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RESUMO

As companhias que transferem produtos entre ursdaide mesmo grupo empresarial
utilizam-se do Preco de Transferéncia para operatzar tais transacdes. Quando uma
unidade do grupo empresarial esta situada no ext@s precos sdo, na maioria das vezes,
acordados em moedas estrangeiras e, por isso, \adtigraveis as oscilacdes das taxas
cambiais. No ano de 2005, a moeda nacional bnasigiresentou valorizacao significativa
comparada ao Délar e ao Euro. Consequientementeceitas de exportacdo de companhias
com subsidiarias no mercado externo que utilizaegdde Transferéncia foram impactadas
pelo comportamento do cambio do Brasil. Assim, jetdld do trabalho é mostrar o impacto
da valorizagdo do Real no resultado contabil déopercomparado ao Délar e ao Euro em

" Artigo recebido em 12.10.2007. Revisado por paees 10.09.2008. Reformulado em 06.11.2008.
Recomendado em 20.11.2008 por llse Maria Beurentafa. Publicado em 30.06.2009. Organizacéo
responsavel pelo periddico: FURB.
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uma empresa automobilistica que utiliza o Precoldesferéncia para mensuracdo das
receitas de exportacdo. Para tanto, realizou-sestmdo exploratorio com abordagem légica
dedutiva, por meio de um estudo de caso centradBiataAutomoveis S/A. Os dados
empiricos referentes a empresa pesquisada foramaidng das demonstracfes contabeis
publicadas, dos registros existentes na organizaghoentrevistas ndo estruturadas no setor
de controladoria da subsidiaria brasileira. Osltadas mostram que a valorizacdo da moeda
brasileira ndo foi favoravel para o resultado coihtda empresa, reduzindo a receita bruta de
vendas e, consequentemente o lucro.

Palavras-chave:Preco de Transferéncia. Taxa de cambio. Variaga@l.

ABSTRACT

A company that transfers products among units efdAme business group uses Transfer
Price to make these operations. When a unit ofbirgness group is located in a foreign
country, the prices usually are agreed upon foreogmrency and, thus, are vulnerable to
oscillations in the exchange rate. In 2005, theAran national currency had a significant
appraisal compared to Dollar and Euro. As a consawe, the exportation revenues of
companies with branches in foreign countries theg¢ Transfer Price were affected by the
behavior of the Brazilians exchange rate. Thuss tesearch objective is to show the impact
of the appraisal of Real in the accounting resuimparing to Dollar and Euro on an
automotive industry that uses Transfer Price to snea its exportations’ revenues.
Therefore, an exploratory study with logical dedwetapproach was performed through a
case study focused on FIAT Automoéveis S/A. Theamyrigpempirical analyzed data were
extracted from published accounting statementsnftioe enterprise’s records and from non
structured interviews with the Brazilian branch@ntrolling sector. The result shows that the
appraisal of Brazilian's currency wasn’t favorabte the company’s accounting results,
reducing its sales gross revenues and, consequéstjyrofits.

Keywords: Transfer Price. Exchange Rate. Exchange Rate Yana

1 INTRODUCAO

As dificuldades de ordem econbémico-financeiras deotes de uma conjuntura
complexa contribuem para tornar o custo um temevaete na gestdo das organizacdes
privadas e publicas, sejam elas de fins lucratbwoado. Em funcdo das pressdes ambientais,
as empresas buscam os melhores instrumentos gesepara servir como suporte a tomada
de decisGes. Consideram que ao longo do tempoprsoentes conseguem igualar-se a
qualidade e ao preco do atual produto lider de aexdEm resposta, emerge a importancia de
decisdes adequadas para assegurar a eficiéneificd@a empresariais.

A filosofia organizacional atual é a descentralimagUm dos principais desafios na
operacdo de um sistema descentralizado est4d emasemetodologias satisfatorias para
contabilizar bens e servigcos transferidos de umdade de negdcio para outra. Uma das
alternativas mais expressivas para solucionar at@oe® utilizar adequadamente Pregos de
Transferéncia (PT) (ANTHONY; GOVINDARAJAN, 2000).

A metodologia do PT pode ser utilizada quando sejdemensurar o resultado de
unidades de negocios ou interdepartamentais endidute transferéncia de produtos. Assim
pode ser utilizada na venda de produtos entre grapgpresariais, inclusive aqueles sediados
em outros paises. Nesse caso especifico, os pregticados nas transagoes geralmente sdo
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No contexto brasileiro, ap6s a implantacdo do PReal a moeda nacional adquiriu
certa estabilidade. Todavia, néo ficou incélumelésvalorizacdes, principalmente aquelas
compreendidas entre 1997 e 2002, quando ocorresanrises asiatica, russa, brasileira e
argentina. Deve-se ressalta que em especificonoaa 2005, o Plano Real apresentou um
comportamento atipico. Devido a fatores macroecorus1o Real valorizou frente as demais
moedas estrangeiras, sobretudo em relacdo ao BOwy Euro. O fendbmeno provocou
impactos nas atividades das empresas e influerasoexportacdes. Assim, as empresas
diminuiram a quantidade de vendas para o merca@onex perderam receita, deixaram de
contratar e, em alguns casos, reduziram o quadi@dital em razdo da queda do volume de
negociacgdes. Outra influéncia da oscilacdo da d@xeambio s&o as perdas ocasionadas em
funcdo de operagdes em que os precos de vendafigatims em moeda estrangeira. Nessas
transacdes ocorre uma reducdo da receita opergciofi@enciando, consequentemente, 0
resultado liquido do periodo.

Nas operacdes entre empresas do mesmo grupo,nexastérios para se definir o
preco praticado entre elas. Em relagdo a empregaAbBtomoveis S/A, a matriz situa-se no
exterior e a definicdo do PT € realizada em DolaEaro. Quando ocorrem vendas para a
matriz ou alguma empresa vinculada do mesmo grapealor da operacdo em moeda
estrangeira é convertido pela taxa do cambio doQBgprodutos da companhia possuem uma
parte dos custos representada por insumos nacierais decorréncia vendidos em moeda
nacional brasileira. Portanto, os custos dessepaoemtes somente variam em funcéo da
inflacdo do Brasil e ndo sofrem influéncia da vg@@do cambio interno, haja vista que o0s
componentes sdo de origem interna. Com a valoozdgdReal ha reducdo do resultado
operacional, uma vez que o preco de venda fixadeoneeda estrangeira diminui. O custo,
porém, ndo € influenciado por essa variacédo e peroeaao mesmo. Isso resulta na reducéo da
margem de contribuicdo e, consequentemente, no final do periodo.

Dependendo do impacto sofrido, a empresa precisartaecisbes importantes e
rapidas para minimizar as distor¢cdes ocasionadasvpgacao cambial. Para isso, necessita-
se mensurar e monitorar o impacto no resultado paxdiar as decisdes de curto e longo
prazo. Assim, o objetivo do trabalho & mostrar panto da valorizagdo do Real no resultado
do periodo comparado ao Délar e ao Euro em umaesa@utomobilistica que utiliza PT
para mensuracao das receitas de exportagao.

No campo tedrico, a pesquisa justifica-se pelo d@wariacdo cambial influenciar na
avaliacdo do resultado do periodo em que se obsemalorizacdo ou desvalorizacdo da
moeda nacional em comparacao a estrangeira. Greegntabil a valor historico se torna
distorcido, uma vez que os valores representanisnéeendmicos diferentes. Essa situacao €
semelhante aquela de economias com alto grau ldedofem que a moeda perde o poder
aquisitivo. E em funcdo dessa perda de represdadede da moeda, os contadores e
autoridades fiscais tém-se preocupado em desemvelaprimorar técnicas que permitam
mensurar com maior precisdo a posicao financeiengaesa e seu resultado operacional.

Na area pratica, a pesquisa denotard o impactolsgfela variacdo da taxa de cambio
em operacgdes externas que envolvem o PT paraauwiinada de decisdes estratégica. E na
area social, a pesquisa forneceré informacgfespeitesdos efeitos das oscilagbes cambiais
nas informacg6es econdmicas e financeiras apresented demonstragfes contabeis. Assim,
como a empresa estudada, outras varias tambémasnfos mesmos impactos. Numa visédo
geral, permitira perceber a influéncia na balangaercial num momento em que o pais
incentiva as exportagoes.

A limitacdo da pesquisa reside na validagédo extdosaresultados obtidos uma vez
que, por se tratar de um estudo de caso, ndo évelogeneraliza-los. Para que isso fosse

possivel seria necessario um estudo empirico abnémgnvolvendo um maior niamero de
nhecearvvacrfeac
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2 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

O delineamento da pesquisa configura-se como esgdloratorio que se utiliza de
fontes primarias e secundarias, com abordagemaddtgdutiva. De acordo com Gil (1995) as
pesquisas exploratérias tém como principal finaldaesenvolver, esclarecer e modificar
conceitos e idéias, com vistas na formulacdo ddlgmmas mais precisos ou hipéteses
pesquisaveis para estudos posteriores. As fontesd&rias serdo compostas por pesquisa
bibliografica para a formacdo do marco referentgético e de um estudo de caso centrado
em uma Unica organizacdo. Segundo Yin (1984), umndesde caso € uma investigacao
empirica que investiga um fendmeno contemporanetralele seu contexto da vida real,
guando os limites entre fendbmeno e contexto n&m etaramente delimitados e varias fontes
de evidéncias sao utilizadas.

A escolha do sujeito da pesquisa foi intencionpliecipalmente pela acessibilidade
as informacgbes necessarias. Os dados referentepr@sa pesquisada foram extraidos das
demonstracdes contdbeis publicadas, dos registister@es na organizacao e de entrevistas
nao estruturadas com a controladoria da compa8bk@undo Richardson (1999), a entrevista
nao estruturada procura saber o qué, como e o @deyalgo ocorrer, em lugar de determinar
a frequiéncia de certas ocorréncias.

Quanto aos procedimentos sistematicos para a d&ésaiexplicagdo dos fenébmenos,
o estudo se desenvolvera num ambiente que precarizardagem qualitativa. A abordagem
qualitativa € empregada para a compreensdo de &udmcaracterizados por um grau
elevado de complexidade e, por isso, nela sdo bataeanalises mais aprofundadas sobre o
fendbmeno estudado. De acordo com Richardson (1999étodo qualitativo tem como
caracteristica a nao utilizacdo de instrumentoatisitos como base para a analise de um
problema, ou seja, ndo se prende a numerar ou on@dades ou categorias homogéneas.

3 ABORDAGEM CONCEITUAL DO PREGCO DE TRANSFERENCIA

De acordo com Atkinsost al. (2000), o PT é um conjunto de regras que a empresa
usa para distribuir as receitas e os custos estieentros de responsabilidade. Estas regras
podem ser arbitradas quando ha um alto nivel deragdo entre os centros de
responsabilidade e eles determinam os valoresadsféréncias internas, os quais distribuirdo
as receitas arrecadadas na empresa para os ceatfosros individuais, afetando o lucro
informado de cada centro. Para Pereira e Olived@0Y), além da mensuracdo das
contribuicBes das atividades para o resultado daresa, o preco de transferéncia também
incorpora caracteristicas que estimulam os gestfmsscar o sucesso da empresa como um
todo. Quando mais de um centro de lucro é respehpélo desenvolvimento de um produto,
ambos devem compartilhar a receita deste, quandoswe venda (ANTHONY;
GOVINDARAJAN, 2002). O PT representa um mecanisneodastribuicdo dessa receita,
sendo um instrumento de atuacdo que motiva os #xesw tomarem as decisdes corretas
(WACHHOLZ; BENETTI; REGINATO, 2005).

As empresas podem possuir operagdes centralizadascentralizadas. Na primeira
modalidade, as decisdes de planejamento e opers&§bésmadas pela alta administracdo. Na
segunda, a empresa € organizada em divisbes oadasidperacionais, administradas por
gerentes que possuem responsabilidades de plaee@mtrolar as operacbes de suas
unidades. Em pequenas empresas operadas pelos gapoetarios a centralizacdo pode ser
desejada, pois garante o andamento das atividadiesnda por eles almejada. Entretanto, em
grandes organizacdes, o controle das atividadesfodea centralizada na figura do

proprietario se torna inviavel, sendo necessariaparacao descentralizada (WARREN;
REEVVE: EEQS 2001)
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Nas empresas que operam de forma descentralizadprodutos de uma divisao
podem ser utilizados como matéria-prima entre sutféarren, Reeve e Fess (2001 p. 282)
afirmam que “quando as divisbes transferem prodatoservi¢os entre si, € usado um PT
para debitar a transferéncia”. Segundo Hansen eei@2003), sé&o os valores cobrados pelos
artigos produzidos por uma divisédo e transferidars putra. Castelli (1999, apud Medeiros,
2000 p.49) define PT como “o valor pelo qual sa@nmdferidos bens e servigos entre as
atividades e areas internas de uma organizacacd. ®arrison e Norren (2001 p.403), é “o
preco cobrado quando um segmento da companhiactrbens ou servicos a outro
segmento”. Hilton (1997 p.644) explica ser “a quambbrada quando uma divisdo vende
bens ou servigos para outra®.

O PT refere-se ao valor estipulado a um artigo ymilb por uma unidade divisional
da empresa e transferido para outra unidade qu#lizatd como parte dos insumos. E
empregado para ajudar a coordenar as decisdeargaloos objetivos da corporacdo como
um todo, além de dar condi¢bes as divisbes de mmadecisdes com relacdo ao preco final
do produto. Esse preco representa uma receitaapdirasao produtora e uma despesa para a
divisdo compradora (MEDEIROS, 2000).

Como os PT afetam tanto as divisbes produtoras @sncompradoras, a definicdo
desses prec¢os constitui uma questao prioritare @agestores de divisées. Assim, devem ser
definidos de modo a maximizar o lucro da empresadao os produtos forem transferidos de
uma unidade operativa para outra. Entretanto, quarmshdos inadequadamente, podem
prejudicar o lucro das organizagdes. De acordo ldamsen e Mowen (2003), na maior parte
das empresas a alta gestdo raramente define asspspecificos de transferéncia entre as
divisdes. As vezes as organizacdes desenvolvericpelgerais para as unidades operativas
seguirem. Os gerentes divisionais tém interesserma como o PT é estabelecido, pois estes
podem ter efeitos significativos sobre a lucratidd das divisdes.

Hilton (1997), Garrison e Norren (2001), WarreneRRe e Fess (2001) e Hansen e
Mowen (2003) expdem que as politicas mais comumeilizadas pelas organizacbes sdo: a)
Preco de Transferéncia com base no custo; b) Riedoansferéncia com base no mercado;
e, ¢) Preco de Transferéncia com base no preccciaeigo Entretanto, para Atkinsat al.
(2000), além dessas trés politicas existe a dmRieqdransferéncia Administrado.

Mauro (1991,apud MEDEIROS, 2000 p. 42) explica que no conceito ce;@ de
transferéncia, a polémica entre os estudiosos ‘sgiocencontra centrada na énfase de
estruturacdo de modelos, que todos, em princip@rdam ser fundamentalmente a mesma, e
sim, nas vantagens para o processo gerencial daipagao decorrente da adogcéo de um ou
outro dos modelos”. Portanto, além de definir aitigal de formacdo do PT as empresas
devem analisar se essa politica adotada € a melhor.

3.1 Preco de transferéncia com base no mercado

O Preco de Transferéncia com base no mercado &amueual o produto ou servigco
poderia ser vendido a compradores externos (WARREREVE; FESS, 2001). Para essa
politica ser aplicada faz-se necessério existimencado intermediario para o produto a ser
transferido. Conforme Garrison e Norren (2001, §7)4 mercado intermediario € “um
mercado em que o produto ou servico é vendido adg®ma atual para clientes externos”.
Caso exista um mercado no qual o produto a sesférdio possa ser vendido a outros
clientes, o preco pela qual a mercadoria sera darrépresenta o PT que devera ser aplicado.

Para essa politica ser aplicada, € necessario queroado intermediario seja
perfeitamente competitivo, onde os produtores mdlaenciam no preco dos produtos. E,
caso exista 0 preco com base no mercado, esteoserdis indicado. Segundo Hansen e
Mowen (2003, p. 335), se existir esse cenario,agde's dos gestores irdo simultaneamente,
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beneficiard a custa de outra divisdo. Nesse cenarigestdo central ndo sera tentada a
intervir”.

Na abordagem do preco de mercado, a divisdo veralddue ter a opcéo de produzir
bens para a transferéncia interna ou para vendasernmado intermediario. Da mesma forma,
a divisdo compradora precisa possuir autonomia gagairir os produtos de um fornecedor
externo ou da prépria organizacdo. Porém, hd masesh que a utilizacdo do preco de
mercado ndo é apropriada. Ocasionalmente o mepassara por momentos em que havera
uma oferta muito grande e precgos baixos. A esijaolale um PT baseado no mercado sobre
essas condi¢cOes pode levar a decisdes que nas sa@ellres para o interesse da empresa.
Os gerentes divisionais podem agir de forma aipéapo lucro da unidade operativa, mesmo
que contrarie interesses da empresa como um todwm kblucdo para tal situacdo é
estabelecer precos iguais a média do preco pratipath mercado por um longo periodo
(HILTON, 1997).

3.2 Preco de transferéncia com base no pre¢o negociado

A existéncia de mercados intermediarios perfeitam@oncorrenciais é rara e, na
maioria dos casos os produtores podem interferiprego dos produtos. Quando essas
imperfeicdes de mercado existem, a abordagem do pie mercado ndo é a mais adequada.
Nessas situagcbes o Preco de Transferéncia comnoagpeeco negociado mostra-se uma
alternativa pratica (HANSEN; MOWEN, 2003). De aamabm Garrison e Noreen (2001), o
PT negociado representa o preco acertado entras@ialigue compra e a divisdo que vende.
Para Hilton (1997), a politica do preco negociadaqéela em que os gerentes divisionais
podem negociar o preco pretendido.

A politica do preco negociado permite aos geretdssunidades operativas chegarem
a um acordo (negociar) sobre o preco que ser&apdatientre eles. O principal ponto a ser
observado nessa negociacao reside no valor dorPriesessariamente, menor que o preco de
mercado para estimular a divisdo compradora a adquiproduto internamente. Todavia,
devera ser maior que 0s custos varidveis da divieemecedora para nao prejudica-la
(WARREN; REEVE; FESS, 2001). Algumas vezes, conforexpde Hilton (1997), a
negociacao inicia-se a partir do preco de mercadmeseguida sao realizados ajustes por
varios motivos.

Garrison e Norren (2001) mostram que o PT com baspreco negociado possui
algumas vantagens: a) preserva a autonomia dasOesyi e b) os gerentes divisionais
normalmente possuem melhores informacdes a regpestoustos e beneficios potenciais do
gue os demais gerentes da empresa. Além dissoplea perfeitamente em casos de
capacidade ociosa e custos necessarios paraibulggto do produto que podem ser evitados
em funcéo da transferéncia interna.

Em situacbes em que ha capacidade ociosa, a unfdatecedora ndo consegue
vender tudo o0 que é capaz de produzir. Dessa raaadiransferéncia interna € uma forma de
aumentar as vendas. E, uma vez que os custosjéx@stao pagos pela producdo normal e
ndo ha perda de vendas externas, o preco estaloelgmile ser menor que o de mercado,
porém deve ser maior que o custo variavel de péauGom isso o lucro da empresa melhora
em funcdo do aumento da producéo e receita dadenfdanecedora e da reducéo do custo da
unidade compradora (MOWEN; HANSEN, 2003).

No outro caso, custos de distribuicdo evitaveisjidade fornecedora possui custos de
distribuicdo que podem ser evitados caso a verjda&fuada para outra divisdo da empresa,
como comissdo de vendas, por exemplo. Com issopnaaiuto pode ser transferido para
outra unidade operativa da empresa por um precomigre o praticado no mercado, porém
deve ser menor que o preco de mercado subtraidoudtss de distribuicdo evitaveis. Desse
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modo, os ganhos da empresa aumentariam por resuzirstos nas duas divisbes (MOWEN;
HANSEN, 2003).

Hilton (1997) expbe que o PT com base no preco aiado possui desvantagens,
dentre elas, a de a metodologia levar a desententti) e competicbes entre gerentes
divisionais. Para Atkinsost al (2000), os gestores podem negociar visando aam&ldos
resultados se suas divisbes e os precos acordadesnpndo serem 0s que beneficiam a
empresa como um todo. Garrison e Norren (2001)nafit que nem todos os gerentes
compreendem o negdcio ou sdo cooperativos, iniredfemegativamente na negociacdo. De
acordo com Hansen e Mowen (2003), os gestoresiaheiis podem possuir informagdes
confidenciais e querer tirar vantagem de outroagesimo, por exemplo, mentir sobre seus
custos de producdo. Outra desvantagem € que aiag@m@ode consumir tempo e recursos
consideraveis. Mesmo assim, se a negociacao fatueata com coeréncia e integridade,
pode aumentar a lucratividade de cada divisdoesmgaesa como um todo.

3.3 Prego de transferéncia com base no custo

O Preco de Transferéncia embasado no custo de gitodmprega custos reais ou
padrées (orcados) para seus calculos. Hilton (188f)ciona que ao utilizar custos reais as
ineficiéncias de uma divisdo séo transferidas patea, uma vez que o consumo de recursos
acima do padréo ou a compra deles por pre¢cos x@iessivos aumenta o custo do produto a
ser transferido. Para evitar essa desmotivacacontvote dos custos é preferivel utilizar o
custo padrao para a formacao do preco de transfar&om isso, a unidade fornecedora tera
um preco bem definido a ser utilizado nas transfgas8. Caso resista a monitorar seus custos,
ela podera acumular prejuizos nessas operacgoes.

Nesse aspecto é possivel utilizar custos totaisomoente os custos variaveis para
definir o preco de transferéncia. Ao utilizar ostos totais, séo incluidos no célculo os custos
de materiais diretos, a méo-de-obra direta e owguadiretos de fabricacdo. Optando-se
pelos custos variaveis, os custos indiretos deiciaifio sdo excluidos do PT e séo
considerados somente 0s materiais diretos e a métwa direta (WARREN; REEVE;
FESS, 2001).

Para Atkinsoret al. (2000), um fator a ser analisado quando se corad®€ a partir
do custo € amark up Deve-se definir se ser4 usado somente o custialteEacio ou
acrescentard a ele uma margem. No primeiro caswisia fornecedora nao obtera lucro
nenhum na fabricagdo do produto, ele ficard inte@ér@te com a divisdo seguinte quando
realizar a venda do produto final. No segundo Radefinicdo de uma margem para a divisao
fornecedora e isso faz com que o lucro obtido peipresa seja mais bem distribuido entre as
suas divisdes. Conforme Hilton (1997), em casosalesferéncias entre divisdes que estdo
em paises diferentes a fixacdo dessa margem seftordamental para definir em qual pais o
lucro da empresa serd tributado.

Apesar de a principal vantagem ser a simplicidegl@pmlicacdo e de possuir varias
desvantagens, o PT com base no custo é muitcadiilipelas organizacdes. Existem algumas
justificativas para tal fato. Em algumas empresasmacto causado na lucratividade pelas
transferéncias internas € pequeno e seria maiditenélizar o custo para elaborar o Preco
de Transferéncia a gastar tempo e recursos em ineges. Da mesma forma, quando se
transfere produtos solicitados sob encomenda es agtores sdo dificeis de identificar no
mercado € mais vantajoso utilizar tal metodologIANSEN; MOWEN, 2003).

3.4 Preco de transferéncia administrado

Na pratica do Preco de Transferéncia Administradgestor arbitra uma politica para
trancfaerdnciac intarnac Ecca nnlitica & hacearmdmaantarinree como naor avemnla fO04 An
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preco de mercado ou custo fixo mais 5%. As emprdsaglientemente, usam o0 prego
administrado quando uma transacao particular acentempre. Porém, essa politica nao
reflete as consideracdes econémicas, como fazegreges baseados no mercado e no custo,
nem as consideracdes de responsabilidade, comm fazerecos negociados.

Esse método é de facil aplicacdo e evita confiitiveeas duas partes da relacdo do
Preco de Transferéncia. Entretanto, essa regiaautima distribuicdo arbitraria de receitas e
custos entre as divisbes da empresa. Além disga, gebsidios entre as divisbes que
dificultam a interpretacdo econémica normal de seasitas e seus custos. Isso pode gerar
um efeito motivacional negativo se os membros gemah unidade operativa acreditarem que
a aplicacado da regra € injusta (WACHHOLZ; BENETREGINATO, 2005). Dessa forma,
o preco administrado denota ser de mais facil apdic por se tratar de uma regra arbitrada,
porém, viola o espirito da abordagem de resporndatié trazida pela descentralizagéao.

4 EFEITOS DA VARIACAO CAMBIAL NO PREGCO DE TRANSFERENCIA E
RESULTADO DO EXERCICIO

De acordo com Moffitt (1984), apdés Reunido de BretVoods e a substituicdo do
ouro pelo Délar como centro do sistema monetatiermacional, a taxa de cambio Cruzeiro
versus Doélar era fixa e s6 poderia ser reajustadéuacdo de desequilibrio dos balancos de
pagamentos. Nesse periodo, a alta inflacdo do IBmsp principal motivo das variacoes
cambiais. E como a inflagdo brasileira era muitaiomdo que a externa, essas variacdes
desvalorizavam a moeda brasileira.

Apds cinco décadas e seis trocas de moeda, o Bradaé tinha como principal fator
de variacdo da taxa de cambio a sua inflacdo. Mtensas de taxas mdultiplas, fixas em
degraus e minidesvalorizagfes, a inflacao braaikdimda distorcia o nivel econémico do pais
em relacdo ao resto do mundo. Quando o Plano Reamplantado, juntamente com o
sistema de taxas de cambio flutuantes, a inflagéoohtrolada e manteve-se em um patamar
razoavel. Com isso, essa variavel ja ndo era maitivo de variagbes cambiais. Garofalo
Filho (2000, p.150) afirma que o novo regime camftdave pressupor uma direcéo erratica
da taxa, ora se valorizando, ora se desvalorizartelesa flutuacdo ocorre porque as taxas
flutuantes sédo baseadas na lei de mercado. Quardimanda por moeda estrangeira é
abundante a taxa se desvaloriza, quando a ofegtanéle, se valoriza. Conforme Simonsen
(1995, p. 159) nesse tipo de regime “a oferta deda@strangeira provém dos exportadores,
[...], e dos que trazem capitais e seus rendimegodos o pais [...]. A procura resulta das
importacdes, das remessas de rendimentos e daae@atde capitais [...]. Assim, o jogo das
forcas do mercado leva ao equilibrio da taxa deba@m

Para Garofalo Filho (2000), a oferta de moedasnatgonais resulta das exportacdes
de bens e servicos, do turismo receptivo, da captde recursos externos, como empréstimos
e financiamentos, do ouro extraido no pais e dosbmmentos diversos, como dividendos e
royalties A demanda provém das importacdes de bens e gagndg turismo remissivo, de
pagamentos diversos, como lucros e dividendos, alasrtizagcbes e pagamentos de
empréstimos e financiamentos, investimentos noriextale residentes no Brasil e do
entesouramento.

A taxa de cambio representa a equivaléncia moaeédnire a moeda nacional e as
estrangeiras. A cotacdo pode alterar diariamentduegéo da inflacdo interna ou externa,
politicas governamentais de incentivo as importagie exportacdes, e por outros motivos
(ALMEIDA, 1997). A modificacdo da paridade camhggra variacoes de precos convertidos
em Real de produtos exportados em moedas intenasidQuando 0s pre¢os se alteram no
mercado refletem em aumentos ou diminuicdes dorvd® unidade monetaria e,
consequentemente, do poder aquisitivo. O podest#igoirefere-se a capacidade de comprar
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guantia teria permitido adquirir em data anterfs.variagcbes ocorrem somente quando 0s
precos de bens ou servicos sdo distintos dos @ue anteriormente e, por isso, resultam
numa alteracéo de receita (HENDRIKSEN, 1999).

A desvalorizacdo cambial descomprime a pressdooc@mcial exercida no mercado
internacional e tende a ampliar a capacidade desadi de elevarem as margens. Por outro
lado, uma valorizag¢éo diminui a competitividadepdoduto no exterior e geralmente reduz as
margens. Outra conexdo é o custo industrial. O d¢tapa proporcional a quantidade de
material importado utilizado na composi¢éo da éstaude custos (PEREIRA; CARVALHO,
2000).

Um produto negociado no exterior tem seu precoaiefiem moeda internacional. Ao
modificar a paridade cambial o poder de compra dada também se altera. Quando a taxa
de conversao desvaloriza, a capacidade de aqud&aweda nacional diminui no mercado
externo, o que se traduz em uma necessidade nelReals para equivaler-se a um Ddélar ou
Euro. De acordo com Rezende (1999), a desvalonzemréa o pais mais competitivo e as
exportacdes ficam relativamente mais baratas eeteradaumentar. O fenébmeno faz com que
a receita e a margem do produto exportado cresEatretanto, se o bem utiliza insumos
importados o impacto pode ser diferente. Como @gsgrio um volume maior de moeda
nacional para converter-se em moeda estrangeirgsegp da mercadoria proveniente do
exterior aumenta, elevando o custo do bem. Issozredreceita das vendas externas e
comprime omark up da empresa. Mas, no caso de importacdo de iNnsunsSOoPrecos
internacionais ficam mais baratos ao serem comlstireduzindo o custo dos produtos que
possuem itens provenientes de outros paises endBYBSIGAO.

N&o considerando possibilidades de alteractes aatiqade de produtos vendidos, a
variagdo cambial pode aumentar ou reduzir a reeeits custos e, conseqiientemente afeta o
resultado da empresa. Na desvalorizacdo ha um aoim@meceita bruta de vendas e do custo
dos produtos vendidos. Na valorizagéo ha reducésededois fatores. Como sédo de naturezas
distintas, o impacto no lucro ou prejuizo depender&olume de exportacdo e da proporcao
de material importado nos custos dos produtos. riiaepa situacéo, desvalorizacdo da taxa
de cambio, se os valores das transa¢cfes no mezgtatao forem maiores que a participacao
de insumos importados no custo havera melhoriaedaltado, sendo o inverso também
verdadeiro. Em outra vertente, na apreciagcdo d&gulr cambial, se a reducdo das
exportacdes superar a dos custos, o resultadoeskrado ja o oposto tende a melhorar.

O PT para a unidade fornecedora é receita e aursenteesultado. E evidente que a
divisdo deseja que esse preco seja 0 mais altivpbdBara a unidade compradora, o0 mesmo
PT representa custo e diminui seus resultadosc®aer 16gico que essa divisdo procurara
fazer esse preco o menor possivel. Entretanto,gpampresa como um todo, ndo ha impacto
no resultado, uma vez que a receita da divisdo edmrd menos o custo da divisdo
compradora sera zero (HANSEN; MOWEN, 2003).

Mesmo prevendo esse impacto no resultado da emprd3& tem a capacidade de
influenciar no resultado divisional. Seu valor pddeer com que o lucro fique distribuido
desigualmente entre as divisdes, deixando uma dmida neg6cio com um lucro maior que a
outra e, em casos extremos, deixar uma divisdoprejuizo e a outra com lucro. Essa analise
se torna ainda mais relevante quando as divisdée kExalizadas em paises diferentes. Se a
divisdo fornecedora encontra-se instalada no Brasilexemplo, e a divisdo compradora no
exterior, e a tributacdo do governo brasileiro foaior que a dos outros governos, ao
transferir um produto para paises estrangeirosn@resa o far4 por um valor baixo e, se
possivel, inferior ao custo de producdao. Com isenidade de negdcios brasileira tera lucros
inferiores, ou até mesmo prejuizo, enquanto asadeil do exterior desfrutardo de uma
propor¢ao maior lucro na transacao.
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Nesse contexto, o resultado global da empresaenatiesa diretamente. Certamente o
lucro final serd o mesmo, mas a tributacdo soB&ta menor, caso a maior parte dos lucros
permaneca no Brasil. Com isso o resultado da empreshora em funcdo da reducédo da
carga tributaria. A mesma situacdo pode ser erambmtiguando a divisdo fornecedora
localizar-se em um pais estrangeiro e a divisdopcadora estiver no Brasil. Porém, nesse
caso, o PT tendera a ser o maximo possivel parasgquaumente a receita da divisdo
estrangeira e transfira-se o lucro para o ext€B&RRISON; NOREEN, 2001).

Conforme Hansen e Mowen (2003), mesmo tendo impaeto no resultado da
empresa como um todo, em certas ocasifes o PBigegdes que influenciam no resultado.
Se a divisdo fornecedora estabelecer, por exerapioPT maior que o prego praticado no
mercado, a divisdo compradora ira adquirir o prodixternamente. Em situacdes da divisdo
vendedora nao substituir as vendas internas pelasas incorrer-se-a em prejuizo. Deve-se
considerar que a divisdo compradora diminuira sausos, porém a outra divisdo nado
vendera seus produtos. Consequientemente, a atndefpendente das unidades produtivas e
a forma como os PT sé&o estabelecidos sao critwapuracao do resultado global.

5 DESCRICAO E ANALISE DOS DADOS

5.1 Caracterizagao da empresa objeto de estudo

A Fiat Automoéveis S/A é uma empresa controlada dgp@ Fiat SpA. O Grupo Fiat é
um dos maiores grupos industriais da Italia e dodoucom operacdo em mais de 60 paises.
Na divisdo de automodveis, a Fiat Auto SpA, possividades no Brasil e em outros paises,
mas o mercado brasileiro é o principal do grupoodedo Italiano, além de sediar a mais
importante fabrica de automéveis fora da Italiamdeso, a empresa ocupa atualmente um
lugar de destaque na estratégia global do grupo.

A Fiat Automoveis S/A estd instalada em Betim/MEgiio metropolitana de Belo
Horizonte. Possui 2.250.000 m? de area total ecid@de de producdo de 2.440 carros por
dia. Atualmente opera em dois turnos fabricandoxapradamente 2.200 carros diariamente.
A companhia possui cerca de 18.500 trabalhadoessl0s9.000 funciondrios proprios da
empresa e 9.500 terceirizados. Além disso, pofiiepresas fornecedoras de autopecas.
No ano de 2005 obteve um faturamento na ordem debllBdes de reais. Esse valor foi 25%
superior ao do ano anterior. No mercado internqlacou 404.803 veiculos e reassumiu a
lideranca de vendas. As exportacfes totalizaranoxapadamente 100.000 unidades,
representando um aumento de 30,5% em comparagiwaie 2004. Os indicadores refletem
a importancia do mercado externo para a empresa,vemque representa cerca de 20% do
faturamento.

5.2 Precificagcdo e politicas de formagdo do preco de transferéncia na
empresa

A Fiat Automoveis S/A tem dedicado, nos ultimos snema atencdo especial as
exportacdes. A companhia comercializa produtos par@s paises e, além do Brasil e da
matriz na Italia, possui fabricas na Argentina,iédrdo Sul, Polonia, Turquia, China e outros.
A divisdo brasileira tem sob sua responsabilidalenercados da América do Sul, América
Central, México e Africa do Sul, entretanto, expgrtira outras localidades além dessas. Nas
Américas, seus principais mercados sdo Argentiréxidd, Chile e Venezuela, na Africa sdo
Tunisia, Argélia, Egito, Marrocos e Africa do Sut, Oriente Médio sdo Siria, Turquia e Ird e
na Europa séo Itélia, Pol6nia, Franca e Espanha.

Quando a empresa transaciona com os mercados deesude atuacdo, a negociacao



Igor dos Santos Fischer - Romualdo Douglas Colauto 81

matriz na Italia intermedia a transacdo. Dessa dandn trés modalidades de vendas: a) para
importadores dentro de sua area de atuacdo; b) gmapgesas do grupo dentro de sua
responsabilidade; e c¢) para fora de seu ambitdiddade. Nesse Ultimo caso, independente
do cliente, o faturamento passa pela divisdo italie, portanto, constitui-se em uma venda
para empresa do grupo.

Na primeira modalidade, a determinacdo do precopdogutos ocorre por meio de
negociacdo direta com os importadores. Como edteslentes finais, firma-se um contrato
no qual se define o preco em Doélar por um detemoinzeriodo. Na segunda modalidade,
como as vendas sao efetuadas para empresas do guizada uma das politicas de preco
de transferéncia. Para a Argentina e Africa douSatse o PT com base no precgo negociado
fixado, também, em moeda norte-americana. Na Ultimdalidade, a transacao efetua-se
diretamente com a matriz e, portanto, emprega-sendétodo especifico de formacédo do
preco. Para a Italia é utilizado o PT Administraflaleterminacao é realizada de acordo com
o custo do produto fabricado ao qual adiciona-senamk-upe é fixada em Euro.

Nas transac6es com Preco Negociado as margena®btied sao satisfatérias para a
empresa. Entretanto a mesma ndo pode aumentacmgeeacordo com seu interesse pois ha
um contrato a respeitar e tal aumento poderia deseas produtos mais caros que 0S
concorrentes levando a uma perdarad@ket shareNas transagdes com Pre¢co Administrado
ndo h& a possibilidade de alteracdo dos mesmos@uaiigura-se em uma regra imposta pela
matriz com base no custo de producédo que a filadileira € obrigada a seguir. Em ambos os
casos, nas trasacOsgercompaniesuma eventual perda da empresa no Brasil refleie e
ganho para a matriz ou outras filiais. Ao andlssaioperacdes em uma O6tica consolidada as
perdas de uma unidade sdo compensadas pelos genbosas.

Todas as operacdes de vendas a mercados interiacgmtdo atreladas ao DOlar ou
Euro. Por outro lado, os custos dos produtos exgostsdo contratados em moeda brasileira.
Dessa forma, a receita sofre influéncia das tagasadhbio vigente e os custos ndo. Os dois
métodos ndo variam conjuntamente e uma alterac&axaade cambio ou nos indices de
inflacdo repercute somente em um dos fatores. Boseguéncia, os valores podem se
distanciar, aproximar ou ser invertidos, ou sejaJsto tornar-se maior que o preco de venda.

5.3 Impacto da variagdo cambial nos precos de exportagdo

A valorizagdo cambial ocorrida em 2005 causou ingzEaos precos dos veiculos
exportados pela empresa nesse periodo. Além dissprincipais produtos destinados ao
mercado externo séo de baixo custo. Devido a assea maior parte do material empregado
na fabricacdo provém de fornecedores brasileii@s estando sujeita a variagdo cambial.

Nas vendas para paises dentro de sua area deoa{damérica Latina, México e
Africa do Sul), seja para unidades do grupo ou paprtadores diretos, a empresa negocia
0s precos em Délar, os quais sdo contratados ptr geriodo e, durante esse tempo, nao
podem ser ajustados. Dessa forma, utiliza-se odAT base no preco negociado. Os custos,
por sua vez, sdo pré-fixados em reais e varianoocowf a inflacdo do Brasil. Nas exportactes
intermediadas pela matriz, o estabelecimento dedgjie a politica do preco administrado.
Portanto, usa-se uma regra arbitrada pela unidadezngue serd seguida pela filial. Para o
Brasil, a norma toma como base o custo do prodiacado.

Para determinar-se o preco, é utilizado o custa ¢ fabricacdo, somando-se ao
preco o frete pago da fabrica até o porto de emuleagg seguro de transporad (isk). Sobre
essa base de calculo aplica-se um percentual la teumargem de lucro. Apesar de ser
utilizado um fator fixado em reais, no inicio del@ano o PT é revisto e o valor em reais €
convertido para Euros. Esse ultimo consistira mg@ma ser praticado durante o ano corrente.
Consequentemente, o preco de transferéncia passarduenciado pelas variagdes cambiais
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5.4 Andlise do impacto da variagdo cambial no resultado do periodo

No ano de 2005 a empresa apresentou a Demonstteg&dResultados do Exercicio
ilustrada no Quadro 1.

DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICO valores em milhares de Regis
RECEITA BRUTA DE VENDAS 13.124.266
Mercado Interno 11.575.006
Mercado Externo 1.549.260
IMPOSTOS S/ VENDAS E OUTRAS DEDUCOES (3.259.518)
RECEITA LIQUIDA DE VENDAS 9.864.748
CUSTO DOS PRODUTOS VENDIDOS (7.143.105)
LUCRO BRUTO 2.721.643
RESULTADO OPERACIONAL (1.990.537)
LUCRO (PREJUIZO) OPERACIONAL 731.106
RESULTADO NAO OPERACIONAL 12.299
LUCRO (PREJUIZO) LIQUIDO ANTES DO IR E CS 743.405

Quadro 1 — Demonstracédo dos Resultados do Exerciade 2005
Fonte: adaptado das Demonstracdes Contabeis pidickn periodo de 2005.

As exportacOes, apesar de representarem 20% ddasvéotais, correspondem, em
termos monetarios, a 11,8% da receita bruta. Cem & vendas internas trouxeram um
retorno maior em relacdo as externas. A perda mtabilidade na comercializacdo com o
mercado internacional ocorreu em funcao da valgdizalo real frente ao Doélar e ao Euro.

Para analisar o impacto da variagdo cambial noltaeu do periodo, ressalta-se
inicialmente que a moeda norte americana apreseertpyvaléncia de US$ 1,00 = R$ 2,6536
no primeiro dia de 2005 e fechou o ano com US$ LEOR$ 2,3399, apresentando
desvalorizacdo de quase 12%. A cotagcdo chegou @S#rl,00 = R$ 3,9544 em 2002. Ao
comparar-se com esse indice de converséo a pérda 40,8%. Em 31 de dezembro o Ddlar
voltou ao nivel de abril de 2001. No mesmo periadmoeda da comunidade Européia
iniciou-se na paridade € 1,00 = R$ 3,6121 e enoseoa € 1,00 = R$ 2,7669, com
depreciacao de 23,4%. Ao considerar-se a maior 82200 = R$ 3,9719 em 2003, a perda
de valor foi de 30,3%. No fim do ano, o Euro volamupatamar de junho de 2002.

Ao longo dos anos de 2002 a 2004 as taxas de cabiduas moedas estrangeiras
mantiveram-se em certo patamar e nao variaram amete. A média das paridades desse
periodo constitui uma média histérica. Porém, malfide 2004, os indices de conversao
comecaram a cair e ndo pararam até o final doegdrge.

O Délar de 2005 apresentou, desde o més de janatores inferiores a média
histérica. O Euro de 2005 foi, no inicio do angesior a média histérica, mas de maio em
diante comecgou a perder valor. Essas redugbesamda dano provocado no resultado da
empresa que seria outro, caso o real ndo valoeZemste as moedas estrangeiras. Se o nivel
cambial mantivesse 0 mesmo patamar, haveria umenmarto nas receitas e,
consequentemente, nos lucros.

Para encontrar a receita em reais, a empresaautitiza taxa denominada Cambio
Médio de Embarque, a qual consiste em uma médiasahgonderada pelas quantias
recebidas nos dias de embarque de mercadoriasrafisatfes efetuadas em moedas
estrangeiras sdo convertidas a cotacdo do dia targoe do produto no porto. Portanto, o
cambio do dia em que houver maior quantidade eraflarmfluenciard mais nos resultados
das vendas mensais. O indice de conversao é dhititindo-se o valor total recebido em
moeda brasileira pelo faturamento mensal em mostlangeira. Na Figura 1 expdem-se 0s
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valores da taxa ponderada encontrado pela empoeaamde 2005, comparando-0S com 0S
da taxa histérica do periodo de 2002 a 2004.

Céambio Médio de Embarque do ano de 2005 versus cailhistorico (em Reais)
222- 34959 5 oo SO 35499 35433 36455
’ ’ 32084 33437 3,3666
3401 31146
3,204 , 3,0946 3,0876
3,00
2,804
2,601 2 , 59
2,404 26751 2,5722
2,201 2449 24073 33706 23751
2,00 . . . . . . . _ 22986 22623 5,444 22709
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
|+ Doélar Embarque —ill— Euro Embarque —&— Dolar Histérico —€— Euro Histérico |

Figura 1- Cambio médio de embarque do ano de 200@8rsus cambio histérico
Fonte: adaptada dos registros da empresa.

Caso a paridade cambial da moeda brasileira condlar® o Euro ndo sofresse
variag&o brusca, como ocorrido no ano de 2005suteelo poderia ser diferente. No Quadro
2 compara-se 0s valores em reais das vendas fatueat moeda estrangeira considerando-se
as taxas de cambio média de embarque e médiaitastor

Faturamento na Moeda de Origem Total eguivglentg em f."“*,‘a!fes de RS
Més Cambio Médio Histérico
Faturado em Faturado em Cambio Médio de Cambio Médio
milhares de US$ milhares de € Embarque Histdrico

Janeiro 24.124 4.51H 80.318 83.759
Fevereiro 19.223 8.23pD 77.984 83.938
Margo 34.701 16.28% 152.705 151.415
Abril 40.112 15.171 153.828 156.579
Maio 40.603 18.247 156.226 172.343
Junho 47.081] 17.07B 163.319 192.497
Julho 46.538 17.188 160.035 193.7650
Agosto 34.992 13.328 121.971 150.473
Setembro 41.314 8.264 117.8f5 153.948
Outubro 33.827 15.864 119.296 163.450
Novembro 38.028 18.26p 131.8%3 182.401
Dezembro 40.939 7.579 113.855 154.331
Total 441.482 160.000 1.549.260 1.838.484

Quadro 2 — Reconstrucdo da receita bruta de venda® mercado externo do ano de 2005

utilizando-se taxas média de embarque e média hisica de 2002 a 2004
Fonte: elaborado pelos autores.

Observa-se que a receita de exportagdo da empeesansaior caso as moedas
estrangeiras ndo desvalorizassem fortemente féemtacional e mantivessem-se 0s niveis
registrados nos trés anos anteriores ao anali€ad@alor encontrado seria em torno de 300

milhdes superior ao valor divulgado. A diferengaresenta cerca de 19% do faturamento das
vendac aviernae Da mecma forma Adiie oncorrido mataeceey reciiltado da comnanhia caria
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diferente. O aumento nos valores recebidos em Reeisoraria o lucro do exercicio. No
Quadro 3 expbe-se a Demonstracao dos ResultadBgedoicio com a receita de exportacao
convertida a taxa média histérica

DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICO valores em milhares de Redis

RECEITA BRUTA DE VENDAS 13.124.266
Mercado Interno 11.575.006
Mercado Externo 1.838.884
IMPOSTOS S/ VENDAS E OUTRAS DEDUCOES (3.259.518)
RECEITA LIQUIDA DE VENDAS 10.154.372
CUSTO DOS PRODUTOS VENDIDOS (7.143.105)
LUCRO BRUTO 3.011.267
RESULTADO OPERACIONAL (1.990.537)
LUCRO (PREJUIZO) OPERACIONAL 1.020.730
RESULTADO NAO OPERACIONAL 12.299
LUCRO (PREJUIZO) LIQUIDO ANTES DO IR E CS 1.033.029

Quadro 3 — Demonstra¢éo dos Resultados do Exerciae 2005 com receita de

exportacao convertida a taxa média historica
Fonte: elaborado pelos autores.

Ao se comparar as Demonstracfes de Resultado dodBerobserva-se que o
incremento de 289,6 milhdes na receita de expartegifete diretamente no lucro antes do
Imposto de Renda, uma vez que 0s custos sao peokeside negociacdes em reais e nao se
alteram em funcao da valorizacdo do real. A vadgagilucro representa um aumento de 39%
em relacdo ao resultado registrado pela empresammale 2005. Na Figura 2 apresentam-se
as variagcOes da Receita Bruta de Exportacéo e dw lamtes do Imposto de Renda.

Variacdes da receita e lucro em funcao da valorizdge cambial (em milhdes de Reais)

2.0004
1.750/ -l'

1.500/

1.2501

1.000- 39,0%

750+
500+
250+

743

Receita Bruta de Exportacdo Lucro antes do Impostoel Renda

O Registrado @ Corrigido

Figura 2 - Variagfes da receita e lucro em funcéoadvalorizagéo cambial
Fonte: elaborada pelos autores.

Por fim, a desvalorizagdo das moedas estrangereagef a nacional impactou
negativamente nas operagbes da companhia. O fantandas vendas externas ao ser
convertido a unidade monetaria brasileira passoeqaivaler a valores inferiores aos

registrados nos anos anteriores. Caso a paridadbialase mantivesse no mesmo patamar
Ane annce AdAe 2002 a 2004 a amnreca nhtaria 11iMm4aardi704 crinariny A ranictrada nn
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periodo analisado e um lucro 39% maior. Além disso,funcdo dos prejuizos trazidos por
tal fenébmeno o volume de vendas foi reduzido enfo@mercializados somente 90 mil
veiculos, em detrimento aos 120 mil pretendidosseja, uma producédo de 75% do previsto.

6 CONCLUSOES

O Preco de Transferéncia é utilizado pelas compargara transferir produtos de uma
unidade divisional para outra, possibilitando aliagdo do desempenho das mesmas. No
ambiente internacional, € empregado na venda padra anidade do mesmo grupo situada
em outro pais, visando a minimizacdo do impactotritutacdo sobre a operacdo. Nas
transacdes com o mercado externo o PT sofre irdfla&tas variagbes cambiais.

Quanto aos objetivos da pesquisa, o trabalho apmse processo de formacéao do PT
na Fiat Automoveis S/A. Observou-se que companimprega o Preco Negociado quando
transaciona com paises sob sua responsabilidaderdame o Preco Administrado ao
comercializar com os demais mercados, utilizand@aiz como intermediadora do processo.
Reconheceu-se a variacdo cambial da moeda na@onabmparacdo as estrangeiras que se
valorizou cerca de 15% em relacdo ao Dolar e 23%uwa0 e formou-se uma média histérica
da taxa de cambio. Evidenciou-se o resultado cdrdabperiodo ao corrigi-lo pela média
historica, encontrando uma receita de exportaca®$le1.84 bilhdes e lucro de R$ 1,03
bilhdo. Identificou-se ainda o impacto no resultattm periodo decorrente da variacdo
cambial. Conclui-se que a Receita Bruta de Vendda 800 milhées superior a registrada
caso a valorizagdo do Real ndo ocorresse, repassEnuma diferenca de 19%. O Lucro
antes do Imposto de Renda seria 39% maior que idoobb ano analisado, caso esse
fendbmeno n&o se confirmasse. Assim, acredita-seogestudo propiciou a verificagdo do
impacto da valorizagdo do Real comparado ao Dol&um® no resultado do periodo da
empresa que utilizou o Preco de Transferénciamparsuracao das receitas de exportagao.

Como sugestdo para novas pesquisas, acredita-srigas fatores podem maximizar
ou minimizar o efeito da alteracéo das taxas deébmanos resultado das companhias. Assim,
sugere-se como continuidade do estudo avaliar laéimdia da tributagdo no resultado
encontrado utilizando-se a média histérica da tdgacambio. Considerar, portanto, a
influéncia do Imposto de Renda e da Contribuicacigbgara identificar o impacto sobre o
resultado do periodo. E ainda, analisar o efeitd.alade Transfer Princepara reducédo da
receita em funcdo da valorizagdo do real. Verifizaaspecto do Preco de Referéncia para
tributacdo do Imposto de Renda abordado pela &é&gisle a taxagdo extra em fungdo do nao
atendimento das disposicdes legais.
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