Nimeros-indices

Objetivos do estudo -

Ao final deste capitulo, vocé devera ser capaz de:

« Representar um conjunto de dados sob a forma de um namero-indice.

« Compreender o papel de nimeros-indices na sintese ou apresentacao de dados.
» Reconhecer a relacio entre indices de preco, quantidade e gasto.

« Transformar uma série medida em pregos correntes numa série em precos
constantes (ou em termos de volume).

« Emendar séries de nimeros-indices.
« Medir desigualdade usando nimeros-indices.

“Q indice de pregos no varejo em junho de 2004 atingiu 197,5, 3,1% acima de seu
valor um ano depois.”

O tndice de pregos no varejo (IPV) mencionado acima é um exemplo de nime-
ro-indice, que resume um grande volume de dados sobre pregos de bens e servigos:
diversos. Os ntmeros-indices também podem resumir informagoes a respeito de
quantidades, além de pregos. Um ntimero-indice tem finalidade semelhante 2 de
outras estatisticas sintéticas, como a média, e partilha de suas vantagens e desvan-
tagens: oferece uma visao geral til dos dados, mas ndo apresenta os detalhes mais
especificos. ,

J4 utilizamos ntimeros-indices anteriormente neste livro (por exemplo, no capitulo
sobre regressao), sem explicar completamente a sua construgao ou utilizagdo. Essa la-
cuna seré eliminada no presente capitulo.

Os ntimeros-indices sio mais comumente empregados para acompanhar tendén-
cias de dados no tempo, como o IPV, que mede o nivel de pregos, ou o indice de
produgio industrial (IPI), que mensuraa produgio do setor secunddrio. O IPV tam-
bém permite o cdlculo da taxa de inflacao, pois ela é simplesmente a-variacao do
indice de pregos; por sua vez, a partir do IPI ¢ facil medir a taxa de crescimento do
produto. Os niimeros-indices rambém sio utilizados com dados em cross section
como no caso de um indice de pregos regionais de residéncias, que sintetiza informa-
¢io a respeito dos niveis de precos de imoveis em regides distintas do pais num dado
momento. H4 muitos outros exemplos de niimeros-indices em uso, sendo alguns dos:
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mais comuns o i{ndice de pregos de agées do Financial Times, o indice de taxas de
cimbio ponderadas pela participagio no comércio e o indice do valor das vendas no
varejo.

Este capitulo explicard como os nimeros-indices sao construidos a partir de dados
originais, além dos problemas que surgem ao se fazer esse trabalho. Hd rambém uma
discussio sucinta do IPV visando ilustrar a natureza de alguns desses problemas e co-
mo eles sio resolvidos na prética. Finalmente, serd examinado um conjunto diferente
de nimeros-indices, utilizados para medir desigualdade na distribuigao de renda, ou
nas participages de mercado de vdrias empresas concorrentes.

Namero-indice simples

Comegamos com o caso mais simples, no qual desejamos montar a série de um
indice para um Gnico bem. Nesse caso, construiremos a séric de um nimero-indice
representando o prego do carvao pago por consumidores industriais, cobrindo o perio-
do de 1999 a 2003. Os dados bruros sio apresentados na tabela 10.1 (adaprada do
Digest of UK Energy Statistics, 2003, disponivel na internet). O indice mostrard como
o prego do carvao variou no perfodo. Estamos supondo que o produto nio tenha se
modificado de um ano para outro, e desse modo o indice ¢ uma representagio adequa-
da dos custos. Isso significa, por exemplo, que a qualidade do carvao nao se modificou
durante o periodo.

Para construir um indice de precos a partir desses dados, escolhemos um ano como
ano de referéncia (1999, nesse caso) e igualamos o indice de prego nesse ano a 100.
Os pregos nos outros anos sio entio medidos em relagio ao valor de 100 do ano de
referéncia. O indice e a sua construgao sio apresentados na tabela 10.2.

O indice de pregos contido na tabela 10.2 mostra a mesma informagio apresenta-
da na tabela 10.1, mas num formato ligeiramente diferente. Talvez tenhamos obtido
alguma clareza adicional, mas perdemos a informago original representada pelo nivel
efetivo de precos. Como geralmente estamos interessados nos pregos relativos, essa
perda de informagio a respeito do nivel efetivo de pregos nio ¢ muito grave, e a infor-
magio correspondente aos pregos relativos mantém-se pelo indice de pregos. Por exem-
plo, usando o indice ou os pregos efetivos, podemos ver que o prego do carvio foi 0,8%
inferior em 2003 ao que havia sido em 1999.

A escolha do ano de referéncia ¢ arbitrdria, e podemos alteri-la facilmente para
outro ano. Adotando 2001 como referéncia, dizemos que o preco desse ano € igual a
100, e medimos novamente todos os pregos em relagao a ele. Isso ¢ mostrado na ta-
bela 10.3, que pode ser obtida a partir da tabela 10.2 ou diretamente dos pregos
originais. Vocé deve escolher o ano de referéncia que seja mais conveniente para suas
finalidades. Qualquer que seja o ano escolhido, o contetido informacional serd exata-
mente 0 mMesmo.
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Exercicio 10.1

a) Os precos médios de residéncias no Reino Unido nos tltimos cinco anos foram
0s seguintes:

ano [ 2000 | 2008 | 2002 | 2003 2004
Preo () | 86005 | 96337 | 121137 140687 | 161.940

Converta essa série num indice tendo o ano de 2000 como ano de referéncia.

b) Recalcule esse indice usando 2003 como ano de referéncia.

c) Verifique se 0 quociente entre os pregos de 2004 ¢ 2000 ¢ 0 mesmo com os dois
indices.

T

indice de precos com mais de um bem

Na pritica, € claro, a indtstria usa outras fontes de energia além do carvao, como gis,
petréleo e eletricidade. Suponhamos que se queira construir um indice do custo de todos
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os combustiveis utilizados pela inddstria, e ndo apenas do carvio (no final dos anos 1980,
por exemplo, os industriais reclamavam do alto custo da energia no Reino Unido). Na
realidade, essa ¢ uma necessidade mais comum do que a série simples calculada antes. Se
o prego de cada tipo de combustivel estivesse subindo a, digamos, 5% ao ano, entao seria
simples dizer que o preco da energia para a industria também estava subindo 5% ao ano.
Suponhamos, porém, como é provével, que os precos estejam se elevando a taxas diferentes,
como indica a tabela 10.4. E possivel dizer agora a que taxa est4 subindo o prego da energia?
Virios pregos distintos precisam ser combinados para construir um nimero-indice, o que
envolve um processo mais complexo do que o niimero-indice simples calculado antes.

A partir dos dados apresentados na tabela 10.4, podemos calcular que o prego do car-
vao caiu 0,8% no periodo de quatro anos, enquanto o preco do petréleo se elevou 33%,
a eletricidade passou a custar 22% menos, ¢ o custo do gds cresceu 48%. Em vista de
todos esses numeros, ¢ dificil decidir se o prego geral da energia subiu ou ¢aiu.

Usando pesos do ano-base: o indice Laspeyres

Enfrentamos esse problema calculando uma média ponderada das variagoes de pre-
¢os dos combustiveis individuais, sendo os pesos resultantes das quantidades de cada
combustivel consumidas pela industria. Portanto, se a industria utilizar mais carvao do
que petréleo, maior peso serd dado ao aumento do prego do carvio no célculo.

Colocamos em pratica esse principio construindo uma “cesta de consumo™ hipotética

dos combustiveis utilizados pela industria, ¢ medimos como o custo dessa cesta evoluiu
no tempo. A tabela 10.5 fornece a quantidade de cada combustivel consumida pela in-

‘Ano  Carvio (gftonelada) | Petréleo (€ftonelada) | Eletricidade (/MWh) ~Gas (¢/therm)
1999 - 34,77 ' 104,93 36,23 0,546
2000 | 35,12 137,90 34,69 0,606
2001 38,07 14810 31,35 0,816
2002 34,56 150,16 29,83 0,780
2003 34,50 140,00 28,44 0,807

Carvo (milhdes de toneladas) e 2,04
Petréleo (milhdes de toneladas) = 5,33
Eletricidade (milhges de MWh) o o 110,98
Gés (milhGes de therms) - 6.039

L. Unidade de medida de calor, equivalente a 100.000 unidades térmicas britinicas (ou seja, 1 therm = 100.000 BTUs).
(N.dot)
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TABELA106 01T

¢ Preco Quantidade

Carvéo (£/tonelada) 34,77 2,04 E |
Petrleo (£/tonelada) 104,93 5,33 559277
Eletricidade (£/MWh) 36,23 110,98 4.020,805

Gas (£/milhdes em therm) 0,546 6.039 3.297,294

Total 7.948,307

diistria em 1999 (novamente, provenientes do Digest of UK Energy Statistics, 2003), e sao
esses dados que formam a cesta de consumo. O ano de 1999 é o ano-base, pois as quan-
tidades consumidas nesse ano sdo utilizadas para formar a cesta de consumo.

O custo da cesta de pregos de 1999, portanto, é determinado como vemos na tabela
10.6 (usando informagoes das tabelas 10.4 ¢ 10.5). A (dltima coluna da tabela mostra os
gastos com cada um dos quatro tipos de energia, € o custo total da cesta ¢é igual a 7.948,3
(isso ¢ medido em milhdes de libras, o que significa que foram gastos aproximadamente
£7,95 bilhoes com energia na inddstria). Essa soma pode ser escrita da seguinte maneira:

2 Poidoi = 7.948,307

A soma ¢ calculada com todos os quatro tipos de combustiveis. Nesse caso, p refe-
re-se a precos; q, a quantidades. O primeiro subscrito (0) indica o ano, o segundo (i)
aponta cada um dos tipos de energia. Para simplificar a notagdo, o ano 0 ¢ o ano de
1999, 2000 é o ano 1, etc. Assim, por exemplo, p,, ¢ o prego do carvao em 1999, en-
quanto q,, ¢ a quantidade consumida de petréleo pela indtstria em 2000.

Precisamos descobrir agora quanto custaria a cesta de energia de 1999 em cada um
dos anos seguintes, usando os pregos desses anos. Por exemplo, para 2000 avaliamos a
cesta'de 1999 usando os precos de 2000. Isso é mostrado na tabela 10.7.

As empresas teriam gasto um adicional de £368 milhoes (8.316 — 7.948) em 2000
para adquirir a mesma quantidade de energia consumida em 1999. O valor obtido de
£8.316 milhoes poderia ser representado por Zp, g, pois ¢ obtido multiplicando-se os
precos do ano 1 (2000) pelas quantidades do ano 0 (1999).

Prego x _qu_méi

' Pregode2000 = Quantidade de 1999
Carvdo (&/tonelada) | 3512 2,04 71645
Petrdleo (£/tonelada) 137,90 5,33 735007
Eletricidade (£/MWh) | 3489 110,98 3849896
Gés (¢ftherm) 0606 | 6.039 365060
Tota ' | | 831,182
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Custo da cesta de energia, 1999-2003

Ano Férmula Custo
1999 2p,a, 7.948,31
2000 0,0, 8.316,18
2001 2p,0, 9.274,08
2002 2p,a, 8.891,81
2003 zp,4, 8.846,32
Nota: Para simplificar, omitimos o subsctito i na férmula.

Cilculos semelhantes para os anos seguintes produzem os custos da cesta apresen-
tados na tabela 10.8. :

Pode-se perceber que se as empresas tivessem adquirido as mesmas quantidades de
energia nos anos seguintes, teriam sido obrigadas a pagar mais a cada ano até 2001,
mas a partir daf teria havido uma queda do custo.

Para obter o indice de prego de energia a partir desses niimeros, medimos o custo
da cesta em cada ano em relagao ao seu custo em 1999, ou seja, dividimos o custo da
cesta de cada ano sucessivo por Zp q,, e multiplicamos por 100.

Esse indice, apresentado na tabela 10.9, recebe 0 nome de indice Laspeyres de pre-
¢o, em homenagem a seu inventor. Dizemos que ele utiliza os pesos do ano-base, ou
seja, as quantidades do ano-base, 1999, servem de base para os pesos da cesta.

Fixamos o valor do indice em 100 no ano de 1999, isto é, o ano de referéncia e o
ano-base coincidem, embora isso nao seja obrigatério.

indice Laspeyres de preco

Ano Farmula indice

S 2P% 100 100 (= 7.948,31/7.948,31 x 100)
> p,a,

g 2% 100 104,63 (= 8.316,18/7.948,31 x 100)
>P,0,

2001 S0,0, 116,68 oy
£72% . 100
3Pyl

2002 3P 109 111,87
> Pyl

2003 2P4% 100 111,30
3Pty
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| Exercicio 10.2 |

a) Os pregos de combustiveis utilizados pela industria no periodo 1995-1999 foram: |||J
Ano - Carvido (£/tonelada) | Petroleo (£/tonelada) |1 Eletricidade (€/MWh) | Gas (&/therm) III
1995 | 37,27 92,93 | 40,07 0,677 {
1996 35,41 . 98,33 3916 | 0464 p ||
1997 3442 90,86 36,87 | 0509 i
1998 35,16 ; 87,23 ; 3667 | 0560 | |
1999 | 3477 | 104,93 3623 0,546 i

e as quantidades consumidas foram: i

Ano | Carvdo (milhdes | Petroleo (milhdes | Eletricidade (milhde§ | Gés (milhes i
detoneladas) | detoneladas) | de MWh) | de therms) Il

1995 2,91 ; 6,37 ' 102,88 | 4938 I

Calcule o indice Laspeyres de prego de energia com base nesses dados. Use 1995 i
como ano de referéncia. |
b) Recalcule o indice usando 1997 como ano de referéncia. ! |
¢) As quantidades consumidas em 1996 foram: i\_

Ano Carvao (milhaes Petroleo (milhdes Eletricidade (milhes , Gas (milhdes |
de toneladas) | de toneladas) : de MWh) - de therms) il
1996 | 2,2 | 6,21 105,45 | 5406 1

Calcule o indice Laspeyres usando essa cesta e compare o resultado 4 resposta for- i
necida para o item (a).

Usando pesos do ano corrente: o indice Paasche

Evidentemente, as empresas ndo consomem a mesma cesta de energia a cada ano.
Seria esperado que elas reagissem a variagdes dos precos relativos dos combustiveis e
outros fatores. Além disso, o progresso tecnolégico faz com que se modifique a eficién-
cia com a qual os combustiveis podem ser consumidos, causando flutuagées de de-
manda. A tabela 10.11 mostra as quantidades consumidas depois de 1999 e indica que I
as empresas de fato modificaram seus padroes de consumo.

Cada um dos padroes anuais de consumo poderia ser utilizado como “cesta de con-

sumo” para fins de construcio do indice Laspeyres, e cada uma delas geraria um indi-
ce de pregos ligeiramente diferente, como vimos ao usar as cestas de 1999 e 2000. Nio |
se pode afirmar que uma delas ¢ mais correta do que as outras. Outro problema est4
ligado a0 fato de que, qualquer que seja a cesta escolhida, ela permanece fixa no tem-
po e, eventualmente, deixa de ser representativa do padrao corrente de consumo.
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Quantidades de energia consumida, 2000-2003

Ano Carvdo (milhdes  Petréleo (milhGes Eletricidade (milhdes

- de toneladas) de toneladas) de MWh)
2000 _ orz_ | 552 114,11
o L .S RAAL SN
i T i P S SR B L (S
208 | 08 | e | 11383

O indice Paasche (representado por Py para distingui-lo do indice Laspeyres) supera
esses problemas usando pesos do ano corrente para montar o {ndice; em outras palavras,
leva em conta que a cesta de consumo estd continuamente se modificando. Suporhamos
que o ano de referéncia seja 1999, de modo que Pp = 100. Para construir o indice Paasche
de 2000, utilizamos os pesos (ou seja, a cesta) de 2000, para o valor do indice em 2001
usamos os pesos de 2001, e assim por diante. Um exemplo ajudard a esclarecer a questio.

O indice Paasche de 2000 serd dado pelo custo da cesta de 2000 em pregos de
2000, em comparagio com seu custo em pregos de 1999, isto &,

pl = 2P, 109
2 Pods

Isso da:

p! 8.541,56

P g 159 14x100=104,69

A férmula geral do indice Paasche para o ano n ¢é dada na equagao 10.2.

(102) B} = 2Ps9= 10
Po4n

A tabela 10.12 mostra o célculo desse indice nos outros anos.

A férmula de Paasche apresenta um resultado ligeiramente diferente do que é forne-
cido pela férmula de Laspeyres, como acontece na maioria das vezes. O indice Paasche,
em geral, deve fornecer uma taxa menor de crescimento do que o indice Laspeyres. Isso
ocotre porque se esperaria que as empresas, a0 procurar maximizar seus lucros, reagis-
sem a variagdes de precos relativos mudando seus padrées de consumo na dirego dos
insumos que estao ficando relativamente mais baratos. O indice Paasche, ao supor os
pesos correntes, captura essa alteragio, mas o {ndice Laspeyres, pressupondo pesos fi-
xos, ndo consegue fazer o mesmo. Isso pode ocorrer lentamente, pois é necessdrio al-
gum tempo para que as empresas troquem de combustivel, mesmo que seja tecnica-
mente possivel. E por esse motivo que o indice Paasche pode crescer de maneira mais
ripida do que o indice Laspeyres em alguns anos (por exemplo, 2001), embora a lon-
go prazo ele deva crescer mais lentamente.
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A

5' Custo da cesta em I Custo em pregos

| pregos correntes de 1999
1999 i 7.948,31 7.948,31 ' 100
2000 8.541,56 8.159,14 3 104,69
2001 9.544,18 8.138,68 117,27
2002 ; 8.669,44 7.803,96 111,09
2003 i 8.945,73 8.064,14 j 110,93

Pode-se dizer que um dos indices é mais “correto” do que o outro? Nenhum dos in-
dices ¢ claramente correto. Podemos mostrar que o valor “verdadeiro” fica em algum
ponto entre os dois, mas ¢ dificil determinar exatamente onde. Se todos os itens que com-
péem o indice tivessem seus pregos elevados & mesma taxa, entdo os indices Laspeyres e
Paasche forneceriam a mesma resposta. Portanto, a variagio dos pregos relativos e a mo-
dificacio resultante dos padroes de consumo estariam causando problemas.

Unidades de medida

E importante que as unidades de medida nas tabelas de preo e quantidade sejam
coerentes. Note que, no exemplo, o prego do carvao era medido em libras/tonelada, e
o consumo, calculado em milhées de toneladas. Os outros combustiveis foram tratados
de maneira similar (no caso da eletricidade, um MWh equivale a um milhao de watts-
horas). Mas suponhamos que o consumo de eletricidade tivesse sido medido em kWh,
em vez de MWh (1 MWh = 1.000 kWh), porém continudssemos a medir seu prego
em libras por MWh. Nesse caso, ainda teriamos o preco de 1999 a 36,23, mas a quan-
tidade seria igual a 110.980. E como se o consumo de eletricidade tivesse crescido mil
vezes, e isso distorceria seriamente os resultados. O indice Laspeyres de preco de ener-
gia seria (com um cdlculo semelhante ao feito anteriormente):

1999 | sdie— o edr ] m | 2003

100 9%58 866 | 824 78,6

e e
Indice de desenvolvimento humano

Um dos indices mais interessantes surgidos recentemente é o indice de desenvolvi-
mento humano (IDH), produzido pelo Programa de Desenvolvimento das Na¢oes Uni-
das (UNDP). O IDH pretende ser uma medida socioeconémica mais abrangente do
progresso de um pais que o seu PIB (produto interno bruto). A produgao é um indicador

de bem-estar material, mas nao inclui dados de qualidade de vida e outros fatores.
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O IDH combina uma medida de bem-estar (PIB per capita) com dados de longevi-
dade (expectativa de vida) e conhecimento (em funcéo do grau de alfabetizacdo e do ;
namero de anos de escolaridade). Em conseqiiéncia, cada pais recebe um escore, de 0
(mau) a 1 (bom). Alguns valores selecionados sao fornecidos na tabela.

T T STe L fY

0932 11

| Canad4 | 4
| ReinoUnido | 0873 0892 | 0919 10 19 i
| Hongkong | o737 [ o830 | o085 | 24 | 2
| Gablo | o378 | o468 | 055 | 114 | 4
| Senegal | 0176 | 023 | o032 | 148 | 114

Pode-se observar gue ha uma associacdo entre o IDH e o PIB, embora ela nao seja
perfeita. O Canada possui 0 112 PIB per capita mais alto do mundo, mas fica em pri-
meiro lugar em termos de IDH. Em contraste, o Gabao, relativamente bem posicionado
em termos de PIB, fica em posicao muito inferior ao se considerar o seu IDH. i

A partir dos dados iniciais, como é calculado o IDH? Como podemos combinar os
dados de expectativa de vida (que podem ir de 0 a 80 anos, ou mais) aos dados de
alfabetizacao (a proporcao da populagdo capaz de ler e escrever)? A resposta envolve
atribuir um escore a todas as varidveis numa escala de 0 a 100. o

O IDH prevé uma faixa de expectativa de vida (média nacional) entre 25 e 85 anos,
Um pais com uma expectativa de vida de 52,9 (no caso do Gabao), portanto, recebe
um escore de 0,465 (ou seja, 52,9 é igual a 46,5% da distancia entre 25 e 85).

O Indice de alfabetizacdo pode variar entre 0% e 100% da populaco, e por isso
| nao requer nenhum ajuste. O valor no Gabao é 0,625. A escala usada para o nimero
de anos de escolaridade vai de 0 a 15, e por isso a média muito baixa no Gabao, de
2,6, gera um escore de 0,173. Os escores de alfabetizacao e escolaridade sao combi-
nados a seguir numa média ponderada (com peso de 2/3 para alfabetizacao), gerando
'um escote de conhecimento de 2/3 x 0,625 + 1/3 x 0,173 = 0,473. ,

No caso da renda, a média de $3.498 para 0 Gabao é comparada & média global
de $5.185, gerando um escore de 0,636. (As rendas superiores a $5.185 sao transfor
madas para evitar escores acima de 1.) '

Uma média simples dos valores 0,465, 0,473 e 0,636 fornece assim o valor final de
| 0,525 para o Gabao. Pode-se notar que sua renda média é reduzida pelos escores mais
baixos nas duas outras categorias, colocando o pais numa posicado mais baixa em ter
| mosde IDH.

A construcao desse numero-indice mostra como informacoes tao dispares podem
ser combinadas num Unico nimero para fins comparativos. Um trabalho adicional rea- _
lizado pelo Programa de Desenvolvimento das Nacoes Unidas revela que nenhum pais
trata suas mulheres tdo bem quanto trata seus homens,

e A L

Adaptado de Human Development Report, 1994 e outros anos. Mais informacoes sobre o IDH-
podem ser encontradas em http:/Awvww.undp.org/.

e eeeeeeeeprovream—TE—— = e ———————
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Isso ¢ incorreto, e indica um valor mais baixo que o indice Laspeyres correto (por-
que a eletricidade agora recebe um peso excessivo no célculo, e os pregos da eletricida-
de estavam caindo tanto em termos absolutos quanto relativos).

E possivel manipular um pouco as unidades de medida (geralmente, para facilitar os
calculos), desde que todos os itens sejam tratados de forma igual. Por exemplo, se todos
os precos fossem medidos em centavos, e ndo em libras (ou seja, se todos os pregos na
tabela 10.4 fossem multiplicados por 100), isso nao exerceria nenhum efeito sobre o
indice resultante, como é esperado. De maneira semelhante, se todas as quantidades fos-
sem medidas em milhares de toneladas, milhares de therms e milhares de MWh, nao
haveria efeito sobre o indice, mesmo que os precos permanecessem em £/tonelada, etc.
Mas, se a eletricidade fosse medida em centavos por MWh, enquanto todos os outros
combustiveis fossem expressos em £/tonelada, uma resposta errada volraria a ser obtida.
As quantidades consumidas também devem ser medidas no mesmo periodo, ou seja,
milhoes de therms por ano. Nao importa qual seja o periodo (dias, semanas, meses ou
anos), desde que todos os itens sejam tratados de maneira semelhante.

| Exercicio 10.3 |

As quantidades de energia nos anos subseqiientes foram:

Ano i Carvdo (milhdes Petréleo (milhdes ‘ Eletricidade (milhndes | Gds (milhOes
de toneladas) ‘ de toneladas) | de MWh) | de therms)
1997 214 | 5,64 | 107,31 | 5565
1998 | 1,81 ! 5,37 | 107,97 5639
1999 2,04 : 5,33 i 110,98 6.039

Calcule o indice Paasche para 1995-1999 usando 1995 como ano de referéncia.
Compare esse resultado ao indice Laspeyres.

Uso de gastos como pesos

Em certas ocasides, ndo sio conhecidas as quantidades consumidas de cada bem,
mas sio conhecidos os gastos realizados, ¢ mesmo assim ainda se pode construir um
indice de precos a partir de férmulas ligeiramente modificadas. Em geral, ¢ mais facil
conhecer os gastos totais com um bem do que saber qual foi a quantidade efetivamente
consumida (considere o caso de residéncias, por exemplo). Ilustraremos o mérodo com
um exemplo simplificado, usando os dados de pregos ¢ consumo de energia nos anos
de 1999 e 2000 tao-somente. Os dados sio repetidos na tabela 10.13.

Supomos que os dados de consumo nio estao mais disponiveis, mas conhecemos
apenas os gastos com cada fonte de energia como proporcio dos gastos totais. Estes
540 iguais ao produto entre preco e quantidade consumida.
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. Prego | Quantidade | Gasto Proporgio
Carvéo (£/tonelada) | a7 2,04 7093 0,9%
Petréleo (£/tonelada) 104,93 5,33 559,28 7,0%
Eletricidade (¢/MWh) 36,23 110,98 4.020 81 50,6%
Gas (£/milndes de therms) 0,546 6.039,00 3.297,29 41,5%
Total 7.948,31 100,0%

Nota: A proporgio de 0,9% de gastos com carvio ¢ igual a (70,93/7.948,31) x 100. As outras proporgdes sio
calculadas de mancira semelhante.

A férmula do indice Laspeyres pode ser facilmente adaptada para que sejam usados
os dados apresentados na tabela 10.13.
A férmula do indice Laspeyres usando proporgées de gastos ¢ dada na equagio 10.3:*

(10.3) P = Ei—u 5, x100
0

A equagio 10.3 é composta de duas partes. A primeira, p_/p,, ¢ simplesmente o
prego no ano n em relagio ao preco do ano-base para cada fonte de energia. O segun-
do componente, s, = p,q,/Zp,q,» ¢ a participagio ou proporgio de cada fonte de ener-
gia nos gastos totais do ano-base, cujos valores podem ser vistos na tabela 10.13. Pode-
se notar facilmente que a soma dos valores de s, ¢ igual a 1, de modo que a equagio
10.3 calcula uma média ponderada dos aumentos individuais de pregos, sendo os pe-
sos iguais as participagdes no gasto total.

O cilculo do indice Laspeyres de 2000, usando 1999 como ano-base, portanto, é:

po o 35,12 137,90 34,69 B 0,606
134,77 104,93 36,23 0,546

x 0,009 + x 0,07 + x 0,415 =1,0463
o que gera o valor de 104,63 para o indice, ou seja, 0 mesmo valor obtido anterior-
mente pelos métodos mais comuns. Os valores do indice em anos subsegiientes sio cal-
culados com a aplicagdo apropriada da equagdo 10.3. Deixamos essa tarefa como exer-
cicio para o leitor, que poderd usar a tabela 10.9 para conferir as respostas.

O indice Paasche pode ser calculado de mancira andloga com os dados de pregos e
participagdes no gasto, desde que esses dados estejam disponiveis para cada ano que
exige a determinagio do indice. A férmula apropriada para o indice Paasche ¢

~——1—x100

£0 ¢

Pn

(10.4) P =

Deixamos o cdlculo do indice Paasche como exercicio para o leitor.

2. Veja o desenvolvimento dessa férmula no apéndice deste capitulo.
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Comparagao dos indices Laspeyres e Paasche

As vantagens do indice Laspeyres sio a facilidade de clculo ¢ o significado intuitivo
bastante claro, a saber, o custo de uma dada cesta de bens em cada ano. O indice Paasche
envolve mais cdlculos e sua interpretagio é menos simples. Como exemplo deste tiltimo
aspecto, consideremos um caso simples. Os valores do indice Laspeyres em 2001 e 2002
sao 116,68 e 111,87. O quociente entre esses dois niimeros ¢ 0,959, indicando que os
precos cairam 4,1% de um ano para o outro. O que esse niimero realmente representa?
O indice Laspeyres de 2002 foi dividido pelo mesmo tipo de indice de 2001, isto &,

P_f _ L’,gcﬁ 2 P29 _ 2 P59
PL2 2Podo/ 2 Po90 2 P290

que € o quociente entre o custo da cesta de 1999, em pregos de 2002, ¢ o seu custo
em pregos de 2001. Isso faz algum sentido em termos intuitivos. Note que isto nio é
a mesma coisa que o indice Laspeyres de 2002 usando 2001 como ano-base, o que
exigiria o uso de g, no célculo.

Se 0 mesmo fosse feito com os dados do indice Paasche, se obteria uma queda de
5:3% de 2001 para 2002. Mas o significado disso nao é muito claro, pois terfamos

P_r? _ 2 P39; 2P,
7
Py 2pods/ 2Poq:

que ndo ¢ possivel simplificar mais. Trata-se de uma mistura curiosa de quantidades de
2001 e 2002, com pregos de 1999, 2001 e 2002!

A principal vantagem do indice Paasche ¢ a de que os pesos sio atualizados conti-
nuamente, fazendo com que a cesta de bens nunca fique desatualizada. No caso do in-
dice Laspeyres, a cesta permanece inalterada durante um periodo, tornando-se cada vez
menos representativa do que é adquirido pelos consumidores. Quando sua revisio ¢ fi-
nalmente efetuada, pode haver uma grande variagio do esquema de ponderacio. A
complexidade maior de célculo do indice Paasche é menos restritiva nos dias de hoje,
gracas ao fato de que a maior parte do trabalho ¢ realizada por computadores.

| Exercicio 10.4 |—

a) Calcule a participagio de cada um dos quatro tipos de combustivel no gasto
total, nos exercicios anteriores, ¢ utilize esse resultado para recalcular os indices
Laspeyres e Paasche empregando as equagoes 10.3 e 10.4.

b) Verifique se os resultados sio idénticos aos calculados em exercicios anteriores.

I’ndig@ de quantidade e gasto

Assim como ¢ possivel calcular indices de prego, também ¢é possivel calcular indices
de quantidade e indices de valor. Inicialmente, concentramos nossa atencio em indi-
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ces de quantidade, que fornecem uma medida da quantidade total de energia consumi-
da pela inddstria em cada ano. Mais uma vez, o problema ¢ a impossibilidade de agre-
garmos facilmente as diversas fontes de energia. Nao faz sentido somar toneladas de
carvio e petroleo, therms de gds ¢ megawatts de eletricidade. Alguma maneira de colo-
car esses combustiveis distintos em bases comparéveis precisa ser encontrada. Para esse
fim, devemos inverter agora os papéis de pregos e quantidades: as quantidades serdo
ponderadas pelos seus pregos (os pregos representam, na margem, o valor de cada com-
bustivel diferente para uma empresa). Tal como no caso dos indices de preco, podemos
construir {ndices Laspeyres e Paasche de quantidade.

indice Laspeyres de guantidade

O indice Laspeyres de quantidade para o ano n ¢ dado por

(1055) QF = 298P0, 190
2 90Po
isto é, corresponde ao quociente entre o custo da cesta no ano n ao custo da cesta no
ano 0, ambos calculados em pregos do ano 0. Note que isso ¢ idéntico a equagao 10.1,
mas com os pregos e as quantidades em posi¢oes invertidas.
Usando 1999 como ano-base, o custo da cesta de 2000 em precos de 1999 ¢ igual a:

S q,p, = 0,72x 34,77 +5,52x 104,93+ 114,11 36,23+ 6.265 x 0,546 = 8.159,14

e o custo da cesta de 1999 em precos de 1999 ¢é igual a 7.948,31 (calculado anterior-
mente). O valor do indice de quantidade em 2000 ¢, portanto,

Q! - 815914

- x 100 = 102,65
L 7.948,31

Em outras palavras, se os preos tivessem permanecido constantes de 1999 a 2000, a
indstria teria consumido mais 2,65% de energia (e também teria gasto mais 2,65%).

O valor do indice nos anos subsegiientes é apresentado na tabela 10.14, usando a
formula fornectda na equagao 10.5.

indice Paasche de quantidade

Assim como h versoes Laspeyres e Paasche do indice de precos, ocorre 0 mesmo
com o indice de quantidade. O indice Paasche de quantidade ¢ dado por

(10.6) Q" = 23aPa » 100
qujpn

correspondendo A equagdo 10.2 com pregos e quantidades invertidos. O célculo desse
indice ¢ apresentado na tabela 10.15, que mostra uma tendéncia semelhante a da tabe-
la 10.14 para o indice Laspeyres. Normalmente, se esperaria que o indice Paasche apre-
sentasse um crescimento mais lento que o indice Laspeyres de quantidade: as empresas
passariam a usar mais dos insumos cujos pregos relativos tivessem caido. O indice Paas-
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=p,g, indice

PO

1999 7.948,31 100

2000 8.159,14 10265 | (=8.159,14/7.948,31 x 100)
2001 | 8.138,68 10240 | (=8.138,68/7.948,31 x 100)
2002 | 7.803,96 | 98,18 | "

2008 | 8.064,14 101,46 e anas

| zp 4, | 2,4, indice

1999 | 7.948,31 . 7.94831 100,

2000 854156 [ saieis . | I
2001 | 95408 | oor408 09
2002 | 866944 | seaim | o750
2008 894573 884632 101,12

Nota: A dltima coluna ¢ caleulada pelo quociente entre as duas colunas anteriores,

che dd menos peso (pregos correntes) a essas quantidades que o indice Laspeyres (precos
do ano-base) e, por esse motivo, apresenta uma taxa menor de crescimento.

indice de gasto

O indice de gasto ou valor é simplesmente um indice do custo da cesta do ano n
em precos do ano n, e mede, assim, como os gastos variam no tempo. A férmula do
indice no ano n ¢

(10.7) E" = M
2 Podo

Hd obviamente apenas um indice de valor, e nio hd distingio entre as definicoes
Laspeyres e Paasche. O indice pode ser obtido com facilidade a partir da tabela 10.16.
O indice de gasto mostra como os dispéndios da industria com energia estio evoluindo
no tempo. Assim, o gasto em 2003 foi 12,55% superior ao ocorrido em 1999. O que
o indice de valor ndo mostra é como esse dispéndio adicional pode ser decomposto em
variagbes de prego e quantidade. Essa decomposicao ¢é apresentada na préxima secio.

Relacdes entre indices de preco, quantidade e gasto

Assim como a multiplicagio de um preco por uma quantidade nos di o valor ou
gasto total, 0 mesmo ocorre com os nimeros-indices. O indice de valor pode ser de-
composto no produto entre um indice de prego e um indice de quantidade. Em par-
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e S e T e B
199 SHEBINNT T B O SO0 Rl
Bl = 8.541,56 e 107,46 L
9001 - '_ 954,18 o 120,08 B
e e 8.66944 [~ Savea 10807 |
2003 | 8.945,73 | 112,55

Nota: O indice de gasto é um indice simples dos gastos contidos na coluna anterior.

ticular, ele é o produto de um indice Paasche de quantidade por um indice Laspeyres
de prego, ou o produto entre um indice Paasche de preco e um indice Laspeyres de
quantidade. Isso pode ser facilmente demonstrado usando a notagio 2

(10.8) En - Epnqn - Epnqn % Epnq{] = Q; XPE
SPodo  2Pado 2 Podo

ou

(109) En - Eann - Epnqn % Epﬁqn = P]I: XQE
2 Podo 2 Poda Y Podo
Assim sendo, aumentos de valor ou gasto podem ser decompostos em efeitos de

preco e quantidade. Duas decomposicdes sio possiveis, ¢ elas fornecem respostas ligei-
ramente diferentes.

Também ¢é evidente que um indice de quantidade pode ser construido dividindo-se
um indice de valor por um indice de prego, pois, por meio de manipulagio simples
das equagdes 10.8 e 10.9, obtemos

(10.10) Qp=E"/P]

(10.11) Q" =E"/P;

Note que, a0 dividir o indice de gasto por um indice Laspeyres de prego, obtém-se um
indice Paasche de quantidade, e dividindo-o por um indice Paasche de prego se obtém
um fndice Laspeyres de quantidade. Isso € o que se chama deflacionamento de uma sé-
rie, técnica bastante titil e largamente utilizada. Reconsideremos nossos dados anteriores
em vista desse fato. A tabela 10.17 apresenta os detalhes correspondentes. Na coluna 2 da
tabela, vemos os gastos com combustivel em pregos correntes, ou seja, em valores a vis-
ta. A coluna 3 contém o indice Laspeyres de preco, mostrado na tabela 10.9. Deflacio-
nando (dividindo) a coluna 2 pela coluna 3, e multiplicando o resultado por 100, chega-
se 4 coluna 4, na qual vemos o gasto com combustivel em termos de quantidade ou vo-
lume. A coluna final apresenta um indice de gastos com energia em termos de volume.
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Gasto em precos  Indice Laspeyres
correntes - de preco.
1999 7.948,31 100 _
2000 8.541,56 104,63 8.163,72 o
2001 9.544,18 116,68 8.179,79 102,91
2002 | 8.669,44 111,87 7.749,54 97,50
2003 | 8.945,73 111,30 8.037,63 101,12

Esse indice final equivale a um indice Paasche de quantidade, tal como foi ilustra-
do pela equagio 10.7 e na tabela 10.15.

No exemplo anterior, utilizamos o fndice de prego de energia para deflacionar a série
de gastos. Entretanto, também ¢ possivel usar um indice geral de precos (como o indi-
ce de pregos no varejo ou o deflator do PIB) para fazer o deflacionamento. Isso gera um
resultado ligeiramente diferente, tanto em termos numéricos quanto de interpretagao.
O deflacionamento por um indice geral de preos gera uma série de gastos em pregos
constantes ou em termos reais. O deflacionamento por um indice especifico de pre-
cos (por exemplo, pregos de energia) resulta numa série de quantidade ou volume.

Um exemplo deve esclarecer esse ponto (veja os dados no problema 10.11 ). O go-
verno gasta bilhoes de libras por ano com o servigo de assisténcia de satide. Se essa série
de gastos correntes for deflacionada por um indice geral de pregos (por exemplo, o de-
flator do PIB), entdo obteremos os gastos com servigos de satide em precos constantes,
ou seja, os gastos reais com servigos de satide. Se o indice de pagamentos e pregos do
NHS (National Health Service) for utilizado como deflator, entdo o resultado serd um
indice da quantidade ou do volume de servigos de saide prestados. Como o indice do
NHS tende a se elevar mais rapidamente que o deflator do PIB, a série de volume cres-
ce mais lentamente que a série de gastos em precos constantes. Isso pode levar a um
debate politico interessante, porém indcuo. O governo afirma que estd gastando mais
com servicos de satide, em termos reais, enquanto a oposigio alega que o servigo de
satide esté recebendo menos recursos. Como foi visto, os dois lados podem ter razao.

et —————— A ————ee e
Armadilha!

Um erro comum consiste em acreditar que, uma vez que uma série tenha sido trans-
formada num indice, ela € inevitavelmente expressa em termos reais. Isso ndo é verda-
de. Pode-se ter um Indice de uma série nominal (por exemplo, na tabela 10.16) ou de
uma série real (a ultima coluna da tabela 10.17). Um numero-indice representa apenas

uma conversio das unidades de medida para algo mais util para fins de apresentacao;
nao é a mesma coisa que deflacionar a série.

L S—— e ———— — J
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T
E A taxa real de juros

Um outro exemplo de “deflacionamento” é o calculo da taxa real de juros. Esse
cdlculo ajusta a taxa nominal de juros por variacoes do valor da moeda, ou seja, pela
inflagdo. Se vocé obtém uma taxa de juros de 7% em suas aplicagdes no prazo de um

1 ano, mas o nivel de precos se eleva 5% nesse mesmao periodo, vocé claramente nao
tem 7% a mais no final. A taxa real de juros, nesse caso, seria dada por

140,07
1+ 0,05

Ve

| (10.12)taxareal de juros = ~1=0,019 = 1,9%

Em geral, sendo r a taxa nominal de juros e i a taxa de inflacdo, a taxa real de juros
sera dada por

(1 0.13)taxareaidejums=% —1

Na préatica, costuma-se usar um método mais simples, gue fornece resultados virtual-
mente idénticos quando os valores de r e i sdo pequenos. Consiste em subtrair a taxa
de inflacdo da taxa nominal de juros, o que da 7% — 5% = 2% nesse caso.

e P

| Exercicio 10.5 |

a) Use os dados de exercicios anteriores para calcular o indice Laspeyres de
quantidade.

b) Calcule o indice Paasche de quantidade.

c) Calcule o indice de gasto.

d) Confirme que a divisao do indice de gasto pelo indice de prego produz o indice
de quantidade (lembre-se de que hd duas maneiras de fazer isso).

indices encadeados

Sempre que, se deseja obter a série de um nimero-indice num prazo longo, ge-
ralmente ¢ necessdrio emendar vérios indices mais curtos, resultando num indice
encadeado. Quando nao hd acesso aos dados brutos originais, ¢ impossivel mon-
tar um indice Laspeyres ou Paasche apropriado, e o resultado pode ser uma mistu-
ra de tipos diferentes de nimeros-indices, mas é o melhor que pode ser feito nessas
circunstancias.

Suponhamos que estejam disponiveis as duas séries de nimeros-indices a seguir.
Imagine que seja impossivel o acesso aos dados originais.

indice Laspeyres de preco de energia, 1999-2003 (da tabela 10.9)
889 N T e ey, i o0 T e
100 | 10463 11668 | 11187 | 11130
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indice Laspeyres de prego de energia, 1995-1999
1995 e L e
100 %3 956 |

As duas séries tém anos de referéncia distintos e usam cestas diferentes de consumo.
O primeiro indice mede o custo da cesta de 1999 em cada um dos anos subseqiientes.
O segundo mede o preco da cesta de 1995 em anos posteriores. H4 um ano de sobre-
posigdo, que é o de 1999. Como podemos combinar esses dados num tinico indice
cobrindo o periodo completo? i

O mérodo 6bvio € usar o quociente dos custos das duas cestas em 1999, 88,1/100 =
0,881, para alterar uma das séries. Para basearmos a série continua em 1995 = 100, '
serd necessdrio multiplicar os dados posteriores a 1999 por 0,881, como ¢ demonstra- '
do na tabela 10.18. A série continua também poderia, com a mesma facilidade, basear-

se em 1999 = 100 com um reajuste simples, que seria feito dividindo a série “antiga”
por 0,881 e deixando a série “nova” inalterada. '

A série continua ndo é um indice Laspeyres correto, como pode ser visto ao se ob-
servar as férmulas utilizadas. Examinemos o dado de 2003, 98,1, a titulo de exemplo.
Esse valor ¢ calculado da seguinte maneira: 98,1 = 111,30 x 88,1/100, ou, em termos
de nossas férmulas:

(10.14) 2P0, 2 Poos /100 I
2Poydyy 2 Posdos i
O indice Laspeyres apropriado para 2003, usando os pesos de 1995, ¢ :
1
d. {

(10.15) 2Pobs 10 1]
Pys9os |

Ao indice “antige” indice “nove” | indice encadeado |
1995 100 100 '-]
1996 96,3 96,3 i |
1997 95,6 95,6 .". }
1998 92,1 92,1 il
1999 88,1 100 88,1 il
2000 104,63 92,2 i
2001 116,68 102,8 l
2002 111,87 9.6 _'
2003 111,30 g 98,1

Nota: Apds 1999, os valores do indice encadeado sdo calculados multiplicando o indice “nove” por 0,881; por

exemplo, 92,2 = 104,63 x 0,881, para 2000.
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Nio ¢ possivel obter esta tltima equagao a partir da equagao 10.14, provando
que a primeira férmula nio ¢ um indice Laspeyres correto. Embora nao seja um
indice correto, tem a vantagem de que os pesos sao revistos e, portanto, é mais
atualizado.

Problemas semelhantes surgem quando se constréi um indice encadeado a partir
de duas séries de um indice Paasche. A andlise dessa situagio é deixada ao leitor; 0 mé-
todo obedece ao que foi delineado antes para o caso do indice Laspeyres.

indice de precos no varejo

O indice de pregos no varejo (IPV) do Reino Unido é um dos nimeros-indices
mais sofisticados, envolvendo o registro de precos de 650 itens a cada més, ponderan-
do-os com base nos padrées de gastos de familias, tal como revelados no Levantamen-
to de Gastos e Alimentagao (Expenditure and Food Survey, ou EFS), descrito mais
detalhadamente no capitulo 9, sobre métodos de amostragem. Os principios associa-
dos ao seu cdlculo sao semelhantes aos expostos antes, com pequenas diferencas atri-
buiveis por uma variedade de razoes.

O IPV ¢ uma espécie de conciliagao entre um indice Laspeyres e um indice Paas-
che. E calculado mensalmente, ¢ durante cada ano civil os pesos permanecem constan-
tes, assumindo a forma de um indice Laspeyres. A cada més de janeiro, entretanto, os
pesos sio atualizados a partir de evidéncias geradas pelo EFS, o que faz com que o
indice seja, de fato, um conjunto de indices Laspeyres encadeados, com o encadea-
mento ocorrendo em janeiro de cada ano. Apesar de sua aparéncia formal como um
indice Laspeyres, o IPV medido ao longo de vérios anos tem as caracteristicas de um
indice Paasche, por causa da alteracao anual dos pesos.

Um outro afastamento em relagao aos principios ¢ o fato de que aproximada-
mente 14% das familias sdo excluidas ao ser calculados os pesos em termos de
gastos. Sio excluidos os aposentados (10%) e as familias muito ricas (4%), porque
tendem a adotar padrdes de gasto significativamente diferentes do restante da
populagio, e sua inclusdo tornaria o indice pouco representativo. Um IPV separa-
do é calculado para os aposentados, mas o mesmo ndo é feito para as familias mui-
to ricas.

Uma mudanga da qualidade dos bens adquiridos também pode criar problemas,
como foi mencionado anteriormente. Se um fabricante aumentar a qualidade de um
produto e cobrar mais, ¢ justo dizer que o preco se elevou? As vezes, é possivel medir
a melhoria ocorrida (quando a poténcia de um aspirador de p6 aumenta, por exem-
plo), mas em outros casos isso é mais dificil, como no da pontualidade de um servigo
de transporte ferrovidrio. Qual teria sido 0 aumento da qualidade nesse caso? Em mui-
tas circunstincias, o estatistico precisa fazer algum julgamento para escolher o melhor
procedimento a ser adotado.
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Precos a longo prazo

A tabela 10.19 mostra como os Precos variaram no prazo mais longo. A coluna ?}
€0 ajustado pela inflacdo” mostra o que o bem teria custado se seu preco tivesse |
bido na mesma proporcao do indice de precos no varejo. Fica claro que alguns precos !
i ativos se alteraram substancialmente, e vocé pode tentar imaginar os motivos, !

80 anos de pregos: 1914-1994
_ ~ em1914  pelainflagio  en 1994
R b S e __£36971 | £6.995
agem de trem de primeira classe, | £245 |  £12408 £130
ndres-Manch_ester o Bt A s B P ITS SOMIMT IR
po de cerveja _ : e, A W Sl
(litro) SR v 150 e il _fop
a7 S e R - < 1= - OiPs
LT 6 | %306 | 68
0 para duas pessoas no Savoy Hotel, £1,25 £63,31 £195
ém Londres 5 e B S e R R e
LExercicio 10.6 | —
10 indice de precos de energia no periodo 1992-1995 foi:
{
988 L IR TR T S
103,5 ' 107,8 112,2 ' 1198

Utilize esses dados para calcular um indice encadeado de 1991 a 2003, fixando
991 = 100.

jsconto e valores presentes

10 processo de deflacionamento faz com que os gastos de anos distintos se tornem
aveis ao corrigi-los pelo efeito da in flagdo. A quantia futura ¢ deflacionada (re-
a) por causa da elevacio do nivel geral de precos. O procedimento de desconto
elhante, permitindo comparar valores em anos distintos, mas corrigindo pelo
1da preferéncia temporal, Por exemplo, suponhamos que ao investir £1.000 ho-
empresa consiga receber £1.100 daqui a um ano. Para se decidir se o investi-
0 € compensador, os dois valores precisam ser com parados.
a taxa vigente de juros seja igual a 12%, entdo a empresa poderia simples-
plicar seus £1.000 no banco, recebendo £120 de juros, gerando £1.120 no
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final do ano. Portanto, a empresa nio deveria investir nesse projeto; cla teria me-
lhor resultado se mantivesse o dinheiro aplicado no banco. O investimento nio ¢
efetuado porque

£1.000 x (1 +1) > £1.100

em que r ¢ a taxa de juros, 12%. Alternativamente, pode-se escrever essa desigualdade
da seguinte maneira:

£1.000 > £1.100/(1 + )

A expressio no lado direito do sinal de desigualdade ¢ o valor presente (VP) de
£1.100 recebidos no prazo de um ano. Nesse caso, r ¢ a taxa de desconto, sendo
igual 4 taxa de juros do exemplo, pois essa € a taxa A qual a empresa pode transfor-
mar recebimentos presentes em recebimentos futuros, e vice-versa. No material
apresentado a seguir, usamos Os termos taxa de juros e taxa de desconto como si-
nénimos. O termo 1/(1 + 1) é conhecido como fator de desconto. A multiplicagio
de um fluxo de caixa pelo fator de desconto resulta no valor presente desse fluxo de
caixa.

Também podemos expressar a desigualdade do seguinte modo (subtraindo £1.000
de cada lado):

0>—£1.000 + £1.100/(1 + 1)

O lado direito dessa expressio € conhecido como valor presente liquido (VPL) do
projeto. Representa a diferenca entre o desembolso inicial e o valor presente dos rece-
bimentos gerados pelo investimento. Como esse valor é negativo, o investimento nao
vale a pena (seria melhor aplicar o dinheiro num depésito bancirio). A regra geral &
investir se o VPL for positivo.

De maneira andloga, o valor presente de £1.100 a serem recebidas daqui a dois anos €

VP = £1.100/(1 + r)* = £1.100/(1 + 0,12)* = £876,91

quando r = 12%. Em geral, o VP de uma quantia S a ser recebida no prazo de t anos ¢
S
(L+1)

O VP pode ser interpretado como a quantia que uma empresa deveria estar dispos-
ta a pagar hoje para receber uma quantia S no prazo de t anos. Portanto, uma empre-
sa ndo deveria estar disposta a gastar mais de £876,91 para receber £1.100 daqui a dois
anos. Ela ganharia mais se aplicasse seu dinheiro num depésito bancério e recebesse
juros de 12% ao ano.

A maioria dos projetos de investimento envolve um desembolso inicial seguido
por uma série de recebimentos nos anos seguintes, como ilustrado pelos dados da
cabela 10.20. Para decidir se o investimento é compensador, o valor presente da série
de recebimentos precisa ser comparado ao desembolso inicial. O VP da série de re-
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Ano Desembolso ou recebimento Fator de desconto

2001 Desembolso . -1.000

2002 | Recebimento | 300 0,893 267,86
2003 | 400 0,797 318,88
2004 | | 450 0,712 320,30
2005 | | 200 0,636 ’ 12710
Total ' ; 1.034,14

cebimentos ¢ obtido somando-se o valor presente do recebimento dé cada ano. As-
sim sendo, calculamos®

S S S
(10.16) VP=—'—+ % g—2 g4 T
(1+41) (1+r)* (1+r)® (1+1)

ou, em termos mais concisos, usando a notagio 2

(10.17) VP=3 —
(1+n)"

As colunas 3 ¢ 4 da tabela mostram o célculo do valor presente. Os fatores de des-
conto, 1/(1 + r)', sao apresentados na coluna 3. Multiplicando-se a coluna 2 pela co-
luna 3, obtém-se os elementos individuais do cilculo do VP (como na equagao 10.16),
esua soma ¢ 1.034,14, que é o valor presente dos recebimentos. Como o VP é superior
a0 desembolso inicial de 1.000, o investimento gera uma taxa de retorno de pelo me-
nos 12% e, portanto, vale a pena ser realizado.

Critério alternativo de investimento: taxa interna de retorno

A regra de investimento pode ser expressa de maneira diferente, com o uso da taxa
interna de retorno (TIR). Trata-se da taxa de desconto que iguala o VPL a 0, ou seja,
faz com que o valor presente da série de recebimentos iguale o desembolso inicial.
Uma TIR de 10% iguala os £1.100 recebidos no préximo ano a um desembolso de
£1.000 hoje. Como a TIR é inferior A taxa de juros de mercado (12%), isso indica que
o investimento nao é compensador: gera somente uma taxa de retorno de 10%. A
regra “investir se a TIR for superior 4 taxa de juros de mercado” equivale 4 regra “in-
vestir se o valor presente liquido for positivo, usando a taxa de juros para descontar os
recebimentos futuros”.

3. Esse exemplo de valor presente tem apenas quatro termos, mas em principio pode haver qualquer niimero de termos
gerando uma série furura,
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Em geral, ¢ matematicamente dificil encontrar a TIR de um projeto a partir de
uma série de recebimentos futuros, a nio ser por tentativa e erro. A TIR ¢ o valor de
r que iguala o VPL a 0, ou seja, é a solugdo de
S

(10.18) VPL=-S;+y (1—) =0
+TI

em que S, é o desembolso inicial. Felizmente, a maioria dos programas de planilha de
calculo tem uma rotina interna para a realizagio desse cdlculo. Isso ¢ ilustrado na figu-
ra 10.1, que mostra o cilculo da TIR para os dados contidos na tabela 10.20.

A célula C13 contém a férmula “=TIR(C6:C10)” — isso pode ser visto exatamente
acima dos titulos das colunas —, ou seja, a fungdo usada no Excel para calcular a taxa
interna de retorno. Portanto, a TIR desse projeto é 13,7%, de fato superior 4 taxa de
juros de mercado de 12%. As duas Gltimas colunas mostram que o VP da série de re-
cebimentos, quando descontados  taxa interna de retorno, ¢ igual ao desembolso ini-
cial. Os fatores de desconto na pentltima coluna sio calculados com r = 13,7%.

E ficil calcular a TIR se a série de recebimentos for constante. Caso o desembolso
inicial seja igual a S, e uma quantia igual a S seja recebida a cada ano permanentemen-
te (como num titulo de divida perpétuo), entdo a TIR é dada simplesmente por

TIR=i

0

(e )
FIGURA 10.1
Calculo da TIR
c13 [ ~TIR(C6:C10)
o R W] =R % L e B LG
T
2 |
| Fator de |
4 | ‘ Fator de Recebimento desconto Recebimento
5 |Ano desconio descontado usando a TIR descontado
6 | 1990 Desembolso -1000 o
7 1981 Recebimento 300 0,893 267,86 0.880 26396
i | 1992 400 0,797 318,88 0774 309,66
9 1983 450 0,712 320,30 0,681 306,52
10} 1994 200 0,636 127,10 0,599 119,86
11 Total 1034,14 1,000
12 |
[EEH Taxa intema de retomo 13.7%
14

Nota: Observe que o primeiro termo da série € o desembolso inicial (célula C6), sendo registrado com um ni-
mero negative, Caso seja registrado um nimero positivo, a fungio TIR nio funcionard.

s
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Por exemplo, se um desembolso de £1.000 gerar uma série permanente de recebimen-
tos de £120 por ano, entdo a TIR serd igual a 12%. Isto deve ser intuitivamente ébvio,
pois aplicar £1.000 2 taxa de juros de 12% lhe daria um recebimento anual de £120.

Taxas de juros nominal e real

Se uma série de recebimentos jd tiver sido deflacionada (convertida em termos reais),
entao o valor presente devera ser obtido descontando-se os recebimentos 4 taxa real
de juros, e nao A taxa nominal (taxa de mercado). A tabela 10.21 ilustra esse principio.
A coluna 1 repete os fluxos de recebimentos nominais contidos na tabela 10.20. Su-
pondo uma taxa de inflagao de i = 7% ao ano, obtemos o indice de prego apresentado
na coluna 2, baseado em 2001 = 100. Esse indice ¢ utilizado para deflacionar a série
nominal, gerando a série em termos reais apresentada na coluna 3. Ou seja, esses va-
lores sao medidos em pregos constantes (preos de 2001). Se conthecéssemos apenas a
série de recebimentos reais e nio pudéssemos obter os fluxos de caixa originais, serfa-
mos obrigados a descontar a série de fluxos reais 4 taxa real de juros, r, definida por

1
(10.19) 1+, sy

L+i
Sendo a taxa nominal de juros igual a 12%, e a taxa de inflagio igual a 7%, terfamos

140,12

=1,0467
1+0,07

(10.20) 1 +r =

ou seja, uma taxa real de juros de 4,67%, que nesse exemplo € idéntica para todos os anos.
Os fatores de desconto utilizados para descontar os fluxos reais de recebimento sio apresen-
tados na coluna 4 da tabela, com base no uso da taxa real de juros; os fluxos descontados
estao na coluna 5, e o valor presente da série é igual a £1.034,14. Esse valor ¢é idéntico ao
obtido antes, quando os fluxos de caixa foram descontados 4 taxa nominal de juros. Portan-
to, podemos descontar os fluxos nominais usando a taxa de desconto nominal, ox os fluxos
reais 4 taxa real de juros. Preste atengio para nio confundir taxas de juros nominal e real.

Ano indicede ~ Fluxo ~Fator de Valores

prego  real  desconfoem  presentes
termos reais 25

2001 Desembolso | —1.000 | 100 |
2002 Recebimento 300 | 1070 | 280,37 0955 26786
2003 400 @ 1145 | 34938 0,913 318,88
2004 450 | 1225 | 367,33 0,872 320,30
2005 200 1311 | 15258 0,833 127,10
Total ' f | 1.034,14
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A taxa real de juros pode ser aproximada subtraindo-se a taxa de inflagao da
taxa nominal de juros, por exemplo, 12% — 7% = 5%. Isso gera uma aproximagio
razoavelmente precisa para valores baixos das raxas de juros e inflagio (abaixo de
10% ao ano). Por causa da simplicidade de seu cdlculo, este método ¢ adotade
com freqiiéncia.

| Exercicio 10.7 |

a) Um investimento de £100.000 gera recebimentos de £25.000, £35.000, £30.000
e £15.000 em cada um dos quatro anos seguintes. Calcule o valor presente da

série de recebimentos e compare o resultado ao desembolso inicial, usando a
taxa de juros de 10% ao ano.
b) Calcule a raxa interna de retorno do investimento.

| Exercicio 10.8 |

a) Um investimento de £50.000 gera recebimentos de £20.000, £25.000, £30.000
e £10.000 em cada um dos anos seguintes. A taxa de inflagio e a taxa de juros
sdo constantes, sendo a primeira igual a 5%, e dltima, igual a 9%. Use a taxa de

inflacio para montar um indice de preco e descontar os fluxos de caixa em
termos reais,

b) Calcule a taxa real de desconto.

¢) Use a taxa real de desconto para calcular o valor presente dos fluxos reais de caixa.

d) Compare esse resultado ao obtido quando sao utilizados fluxos de caixa nomi-
nais e a taxa nominal de juros.

indices de desigualdade

Um conjunto separado de nimeros-indices ¢ usado especificamente na mensuragio
de desigualdade, como a desigualdade na distribuicao de renda. J4 vimos como ¢ pos-
sivel medir a dispersao de uma distribui¢io usando a variancia e o desvio-padrao. Este
calculo baseia-se nas diferengas entre as observacoes e a média. Uma idéia alternativa
¢ medir a diferenca.em cada par de observagoes, e essa idéia ¢ a base de uma estatistica
chamada coeficiente de Gini. Essa medida provavelmente teria permanecido desco-
nhecida, por causa da complexidade de cilculo, ndo fosse por Konrad Lorenz, que mos-
trou existir uma interpretagio visual atraente do coeficiente, hoje conhecida como
curva de Lorenz, além da possibilidade de fazer um calculo relativamente simples do
coeficiente de Gini com base nessa curva.

Comecamos por construir a curva de Lorenz, usando dados da distribuigao de ren-
da do Reino Unido em 2003, ¢ a seguir calculamos o coeficiente de Gini. Posterior-
mente, utilizamos essas medidas para analisar a evolucio da desigualdade ao longo do
tempo (no Reino Unido) e entre diversos paises.
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Em seguida, examinamos outra manifestacio de desigualdade, considerando as par-
ticipagoes de mercado de empresas. Para essa andlise, levamos em conta o cilculo de
indices de concentragao e sua interpretagio.

Curva de Lorenz

A tabela 10.22 apresenta os dados da distribuigio de renda no Reino Unido com base
em informagées reunidas no Levantamento de Recursos de Familias (Family Resources
Survey 2002-2003), publicado pelo Departamento de Esrtatisticas Nacionais (ONS). Os
dados informam os rendimentos semanais totais de cada familia, o que significa que os
rendimentos so registrados apés o recebimento de quaisquer beneficios pagos pelo Esta-
do (por exemplo, uma aposentadoria), mas antes do pagamento de qudisquer impostos.

A tabela indica a existéncia de um grau elevado de desigualdade. Pqr exemplo, os
22% mais pobres recebem £200 por semana, no maximo, enquanto os 10% mais ricos
recebem pelo menos cinco vezes mais. Embora esses niimeros déem uma idéia do grau
de desigualdade, eles dizem respeito somente a algumas poucas familias nos extremos
da distribui¢ao. Uma curva de Lorenz ¢ uma maneira de representar graficamente a
distribuigdo inteira. Uma curva tipica de Lorenz é apresentada na figura 10.2.

As familias sdo ordenadas no eixo horizontal, das mais pobres as mais ricas, de modo
que a familia mediana, por exemplo, fique exatamente no meio do eixo. No eixo verti-
cal, mede-se a proporgao acumulada da renda, de 0% a 100%. O ponto A indica que
os 30% mais pobres recebem 5% da renda total. O ponto B mostra que a metade mais

Faixa de renda familiar semanal i Ponto médio do intervale ~ Ndmero de familias

0- 50 1.000
100- ’ 150 5213
200- 250 5.037
300- 350 3.548
400- 450 | 2.850
500- | 550 ' 2.458
600- ' 650 ' 1.996
700- 750 1.583

© 800- 850 1198
900- 950 838

1.000- 1.250 2.989
Total - 28.710
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e z
FIGURA 10.2
Curva tipica de Lorenz
Porcentagem
acumulada
da renda
B
12%: prrmmfartmrrommmans =g, >
5% Porfmmrmass ; :
30% 50%
Porcentagem acumulada de familias
. J

pobre da populagio recebe somente 12% da renda (e, portanto, a outra metade recebe
88%). A curva de Lorenz ¢ obtida quando todos os pontos como esses sao ligados.
A curva de Lorenz deixa algumas coisas imediatamente evidentes:

= Como 0% das familias recebe 0% da renda, e 100% das familias recebem 100% da
renda, a curva deve ir da origem ao canto oposto do gréfico.

= Como as familias sio ordenadas das mais pobres as mais ricas, a curva de Lorenz
deve ficar abaixo da linha de 459, que ¢ a linha que representa completa igualdade.
Quanto mais distante se encontra a curva de Lorenz da linha de 45°, maior € a
desigualdade.

= A curva de Lorenz deve ser concava de cima para baixo: 2 medida que nos desloca-
mos para a direita, encontramos individuos cada vez mais ricos, 0 que faz com que
a renda acumulada cresga mais rapidamente.

A tabela 10.23 mostra como se gera uma curva de Lorenz a partir de dados como
os fornecidos na tabela 10.22. A tarefa consiste em calcular as coordenadas {x, y} da
curva de Lorenz. Esses valores sio fornecidos nas colunas 6 e 8 da tabela, respectiva-
mente. A coluna 5 da tabela calcula a proporcao de familias em cada faixa de renda
(isto ¢, calcula as freqiiéncias relativas, como no capitulo 1), e essas proporcdes sao a
seguir acumuladas na coluna 6. Esses sdo os valores utilizados no eixo horizontal. A
coluna 4 calcula a renda total em cada faixa de renda (multiplicando a freqiiéncia da
faixa pelo seu ponto médio). A propor¢ao da renda total em cada faixa ¢ calculada, a
seguir, na coluna 7 (renda da faixa dividida pela renda total). A coluna 8 acumula os
valores contidos na coluna 7.

414 CAPITULD 10 Nameros-indices




Calculo das coordenadas da curva de Lorenz

Faixa Ponio Familias Renda total %de | % acumulada % da !%a_l_;l_l_mﬂl

derenda médio familias  defamilias  renda da renda
X | ]
L I O ] e A T8 e LR SR ‘:’
0- 5  1.000 50000  35% 3,5% 0,4% 0,4%
100- = 150 5213 781950  182%  216% | 56% 5%
200- = 250 5037 | 1250250 @ 17.5% | 392% | 90%  149%
300- 350 3548 1241800  124%  515% 89%  238%
400- 450 2850 & 1282500  99%  615%  92%  330%
500- = 550 2458  1.351.900  86%  700% | 97%  426%
600- = 650 1996 1297400  7.0%  77.0% | 93%  51.9%
700 750 1583 1187250  55%  825%  85%  604%
800- 850 1198 1018300  42% |  867% | 73%  67,6%
900- 950 838 796100  29% = 896% = 57%  733%
1000- 1250 2989 3736250  104%  1000% | 267%  100,0%
Total 28710 14.002700  100,0% 1000%
Notas: " . .

Coluna 4 = coluna 2 = coluna 3
Coluna 5 = coluna 3 = 28.710
Coluna 6 = coluna 5 acumulada
Coluna 7 = coluna 4 + 14.002.700

Coluna 8 = coluna 7 acumulada

Usando as colunas 6 e 8 da tabela podemos ver, por exemplo, que os 3,5% mais
pobres da populagio detém aproximadamente 0,4% da renda total; a metade mais po-
bre, aproximadamente 23% da renda; e os 10% superiores tém cerca de 26% da renda
total.

A figura 10.3 apresenta a curva de Lorenz construida de forma gréfica, usando os
dados das colunas 6 e 8 da tabela acima. O grifico mostra uma curva de Lorenz rela-
tivamente suave, talvez com um grau mais alto de desigualdade na parte inferior da
distribuigio que na parte superior.

Coeficiente de Gini

O coeficiente de Gini é uma expressao numérica do grau de desigualdade de uma
distribuicao, e pode ser obtido diretamente a partir da curva de Lorenz. A figura 10.4
apresenta de novo a curva de Lorenz, e o coeficiente de Gini é simplesmente o quo-
ciente entre as areas A ¢ B.
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FIGURA 10.3

Curva de Lorenz para dados de renda
100%

90% |
80% -
' 70% -

60%

Renda

50% i ) — Renda

| — Linha de
£ igualdade

| 30%
20%
10%

0% T T T T !
0% 20% 40% 60% 80% 100%

Familias

Representando o coeficiente de Gini por G, temos:

A
(10.21) G=
A+
4 A
FIGURA 10.4
Calculo do coeficiente de Gini a partir da curva de Lorenz
Porcentagem
"acumulada
da renda
A
B
L Porcentagem acumulada de familias
.
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e deve ser evidente que G assume um valor entre 0 e 1. Quando h igualdade total, a
curva de Lorenz coincide com a linha de 45°, a drea A desaparece e G se torna igual a 0.
Quando a desigualdade é completa (ou seja, uma familia detém toda a renda), a drea B
desaparece ¢ G = 1. Nenhum desses extremos ocorre na realidade; em lugar disso, ocorrem
valores intermedidrios, mas, quanto menor o valor de G, menos desigualdade existe (em-
bora devam ser consideradas as ressalvas mencionadas abaixo). Seria possivel comparar dois
paises, por exemplo, simplesmente examinando os valores de seus coeficientes de Gini.

O coeficiente de Gini pode ser calculado a partir das seguintes férmulas das dreas A e B:
1
(10.22) B= E{(xl ——xo)x(yl + yu)

+[:\r:2—)r;l)x(y2 +y|)

+ (e = _)x(yy +y

em que x, =y, = 0 ex =y, =100 (ou seja, sdo as coordenadas dos dois pontos extre-
mos da curva de Lorenz), e os outros valores de x e y sdo as coordenadas dos pontos

intermedidrios. Por sua vez, k é o nimero de faixas de renda na tabela de freqiiéncias.
A drea A ¢ dada por:*

(10.23) A=5.000—B

e o coeficiente de Gini, entio, é assim calculado:

A A
ou
A+B  5.000

(10.24) G=

Portanto, para os dados da tabela 10.23, temos:
(10.25) B=%x{(3,5—0) x (0,4 +0)

+(21,6 - 3,5) x(5,9+0,4)
+(39,2-21,6)x (14,9 + 5,9)
+(51,5-39,2)x (23,8 +14,9)
+(61,5-51,5)x (33,0 + 23,8)
+(70,0 —61,5) x (42,6 + 33,0)
+(77,0-70,0)x (51,9 + 42,6) I
+(82,5—77,0)x (60,4 + 51,9) I
+ (86,7 —82,5) x (67,6 + 60,4)
+(89,6 —86,7)x (73,3 + 67,06)
+ (100 —89,6) x (100 + 73,3)}
=3.098,43

4, O valor 5.000 ¢ correro caso utilizem-se porcentagens, como ¢ feito aqui (corresponde a 100 » 100 x 1/2, ou seja,
a drea do widngulo). Se urilizarmos nimeros decimais, entdo A = 0,5 - B.
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Assim sendo, A = 5.000 — 3.098,43 = 1.901,57, e obtemos

901,
10.26) G=120L57 _ ¢ 3803
5.000

ou seja, aproximadamente 38%.

Esse método pressupoe implicitamente que a curva de Lorenz é composta de seg-
mentos lineares ligando os pontos observados, o que de fato ndo ¢ verdade — ela deve
ser uma curva continua. Como as linhas retas estaro situadas internamente 2 verda-
deira curva de Lorenz, a drea B serd superestimada, e o coeficiente de Gini calculado
serd enviesado para baixo. O verdadeiro valor do coeficiente de Gini ¢ ligeiramente
superior a 38%, portanto. O viés serd tanto maior quanto (a) menor for o nimero de
observacaes e (b) mais concava for a curva de Lorenz (ou seja, quanto maior for a
dcsigualdadc). E improvivel que o viés seja substancial, porém, ¢ é melhor néo tentar
corrigi-lo.

Urm método alternativo de calculo de G consiste em simplesmente tragar a curva de
Lotenz em papel quadriculado e contar os quadrados. A vantagem desse procedimento
¢ poder tragar uma curva continua ligando as observagoes, evitando o viés mencionado
antes. Esse método alternativo pode ser razoavelmente rdpido e preciso, mas apresenta
a desvantagem de que ndo se pode usar um computador para empregd-lo!

A desigualdade estd aumentando?

O coeficiente de Gini s6 ¢ ttil como medida comparativa num exame de tendén-
cias de desigualdade no tempo ou numa comparagio de paises ou regides diferentes.
A tabela 10.24, extraida do website Statbase, mostra o valor do coeficiente de Gini
para o Reino Unido nos dltimos oito anos e indica como ele foi afetado pelo sistema
de tributacio. Os resultados baseiam-se na renda equalizada, ou seja, apés uma corre-
cio pelo tamanho da familia.” Por esse motivo, hd uma pequena diferenga em relagao
a0 coeficiente de Gini calculado antes, o qual utiliza dados nio-ajustados. O uso da
renda equalizada parece ndo importar muito nesse caso (compare a coluna “renda bru-
ta” a0 cilculo anterior).

A tabela mostra duas coisas, essencialmente:

1. Parece haver algum aumento da desigualdade no final da década de 1990, que co-
meca a se reverter no inicio da década de 2000. Isso ocorre independentemente da
definicio de renda utilizada.

2. A maior reducio de desigualdade ocorre por causa dos beneficios em dinheiro pagos

pelo Estado, e nio devido a impostos. Na verdade, o sistema de tributagao parece
elevar a desigualdade, em lugar de diminui-la, principalmente por meio dos efeitos
dos impostos indiretos.

5. A idéia é que uma familia maior exige uma renda mais alta para ter o mesmo padrio de vida de uma familia
menor.
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' TABELA 10.24

1995/96 52 36 33 37
1996/97 53 37 34 38
1997/98 53 37 34 38
1998/99 53 38 35 39
1999/00 53 38 35 i 40
2000/01 51 38 35 " 39
2001/02 53 39 36 40
2002/03 51 37 33 S 31

Nota: A renda brura ¢ igual 4 renda original mais alguns beneficios pagos pelo Estado, tais como aposentadonias.
A dedugao de impostos diretos produz o valor da renda disponivel, e a subtragio de outros impostos nos dd ‘a renda
depois dos impostos.

O aumento recente de desigualdade consiste numa reversio da tendéncia histérica.
Os valores apresentados na tabela 10.25, obtidos por L. Soltow,* fornecem estimativas
do coeficiente de Gini para épocas anteriores. Esses valores indicam que houve uma
queda substancial do coeficiente de Gini nos tltimos cem anos, talvez em decorréncia
do processo de desenvolvimento econémico. E dificil comparar os valores de Soltow
diretamente aos valores modernos, por causa de fatores tais como qualidade dos dados
e definicoes diferentes de renda.

Uma farmula mais simples para o coeficiente de Gini

Kravis, Heston e Summers’ fornecem estimativas de PIB “mundial” por decil, e
esses dados, apresentados na tabela 10.26, nos permitem ilustrar um outro método de
célculo do coeficiente de Gini.

1688 : 0,55
1801-03 0,56
1867 0,52
1913 0,43-0,63

6. “Long run changes in British income inequality”, Economic History Review, v. 21, p. 17-29, 1968.
7. “Real GDP per capita for more than one hundred countries”, Economic Journal, v. 88, p. 215-42, 1978.
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TABELA 10.26

o d 21 _
% acumulada 15| 36 | 60 | 84 11,7 | 169 | 253 | 424 | 665

Esses dados mostram que a metade mais pobre da populagio mundial recebe
somente 10% da renda mundial, aproximadamente, ¢ que um ter¢o da renda mun-
dial fica com os 10% mais ricos da populagao. Isto representa um grau maior de
desigualdade do que o observado para um dnico pafs, como o Reino Unido, como
era esperado.

Quando as faixas de renda contém niimeros iguais de familias (por exemplo, quan-
do os dados fornecidos correspondem a decis da distribuigao de renda, como acontece
nesse caso), a férmula 10.22 da drea B pode ser simplificada:

100 100 \
(10.27) B=——(y, +2y,+2y, +...+ 2y, +¥ ) =—— y, =50
2k 0 1 1 k L )

k
i=0

em que k é o nimero de faixas (a saber, 10 no caso de decis, 5 no de quintis). Portan-
to, simplesmente somamos os valores de y, subtraimos 50," e dividimos pelo ntimero
de faixas, k. Os valores de y com os dados de Kravis et al. estdo na dltima linha da
rabela 10.26, e sua soma ¢ 282,3. Assim sendo, obtemos

100
(10.28) B= E(282,3 -50)=2.323

Portanto:

(10.29) A =5.000-2.323=2.677

2.6
(10.30) G= 2077 _ 0,5354
5.000

ou seja, préximo de 53%. Esse resultado é surpreendentemente parecido com o
obtido para a renda original no Reino Unido, mas, claro, difetengas de definicao,
medida, etc. podem fazer com que comparagoes diretas nao sejam vdlidas. Embo-
ra o coeficiente de Gini possa fornecer alguma orientagao para comparar niveis de
desigualdade no tempo ou entre paises, é preciso tomar alguns cuidados em sua
interpretagao.

8. Se forem usados nimeros decimais, subtrai-se 0,5,
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\ Exercicio 10.9 }

a) Os mesmos dados apresentados no texto sao fornecidos a seguir, mas com nii-
mero menor de faixas de renda:

Faixa de renda l Ponto médio ‘ Nimeros de familias
0- 100 | 6.213
200- 300 3 8.585
400- 500 ' 5.308
600- 700 ; 3579
800- - 900 2.036
1.000- 1,250 2.989
Total | 28.710,

Desenhe a curva de Lorenz com esses dados.
b) Calcule o coeficiente de Gini usando esses dados e compare o resultado ao ob-
tido anteriormente.

| Exercicio 10.10 |

Sendo dadas as participagoes de 8%, 15%, 22%, 25% e 30% para cada quintil da
populagio de um pais, calcule o valor do coeficiente de Gini.

Indices de concentragao

Um outro tipo de desigualdade envolve a distribuicio de participacoes de mercado
de empresas em uma dada atividade. Sabemos que a Microsoft domina atualmente o
setor de soffware com uma elevada participagao de mercado. Em contraposicao, um
setor como o de padarias tem muitas empresas diferentes ¢ ndo hd nenhuma rendéncia
forte de dominio do mercado. O indice de concentragio ¢ uma medida comumente
empregada para examinar a distribuicdo de participagoes de mercado de empresas que
competem num segmento. Evidentemente, seria possivel medir essa concentragio
usando a curva de Lorenz e o coeficiente de Gini, mas o indice de concentracao tem
a vantagem de ser calculado com base num volume menor de informagao, além de
tender a focalizar a atengio nas maiores empresas do setor. O indice de concentracio
¢ usado com freqiiéncia como medida do grau de concorréncia num setor especifico,
mas, como ocorre com todas as estatfsticas, exige uma interpretacio cuidadosa.

Diz-se que um mercado é concentrado quando a maior parte da demanda ¢ aten-
dida por um niimero pequeno de fornecedores. O caso limite é o do monopélio, no
qual todo o mercado ¢é atendido por uma tinica empresa. Medimos o grau de concen-
tragio pelo indice de concentragio de cinco empresas, ou scja, a proporgio do mer-
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Desigualdade e desenvolvimento

A tabela 10.27 apresenta valores da distribuicdo de renda em alguns paises. Os
dados sao apresentados em ordem aproximadamente crescente em termos de renda
nacional. A tabela mostra que os paises tém experiéncias muito distintas em termos
de desigualdade, mesmo com niveis semelhantes de renda (compare Bangladesh e
Quénia, por exemplo). A Hungria, 0 tnico pais (ex) comunista na tabela, apresenta o
maior nivel de igualdade, embora seja discutivel se a renda mede com precisao o
acesso das pessoas a recursos num regime como esse. Nota-se que os paises com
taxas mais altas de crescimento (como a Coréia do Sul e Hong Kong) nao apresentam
um grau elevado de desigualdade. Os paises desenvolvidos parecem uniformemente
ter coeficientes de Gini baixos.

Bangladesh 1981-82 | 66 107 | 153 | 22,1 | 453 295 0,36
Quénia © 1976 26 63 115|192 604 458 0,51
Costa do Marfim | 1985-86 | 24 | 62| 109 191 | 614 43,7 0,52
El Salvador 1976-77 | 55 | 100 | 148 | 224 | 473| 295 0,38
Brasil 1972 20 50 94170 666 506 0,56
Hungria 1982 69 | 136 192 245|358 205 0,27
Coréia do Sul 1976 57 [ 11,2 ] 154 | 224453 | 2715 0,36
Hong Kong 1980 54 108 | 152|216 | 470 313 0,38
Nova Zelandia 1981-82 | 51 | 10,8 16,2 | 232 447 28,7 0,37
Reino Unido . 1979 70 115|170 248 397 | 234 0,31
Holanda 1981 83 141|182 232362 215 0,26
Japio 1979 87 132 175/ 231|375 224 0,27
Fonte: World Development Report, 1999.
\_ et

cado sob o controle das cinco maiores empresas, sendo representado por C,. Quanto
maior essa proporgio, mais alto € o grau de concentracio e potencialmente menos in-
tensa é a concorréncia no setor. A tabela 10.28 apresenta valores imagindrios de pro-
ducio das dez empresas de um setor especifico.

Por questio de conveniéncia, as empresas j foram ordenadas em fungio de tamanho,
de A (a maior) a ] (a menor). A produgio total das cinco maiores empresas ¢ igual a 482,
de um total de 569, o que significa que o {ndice de concentragio de cinco empresas é
C, = 84,7%, ou seja, 84,7% do mercado sio atendidos pelas cinco maiores empresas.
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Empresa = A B C
Vendas | 180 115 90

Sem evidéncias adicionais, é dificil interpretar esse nimero. Ele quer dizer que o
mercado nio é competitivo e que o consumidor estd sendo explorado? Alguns setores,
como o de produgio de computadores, tém um indice de concentragio bastante ele-
vado e, no entanto, ¢ dificil negar que seja bastante competitivo. Por outro lado, outros
setores que nio tém empresas grandes apresentam praticas restritivas, barreiras a entra-
da, etc., significando que nio sio muito competitivos (o setor de firmas de advocacia
seria um exemplo). Um aspecto adicional a ser considerado ¢ de que pode haver uma
ameaga de concorréncia de fora do setor, o que ajuda a forgar as poucas empresas exis-
tentes a agir de maneira competitiva. ‘

Podem ser calculados indices de concentragio para niimeros diferentes de empresas
maiores; por exemplo, indices de concentracio de trés ou quatro empresas. Um cilcu-
lo simples revela que eles sio iguais a 67,7% e 78,6%, respectivamente, para os dados
fornecidos na tabela 10.28. Nio hd qualquer razio especial, em geral, para se preferir
uma medida 3s outras, e elas podem apresentar visoes diferentes do grau de concentra-
¢ao de um setor.

O indice de concentragio calculado antes estd associado & quantidade produzida
por empresa, mas ¢ possivel fazer o mesmo com receita de venda, emprego, investi-
mento, ou qualquer outra varidvel para a qual existam dados. A interpretacio dos re-
sultados serd distinta em cada caso. Por exemplo, as maiores empresas de um setor,
embora produzam a maior parte do volume de bens, poderiam nao ser responséveis
pela maior parte do emprego, caso utilizem métodos de produgao capital-intensivos.
Os indices de concentragio, evidentemente, precisam ser tratados com cuidado, e
talvez devam ser combinados a estudos de caso do setor especifico antes que se possa
chegar a conclusoes quanto ao grau de concorréncia existente.

| Exercicio 10.11 |

As vendas totais num setor sio iguais a $400 milhoes. As cinco maiores empresas
apresentam vendas de $180, $70, $40, $25 ¢ $15 milhoes. Calcule os indices de con-
centracao de trés e cinco empresas.

Resumo

» Um niamero-indice sintetiza a variacio de uma varidvel no tempo ou no espago de
uma maneira conveniente.
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Diversas varidveis podem ser combinadas num tinico indice, gerando-se assim uma
medida média de seus movimentos individuais. O indice de pregos no varejo é um
exemplo disso.

O indice Laspeyres de preco combina os pregos de muitos bens individuais utilizan-
do como pesos as quantidades do ano-base. O indice Paasche ¢ semelhante, mas usa
os pesos do ano corrente na sua construgio.

Também € possivel construir indices Laspeyres e Paasche de quantidade combinan-
do algum niimero de séries individuais de quantidades usando pregos como pesos.
Os pregos do ano-base sao utilizados no indice Laspeyres, e os pregos correntes sio
empregados no indice Paasche.

A multiplicagio da série de um indice de preco pela série de um indice de quanti-
dade resulta num indice de gasto. A reorganizagao desse indice mostra que o defla-
cionamento (ou seja, a divisio) de um indice de gasto por um indice de preco re-
sulta num indice de volume (quantidade). Essa é a base do deflacionamento de uma
série medida em termos nominais numa série mensurada em termos reais (ou seja,
ajustada por variagoes de preco).

Duas séries cobrindo periodos distintos podem ser emendadas (desde que haja um
ano comum) para se obter um indice encadeado continuo.

O processo de desconto de valores futuros é semelhante ao processo de deflaciona-
mento, mas serve para levar em conta a taxa de preferéncia temporal, em lugar da
inflagao. Uma série de recebimentos futuros pode assim ser descontada e sintetizada
por seu valor presente.

Um investimento pode ser avaliado comparando-se o valor presente da série de
recebimentos futuros ao desembolso inicial. A taxa interna de retorno de um in-
vestimento ¢ um método alternativo e semelhante de avaliagio de um projeto de
investimento.

O coeficiente de Gini é um tipo de nimero-indice utilizado para medir desigualda-
de (por exemplo de distribuicao de renda). Pode ser representado visualmente com
o uso do grifico de uma curva de Lorenz.

Para se medir a desigualdade na distribuigio de participagées de mercado num setor,
costuma-se utilizar um indice de concentracio.

Termos e conceitos fundamentais

* média ponderada * indice Laspeyres ¢ [ndice Paasche

* ano-base * ano de referéncia * deflacionamento de
* indice encadeado * indice de pregos no varejo uma série de dados
* valor presente e taxa interna de retorno ® desconto

= coeficiente de Gini * indice de concentracao * curva de Lorenz
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Problemas

Os problemas mais dificeis tm o namero em cor.

| Problema 10.1 | —

Os dados fornecidos a seguir indicam as exportacbes e importacoes do Reino Unido de
1987 a 1992, em bilhdes de libras e em precos correntes.

B o vesr e ) t0s0 o) C gm0 il tee | R
Exportagoes | 120_,_6 _: 1212 12681333 _132,_1_ | 1__3_5.5

Importagdes 1221 | 1374 = 1476 1483 | 1402 1483

a) Monte séries de numeros-indices de exportacoes e importacoes, fixando cada mdlce em
100 no ano de 1987 em ambos 0s casos.
b) £ possivel, utilizando somente os dois indices, construir a série de um numero-ndice para
a balanca comercial? Em caso afirmativo, faca-o0. Em caso negativo, por que nao?

Problema 10.2 |

Os dados fornecidos a seguir indicam os lucros operacionais brutos das empresas no Reino
Unido, em milhoes de libras, para o periodo 1987-1992.

187 1988 | 1989 1990 | 1991 1992

61, 750 69.180 |  73.892 74405 | ?8 063 77 959

a) Converta os dados numa série de ntimero-indice usando 1987 como ano de referéncia.
b) Converta a série para que o ano de referéncia seja 1990.
¢) Qual foi o aumento dos lucros entre 1987 e 19927 E entre 1990 e 19927

| Problema 10.3 | —

Os dados apresentados a seguir indicam precos e consumo de energia em 1984-1988 (os
dados sao anédlogos aos apresentados no capitulo para o periodo 1999-2003).

Precos i Carvéo (£/tonelada) ' Petréleo (£/tonelada)  Eletricidade (€/MWh) , Gas (£/therm)

1984 49,60 149,70 28,89
1985 | 5100 | 15175 | 8002
198 4964 | 71298 3007 |
1987 | 4750 7810 | 2892

1088 | 4310 | 5500 | 3002
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s Carvao (milhdes  Petroleo (milhdes  Eletricidade (milhdes
_ detoneladas) detoneladas) | deMWh)

1272 | 102 78,64 6.044

T e | 912 | 79,53 618
1458 967 | 8009 | 5647

987 1512 8,61 83,89 AL
188 | 577 961 | 8813 | 5636

a) Construa um indice Laspeyres de prego usando 1984 como ano-base.

b) Construa um Indice Paasche de preco. Compare esse resultado ao indice Laspeyres. Di-
ferem significativamente?

¢) Construa indices Laspeyres e Paasche de quantidade. Verifique se satisfazem a condicao
=P % Q, etc.

| Problema 10.4 |

Os pregos de tipos de residéncias no sudeste da Inglaterra sdo fornecidos na tabela abaixo.

Ano | Geminadas | Semigeminadas Isoladas  Chalés | Apartamentos
1991 59.844 77791 142630 | 89.100 47,676
1992 | 55769 | 73839 137053 682100 | 43695
1993 55571 | 71208 120414 82734 42.746
1994 | 57.296 71850 130159 | 83471 | 44002

a) Sendo os nimeros de cada tipo de residéncia em 1991 iguais a 1.898, 1.600, 1.601,
499 e 1.702, respectivamente, calcule o indice Laspeyres de preco para 1991-1994,
com base em 1991 = 100.

b) Calcule b indice Paasche de prego, com base nos seguintes nimeros de residéncias:

1992 1903 | 1615 505 | 1.710
1993 | 1906 - | 16338 | 511 1714
1994 | 1em1 | 168 | 1640 | 525 | 1717

¢) Compare as séries de indices Laspeyres e Paasche.

| Problema 10.5 |

a) Usando os dados do problema 10.3, calcule as proporgoes dos gastos com cada tipo
de combustivel em 1984 e monte a série individual do indice de preco de cada tipo de
combustivel, sendo 1984 = 100.
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b) Utilize esses dados para construir a série do indice Laspeyres de preco usando o enfoque
das participacdes no gasto. Confirme que isso fornece a mesma resposta obtida no item
(a) do problema 10.3.

| Problema 10.6 |

A tabela apresentada a seguir mostra os pesos no indice de pregos no varejo e os valores
do préprio indice de 1990 a 1994,

‘Mlmenm Bebidas | Habitagdo | Combustivel ~Material  Vestudrio B
| efumo ez defmpea  deu

| e a2 | doméstica
Pesos
1990 | 205 | 111 185 | 50 | 111 | 69 39 | 152 | 78
1994 | 187 | 111 | 158 | 45 | 128 | 58 | 3 |-162 | 119
Precos o
1990 | 1210 | 1207 | 1637 | 1159 1169 | 1150 | 1227 | 1212 1171
1994 | 1395 | 1621 | 1568 | 1339 1324 | 1160 | 1524 | 1507 | 1457

a) Calcule o indice Laspeyres de preco para 1994 usando 1990 = 100.

b) Faca um diagrama de barras dos pesos nos gastos em 1990 e 1994 para mostrar como
os padroes de dispéndio se modificaram. Quais foram as principais modificacoes ocor-
ridas? Os individuos parecem estar reagindo a modificaces de precos relativos?

¢) O indice de pregos para aposentados é semelhante ao indice geral de precos calculado
antes, exceto em relagao a exclusdo dos custos de habitacdo. Qual é o efeito disso sobre
o indice? Qual seria o0 motivo dessa exclusao?

d) Se os consumidores gastaram, em média, £188 por semana em 1990 e £240 por se-
mana em 1994, calcule a variacao dos gastos com alimentos.

e) Os consumidores parecem estar agindo racionalmente, ou seja, reagindo como seria
esperado a variacoes de precos relativos? Em caso contrario, por que isso nao estaria
acontecendo?

| Problema 10.7 |

Construa um indice encadeado com as seguintes séries de dados:

Série 1 100 | 110 115 122 | 125
Série 2 '

| 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
l 1
|
|

100 107 Mmoo 119 12

Que problemas surgem ao se construir um indice como esse, e como eles sao resolvidos?
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| Problema 10.8

Construa um indice encadeado para o periodo 1995-2004 usando os dados a seguir, sendo
1998 = 100.

87 | 95 100 105 | ; _l

| Problema 10.9 |

A industria esté se queixando da elevacdo do prego da energia. Ela exige ser reembolsada
por gualquer elevacao acima de 2% dos precos da energia entre 1999 e 2000. Quanto custaria
esse reembolso? Que indice de precos deve ser utilizado para calcular o reembolso, e que dife-
renca isso poderia fazer?

| Problema 10.10 |

Usando os dados do problema 10.6, calcule quanto o consumidor médio precisaria receber
para ser reembolsado pela elevacao de precos entre 1990 e 1994,

| Problema 10.11 {—

Os dados apresentados a seguir mostram os gastos do Servico Nacional de Satide, NHS (em
termos correntes), o deflator do PIB, o indice de pagamentos e precos do NHS, a populacio
total e a populacao em idade ativa:

1987 | 21.495 442 573 56.930 34.987

1988 23.601 473 633 57.065 35.116
1989 25906 504 678 57236 | 35.222
1990 28534 | 546 728 57411 | 35300
1991 | 32321 | 585 792 | 57801 = 35.467

(Em todas as respostas dos itens a sequir, baseie seu indice em 1987 = 100.)
a) Converta os gastos correntes num indice.

b) Calcule um indice de gastos “reais” do NHS usando o deflator do PIB. Como isso altera
a série de gastos?
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¢) Calcule um indice de volume para os gastos do NHS usando o indice de pagamentos e
precos do NHS. Como e por que isso difere da resposta obtida no item (b)?

d) Calcule indices de gasto real e volume per capita. Que diferenca isso faz?

e) Suponha que o tratamento de individuos que nao sejam de idade ativa custe o dobro,
em média, em comparagao com o de pessoas em idade ativa. Construa um Indice da
necessidade de servicos de satde e examine como os gastos com servicos de sadde t&m
variado em relacdo & necessidade.

f) Vocé acha que o indice de necessidade calculado no item (e) poderia ser aperfeicoado?

| Problema 10.12 |

a) Sendo w a taxa de salario e p o nivel de precos, o que é w/p?
b) Sendo Aw a variacao anual dos salarios e i a taxa de inflacdo, o que é Aw —i?
¢) O que é representado por In(w) — In(p), em que In = logaritmo natural?

| Problema 10.13 |

Uma empresa estd investindo num projeto e deseja obter uma taxa de retorno de pelo
menos 15%. A série projetada do lucro liquido é:

Lucro liguid

a) Qual é o valor presente dessa série de lucros?
b) Sendo o custo do investimento igual a £1.600, deve a empresa investir? Qual é o valor
presente liquido do projeto?

| Problema 10.14 |

Uma empresa utiliza uma taxa de desconto de 12% para todos os seus projetos de in-
vestimento. Havendo a possibilidade de examinar os projetos a sequir, qual deles oferece o
maior VPL?

| 1.000 | 1400 | 1500 | 2100 | 1.450 | 700
B 6000 | 800 | 1400 | 1750 | 2500 | 1925 | 1.200

| Problema 10.15 |

Calcule a taxa interna de retorno do projeto do problema 10.13. Use métodos de tentativa
e erro ou um computador para determinar essa taxa.
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| Problema 10.16 |

Calcule as taxas internas de retorno dos projetos do problema 10.14.

| Problema 10.17 |

a) Desenhe uma curva de Lorenz e calcule o coeficiente de Gini com os dados de riqueza
fornecidos no capitulo 1 (tabela 1.3).

b) Por que o coeficiente de Gini ¢ tipicamente maior em distribuicoes de riqueza do que
em distribuicdes de renda?

Problema 10.18 _jl

a) Desenhe uma curva de Lorenz e calcule o coeficiente de Gini com os dados de riqueza
de 1979, contidos no problema 1.5 (capitulo 1). Trace a curva de Lorenz no mesmo
grafico utilizado no problema 10.17.

b) Como se compara a resposta obtida a referente aos dados de 20017

| Problema 10.19 |

A tabela apresentada a seguir fornece a distribuicdo de renda do Reino Unido em 1991, por
quintil, e considerando diversas definicdes de renda:

Quintil S Medida de renda

it . Original Bruta Disponivel
A(nferio) | 20% | 67% | 7,2%
2 70% | 100% | 110% |
3  16,0% 160% | 160% |
4 . 20% | 230% | 230% |
5 o 500% | 440% | 420% |

a) Utilize a equacao 10.27 para calcular o coeficiente de Gini em cada uma das quatro
categorias de renda.

b) Para a categoria “original”, trace uma curva de Lorenz continua numa folha de papel
quadriculado e calcule o coeficiente de Gini usando o método de contagem de quadra-
dos. Compare sua resposta a obtida no item (a).

| Problema 10.20 |

Com os dados de Kravis, Heston e Summers (tabela 10.26), combine os decis em quintis e
calcule o coeficiente de Gini usando os dados de quintis. Compare sua resposta & obtida no
texto, que é baseada em decis. O que vocé conclui a respeito do viés existente?
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| Problema 10.21 |

Calcule o indice de concentracao de trés empresas usando os dados de emprego do seguin-
te setor:

Empresa - | A "B € 25 8 B I U SR R

Empregados | 3.350 = 290 | 440 | 1345 @ 801 112 | 244 | 352

| Problema 10.22 |

Compare os graus de concentracdo das duas indGstrias a seguir. Vocé é capaz de dizer em
qual delas hd maior concorréncia?

Empresa A B c D Eih G H [ 1%
Vendas | 337 ' 384 696 & 321 769 265 358 @ 521 880 334
Vendas | 556 | 899 | 104 565 782 = 463 477 846 911 | 227

| Problema 10.23 (Projeto) |

O World Development Report contém dados da distribuicdo de renda de muitos paises (em
quintis). Utilize esses dados para comparar a distribuicio de renda de paises, com énfase espe-
cial nas diferencas entre paises pobres, de renda média e ricos. E possivel perceber alguma di-
ferenca sistematica? Ha paises que nao se encaixam nesse padrao? Escreva um relatério sucin-
to sintetizando suas constatacoes.
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