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RESUMO

Este trabalho tem como objetivo analisar o efeito da variavel macroeconomia,
inflacdo, sobre a estrutura de capital das empresas brasileiras listadas na
BOVESPA. O mesmo verifica a possivel existéncia de um impacto da inflacdo
sobre o nivel de endividamento e sobre a divida das empresas e de forma
secundaria avalia este impacto nos setores em que as mesmas atuam. Para o
desenvolvimento da pesquisa, foi utilizado como base, o trabalho de Kim e Wu
(1988), que verificou dois efeitos positivos e um efeito negativo da inflacdo
sobre a estrutura de capital. Também foi considerada a teoria da neutralidade
da moeda e as hipoteses das expectativas racionais, as quais defendem que
no longo prazo as variaveis reais ndo sofrem variacbes. Diante do exposto
surgiu a davida a respeito da influéncia destes efeitos sobre as empresas
brasileiras listadas na Bovespa. A metodologia utilizada no presente trabalho &
a regressdo com dados em painel com efeito fixo que, a luz da teoria da
estrutura de capital, analisa 452 empresas listadas nha BOVESPA nos periodos
de 1996 a 2006. Os resultados sugerem a nao influéncia na inflagdo sobre a
estrutura de capital, indicando que as variaveis reais no longo prazo néo
sofrem efeito, pois as mesmas ndo sao afetas pela oferta de moeda.
Concluindo, portanto, que o efeito agregado da inflacdo sobre a divida e sobre
o endividamento das empresas brasileiras listadas na BOVESPA é nulo.
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ABSTRACT

This work aims at analyzing the effect of the macroeconomic variable, inflation,
on the Brazilian companies’ capital structure listed on BOVESPA. It also verifies
the possible existence of an inflation impact on the indebtedness level as well
as on the companies’ debts and, secondarily, it evaluates the impact on the
sectors on which such companies act. For the development of the present
research, the work by Kim and Wu (1988) was used as base text. This work
investigated the two positive and one negative inflation effects on the capital
structure. The currency neutrality theories as well as the rational expectations
hypothesis were also considered; once both defend that in the long term the
real variables do not undergo variations. Having all this in mind, doubts came
forth concerning the influence of these effects on the Brazilian companies listed
on BOVESPA. The methodology used in the present work is the regression with
data panel with fixed effect which, in the light of the structure capital theory,
analysis 452 companies listed on Bovespa in the 1996-2006 period. The results
suggest that there is no influence on the capital structure, indicating that the real
variables do not undergo any effect in the long term because they are not
affected by the currency demand. It is possible to conclude that the inflation
aggregate effect on Brazilian company’s debt and on indebtedness listed on
BOVESPA is null.
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