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importado; demonstram-se as consequiéncias dessa dependéncia para as industrias cearenses do setor moageiro de
trigo na sua lucratividade através de analise de regressdo linear multipla em que se busca estabelecer o grau de
influéncia da taxa de cdmbio e do custo do trigo na variacdo da margem de contribuicéo. Verificou-se que os
aumentos das taxas de cambio e do custo do trigo em gréo influenciaram, significativamente, na diminuigdo na
lucratividade e demonstrou-se que a margem de contribui¢éo, auferida pel os estabel ecimentos moageiros cearenses,
sofreu reducdo de 46,68%, em janeiro de 2000, para 26,91%, em dezembro de 2003, e que a oscilacio da taxa de
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Resumo

O estudo objetiva investigar as conseqiiéncias da dependéncia da importagcdo de trigo na
lucratividade das industrias do setor moageiro cearense, podendo ser aplicado a outras
atividades em que haja dependéncia de insumo importado. Trata-se de estudo descritivo, com
abordagem quantitativa, que se delineou através de pesquisa bibliogradfica e documental.
Para consecugdo do objetivo da pesquisa apresentam-se as razoes que levaram a industria
moageira de trigo nacional e a industria moageira de trigo cearense ao atual nivel de
dependéncia do trigo importado,; demonstram-se as conseqiiéncias dessa dependéncia para
as industrias cearenses do setor moageiro de trigo na sua lucratividade através de andlise de
regressdo linear multipla em que se busca estabelecer o grau de influéncia da taxa de cambio
e do custo do trigo na variagdo da margem de contribuigdo. Verificou-se que os aumentos
das taxas de cambio e do custo do trigo em grdo influenciaram, significativamente, na
diminui¢do na lucratividade e demonstrou-se que a margem de contribui¢do, auferida pelos
estabelecimentos moageiros cearenses, sofreu redugdo de 46,68%, em janeiro de 2000, para
26,91%, em dezembro de 2003, e que a oscilagdo da taxa de cambio representa um risco a
solvéncia do setor.
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Area Temdtica: Gestdo Estratégica de Custos.

1. Introducao

Na atualidade, observa-se crescente especializagdo da producido nas economias nacionais. Os
agentes econdmicos buscam, cada vez mais, a otimizacdo dos recursos produtivos através do
direcionamento do seu uso nas atividades em que as nagdes obtenham real vantagem
competitiva em relagdo as demais.

A estrutura macroecondmica das nagdes, sobretudo no caso das emergentes, como o Brasil,
faz com que seja imprescindivel o acimulo de superavits comerciais para o fechamento do
balango de pagamentos, tendo em vista as crescentes saidas de moeda estrangeira visando a
solvéncia de juros da divida externa. Assim, as nagdes sdo impelidas a promog¢do de
exportagdes, para atingir tal objetivo, exercendo-se pressdo sobre a especializacdo da
producdo visando melhoria da competitividade no mercado mundial.

Neste cendrio, a especializacdo da produgdo, no Brasil, ao mesmo tempo em que gera
superavits crescentes na balanga comercial, em decorréncia da competitividade de alguns
produtos brasileiros no mercado internacional, assiste a dependéncia de importagdes de
produtos cuja producdo nacional ¢ hiposuficiente.

As industrias moageiras cearenses sdo atingidas pela dependéncia do trigo importado, por
forca desta regido geografica se encontrar muito distante dos Estados brasileiros produtores de
trigo, em sua maior parte, Rio Grande do Sul, Santa Catarina e Paran4, tornando inviavel a



IX Congresso Internacional de Custos — Floriandpolis, SC, Brasil — 28 a 30 de novembro de 2005

aquisicdo do insumo nacional em termos logisticos. Por outro lado, como a producao nacional
se mostra aquém da demanda interna, a sua maioria ¢ consumida nas proprias regides Sul e
Sudeste, quase nada restando a ser ofertado ao nordeste.

Ressalte-se que a industria moageira cearense representa relevante papel na economia do
Estado, sendo comum empresas constituintes do setor figurarem nas listas de maiores
contribuintes do ICMS (Imposto Estadual sobre a Circulacio de Mercadorias e Servicos),
importando volume de trigo suficiente para que tal produto esteja entre os primeiros lugares
na pauta de importacdes do Ceard, conforme dados do Ministério do Desenvolvimento,
Industria e Comércio — MDIC (BRASIL,2004).

Além disto, a industria moageira impulsiona uma série de outras atividades sob sua
influéncia, como as industrias de panificios, pastificios e confeitarias, todas com relevancia
participativa entre os segmentos das micro e pequenas empresas, nicleo empregador da
economia nordestina, em tempos reconhecidamente recessivos.

Por fim, a farinha de trigo ¢ considerada, desde 1960, produto de seguranca alimentar pela
FAO - Food and Agriculture Organization, 6rgdo das Organizacdes das Nagdes Unidas
(COLLE, 1998).

Diante da situacdo exposta, formulou-se a seguinte indagacdo de pesquisa: Quais as
conseqiiéncias da dependéncia da importacdo do trigo para as empresas do setor moageiro
cearense?

Para conducao da discussdo deste questionamento, foram formuladas as seguintes hipoteses:

- A oscilagdo das taxas de cambio e do preco (FOB — firee on board em USS$) do trigo em
grao, no mercado internacional, interfere nos resultados auferidos pelo setor, em face da
ndo-possibilidade de repasse integral destas oscilagdes de custos ao prego de venda;

- A dependéncia de insumos importados e a oscilagdo das taxas de cambio e do preco (FOB —
free on board em US$), do trigo em grao, no mercado internacional, trazem vulnerabilidade
financeira e conseqiiente risco de insolvéncia das obrigacdes assumidas nas importagdes.

O objetivo geral do presente estudo ¢ averiguar os efeitos da dependéncia das importagdes de
insumos pelas industrias cearenses do setor moageiro de trigo na sua lucratividade.

Como objetivos especificos, foram estabelecidos:

a) Apresentar as razdes que levaram a indUstria moageira cearense ao atual nivel de
dependéncia do trigo em grao importado;

b) Demonstrar as conseqiiéncias da dependéncia das importacdes de insumos pelas industrias
cearenses do setor moageiro de trigo na sua lucratividade através de analise de regressao
linear multipla em que se buscou estabelecer o grau de influéncia da taxa de cambio e do
custo do trigo na variagdo da margem de contribuigao.

O estudo se justifica dada a importancia do setor moageiro na economia cearense e nordestina
e por se tratar de pesquisa envolvendo andlise setorial e com a particularidade do consumo
dos insumos em debate, ndo tendo sido localizados estudos anteriores que tratassem dos
efeitos da dependéncia de trigo importado na lucratividade de empresas do setor local.

2. A dependéncia da importacio de trigo no suprimento da demanda do setor moageiro

A situagdo de dependéncia brasileira, consoante a importagao do trigo em grao, demandado
internamente, encontra raizes histéricas. O trigo sempre foi uma das mais importantes
commodities agricolas mundiais, sendo alvo de intervengdo econdmica estatal, seguindo o
Brasil esta particularidade, verificada no resto do mundo.
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A produgdo de trigo nacional, segundo Bayma (1960), teve uma politica de intervencionismo
governamental, iniciada em 1908, com a adog¢do de subsidios financeiros para a produgao,
isengOes tarifarias para a importacdo de bens de producdo aplicados no setor e adocao de
barreiras tarifarias e nao-tarifarias.

Com o fim do intervencionismo estatal, o desvio de comércio gerado por tal anomalia
comercial cessou, passando a funcionar sobre o abastecimento de trigo nacional as nuances
naturais do comércio internacional, onde os produtos com maior vantagem competitiva
conseguem chegar aos mercados consumidores com melhor preco e qualidade.

A seguir citam-se algumas das causas da dependéncia brasileira do fornecimento externo de
trigo:

- baixa produtividade do insumo pelos produtores locais, inconstancia na qualidade do trigo
produzido no Brasil, oscilando safras de boa qualidade com safras de trigo inadequadas aos
panificios (principal setor consumidor do trigo no Brasil);

custo de produgdo interno superior ao dos produtores estrangeiros, que possuem concessoes
de elevados subsidios pelos governos de seus paises, contribuindo para a redugdo do preco
de oferta, ressaltando-se ainda o custo elevado do transporte e logistica do cereal no Brasil,
em decorréncia de uma malha rodoviaria precaria, uma malha ferroviaria pouco
disseminada e uma navegacao de cabotagem quase inexistente;

- no Brasil, os produtores eram assolados com uma carga tributaria cumulativa (contribuigdes
sociais sobre o faturamento), além do ICMS (imposto sobre a circulagdo de mercadorias e
servigos), podendo chegar a carga tributdria do produtor nacional a ordem de 27,25%
(resultantes do somatorio de 9,25% referente a atual carga tributaria das contribui¢des
sociais sobre o faturamento das empresas - PIS e COFINS - ¢ 18% do ICMS - Imposto
sobre a Circulagao de Mercadorias e Servicos);

- o trigo importado pode ser adquirido com cartas de crédito - documentos crediticios
emitidos pelos bancos que garantem a solvéncia da obrigacdo do importado ao exportador,
regidas pelas brochuras emitidas pela International Chamber of Commerce (ICC)- exigiveis
com prazos superiores a 365 dias, o que na pratica representa um folga de caixa de mais de
um ano para os estabelecimentos moageiros girarem os insumos importados e gerarem o0s
recursos necessarias a solvéncia de suas obrigacoes;

os fatores de producao - capital (insumos, equipamentos ¢ terras) e trabalho, despendidos na
producgdo agricola dos Estados produtores de trigo no Brasil, encontram uma fronteira de
possibilidade de producdo com a soja, uma vez que, ao se produzir uma cultura, pode haver
cerceamento da producdo da uma outra cultua, incorrendo em elevado custo de
oportunidade, tendo em vista que a soja € por demais atrativa para os produtores nacionais.

Percebe-se que o Brasil possui desvantagem comparativa e competitiva na produ¢do do trigo,
em decorréncia de sua produtividade. Desvantagens estas, geradas artificialmente, através de
protecionismos estatais verificados mediante a concessao de subsidios.

Os Estados produtores de trigo, no Brasil, que possuem condi¢des climaticas e geograficas
adequadas a esta cultura de inverno, sdo grandes produtores de soja. Assim, a mesma terra
(capital), empregada em uma cultura, seria requerida para o desenvolvimento de outra cultura.
Com duas culturas anuais (soja e trigo), os agricultores deveriam dispor de mais recursos em
seu fluxo de caixa. Em fung¢o das limitagdes de recursos, para produzir uma unidade de trigo,
o Brasil teria que deixar de produzir um certo nimero de unidades de soja.

Com relacdo a soja, o Brasil possui vantagem competitiva global, sendo o segundo maior
produtor do mundo, além do que a soja possui maior valor agregado em sua cadeia de
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producdo e conta com menor concorréncia mundial, pois € produzida em menos paises que o
trigo.

A conclusdo advinda de autores classicos da teoria do comércio internacional como Smith
(1983), Ricardo (1983), Salvatore (2000), Porter (1993) e outros ¢ a de que o Brasil deve
especializar sua producdo em soja, comercializa-la internacionalmente e, importar o trigo,
auferindo ganhos de comércio com esta atitude, pois em face dos motivos acima supracitados,
ele possui vantagem competitiva em soja, com desvantagem na produgao do trigo.

2.1. Aspectos microeconomicos presentes na importacio de trigo em grao e producio de
seus derivados pelo setor moageiro cearense

A observacdo da desvantagem comparativa da produgdo nacional de trigo, em relagdo ao trigo
importado, e que culmina por resultar em hiposuficiéncia da producao nacional, em relagdo as
quantidades demandadas, poderia resultar, sob a égide da teoria das vantagens comparativas,
na conclusdo de que o Brasil ndo deveria sequer produzir os derivados de trigo internamente
como a farinha de trigo por exemplo, e sim importa-los.

Outra observacao a ser feita sobre a hiposuficiéncia nacional na producado de trigo ¢ que ainda
que o Brasil possuisse producdo suficiente para seu abastecimento interno, os moinhos
nacionais s6 demandariam o cereal, aqui produzido, se apresentasse menor custo de aquisigao,
produtividade, qualidade e condi¢des de financiamento. Logo, ndo se poderia afirmar que
eventual majoragdo da produ¢do nacional de trigo limitaria a importagdo do mesmo, pois 0s
moinhos continuariam importando o grao, caso fosse mais vantajoso.

Uma comparagdo da evolucdo do prego de venda praticado pela industria moageira nacional,
entre 2000 e 2003, e o custo de importagdo da farinha, pago pelos importadores do produto,
feita com base em informacdes extraidas do banco de dados do Ministério do
Desenvolvimento, Industria, Comércio - aliceweb (BRASIL, 2004¢) e obtidas nas entidades
de classe do setor moageiro (ABITRIGO, 2004), indica que, apesar do Brasil ndo ser
competitivo na producdo de trigo em grao, consegue sé-lo na producdo da farinha de trigo.

Complementando tal informagdo, urge ressaltar que a importagdo de farinha de trigo nao
conta com as mesmas vantagens logisticas que o trigo em grao, pois as condigdes de carga e
descarga da farinha sdo bem mais onerosas que as do cereal em grao. Este produto, por ser
disposto a granel, conta com maior aproveitamento da cubagem dos navios graneleiros, além
de ser um produto mais facil e rapido de se movimentar, tendo em vista que a farinha de trigo
¢ acondicionada em sacos de cinqiienta quilos.

O mercado moageiro cearense conta com capacidade de produgdo instalada fixa, na ordem de
940,2 mil toneladas de moagem de trigo por ano, distribuida enre quatro competidores que
ofertam quase a totalidade da farinha consumida entre os Estados do Norte e Nordeste
brasileiros. Apesar da desvantagem comparativa na producdo nacional de trigo em grao,
remanesce uma vantagem na producdo da farinha de trigo internamente, pois, as industrias
moageiras cearenses conseguem colocar menores precos para o mercado e, com isso,
restringem a entrada de farinha importada no Ceara, especialmente em volumes que possam
afetar, significativamente, a demanda pelo produto cearense. Isto ¢ explicado pela teoria
microecondmica presente no modelo de Cournot (1838 apud PINDYCK, RUBINFELD,
2002, p. 429), no qual empresas produzindo mercadorias homogéneas, considerando fixo o
nivel de produgdo de sua concorrente, decidindo todas elas simultaneamente, a quantidade a
ser produzida, culminam por determinar os precos de oferta.

Isto resulta em barreiras mercadoldgicas, no sentido de que o produto importado se torne
competitivo no mercado nacional. As empresas cearenses contam com elevada capacidade de
producgdo instalada para auferir maior ganho em escala, e ndo em margem por unidade de
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produto, reduzindo, substancialmente, precos, através da diluicdo de custos fixos. Em
conseqiiéncia, conseguem ofertar o produto acabado por menor prego final, op¢do nao
disponivel ao importador de farinha, que tem o custo marginal de cada quilo de farinha de
trigo fixo e definido, em relacdo da direta proporcionalidade ao volume importado.

A desvantagem competitiva brasileira na produ¢do do trigo, sob a 6tica da teoria de Ricardo
(1982), deveria resultar na substitui¢do da producdo do cereal e de todos os seus derivados por
produtos importados, alocando os recursos despendidos na producdo destes em outros
produtos de maior vantagem comparativa. Todavia, carece levar em consideracdo que a
cadeia produtiva do trigo, assim como de outras commodities agricolas e minerais ¢ longa nos
dias atuais, dispondo mercados de derivados destes produtos primarios em comportamentos
bem diferentes dos mercados dos insumos que os originaram.

O mercado de farinha de trigo ¢ diferente do mercado de trigo em grdo, sobretudo no nordeste
brasileiro. Os consumidores ndo demandam trigo em grao, e sim cereais ja moidos e dispostos
em farinhas. A teoria microecondmica retrata tal observacdo através da teoria do
comportamento do consumidor (PINDYCK, RUBEINFELD, 2002) delineando que, diante de
suas restri¢cdes orgamentarias, os consumidores adquirirdo as combinac¢des de mercadorias que
maximizem sua satisfacdo. Tendo em vista que, notoriamente, o nordeste brasileiro ¢ uma
regido de subdesenvolvimento economico, a farinha de trigo apresenta-se como um alimento
ideal, nutricionalmente, e de preco acessivel a todas as classes sociais, desta feita, com
grandes possibilidades de demanda.

Em face das restricdes de renda, o preco deste produto interferird, determinantemente, na
escolha do consumidor. As industrias moageiras nacionais conseguem vender por menores
precos do que os produtores dos paises do Mercosul, resultando em demanda por seus
produtos, mesmo com as vantagens comparativas dos paises do citado bloco econémico na
produgdo do trigo em grao. Este fato justificaria a presenga do setor moageiro cearense, ainda
que dependente de insumo importado.

3. O caso do setor moageiro de trigo cearense

O Ceard possui hoje um dos maiores parques moageiros do Brasil, contando com quatro
moinhos, trés deles entre os maiores do pais, consumindo volumes de trigo 970,2 mil
toneladas de trigo por ano, segundo dados do Sindimassas — Sindicato das Industrias de
Massas do Ceara (apud ABITRIGO, 2004), que representam aproximadamente US$ 100
milhdes anuais, significando 18,32% da pauta de importagdes cearense no ano de 2003. Neste
ano, foi o segundo produto mais importado pelo Ceard, atrds apenas dos produtos
eletrogéneos. O Estado do Ceard vem importando em média 81% do trigo que consome,
mesmo com a supersafra brasileira. Durante muito tempo, os moinhos cearenses importaram
100% de seu trigo.

O setor moageiro cearense, responsavel por tal vulto nas importagdes, ¢ composto por quatro
unidades moageiras, na seguinte ordem, conforme capacidade de moagem: M. Dias Branco
Industria e Comércio de Alimentos Ltda — Moinho Dias Branco, com capacidade de moagem
anual de 405 mil toneladas/ano; J. Macedo Alimentos do Nordeste S.A. — Moinho Fortaleza,
com capacidade de moagem anual de 355,2 mil toneladas/ano; Grande Moinho Cearense
S.A., com capacidade de moagem anual de 180 mil toneladas/ano e Moinho Santa Licia Ltda,
com capacidade de moagem de 30 mil toneladas/ano.

Com a atual capacidade de produgdo, o segmento moageiro cearense obteve em 2003, um
faturamento de R$ 1,1642 bilhoes. Este valor, segundo dados do IPECE (CEARA, 2004),
representaria 5,6% do PIB cearense, com no total de R$ 20,8 bilhdes.
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Estes estabelecimentos tém atuagdo regional, abastecendo grande parte do norte e nordeste
com farinha de trigo. Isto porque, o Ceara sozinho, detém 25% da capacidade de moagem das
duas regides juntas, na ordem de 3.936.700 toneladas anuais, e 27% da capacidade de
moagem nordestina. Desta feita, ¢ correto afirmar que, boa parte da farinha de trigo
consumida entre os Estados do Amazonas e o Rio Grande do Norte sdo produzidas, pelos
estabelecimentos cearenses, pois sua maior proximidade com estes Estados favorece a
logistica.

O segmento foi responsavel pelo recolhimento de R$ 139.976.415 de ICMS ao Estado do
Ceard, segundo dados da Secretaria da Fazenda do Estado do Ceara (2004), representando
5,29% do total da arrecadagdo de 2,633 bilhdes de Reais em 2003. Tais dados mostram a
importancia do segmento moageiro na economia cearense, justificando a realizagdo dos
estudos.

3.1 Composicao da demanda de trigo em grao na atividade moageira cearense

A vantagem comparativa apresentada pelo grao de trigo argentino estimula a importacdo do
produto, pois o setor moageiro pode contar com varios fatores positivos na comparagdo de
ambas origens destes insumos, destacando-se o0 maior prazo para pagamento dos embarques
do trigo importado (superior a 365 dias). Os produtores nacionais de trigo, em face da grande
dicotomia entre oferta e demanda do grdo, fazem exigéncia para o fornecimento do cereal,
como o pagamento antecipado ao embarque, tornando o produto desinteressante quanto a
administracao financeira do fluxo de recursos do adquirente.

Além disto, o trigo argentino tem historicamente apresentado, segundo os proprios moinhos
cearenses, melhor rendimento no processo de moagem, decorrente do maior teor de solidos, o
que influencia sobremaneira no custo de producdo. Uma tonelada de trigo argentino produz
780 quilos de farinha de trigo, enquanto o nacional produz em média 750 quilos. Isto
representa um incremento de 4% nos custos de producao, pois com a capacidade instalada de
970.200 toneladas de moagem de trigo por ano, seria possivel produzir 756.756 toneladas de
farinha com o uso do grio argentino, enquanto, ao se utilizar o trigo nacional, s6 seria
possivel a producdo de 727.650 toneladas de farinha. Este decréscimo de 29.106 toneladas
representa um valor de aproximadamente R$ 9,5 milhdes, considerado o prego médio da
farinha praticado pelos moinhos em 2003.

Outro grande empecilho dos moinhos cearenses ao trigo nacional ¢ a distdncia dos estados
produtores, ressaltando-se, os Estados do Parané e Rio Grande do Sul, com quase a totalidade
da producao nacional, pois o pais ndo conta com uma infra-estrutura de transportes adequada
para a logistica dos graos.

O Brasil priorizou o desenvolvimento do transporte por rodovias, modo de transporte
inadequado para o trigo em grdo, em face dos volumes transacionados. Esta predilecao,
tornou a navegacao de cabotagem brasileira deficiente, em face da auséncia de investimentos.
Esta situacdo do transporte maritimo interno culmina por gerar uma auséncia de demanda pelo
servigo, que corrobora a auséncia de investimentos, em um ciclo que desvirtua a possibilidade
de desenvolvimento deste meio de transporte. Por outro lado, a malha ferrovidria nacional ¢
limitada, com investimentos ainda menores que aqueles realizados na infra-estrutura do
transporte maritimos, tornando impossivel o uso do transporte ferrovidrio no transporte
interno de graos.

A logistica ¢ um grande empecilho ao escoamento da producdo nacional de trigo aos
estabelecimentos moageiros, porém, em relacdo ao segmento cearense ¢ especialmente
desvantajosa, pois os moinhos cearenses, localizados em zona portudria, contam com toda
uma infra-estrutura de maquinas e equipamentos para descarga de navios de ultima geracao
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(portalinos), visando a recep¢do do grao direto de navios. Logo, qualquer outro modo de
transporte ¢ invidvel para tais estabelecimentos. As linhas de cabotagem graneleira entre o
Rio Grande do Sul, Parand e o Ceara nao existem, obrigando os moinhos a fretarem navios
avulsamente, o que eleva o custo do frete. Em contrapartida, ¢ constante e regular a oferta de
afretamentos com origem nos portos argentinos e destino no Porto do Mucuripe, onde estdo
localizados os moinhos cearenses.

Em face do exposto, ndo ocorrendo fatos supervenientes no mercado internacional do trigo
que resultem em vantagem significativa do preco do trigo nacional em relagdo ao importado,
os estabelecimentos moageiros cearenses nao encontram nenhum estimulo em adquirir o trigo
nacional em substitui¢do ao importado, em fun¢do do produto estrangeiro ser disposto em
condi¢des mercadoldgicas vantajosas, geralmente refletidas no preco final do grdo, em fungao
do menor custo logistico, menor carga tributdria, subsidios auferidos pelos produtores
estrangeiros, além de melhor rendimento na producdo da farinha. Associam-se a estas
vantagens o fato dos estabelecimentos moageiros cearense disporem de prazos para
pagamento mais elasticos, favorecendo a administracdo do capital de giro, a importagdo de
trigo demonstra-se, na maioria dos casos, mais benéfica ao abastecimento do setor.

3.2 Aspectos da dependéncia da importacio de insumos na atividade moageira cearense

Apesar das inimeras vantagens para os estabelecimentos moageiros cearenses promoverem a
importagdo do trigo para o seu abastecimento existem algumas repercussdes que devem ser
atentadas pelo setor, por se constituirem em riscos potenciais que podem comprometer
gravemente sua continuidade.

Esta dependéncia do trigo importado exige que estes estabelecimentos assumam passivos
volumosos em moeda estrangeira, exigiveis em prazo superiores a 365 dias. Esta contrata¢ao
de obrigacdes denominadas em moeda estrangeira implica um risco elevado a sua solvéncia
em decorréncia de desvalorizagcdes cambiais acentuadas, como a que aconteceu no Brasil em
1999. Naquela ocasido, muitos setores industriais brasileiros viram seus passivos em moeda
doméstica crescerem de valor de forma assoberbada, ao tempo que seus ativos para a
solvéncia destas obrigacdes se mantiveram estaveis, para aquelas empresas que ndo possuiam
direitos igualmente atrelados a moeda estrangeira.

Agravando a situagdo dos riscos sobre o passivo cambial, o Estado do Ceard conta com
legislacdo tributaria do ICMS, Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos, atipica
para as operagdes de importacdo de trigo em grdo, gerando uma dolarizagdo da carga
tributaria.

Este atrelamento da carga tributaria do ICMS nas operagdes promovidas pelos moinhos
cearenses com o dolar americano decorre de norma originada em agosto de 2000, quando foi
assinado, em reunido do Conselho Nacional de Politica fazendaria (CONFAZ), o Protocolo
ICMS 46/00.

Este protocolo ¢ um acordo entre todos os estados das regides norte e nordeste para
harmonizar a tributacdo com as operagdes com trigo em grao e seus derivados. Determinando
um regime de tributacdo de substitui¢do tributdria, onde ¢ atribuida aos moinhos a
responsabilidade pela retencdo e recolhimento do ICMS incidente sobre as suas operagdes e
as operacdes subseqiientes com os derivados da farinha de trigo, na qualidade de sujeitos
passivos por substitui¢do tributaria.

Em tal regime tributirio, os moinhos recolhem o percentual de 33% sobre o custo de
importagdo do trigo em grao (valor CIF (cost, insuance and freight) mais despesas
aduaneiras) a titulo de ICMS, caracterizando um regime de recolhimento antecipado, uma vez
que o recolhimento ¢ feito na entrada e ndo na circulagdo dos produtos. Este percentual refere-
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se ao imposto referente a obrigacao tributéria direta dos moinhos (40% desta carga tributaria),
mais o imposto de sua responsabilidade indireta (60% desta carga tributdria), que seria
recolhido nas operacdes subseqiientes com a farinha derivada do trigo importado. Depois de
recolhido este valor, nenhum ICMS ¢ devido nas etapas subseqiientes de circulagdo dos
produtos derivados do trigo, como a farinha, o biscoito e as massas alimenticias.

O problema deste regime tributario ¢ que a base de calculo do ICMS ¢ lastreada pelo valor da
aquisicdo do trigo em grao e ndo no preco de venda praticado, como ¢ a regra geral do ICMS,
que ¢ um tributo sobre a circulacdo de mercadorias e servicos, sendo estranha a cobranga do
mesmo de forma antecipada, na entrada do insumo e ndo na circulagdo dos produtos deste
resultantes. Desta feita, os aumentos no custo do trigo decorrentes dos aumentos no preco
internacional do trigo ocorrido no atual periodo de desabastecimento, bem como das
excessivas desvalorizagdes cambiais do Real, sdo automaticamente repassados a base de
calculo do ICMS.

Como fator adicional de risco para os estabelecimentos moageiros cearenses em face da
dependéncia do insumo importado pode-se descrever a atividade de formagdo do preco dos
produtos acabados dos mesmos, em fun¢do da extrema volatilidade dos custos. A atividade de
formag¢do de precos com as particularidades ora descritas ganham uma complexidade
adicional, diante do fato de que os pregos formados para a composicao das receitas de vendas
auferidas pelos moinhos t€ém de ser em moeda doméstica, ao tempo que 0s custos estao
atrelados a moeda estrangeira.

Uma severa oscilagdo da moeda estrangeira (desvalorizacdo acentuada da moeda doméstica)
ou uma grande valorizagdo do trigo no mercado internacional, podem refletir em aumentos de
custos expressivos, que se nao forem abordados fielmente pela empresa, podem ocasionar
uma incompatibilidade entre custos e receitas, gerando rentabilidade negativa.

Por outro lado, um erro na formagdo dos precos concernente a consideragdo de custos por
valores historicos elevados, quando o mercado acena com reducdes de preco do trigo ou a
taxa de cambio se encontra baixa (valorizagdo da moeda doméstica), pode colocar o
estabelecimento moageiro em dificuldades na comercializagdo de seus produtos, pois seus
precos fatalmente estardo acima dos praticados no mercado.

4. Metodologia de pesquisa

Trata-se de estudo descritivo, com abordagem quantitativa, que se delineou através de
pesquisa bibliografica e documental.

A pesquisa se valeu de documentos referentes a evolugao da taxa de cambio, ao custo do trigo
em grao e ao preco de venda praticado pelas empresas moageiras cearenses: M. Dias Branco
Industria e Comércio de Alimentos Ltda., J. Macedo Alimentos Nordeste S.A., Grande
Moinho Cearense S.A. e Moinho Santa Lucia Ltda; colhidos de bases de dados
governamentais e¢ das empresas estudadas. Tais dados foram trabalhados de forma a
demonstrar as conseqiiéncias da dependéncia da importagdo de trigo pelo segmento, tendo
sido dispostos em modelo de analise de regressdo linear multipla, com a finalidade de se
conhecer a equacado e o grau de relacionamento entre as varidveis estudadas.

Os dados colhidos referem-se ao periodo 2000 a 2003 e formam as seguintes variaveis:

- Custo do trigo em grao importado em moeda norte americana, por tonelada, acrescido do
onus tributario incidente sobre a importagao, em termos médios mensais;

- Taxa de cambio da moeda doméstica em relagao ao dolar americano, em termos médios
mensais.
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- Preco de venda da farinha de trigo, por tonelada, praticado pelos estabelecimentos
moageiros, em termos médios mensais;

- Da confrontacao do preco de venda apurado e do custo de aquisicao do trigo (convertido
para a moeda doméstica), pdde-se aferir a margem de contribuicao (neste estudo, entendida
como a diferenga por unidade entre a receita e o somatério dos custos e despesas variaveis
de cada produto) auferida pelos estabelecimentos moageiros no periodo analisado, tratada
como variavel dependente na pesquisa, pois se pretendeu investigar a influéncia das demais
sobre ela.

Todos os dados referentes as varidveis trabalhadas foram convertidos para médias mensais,
visando sumariar o nimero de observagdes trabalhadas, perfazendo um total de 48.

Com as trés primeiras varidveis foi possivel dispor uma quarta varidvel, a margem de
contribuicdo. A margem de contribuicdo foi adotada como pardmetro para a afericdo da
lucratividade das empresas moageiras cearenses. O seu computo ¢ obtido pela diferenga entre
receitas menos custos e despesas varidveis.

Para que a andlise ndo sofresse interferéncia da perda do poder aquisitivo das moedas
envolvidas, Real e Doélar Americano, em funcdo das inflagdes de ambos os paises, foi
considerada a margem de contribuicdo em termos percentuais, indicando o percentual do
faturamento obtido pelas empresas para solver os despesas e custos fixos e formar os lucros
auferidos.

As variaveis envolvidas referem-se ao periodo de 2000 a 2003. Esta delimitacdo temporal
ocorreu em fun¢do da majoracao na carga tributaria e da adogao de um regime de substitui¢ao
tributaria onde o importador passa a ser responsavel pelo recolhimento de todo o ICMS
incidente sobre as etapas operacionais subseqiientes a importagao do trigo, ocorrida em margo
de 2001. Nesta data passa a viger o Decreto 26.155/01, obrigando os moinhos ao
recolhimento da carga tributaria de 33%. Como esta carga tributaria agrega ao valor do custo
de aquisi¢do do trigo em grdo, entende-se que tal majoragdo reflete diretamente na
lucratividade auferida pelas empresas moageiras. O limite temporal estabelecido tem o fito de
contemplar os efeitos desta alteracdo legislativa nos resultados do setor, pois contempla a
situacao anterior e posterior ao fato juridico.

Com base nas trés varidveis acima expostas, margem de contribui¢do média mensal em
termos percentuais, custo de aquisicdo médio mensal do trigo em grao em ddlares (acrescido
do ICMS) e a taxa de cambio média mensal, apurada com base na PTAX de compra, foi
montada a Tabela No.1, que serve de base para o modelo de analise de regressdo multipla.
Neste modelo, se buscou estabelecer o grau de influéncia das variaveis independentes taxa de
cambio e custo do trigo na varia¢ao da variavel dependente, a margem de contribuigdo.

Para a efetivacdo do modelo de regressdo, os dados foram emparelhados em quarenta e oito
observacdes, cada uma referente a um més do periodo analisado, todas as varidveis
trabalhadas foram tratadas em termos mensais. Com estes procedimentos, foi elaborada a
Tabela No.2, onde se apresenta um resumo dos resultados da regressdo. Para sua efetivacao,
foi utilizado recurso de planilha eletronica, apropriado para a anélise de dados, dentre eles, a
regressdo. Em tal recurso, foram inclusos os valores da variavel dependente, conotada como
Y, e os valores das varidveis independentes, conotadas como X1 e X2. Apds a marcagdo do
intervalo das variaveis contidas na Tabela No.2, a planilha eletronica trata de efetuar a
regressao e apresentar um resumo dos resultados do procedimento.

Com a determinacdo de equagdo que evidencie o relacionamento entre as variaveis taxa de
cambio, prego do trigo em dolares americanos (US$) e margem de contribuigdo auferida pelas
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empresas (em percentual), ¢ possivel demonstrar se a taxa de cambio e o custo do trigo
interferem na rentabilidade (tida como a margem de contribuicdo) das empresas do setor.

6. Conseqiiéncias da dependéncia de insumos importados na atividade moageira
cearense

Os dados da Tabela de No. 1 consolidam os dados dispostos no ANEXO I, com os quais foi
preparado o modelo de regressao.

Margem de
Periodo Custo Trigo (US$) Tx. Cambio Contribui¢do %
ian-00 102.20 1.8037 46.68%
fev-00 102.32 1.7753 47.36%
mar-00 105.19 1.7420 46.92%
abr-00 103.50 1.7682 46.99%
mai-00 103.52 1.8279 45.20%
fun-00 108.14 1.8083 44.33%
iul-00 108.98 1.7978 44.38%
ag0-00 128.62 1.8092 34.32%
set-00 128.40 1.8392 33.97%
out-00 124.00 1.8796 34.75%
nov-00 130.39 1.9480 32.82%
dez-00 121.40 1.9633 35.74%
jan-01 109.50 1.9545 40.16%
fev-01 103.65 2.0019 41.83%
mar-01 131.34 2.0891 42.57%
abr-01 130.90 2.1925 40.65%
mai-01 130.86 2.2972 38.77%
jun-01 137.39 2.3758 36.48%
iul-01 137.39 2.4660 36.21%
ago-01 126.47 2.5106 35.93%
set-01 132.60 2.6717 34.52%
out-01 131.63 2.7402 34.61%
nov-01 126.87 2.5431 36.96%
dez-01 117.52 2.3627 41.64%
ian-02 113.86 2.3779 42.85%
fev-02 120.01 2.4196 37.13%
mar-02 122.84 2.3466 37.62%
abr-02 128.96 2.3204 37.66%
mai-02 129.64 2.4804 34.51%
fun-02 134.50 2.7140 34.38%
iul-02 130.67 2.3779 35.89%
ago-02 135.45 2.4196 39.47%
set-02 155.09 2.3466 33.38%
out-02 155.09 2.3204 33.80%
nov-02 135.37 2.4804 38.59%
dez-02 158.14 2.7140 29.30%
jan-03 165.71 2.9346 30.24%
fev-03 156.28 3.1101 31.77%
mar-03 156.67 3.3420 31.55%
abr-03 158.91 3.8059 18.34%
mai-03 148.98 3.5764 25.70%
jun-03 141.06 3.6259 26.56%
iul-03 186.68 3.4384 2.01%
ago-03 142.19 3.5908 22.05%
set-03 148.35 3.4469 21.97%
out-03 166.44 3.1187 21.44%
nov-03 173.28 2.9557 22.52%
dez-03 170.05 2.8832 26.91%

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos dados constantes no ANEXO I

Tabela No.1 Evolugao da taxa de cambio, margem de contribui¢do e custo do trigo em grao
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6.1 Analise de regressiao dos dados coletados

Os dados apresentados na Tabela No.1 foram inclusos no computo de planilha eletronica, para
ao fim, resultar na Tabela No.2, com o resumo dos resultados aferidos. Como ja referenciado,
a analise de regressdo buscou demonstrar o grau de relacionamento existente entre as
variaveis existentes.

RESUMO DOS
RESULTADOS

Estatistica de regressdo
R multiplo 0,8957
R-Quadrado 0,8023

R-quadrado
ajustado 0,7936
Erro padrao 0,0395
Observagoes 48
ANOVA
Fde
gl SO MO F significag¢do

Regressao 20,2849  0,1424 91,3321 0,0000
Residuo 45  0,0702  0,0016
Total 47  0,3550

Coefi- Erro 95% 95% Inferior  Superio

cientes _ padrdo Stat ¢t valor-P inferiores  superiores  95,0%  r 95,0%
Intersegdo 0,8101 0,0378 21,4557  0,0000 0,7340 0,8861 0,7340  0,8861
Variavel X 1 -0,0024  0,0004 -5,6925  0,0000 -0,0033 -0,0016  -0,0033  -0,0016
Variavel X2 -0,0558  0,0153  -3,6449  0,0007 -0,0866 -0,0250  -0,0866  -0,0250

Variavel Independente X1 = Custo do Trigo

(USS$ / Ton)

Variavel Independente X2 = Taxa de Cambio
(R$/USS)

Variavel dependente Y = Margem de Contribuigdo (em
%)

Equacio de regressao estimada:
Y =0,8101 - 0,0024 X1 - 0,0558 X2

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da Tabela No.1

Tabela No. 2 Resumo dos resultados da regressdo linear multipla

A equacdo de regressdo estimada acima disposta expressa uma estimativa de relacionamento
existente entre a taxa de cambio, o custo do trigo em grao e a margem de contribuicdo, de
onde se podem aferir valores estimados da varidvel dependente, dados os valores das
variaveis independentes.

Pelos dados expostos na Tabela No 2 pode-se concluir que a regressao ¢ valida, ou seja, pelo
menos uma das varidveis independentes, taxa de cambio e custo do trigo, afetam
significativamente a varia¢ao da variavel dependente, margem de contribui¢do auferida.

11
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Igual conclusdo pode ser auferida se comparado o F calculado com o F da tabela de
distribuicdo F (tabela de distribuicdo de referéncia padronizada). O F de tabela para os graus
de liberdade 2 e 45 aferidos nos resultados ¢ de 3,23 (com grau de significancia de 5%), logo,
inferior ao F calculado de 91,33. Isto denota que pelo menos um dos coeficientes associados
as variaveis dependentes ¢ diferente de zero, implicando que pelo menos uma destas variaveis
influencia significativamente a variagdo percentual da margem de contribui¢ao auferida pelos
moinhos.

Outro dado que igualmente valida o modelo de regressdo, denotando que ocorre um efeito
significativo na variavel dependente quando da oscilacdo das variaveis independentes ¢ o teste
t.

No modelo de regressdo acima indicado, o valor disposto na tabela de distribuigdo t, para o
grau de liberdade em questdo (n-2 = 46) ¢ de 2,704. Como os valores calculados para os
coeficientes das variaveis independentes sao - 5,6925 e -3,6449; pode-se dizer que ambos sdo
inferiores do que -2,704, satisfazendo o teste de significancia t, denotando que ambas as
varidveis influenciam significativamente a variavel dependente.

A primeira inferéncia a fazer sobre os resumos exposto na Tabela No.2 ¢ o valor do
coeficiente de determinacdo R-quadrado. O valor encontrado, de 0,8023 denota que as
variaveis independentes, taxa de cambio e custo do trigo em grao (em USS$), influenciaram
80,23% das varia¢des ocorridas na margem de contribuicdo auferidas pelos estabelecimentos
moageiros. Desta feita, pode-se aferir que as varidveis independentes afetam
significativamente a variavel dependente, logo, as duas hipdteses da pesquisa encontram
guarida empirica.

A variavel dependente taxa de cambio (X1) possui coeficiente de regressdo de -0,089, em
consondncia com os pressupostos da pesquisa, pois se espera que a variagdo positiva desta
varidvel aumente o custo direto do trigo em grdo, reduzindo, em conseqiiéncia, a margem de
contribuicdo. Além disto, a andlise de regressdo demonstrou que esta variavel independente,
isoladamente, tem significante influéncia na margem de contribuicdo, pois o valor de P ¢ zero
e o valor do intervalo de confianga adotado ¢ 5%, valor este, superior ao valor de P
encontrado.

A varidvel independente custo do trigo em grao (X2) possui coeficiente de regressdo de -
0,0558. Este sinal negativo ja era esperado dentro de uma premissa microeconomica,
denotando que o aumento do custo do trigo em grdo provoca a reducdo da margem de
contribuigao.

Os dados acima comprovam as duas hipoteses levantadas, pois foram demonstradas através
do modelo de regressao linear multipla executado, tendo em vista que a volatilidade das taxas
de cambio e o custo do trigo em grdo no mercado internacional interferiram
significativamente nos resultados auferidos pelo setor. Uma decorréncia da impossibilidade de
repasse integral destas oscilagdes de custos ao preco de venda, pois se o repasse tivesse sido
feito, a margem de contribuicao teria se mantido estavel.

O modelo empirico acima exposto comprova que a redugdo na margem de contribuicao
verificada teve influéncia das oscilagdes da taxa de cambio e do custo do trigo em grao
importado, promovendo a vulnerabilidade financeira e o conseqiiente risco de insolvéncia das
empresas do setor.

7. Conclusdes, Limitacoes e Sugestoes

A dependéncia do setor moageiro cearense na importacdo do trigo em grao ¢ fato irreversivel,
em curto prazo. Mesmo assim, ainda que o Brasil produzisse trigo suficiente para o
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abastecimento da demanda interna, os moinhos continuariam demandando o trigo importado,
se o custo e a produtividade destes insumos se apresentassem mais vantajosos em relagdo a
commodity nacional. Todavia, a curto prazo, os moinhos cearenses nao tém opcodes de
abastecimento, tendo que contar com o produto importado. Nesta situa¢do, ocorrem riscos
para a atividade produtiva, como demonstrou a pesquisa mediante analise da evolugdo da
margem de contribui¢do (parametro de lucratividade adotado), em face da evolugdo da taxa de
cambio e do custo do trigo em grao.

A analise de regressdo, disposta com as variaveis dependentes, taxa de cadmbio e custo do
trigo em grao, e a variavel dependente margem de contribuig¢do, confirmou as duas hipdteses
estabelecidas na pesquisa, pois o R quadrado, de 0,8023, indica que as varidveis
independentes correspondem a 80,23% das varia¢des ocorridas na variavel dependente.

Assim, em resposta ao problema de pesquisa, observou-se que as variagdes da taxa de cambio
e do custo de aquisi¢do influenciaram, significativamente, a margem de contribuicao auferida
pelos moinhos. Como a variagdo deste indice foi negativa, a pesquisa possibilitou afirmar que
como a majoracao destas varidveis ndo pdde ser repassada, integralmente, para os precos de
vendas praticados pelos estabelecimentos, a lucratividade dos moinhos foi comprometida.

Com o comprometimento da lucratividade, em face de varidveis externas, ¢ correto afirmar
que estas variaveis podem tornar vulneravel a continuidade dos negdcios, caso 0s passivos
ndo sejam devidamente administrados, comprovando a segunda hipétese, que indica que o
risco associado a dependéncia da importacdo de trigo pode acarretar riscos de insolvéncia ao
setor.

Embora o estudo investigue as conseqiiéncias da dependéncia da importacdo de trigo na
lucratividade das industrias do setor moageiro cearense, pode ser aplicado a outras atividades
em que haja dependéncia de insumo importado
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ANEXO I — Dados coletados para as analises

(A)Prego de (B) Custo (O) Tx. (D) Custo (E) Mg (F) Mg

Periodo | venda (R$/Ton) | Trigo (US$) | Cambio Trigo/farinha (R$) Cont. Cont %
jan/00 580,00 102,20 1,8037 309,28 270,72 46,68%
fev/00 579,00 102,32 1,7753 304,78 274,22 47,36%
mar/00 579,20 105,19 1,7420 307,45 271,75 46,92%
abr/00 579,21 103,50 1,7682 307,06 272,15 46,99%
mai/00 579,34 103,52 1,8279 317,50 261,34 45,20%
jun/00 589,45 108,14 1,8083 328,12 261,33 44,33%
jul/00 591,00 108,98 1,7978 328,73 262,27 44,38%
ago/00 594,50 128,62 1,8092 390,45 204,05 34,32%
set/00 600,12 128,40 1,8392 396,23 203,89 33,97%
out/00 599,34 124,00 1,8796 391,07 208,27 34,75%
nov/00 634,32 130,39 1,9480 426,17 208,15 32,82%
dez/00 622,34 121,40 1,9633 399,91 222,43 35,74%
jan/01 600,10 109,50 1,9545 359,11 240,99 40,16%
fev/01 598,45 103,65 2,0019 348,14 250,31 41,83%
mar/01 790,56 122,56 2,0891 454,04 336,52 42,57%
abr/01 800,30 122,16 2,1925 474,94 325,36 40,65%
mai/01 812,45 122,11 2,2972 497,46 314,99 38,77%
jun/01 850,34 128,21 2,3758 540,16 310,18 36,48%
jul/01 878,90 128,21 2,4660 560,67 318,23 36,21%
ago/01 820,11 118,02 2,5106 525,46 294,65 35,93%
set/01 895,34 123,74 2,6717 586,24 309,10 34,52%
out/01 912,78 122,83 2,7402 596,87 315,91 34,61%
nov/01 846,99 118,39 2,5431 533,90 313,09 36,96%
dez/01 787,40 109,67 2,3627 459,49 327,91 41,64%
jan/02 784,00 106,25 2,3779 448,04 335,96 42,85%
fev/02 764,24 111,99 2,4196 480,51 283,73 37,13%
mar/02 764,75 114,64 2,3466 477,05 287,70 37,62%
abr/02 794,32 120,34 2,3204 495,19 299,13 37,66%
mai/02 812,56 120,98 2,4804 532,11 280,45 34,51%
jun/02 920,60 125,52 2,7140 604,08 316,52 34,38%
jul/02 802,10 121,94 2,3779 514,20 287,90 35,89%
ago/02 896,00 126,40 2,4196 542,36 353,64 39,47%
set/02 904,00 144,73 2,3466 602,28 301,72 33,38%
out/02 899,56 144,73 2,3204 595,54 304,02 33,80%
nov/02 904,76 126,33 2,4804 555,65 349,11 38,59%
dez/02 1.004,56 147,57 2,7140 710,22 294,34 29,30%
jan/03 1.153,61 154,64 2,9346 804,77 348,85 30,24%
fev/03 1.178,80 145,84 3,1101 804,35 374,46 31,77%
mar/03 1.265,80 146,20 3,3420 866,46 399,33 31,55%
abr/03 1.225,64 148,29 3,8059 1.000,84 224,30 18,34%
mai/03 1.186,65 139,02 3,5764 881,70 304,95 25,70%
jun/03 1.152,43 131,63 3,6259 846,40 306,03 26,56%
jul/03 1.083,99 174,21 3,4384 1.062,22 21,77 2,01%
ago/03 1.083,90 132,69 3,5908 844,89 239,01 22,05%
set/03 1.084,46 138,44 3,4469 846,22 238,24 21,97%
out/03 1.093,39 155,32 3,1187 858,99 234,39 21,44%
nov/03 1.093,97 161,70 2,9557 847,58 246,40 22,52%
dez/03 1.110,11 158,68 2,8832 811,33 298,77 26,91%

(A) = Prego de venda médio praticado pelas empresas estudadas
(B) = Custo médio mensal do trigo importado (em US$)
(C ) = Taxa de cambio média mensal (PTAX Compra)
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(D) = Custo do trigo em R$/Ton = (B) x (C ) x 1,33 (de margo de 2001 em diante) ou X 1,2585 (até fevereiro
de 2001), necessarios para a produgdo e uma tonelada de farinha de trigo.

(E) = Margem de contribui¢do por tonelada de trigo = (A) - (D)

(F) = Margem de contribuicdo em % = (E) / (A)
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