
Chevron Petroleo
Cisco Systems Inc. Informatica
Coca-Cola Co. Bebidas
Dow DuPont Inc. Quimico
Exxon Mobil Petrdleo e gas
Goldman Sachs Group Inc Financeiro

Home Depot Inc.

Material de construcdo para o lar

Intel Corp.

Hardware computacional

International Business Machines Corp.

Servicos de informatica

Johnson & Johnson

Farmacéutico

JPMorgan Chase Financeiro (bancos)

McDonald's Corp. Restaurantes
Merck & Co. Inc. Farmacéutico
Microsoft Corp. Software

NIKE Inc

Artigos esportivos

Pfizer Inc.

Farmacéutico

Procter & Gamble Co.

Produtos domésticos

Travelers Cos.

Seguros

United Technologies Corp.

Aeroespacial

UnitedHealth Group Inc.

Planos de saude

Verizon Communications

Telecomunicacdes

Visa Inc Financeiro (cartdes de crédito)
Wal-Mart Stores Inc. Lojas de departamento
Walgreen Farmécias

Walt Disney Co.

Entretenimento

5.5.11 - NASDAQ composto

a) Definicéo

N&o ha apenas um dnico indice Nasdag, mas varios, dependendo do setor envolvido: composto, indice
100, Indice 100 para bancos, financeiro, industrial, biotecnologia, informéatica, seguros, entre outros,
Alguns comecaram a ser registrados em 1971. O mais importante € o Nasdag — composto, com as
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cotacOes de cerca de 4000 empresas de Varios paises, negociadas na bolsa Nasdag. A base foi mudada
para 1985.

b) Instituicdo

Bolsa Nasdag, mercado de a¢Ges que comecgou a operar em 1971, Atualmente, utilizando redes de
computadores e telecomunicacgdes, sem se limitar a um unico local de negociagéo,

c) Abrangéncia geografica: Mundial

d) Metodologia. O indice mais importante é o Nasdagq — composite (Nasdag composto). E um indice
ponderado por capitalizacéo (e ndo por preco como o Dow Jones), sendo baseado no valor de mercado
de todos os papéis que compdem o indice, O indice também é uma razédo, baseada no relacionamento
entre o valor total do mercado que compde o indice atualmente e o valor total no primeiro dia em que
o0 indice foi calculado, Para obter o valor do indice divide-se o valor atual de mercado (soma do
produto do preco pelo total de acbes de cada papel) pelo valor de mercado no primeiro dia do indice.

5.5.12 - Gréaficos dos principais indices

Serdo apresentados a seguir as séries histéricas mensais de varios indices discutidos nesta
secdo. Para os indices brasileiros a apresentacao sera feita em duas partes: até julho de 1994 e apds
agosto de 1994, quando cabivel, devido as grandes mudancas nos valores por causa da implantacdo
do Plano Real. Os indices de precos séo relativos de ligacdo, mostram a flutuacéo da inflagdo em

relacdo ao més imediatamente anterior (indices do. mercado financeiro mostram 0s pontos no
fechamento de cada més).

IPCA, IGP-DI (janeiro de 1980 a julho de 1994)
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Figura 3 - Variagdes percentuais mensais do IPCA e IGP-DI de janeiro de 1980 a julho de 1994.
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INPC, IGP-M e IPC da FIPE de janeiro de 1990 a julho de 1994
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Figura 4 - Variag6es percentuais mensais do INPC; IGP-M e IPC da FIPE de janeiro de 1990 a julho de 1994,

Observe a escala vertical dos graficos das Figuras 3 e 4: a inflacdo mensal chegou a atingir
picos de mais de 80%. Ou seja, se alguém tinha uma nota de R$100 no inicio do més, ao findar o
mesmo més a tal nota valeria apenas R$20... Na Figura 3 é possivel ver as varias tentativas de “domar
a inflagdo”, através de sucessivos planos econdmicos, que tiveram sucesso durante algum tempo
apenas:
- no ano de 1986 (em fevereiro) foi langcado o plano Cruzado pelo entdo presidente José Sarney, com
0 ministro da fazenda Dilson Funaro a frente, que manteve a inflagdo mensal abaixo de 10% até as
eleicbes daquele ano...
- em 1987, com novo ministro da Fazenda (Bresser Pereira, ex-dirigente do Pdo de Acucar, e
posteriormente ministro do presidente Fernando Henrique Cardoso), Sarney langou o plano Bresser
que manteve a inflagdo mensal abaixo de 10% por 3 meses...
- em 1989, ainda no governo Sarney, com novo ministro da fazenda (Mailson da Nébrega, atualmente
consultor e colunista da revista Veja), é lancado o plano Verdo (que criou a URP, entre outras coisas)
que permitiu uma queda da inflacdo mensal de 35% (em janeiro) para 5% (em abril), mas em julho
ja havia ultrapassado 35% novamente...
- 0s ultimos meses do governo Sarney, devido a incerteza sobre os resultados das elei¢Ges
presidenciais, e apés a eleicdo de Fernando Collor de Mello, com ddvidas sobre as medidas
econdmicas que ele implantaria, surgiu uma espiral inflacionaria que atingiu o pico em fevereiro de
1990 com 82% (que pode ser visto na Figura 4 também);
- Fernando Collor de Mello tomou posse em 15 de marco de 1990, e aplicou o plano Collor no dia
seguinte, plano que literalmente confiscou todos os depdsitos em cadernetas de poupanca acima de
um certo valor e 20% de outras aplicacdes financeiras (os valores seriam restituidos, corrigidos, em
18 meses...), para reduzir a circulacdo de moeda, que se achava a causa da inflacdo galopante;
realmente, a inflacdo caiu para cerca de 8% em julho de 1990, mas comecou a subir de novo, atingindo
21% em fevereiro de 1991; o plano Collor I, implantado em janeiro de 1991, resultou em nova
reducdo temporaria da inflacdo até maio de 1991, quando a ministra Zélia Cardoso de Melo foi
substituida por Marcilio Marques Moreira;
- até a implantacdo do plano Real, independente dos esfor¢os, a inflagdo continuou crescendo,
chegando a bater em 45% em junho de 1994.
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IPCA, INPC, IPC da FIPE de agosto de 1994 a dezembro de 2021
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Figura 5 - Variagfes percentuais mensais do IPCA, INPC, e IPC da FIPE de agosto de 1994 a dezembro de 2021

IGP-DI e IGP-M de agosto de 1994 a dezembro de 2021
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Figura 6 - VariagOes percentuais mensais do IGP-DI e IGP-M de agosto de 1994 a dezembro de 2021



INE 7001 - Ndmeros Indices 25

Observando as figuras 5 a 6, pode-se chegar a conclusdes interessantes sobre o periodo ap6s

a implantacéo do plano Real.

- observe a escala vertical dos graficos, os valores mensais ndo ultrapassaram 6% em todo o periodo
sob anélise, e salvo alguns sobressaltos permaneceram entre 0% e 2%, ou mesmo negativos;

- os valores de IPCA, INPC e IPC da FIPE apresentam grande consisténcia, sendo praticamente
coincidentes, tal como IGP-DI e IGP-DI;

- na figura 6 é possivel observar claramente os sobressaltos da economia brasileira no periodo de
agosto de 1994 a marcgo de 2021 —

# apos tendéncia de queda de agosto de 1994 a fins de 1998, a inflagdo sofreu um pico em
fevereiro de 1999, como reflexo da maxidesvalorizagao do real praticada em janeiro de 1999;
# apresentou flutuacdo consideravel no fim de 1999 e novamente em meados de 2000;

# mas o grande aumento ocorreu em 2002, durante a campanha presidencial, pois havia
davidas sobre a politica econdmica em um possivel governo Lula, e a especulacdo a respeito
(e o consequente aumento da cotacdo do dolar) levou a inflagdo ao pico de 5,84% no IGP-DI
de novembro de 2002;

# a manutencdo da politica econdmica anterior pelo governo Lula “acalmou” o mercado e a
inflagdo chegou a despencar para -1% no IGP-M de junho de 2003.

# ao fim do primeiro governo Dilma, porém, IPCA, INPC e IPC da FIPE apresentam tendéncia
de crescimento, que se mantém no inicio de 2016, ndo obstante as intervencdes nos precos de
energia elétrica e de combustiveis para tentar “segurar” a inflagao.

# apo6s a saida de Dilma os indices de inflacdo aparentavam seguir tendéncia de queda, mas
voltaram a subir em 2018, provavelmente pelas incertezas da campanha eleitoral.

# no inicio de 2019 apresentaram nova queda, e com a pandemia de COVID-19 cairam
novamente, mas a partir do.segundo semestre de 2021 observa-se uma tendéncia de aumento.

CUB Residencial em SC de 2009 a 2021

*

%
N
—

—

—

—

_‘:>0

[ S
—

= |

L
_
R
-
x
'
£
i
¢

O\\7\\\.\\'\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\
e 2
(2] PO%)OOOOHHH ANNNNOMOMNSIIITONONOOOONNNNO00OOOOHOO0O0O
(DOOSH\—IHHH\—iHHHHHHHHHHHHHH\—|\—|\—|HHHHHHHHHHHHHHﬁHHNNNNNNNN
DOOO0OO000000000000000000000000000000000000000000000000
NANNNNANNNNANNNNANNANNANNNNANANNNANNNNANNNNANNNNANNNNANNNNNNNNANN
Fo =S =P =P =P =P =R =S =P =P TR ccT=ccT==FET=

_1 oS5 S5 S a5 S oS5 S S5 S0 58005805580 o558 00558 00580558055
2@ O.=@ O-=@ O.=@ O.=@ O=@ O=@ 0@ 0= 0= 0= 0=c 0=c O

Més

Figura 7 - Variacdes percentuais mensais do CUB Residencial em Santa Catarina de janeiro de 2009 a dezembro

de 2021

A variagdo do CUB, mostrada na Figura 7, apresenta algumas peculiaridades. Nos meses de

junho (2009, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017, 2018 e 2019) ocorrem os valores
méaximos, provavelmente porque o dissidio coletivo da construcdo civil (e o aumento do salario
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minimo) ocorre em maio, refletindo nos aumentos dos custos em junho. Mas, houve um resultado
inesperado em julho de 2014 a variagdo do CUB foi muito semelhante ao do més imediatamente
anterior. E em junho de 2018 o pico do CUB foi 0 menor da série, pouco maior do que 1%. E no ano
de 2020 o comportamento de pico em junho ndo ocorreu, provavelmente por causa da pandemia do
COVID-19, mas houve um pico em janeiro de 2021, e dois outros em junho e julho do mesmo ano.

E importante ressaltar que os reajustes de muitos financiamentos de imoveis (especialmente
apartamentos) tém o CUB como indexador principal.

IBOVESPA Mensal - Fechamento (Julho de 1994 a Margo de 2021)
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Figura 8 - Flutuacao mensal dos pontos do IBOVESPA julho de 1994 a dezembro de 2021

Observe a tendéncia crescente do IBOVESPA, o que indica que no longo prazo o investimento
em acbes permite um retorno consideravel. E possivel identificar o efeito da crise imobiliaria (nos
EUA) de 2008 no mercado brasileiro: em maio de 2008, antes da crise, 0 IBOVESPA estava em mais
de 70000 pontos, e em novembro do mesmo no havia despencado para 35000 pontos; mas, é possivel
ver também a recuperacdo ao longo do ano de 2009, e em marco de 2010 o indice retornou ao patamar
de antes da crise. Mas, a partir de 2010, observa-se uma tendéncia decrescente no IBOVESPA, o que
talvez possa ser explicado pela reducéo no valor da PETROBRAS que influencia muito o valor do
IBOVESPA (veja Item 5.5.9). A partir da metade de 2016 o IBOVESPA recuperou-se chegando a
ultrapassar 11000 pontos em janeiro de 2020, caindo em seguida por causa da pandemia de COVID-
19, mas recuperando-se chegando a um pico de quase 200000 pontos em dezembro de 2020. Contudo,
observa-se queda durante o ano de 2021, talvez motivada pela continuacdo da pandemia.
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Média Industrial Dow Jones 1928-1980
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Figura 9 — Flutuacdo da média industrial Dow Jones de outubro de 1928 a dezembro de 1980

Na Figura 9 é possivel avaliar alguns aspectos da economia dos EUA no seculo XX.
- A grande crise de 1929 iniciou-se em outubro daquele ano, percebe-se a queda do indice de quase
400 pontos para abaixo de 50 pontos em junho de 1932, no auge da Depressdo, antes da eleicdo de
Franklin Roosevelt e do New Deal.
- As acbes do governo Roosevelt, que se iniciou em marco de 1933 conseguiram alguns sucessos,
que se refletiram no incremento do indice até 170 pontos, em 1937, quando houve nova queda.
- Mesmo durante a Il Guerra Mundial, especialmente apés a entrada dos EUA no conflito (em
dezembro de 1941), a média industrial Dow Jones ndo aumentou significativamente.
- O aumento sustentado comecou ap6s o término da guerra, pois os Estados Unidos foram (junto com
a Unido Soviética) os grandes vencedores do conflito (sua infraestrutura industrial estava intacta,
comparativamente sofreu menos baixas do que 0s outros, e seu territorio metropolitano (exceto o
Havai) ndo foi ocupado ou sequer atacado — 0 que ndo aconteceu com as outras poténcias aliadas —
Franca, Gra-Bretanha e URSS- e 0s paises derrotados, Alemanha, Italia e Japdo).
- Somente em outubro de 1954 o indice voltou aos 350 pontos de 1928, e continuou crescendo com
algumas quedas até os anos 1970. Como decorréncia da Crise do Petroleo de 1973 (que atingiu
duramente a economia dos EUA, esbanjadora no uso de combustiveis fésseis) a média industrial Dow
Jones sofreu forte queda (de 1020 pontos em dezembro de 1972 para 616 em dezembro de 1974).
- A situacdo melhorou um pouco com as adaptagdes forcadas da industria, mas durante os anos 1970
o0 indice flutuou em torno dos 850 pontos, refletindo a recessdo porque passava 0s EUA, o que pode
ter explicado o fato de Jimmy Carter perder a elei¢do presidencial para Ronald Reagan em 1980.
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Média Industrial Dow Jones 1981-2000
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Figura 10 — Flutuacao da média‘industrial Dow Jones dejaneiro de 1981 a dezembro de 2000

A Figura 10 possibilita observar mais alguns aspectos da economia dos EUA.
- A partir de 1981 inicia-se 0 processo de crescimento vertiginoso da media industrial Dow Jones, de
1000 pontos até picos de 14000 pontos, que os economistas liberais creditam a desregulamentacéo e
politica de “governo minimo” de Reagan.
- Em 1987 houve uma crise na Bolsa de Nova lorque, devido a especulagdo desenfreada’, e o indice
sofreu uma queda consideravel para a época, descendo de cerca de 2600 pontos em setembro para
1800 pontos em novembro daquele ano.
- Durante o governo de George Bush (pai), de 1989 a 1992, o indice cresceu consistentemente de
2000 a 3000 pontos (cerca de 50%°%), mas parece que ndo foi suficiente para garantir sua reeleicao,
pois em 1992 Bill Clinton ganhou a presidéncia.
- O governo Clinton coincidiu com (ou foi o responsavel por...) uma fase de grande crescimento da
economia dos EUA, o que se refletiu na média industrial Dow Jones, apresentando um
comportamento crescente de 1993 a 2000 (com uma queda em fins de 1998).

"0 fendmeno yuppie: ver filmes “Wall Street — Poder e Cobiga” e “Fogueira das Vaidades”.
8 Nos 8 anos do governo Reagan a média industrial Dow Jones, com crise de 1987 e tudo, aumentou 122%.
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Média Industrial Dow Jones 2001-2021
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Figura 11 — Flutuacdo da média industrial Dow-Jones de janeiro de 2001 a dezembro de 2021

- Em 2001, George W. Bush assumiu a presidéncia, e o indice permaneceu estagnado em torno de
10000 pontos de 2001 a maio de 2002, quando ocorreu-uma queda para 7500 pontos, recuperando-se
para 10000 pontos em marco de 2004.

- No segundo mandato de George W. Bush o indice recuperou-se e comecou a subir, chegando ao
recorde historico de quase 14000 pontos em outubro de 2007; comecou, entdo, uma queda consistente,
gue apenas se agravou com a crise imobiliaria do segundo semestre de 2008, levando o indice a 7500
pontos em fevereiro de 2009, j no governo Obama.

- Talvez por causa das a¢des de socorro ao mercado ordenadas por Obama, além das iniciadas por
Bush em 2008, a média industrial Dow Jones comegou mais uma recuperacdo, chegando aos 11000
pontos em margo de 2010, subindo até 18000 em 2015 e 2016, ultrapassando 20000 pontos em 2017.
Ao contrario do IBOVESPA observa-se uma tendéncia de crescimento a partir de 2010.

- No governo Trump observa-se crescimento no indice, chegando a 28000 pontos no fim de 2019,
caindo em seguida por causa da pandemia do COVID-19.

- Em seguida, antes do término de 2020 o indice voltou a subir.

- Aparentemente a tendéncia de crescimento permanece, nao obstante o recrudescimento da pandemia
nos EUA, e a crise nas cadeias de suprimento que se agravou em 2021.
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Nasdaq Composto 1995 a 2021

Figura 12 — Flutuacao do indice Nasdag Composto de janeiro de 1995 a dezembro de 2021

Embora ndo seja exato, costuma-se associar o indice Nasdagq as empresas de tecnologia,
especialmente aquelas ligadas a tecnologia da informacao. A Figura 12 permite avaliar claramente o
chamado estouro da “bolha da Internet” ocorrido entre os anos de 2000 e 2001.

- Entre 1995 e 2000 varias empresas “ponto.com’ surgiram no Vale do Silicio (nos EUA) e em outros
locais, prometendo lucros mirabolantes na esteira do sucesso da Microsoft e Apple, isso pode ser
visto pelo crescimento continuo no periodo, passando de cerca de 1000 pontos ao pico de 4500 no
inicio de 2000, foi o apice da bolha.

- Até o inicio de 2001 o indice permaneceu em torno de 4000 pontos, com alguma flutuacdo para
baixo, enquanto se esperava que as promessas de lucros das empresas iniciantes se materializassem.
- Mas, muitas das projecdes de lucros das empresas simplesmente ndo se realizaram, por
incompeténcia administrativa ou técnica, levando ao aumento da desconfianca dos investidores, e
finalmente ao “estouro” da bolha, que refletiu na queda abrupta do indice a partir do primeiro
trimestre de 2001, caindo regularmente até cerca de 1200 pontos até outubro de 2002.

- A partir de fins de 2002 o indice comecgou a recuperar-se, chegando perto dos 3000 pontos em
outubro de 2007, mas ocorreu nova queda, que a crise imobiliaria de 2008 apenas agravou.

- A partir do primeiro trimestre de 2009, ap6s cair abaixo de 1500 pontos, o indice voltou a se
recuperar, com crescimento regular, chegando a mais de 2000 pontos em 2010.

- No fim de 2014 o indice voltou ao patamar da bolha de 2000, ultrapassando-o no inicio de 2015, e
vem crescendo desde entdo, ndo obstante a pandemia de COVID-19, ou talvez por causa dela, pela
valorizacdo das acdes de empresas que lidam com servigos on-line.

Referéncias:
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- FGV — Fundagdo Getulio Vargas: http://www.fgv.br/ibre/CEP/index.cfm

- IBOVESPA — indice da Bolsa de Valores de S&o Paulo: https://www.b3.com.br/pt_br/market-data-
e-indices/indices/indices-amplos/ibovespa.htm

- IBGE - Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica: http://www.ibge.gov.br/

- ITAG — Instituto Técnico de Administracdo e Geréncia: https://www.udesc.br/esag/custodevida

- DIEESE : http://www.dieese.org.br/rel/icv/icv.html

- SINDUSCON - SC: http://www.sinduscon-fpolis.org.br/

- Bolsa NASDAQ: _http://www.nasdag.com/

- Indices Dow Jones: http://www.djindexes.com/

- Banco Central do Brasil: http://www.bcb.gov.br/?2INDECO
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