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RESUMO: Durante o primeiro mandato da presidente Dilma, os precos administrados foram
utilizados como um instrumento para cumprir a meta de inflagdo, de modo a subordinar as
politicas industriais para finalidades macroecondmicas de curto prazo. Esta estratégia foi
ineficaz para controlar a inflagdo e distorceu decisdes de investimento e consumo. O artigo
mostra que os precos tendem a desviar-se mais, quanto maior for seu peso no indice de
precos, e tendem a variar de forma consistente com os ciclos politicos. O artigo conclui com
sugestdes de politicas para controlar o efeito negativo de desvios de critério do governo
para determinar os precos administrados.
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ABSTRACT: Administered prices and government discretion. Administered prices during
the first term of President Dilma were used as an instrument to meet inflation target, so
as to subordinate industrial policies to short run macroeconomic aims. This strategy was
ineffective to control inflation and distorted investment and consumption decisions. The
article shows that prices tend to deviate more the larger their weight in the price index,
and tend to vary consistently with the political cycles. The article concludes with policy
suggestions to control the negative effect of deviations of government discretion to
determine administered prices.
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INTRODUCAO

Em 22/06/2012, a Petrobras anunciou um ajuste de 7,83% no preco da gaso-
lina na refinaria. Simultaneamente, o governo reduziu a zero a aliquota da Contri-
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bui¢io de Interven¢do no Dominio Econdémico (Cide), imposto incidente sobre a
comercializacdo de gasolina e diesel, anulando o efeito do primeiro aumento sobre
o prego de revenda ao consumidor final. Na justificativa para a medida, o Minis-
tério da Fazenda argumentava que, dessa forma, poderia reduzir a defasagem dos
precos da gasolina, cujo custo de producio estava pressionado por forte alta do
petr6leo no mercado internacional, e, a0 mesmo tempo, evitar que esta recompo-
sicao de precos tivesse impacto inflaciondrio.

Este caso ilustra a politica do primeiro mandado do governo Dilma em relacao
aos pregos administrados: a subordinacdo dos fundamentos microeconémicos, que
deveriam orientar a precificacdo de servicos sobre os quais o governo detém algu-
ma discricionariedade, aos problemas macroeconémicos de curto prazo. O resul-
tado, como procura mostrar este estudo, foi desastroso, seja para eficiéncia dos
mercados, preocupagdo microecondmica, seja para as questoes macroecondmicas
de longo prazo. Por meio da andlise de precos administrados selecionados, este
artigo procura identificar possiveis defasagens e suas consequéncias econémicas,
bem como os elementos que orientam os governos no uso de sua discricionarieda-
de de precificar os servigos sobre os quais detém controle.

A condugdo dos precos administrados no governo Dilma tem sido objeto de gran-
de controvérsia, sobretudo por seu uso como mecanismo de controle da inflagio. Por
defini¢ao, precos administrados sdo aqueles que “sao insensiveis as condicoes de ofer-
ta e de demanda porque sdo estabelecidos por contrato ou por 6rgao publico” (Banco
Central, 2014, p. 2). Entre estes, é fundamental distinguir aqueles sobre os quais o
governo possui alguma discricionariedade e, portanto, pode utilizar o seu poder de
precificar como instrumento de demais politicas de seu interesse. Este é o caso do pre-
¢o de produtos e servicos de empresas estatais, como a Petrobras e a Empresa Brasilei-
ra de Correios e Telégrafos (doravante, Correios), ou de empresas concessiondrias em
que o modelo regulatério ndo retira do poder publico a discricionariedade de precificar,
como € o caso de empresas de transporte urbano municipal.

Caso bastante distinto é aquele em que as concessiondrias estao sujeitas a uma
regra de reajuste de pregos, definida no marco regulatério setorial, sobre a qual a
administracdo direta possui pouca ou nenhuma discricionariedade, como é o caso
das tarifas de energia elétrica ou de pedagios. Nesses casos, o contrato de concessao
define os pardmetros do reajuste de precos, que pode contar com a participagido da
agéncia de regulacgio setorial (e.g., Aneel ou Anatel), via de regra uma autarquia
independente. Nio € este tipo de politica de precos administrados que desperta a
critica dos analistas econémicos. A controvérsia recai sobre o uso ou abuso do
poder de definir precos por parte do governo e, portanto, sobre os pre¢os adminis-
trados sobre os quais o governo tem discricionariedade de precificagio.

Como se vera ao longo deste artigo, o poder de o governo definir o prego de
alguns servicos e produtos ndo é um problema em si, podendo se justificar como
um instrumento que torne mais eficaz politicas publicas diversas, como a politica
industrial ou tecnolégica. H4, contudo, um problema quando o governo utiliza
este poder de precificagdo para atender a objetivos estranhos a politica setorial,
como o mero controle de precos ou os ciclos eleitorais. Nesses casos, a manipulaciao
dos precos administrados distorce a politica setorial, com resultados negativos ao
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investimento e, portanto, crescimento econémico, e pode também, o que é possi-
velmente mais grave, afetar de modo espurio o processo politico.

As andlises dos pregos de energia, derivados de petréleo, Correios e tarifas de
onibus urbanos indicam que o exemplo da Cide, citado no primeiro paragrafo
deste artigo, ndo é um caso isolado. Ha evidéncias de que precos administrados
tém sido utilizados de modo subordinado a politica de controle da inflacio e, em
menor escala, para como estratégia politico-eleitoral. Por outro lado, ndo se trata
de um fenomeno generalizado, havendo casos de precos cujos reajustes parecem
acompanhar mais de perto a politica setorial e as condi¢des de oferta e demanda.

O restante deste artigo divide-se em trés se¢des. A proxima discute, em uma
perspectiva geral, os motivos e as consequéncias de se alocar ao governo o poder
de decidir unilateralmente os pregos de servicos de utilidade publica. Essa secao
também indica as possiveis fontes de distor¢dao no exercicio do poder de precificar
e suas provaveis consequéncias econdmicas. A terceira se¢do analisa a evolucdo
recente de alguns precos administrados selecionados — derivados de petréleo, ener-
gia elétrica, Correios e tarifas de dénibus urbanos — procurando identificar os casos
em que é possivel observar alguma distor¢do relevante e sua possivel motivagio. A
quarta se¢do discute as implicagdes de politica dos resultados do estudo, com aten-
¢do ao desenho da regulacgdo setorial e ao incentivo para o uso apropriado da ca-
pacidade de definir precos por parte do governo.

“ADMINISTRAR” PRECOS: UMA VISAO NORMATIVA E POSITIVA

O tema de precos administrados no primeiro mandato do governo Dilma
normalmente vem associado a um diagnostico de “defasagem”, a qual, além de
comprometer a politica setorial, que tem nesses precos um instrumento fundamen-
tal, reduziria os graus de liberdade para um ajuste macroeconémico. Para se avaliar
a pertinéncia deste diagndstico, é necessario primeiro definir o que é “defasagem’
de precos e como mensura-lo. A este topico se dedica a primeira parte desta segio.
Em seguida, sdo apresentadas possiveis consequéncias da existéncia de defasagem,
na tentativa de identificar custos e beneficios da manipulacio de precos adminis-
trados. Finalmente, a se¢do aponta para possiveis motivos para que o governo, no
uso de sua discricionariedade, opte por manter precos em niveis inferiores ao que
seria desejavel do ponto de vista normativo.

Precos administrados sdo assim definidos por serem determinados por um ente
publico ou por um contrato de longo prazo, tipicamente entre o Estado e concessio-
ndrios de servigo publico. Interessa a esta discussio, sobretudo, o primeiro tipo, os
precos sobre os quais o governo possui alguma discricionariedade e, portanto, pode
deliberadamente alterd-lo conforme a conveniéncia politica, seja como instrumento
de apoio as politicas publicas, seja para fins politico-eleitorais. A questio que se co-
loca é como qualificar um prego administrado como “defasado”, o que requer definir
um preco de referéncia, um preco que se possa denominar “ajustado”.

Esse problema nao se coloca no caso de precos de mercados competitivos, que
flutuam livremente conforme as condicoes de oferta e demanda. Na auséncia de
falhas de mercado, o preco de equilibrio, fruto da livre interagdo entre oferta e
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demanda, é aquele que maximiza o bem-estar social. Este, contudo, ndo é o caso
de precos administrados, cuja existéncia, via de regra, decorre justamente da pre-
senca de falhas de mercado, que justificam a discricionariedade do poder publico
em sua determinagio.

Um critério para se definir um preco administrado “ajustado”, em analogia
com o preco de um mercado competitivo, seria considerar aquele que maximizaria
o bem-estar social. Por definicdo, qualquer preco diferente deste resultaria em me-
nor bem-estar para a sociedade e, portanto, haveria ganhos em ajusti-lo em direcio
a este prego de referéncia. Esta tarefa, contudo, é suficientemente dificil e complexa
para ser realizada para um tnico servigo de utilidade publica, que dird para o con-
junto dos precos administrados, como se propde este artigo.

Para nao desviar o artigo de seu foco principal, opta-se aqui pela comparacao
da evolucdo dos pregos administrados com algum pardmetro de custo de produgio
ou com um indice de precos. A andlise ndo pretende concluir, portanto, se precos
administrados estdo distantes — e o quao distantes — do preco 6timo do ponto de
vista social, mas apenas mostrar se tais pregos variaram de modo inconsistente com
seus custos ou demais precos e se tais variagdes sao, por outro lado, explicadas por
uma racionalidade politico-eleitoral. Por exemplo, se o pre¢o da gasolina aumenta
menos que o preco do petrdleo, seu principal custo, hd sinais de aumento da defa-
sagem deste pre¢o administrado. Além disso, € interessante indagar se esta defasa-
gem tem relacdo com o calendario eleitoral ou com a existéncia de pressdo infla-
ciondria, o que revelaria alguma racionalidade do poder publico no uso de sua
discricionariedade na determinacdo de pregos administrados.

Uma vez identificada eventual defasagem de precos administrados, deve-se
questionar se, do ponto de vista normativo, esta defasagem é desejavel ou nio. A
alocagio de discricionariedade para que o poder publico possa definir determina-
dos pregos administrados nio é per se uma virtude ou um vicio da politica publica.
O desvio do preco administrado em relagdo aos seus custos pode, eventualmente,
atender ao proposito de uma politica setorial, a qual pode ser a razdo essencial
para que se alocasse o poder de precificar ao executivo. Os exemplos sdo variados,
como a garantia de oferta de nafta, a um preco favoravel, como parte da politica
de desenvolvimento da industria petroquimica no Brasil (Erber, 1993; Wongtscho-
wski, 1998), ou a de energia elétrica para garantir a competitividade nos primeiros
anos da producdo de aluminio no Brasil (Castro, 1968). Também no caso de haver
externalidades positivas em servigos sujeitos a precos administrados, do mesmo
modo se justificaria, do ponto de vista normativo, a pratica de pregos inferiores aos
custos privados de produgio.

A avaliac¢do da pertinéncia do uso de desvios de pregos administrados para fins
de politica setorial é uma atividade que, em si, desviaria este texto de seu objetivo
principal. Como alternativa, este artigo evita avaliar a adequagao de cada politica
setorial e, consequentemente, o papel que desvios dos precos administrados exer-
ceriam em cada uma dessas politicas. Seu foco é a identificacao de desvios que
muito provavelmente ndo se devem a politica setorial, por serem sensiveis ao ca-
lendario eleitoral ou a politica macroeconémica, como o controle da inflacio ou
do desemprego. Em sintese, a andlise empirica aqui apresentada procura discrimi-
nar os desvios ou defasagens de precos administrados que nao decorram da politi-
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ca setorial, mas que sejam primariamente motivados pela politica macroeconémi-
ca ou pelas circunstancias politico-eleitorais. Argumenta-se aqui que o uso de
precos administrados nessas situacdes, como um assessorio a politica macroecono-
mica ou circunstancias politicas, é sempre indesejavel, o que significa caracterizar
desvios de precos administrados dessa natureza como erros de politica publica.

Como ponto de partida, é necessario reconhecer os custos de se definir precos
administrados de modo inconsistente com a politica setorial que serviu de legiti-
magdo para a atribui¢do de discricionariedade ao Poder Executivo. O exemplo da
desoneragio da Cide sobre a gasolina, em 2012, citada na introducdo deste artigo,
ilustra essa situagao. Ali havia uma pressdo de custos de produgio, decorrente da
persistente alta do pre¢o do petrdleo, que gerava perdas insustentaveis sobre a
Petrobras. Ao mesmo tempo, a inflagio brasileira no inicio de 2012 estava proxima
ao teto da meta estabelecida para o Banco Central. A escolha do governo foi, por-
tanto, aumentar o preco da gasolina na refinaria, o que atenuaria as perdas da
Petrobras, e zerar a incidéncia da Cide, de modo a nio pressionar a inflagio.

Ao fazer isso, 0 governo parece ter ignorado por completo a propria motivagio
que deu origem a Cide, cujo papel microecondmico é o de uma tarifa pigouviana.
O consumo de gasolina esta associado a algumas importantes externalidades ne-
gativas, sobretudo de natureza ambiental, como polui¢do do ar em zonas urbanas
e emissdo de gases de efeito estufa. Em outras palavras, o custo privado de se pro-
duzir gasolina € inferior ao seu custo social, o que resulta em um consumo, na
auséncia de qualquer interven¢do publica, superior ao que seria o socialmente de-
sejavel. Em contraposi¢do, o etanol de cana-de-agticar, por ser um combustivel
renovavel e com balango energético eficiente, é capaz de capturar gases de efeito
estufa e estd associado a outras atividades realizadas nas usinas sucroalcooleiras,
como a cogeracdo de energia elétrica, que sdo mais desejdveis do ponto de vista
social. Dado que etanol e gasolina sdo substitutos quase perfeitos para os proprie-
tarios de veiculos flex fuel, na auséncia de qualquer intervencdo, a sociedade con-
sumiria gasolina em demasia e pouco ou nenhum etanol, mesmo sendo o seu con-
sumo desejavel do ponto de vista social.

Uma solugdo para esse problema é a ado¢do de impostos indiretos sobre a
gasolina, com o propésito de aproximar o custo privado do custo social e, assim,
mitigar as distor¢des causadas pelas externalidades negativas. A Cide cumpria este
papel, ao incidir sobre a gasolina e ndo sobre o etanol, tornando o preco relativo
entre ambos mais favoravel ao consumo de etanol, o que é socialmente desejavel.
A fun¢do microecondmica da Cide, portanto, é afetar o preco relativo entre deri-
vados de petrdleo e seus substitutos, e, deste modo, dar os sinais corretos para
consumidores utilizarem mais etanol e para produtores investirem no aumento da
capacidade produtiva desse produto. Ao fazer esta afirmagdo, ndo se pretende
negar que o esfor¢o do Estado em criar a Cide tenha também — e até predominan-
temente — um proposito arrecadatodrio. Trata-se apenas de reconhecer o seu papel
em afetar o prego relativo entre etanol e gasolina e, deste modo, desempenhar
importante fun¢do na politica energética.

A desoneracdo da Cide em 2012 foi explicitamente orientada para um fim
macroecondmico, atenuar o impacto inflacionario de um pre¢o administrado. Seu
custo foi microecondmico. Ao modificar o prego relativo entre etanol e gasolina, a
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desoneracdao da Cide estimulou o consumo de gasolina em niveis superiores ao
socialmente desejavel e inibiu investimentos em etanol. Diversas evidéncias corro-
boram esse entendimento. Em 2013, a Petrobras aumentou consideravelmente a
importacdo de gasolina, reflexo do elevado consumo doméstico. Essa situagao,
dada a defasagem dos precos domésticos (administrados) em relacdo aos interna-
cionais, teve por efeito agravar as ja combalidas contas da estatal. Paralelamente,
a industria de etanol vivia uma de suas mais graves crises, cujas causas sao certa-
mente mais amplas do que a desoneraciao da Cide, mas que teve nesta um de seus
importantes componentes. E particularmente interessante notar que a crise foi,
sobretudo, uma crise de investimento, decorrente da baixa rentabilidade e da in-
certeza com relacdo aos pregos futuros. Mais do que um prejuizo a oferta de curto
prazo de etanol, a subordinagao da politica energética a politica macroecondmica,
por meio da contengao dos precos de derivados de petrdleo, prejudica a oferta
futura de etanol, com consequéncias deletérias a matriz energética, a0 emprego € a
renda gerados por este importante setor industrial.

N3io bastassem os efeitos indesejdveis sobre as decisdes de consumo e investi-
mento, a manipulag¢ao de precos administrados é, ademais, ineficaz para o contro-
le sustentavel da inflagao. As condi¢des de custo e demanda que motivam a pressdo
para elevacao desses precos permanecem presentes, mesmo que uma decisao gover-
namental impeca o reajuste. Ainda que temporariamente a inflagao nao receba o
impulso do aumento do preco administrado, ndo sdo resolvidas as condi¢des que
exercem a pressao pelo aumento. No momento que os pregos sao liberados, a
pressdo ocorrerd, com o agravante de a oferta do servi¢o que sofreu a defasagem
de preco estar ainda mais constrangida por falta de incentivos para investimentos
e ampliagio da capacidade produtiva. E o que se nota no inicio do segundo man-
dato do governo Dilma, quando o discurso econémico muda acentuadamente e
passa-se a advogar pela chamada “realidade tarifaria”. O realinhamento dos pregos
administrativos € inevitdvel em algum momento e com ele vem a pressao inflacio-
naria que se procurava evitar em um primeiro momento.

Também indesejavel é o uso dos precos administrativos para fins politico-
-eleitorais. Admitindo-se que o eleitorado avalia o politico em exercicio pelas con-
di¢des que lhe afetam direta e contemporaneamente, o represamento de reajustes
de precos administrados pode ser estratégico em momentos eleitorais ou de crise
politica, em que o valor do apoio popular é especialmente importante. Tal estraté-
gia ndo surtiria efeito se o eleitor conseguisse avaliar que precos administrados
seriam reajustados no futuro e que hd custos econdmicos derivados da distor¢ao
dos pregos relativos, conforme argumentado ha pouco. Contudo, o conhecimento
necessario para estabelecer essas relacdes passa longe do alcance da maior parte do
eleitorado, problema agravado pelo conflito de informagdes, muitas vezes estraté-
gico, tdo comum em periodos eleitorais. Em sintese, é racional que a discriciona-
riedade do Executivo na determinac¢do de precos administrados seja também utili-
zada para fins politicos eleitorais.

Os custos dessa espécie de uso de precos administrados sdo, possivelmente,
ainda mais gravosos a sociedade do que os decorrentes da distor¢ao dos sinais de
pregos para as decisdes de consumo e investimento. A distor¢do aqui introduzida
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¢ de ordem politica, ao se provocar um viés no processo eleitoral, em favor do
politico incumbente, que pode modificar o resultado das elei¢oes. Em tltima ana-
lise, 0 uso de pregos administrados para fins eleitorais é um prejuizo a democracia.

A préxima se¢do avalia as variagoes dos precos administrados em relacdo a
custos de producdo ou ao indice de precos, procurando identificar se tais variagdes
decorreriam de uma motivagio politico-eleitoral ou de subordinag¢do da politica
setorial a politica macroeconémica de curto prazo, ambas hipdteses em que se
configuraria um abuso do uso da discricionariedade na determinacao de precos
administrados pelo governo executivo.

PRECOS ADMINISTRADOS NO BRASIL:
UMA ANALISE DO PERIODO DE 2000 A 2014

Ha4 defasagem de pregos administrados no Brasil? Se sim, o que motivaria
esta defasagem? Estas sdo as duas questdes que orientam esta se¢io. Conforme
exposto na segunda secdo, interessa a andlise dos precos sobre os quais o governo
possui alguma discricionariedade e, por isso, poderia determina-los em funcao de
interesses da politica setorial, macroeconémica ou politico-eleitorais. Esta se¢do
procura identificar as eventuais defasagens dos precos administrados e discriminar
as hipoteses de uso estratégicos da discricionariedade por parte do governo.

Para tanto, foram selecionados alguns dos precos administrados, mais especi-
ficamente os pregos de derivados de petréleo, de energia elétrica residencial, dos
Correios e de passagens de dnibus urbanos. Esses precos permitem analises revela-
doras a respeito da motiva¢iao do Executivo para o exercicio de sua discricionarie-
dade na determinagdo desses pregos. Dessa andlise é possivel também derivar im-
plicagbes para o desenho das politicas publicas.

Dados

Para a andlise da evolugio dos precos administrados, foram utilizados os le-
vantamentos feitos pelo IBGE para o cdlculo do IPCA, que contemplam os quatro
servigos aqui analisados: derivados de petrdleo, energia elétrica residencial, servigo
dos Correios e passagens de 6nibus urbanos. Além desse conjunto de pregos admi-
nistrados, foram também utilizados precos de insumos ou produtos concorrentes,
quando possivel, a fim de avaliar se as variacdes de precos administrados estariam
relacionadas a alguma varia¢do de custos de produgio ou de condi¢oes de deman-
da. No caso de precos cujos ajustes estao sujeitos a regras pré-definidas, que supos-
tamente retiram a discricionariedade do executivo para a determinagao de precos,
foram também analisados os indices contratualmente previstos para reajustes nos
contratos de concessio.

Para o caso dos derivados de petrdleo, foi coletada junto a U.S. Energy Infor-
mation Administration (ETA) a série do preco internacional do petréleo, tendo a
varia¢do da taxa de cAmbio por controle. Além disso, foram utilizados os pregos
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do etanol hidratado, também parte dos levantamentos do IBGE para a composi¢ao
do IPCA. Entre os precos administrados analisados, os de derivados de petréleo, de
servico de correios e os de passagens de 6nibus urbanos sdo aqueles em que o exe-
cutivo goza de maior liberdade para definir a periodicidade e magnitude dos ajus-
tes de precos. De acordo com o Alves et al. (2013, pp. 7-9), a Petrobras busca ali-
nhar os precos dos derivados de petrdleo (no caso, gasolina, 6leo diesel e gas
liquefeito de petréleo — GLP) a tendéncia de longo prazo apresentada pelos res-
pectivos pregos internacionais com o objetivo de suavizar as flutua¢des dos pregos
dos combustiveis no mercado doméstico. Essa estratégia leva em consideragdo as
variacOes da taxa de cdmbio, do valor da gasolina no mercado externo e da cotagao
internacional do petréleo. Estes sdo, contudo, apenas principios que orientam a
precificacdo da Petrobras, ndo constituindo qualquer vinculagdao formal as ac¢des
da companhia.

No caso da energia elétrica residencial, foi utilizada a série de preg¢os da ener-
gia elétrica no mercado livre, disponivel na Cimara de Comercializa¢iao de Energia
Elétrica (CCEE), que pode ser utilizada como uma proxy para o seu custo marginal.
Além disso, entre os produtos analisados, a energia elétrica é a que conta com o
modelo regulatério que mais claramente retira a discricionariedade do Executivo
para intervencdes em precos. De acordo com o Alves et al. (2013, pp. 12-15), a
explorag¢do do servigo publico de distribuicao de energia elétrica é realizada com
base no contrato de concessao entre a Unido e a empresa distribuidora, fixando os
direitos e obrigacdes.

Esses contratos, regulados pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel),
estabelecem trés mecanismos de atualizacdo das tarifas: (a) reajuste tarifario anual;
(b) revisdo tarifaria periddica; e (c) revisdo tarifaria extraordindria. No caso de
reajuste tarifdrio anual, s3o considerados cendrios para as variagdes dos custos nao
gerenciaveis (encargos setoriais e de uso das redes elétricas e as compras de energia)
e a variacao do IGP-M para os custos gerenciais (despesas de operagido e manuten-
¢do, remuneracdo do capital, cota de depreciagio, além das despesas com investi-
mentos em pesquisa e desenvolvimento (P&D) e eficiéncia energética e com o PIS/
Cofins), descontando-se o fator de produtividade fixado pela Aneel. A fim de cap-
tar o modelo de reajuste previsto nos contratos de concessdo, sobre os quais o
Executivo tem pouca discricionariedade para intervir, foi utilizada variagdo acumu-
lada do IGP-M do ano anterior, como pardmetro para identifica¢io de eventuais
desvios no nivel dos precos administrados.

No caso dos Correios, hd também uma regra explicita de reajuste, dada pela
variacdo do IPCA nos 12 meses anteriores ao més de margo de cada ano (Alves et
al., 2013, p. 19), a qual foi utilizada para identificacio de desvios deste preco ad-
ministrado. Nota-se aqui, contudo, uma diferenca fundamental com rela¢do a ener-
gia elétrica. Enquanto a primeira opera segundo um modelo regulatério cldssico,
em que uma agéncia de regulacdo independente zela por contratos de concessido
com empresas publicas e privadas variadas, a Empresa Brasileira de Correios e
Telégrafos é uma estatal que tem reajuste de seus pre¢os — e, obviamente, a sua
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dire¢io — sob o controle direto do Executivo. Dessa forma, ha consideravel dis-
cricionariedade deste na determinagio de seus precos.

Finalmente, os pregos das passagens de 6nibus urbanos estio tipicamente sob
o controle do poder municipal, nio havendo regra explicita e comum para os rea-
justes de pregos. Para fins de identificacdo de eventual defasagem desses precos,
foram utilizadas as séries de pre¢o de revenda de 6leo diesel, o principal compo-
nente do custo do servigo de transporte urbano, para os municipios de Sio Paulo,
Rio de Janeiro, Belo Horizonte, Curitiba e Fortaleza. Esses precos foram também
obtidos por meio dos levantamentos do IBGE para a composi¢ao do IPCA.

Sempre que possivel, foram utilizadas as séries comegando em dezembro de
1994, para captar completamente a variagcdo de 1995, o primeiro ano ap0ds o pe-
riodo da hiperinflagio. Quando as séries eram mais curtas, foram usadas todas as
observacoes disponiveis:

e Oleo diesel: a partir de dezembro de 1999;

e Servigo dos Correios: a partir de dezembro de 1999;

® Passagens de 6nibus urbanos: a partir de dezembro de 1996;

e Oleo diesel em Sio Paulo e Belo Horizonte: a partir de dezembro de 2000;

e Oleo diesel em Curitiba e Fortaleza: a partir de dezembro de 2006.
Resultados

Antes de uma analise de cada preco administrado, é conveniente identificar se
ha algum movimento geral, observavel a partir de dados agregados, que responda,
ainda que parcialmente, as questoes levantadas por este artigo.

Tomando-se a série do IPCA de 1999 a 2014, nao é possivel imputar uma ra-
cionalidade politico-eleitoral ou de controle inflaciondrio para o conjunto dos pre-
¢os administrados, de modo consistente, ao longo desse periodo. Conforme se
nota na Figura 1, ndo hd uma regularidade que indicaria contenc¢do de precos ad-
ministrados em anos de eleicdes e nem tampouco maior controle sobre eles em
periodos em que o IPCA supera a meta de inflacdo fixada para o Banco Central, as
duas hipéteses de uso impréprio de precos administrados que este artigo investiga.

A mesma Figura 1, contudo, revela que ha dois momentos distintos na série
do IPCA. Até 2006, inclusive, precos administrados tiveram aumentos sistematica-
mente acima dos precos livres. A situacdo se inverte por completo entre 2007 e
2014, quando os pregos administrados, com a tnica exce¢do de 2009, tiveram
aumentos inferiores aos dos precos livres. Em outras palavras, até 2006 os precos
administrados pressionavam a inflagio, subindo mais do que os pregos livres. Apos
2007, ao contrdrio, os precos administrados passaram a segurar a inflacdo, tendo
0s precos livres, em algumas oportunidades, superado o teto da meta de inflagio.

Este é justamente um periodo de inflexdo da politica macroeconémica, no se-
gundo mandato do governo Lula, em que ha relaxamento do ajuste fiscal e progres-
siva redugio da taxa de juros. Do ponto de vista microeconémico, é também o pe-
riodo de politicas setoriais idiossincraticas, ilustradas pelas sucessivas alteragdes de
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aliquotas do Imposto sobre Produtos Industriais (IPI) e alteragdes de regras regula-
torias, como, por exemplo, regras de contetido nacional ou a antecipag¢ao das con-
cessOes de energia elétrica. Este é também o periodo em que pre¢os administrados
parecem ter sido utilizados de modo subordinado a politica macroecondmica, como
instrumento de manuten¢io da inflacao dentro da faixa fixada ao Banco Central.

Figura 1: Evolucédo do IPCA, dos precos administrados, dos precos livres e da meta de inflagdo.
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A anilise de precos administrados de modo agregado, contudo, ndo permite
discriminar os precos sobre os quais o governo possui discricionariedade em sua
determinagdo, como é o caso de derivados de petrdleo, daqueles em que hd uma
regra de reajuste que limita a a¢ao do Executivo, como € o caso da energia elétrica
residencial. Passa-se agora a andlise em separado de quatro tipos diferentes de
precos administrados — derivados de petroleo, energia elétrica, Correios e passa-
gens de 6nibus urbanos, o que permite uma avaliagdo mais precisa das hipoteses
de uso da discricionariedade na determinagdo de precos por parte do governo.

Derivados de petroleo

Para se identificar desvios do preco de derivados de petréleo, foi feita uma
comparacgio com os precos do petréleo do mercado internacional, devidamente
ajustados pela taxa de cimbio. Foram analisados os precos da gasolina, diesel e do
gas liquefeito de petrdleo (GLP).

A Figura 2 mostra, em trés graficos, essa comparagio, tomando-se dezembro
de 1994 como base para o indice de precos. Nota-se, primeiramente, que 0s precos
dos derivados de petréleo apresentam uma volatilidade claramente menor do que
os do petréleo cru, o que é consistente com a politica da Petrobras de ndo repassar
flutuacdes conjunturais de precos ao mercado doméstico. Esta politica ndo deve ser
objeto de criticas visto que ela ndo implica modifica¢bes no prego relativo de longo
prazo, aquele que é relevante para as decisdes de investimento. Dessa forma, a
Petrobras atua reduzindo o risco de preco no mercado doméstico, o que pode ser
desejavel as empresas que tém nos derivados de petréleo um importante compo-
nente de seus custos de produgao.
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O que mais chama a atenc¢io na Figura 2 € a diferenca observada entre os trés
derivados de petrdleo. Enquanto o diesel e, em menor grau, o GLP, seguem de
perto as varia¢des do preco do petréleo no mercado internacional, ainda que com
menor volatilidade, o pre¢o da gasolina apresenta comportamento nitidamente
diferente, em que se sobressai a defasagem entre seu preco e o de seu principal in-
sumo. Dado que a composi¢iao de custos de produgdo é a mesma para os trés
produtos, todos obtidos por meio do refino do petréleo, e que nio houve nenhum
choque de demanda que diferenciasse os derivados de petréleo neste periodo, hd
uma clara indicacao de defasagem nos precos da gasolina, ndo identificada, ao
menos na mesma intensidade, nos precos do diesel e do GLP.

Uma possivel explicagdo para esse comportamento distinto entre os derivados
de petrdleo é o seu peso no célculo do IPCA!. Enquanto a gasolina é um dos pro-
dutos com maior participac¢do individual na composicao do indice (3,7721), o GLP
tem participacao trés vezes menor (1,1046) e o diesel de apenas 0,1448, ou seja, 26
vezes menor que a participacao da gasolina. Ha, portanto, evidéncia de que a po-
litica setorial, que tem no prego relativo um de seus importantes componentes,
estaria subordinada a politica macroeconémica de curto prazo, mais especificamen-
te ao controle artificial da inflagdo.

A palavra “artificial” tem aqui duplo e relevante sentido. Nao apenas o con-
trole da inflagdo ndo tem efeito duradouro, por ndo tratar das causas da pressdo
inflaciondria, como também revela que a preocupagio do governo é com o indice
utilizado para balizar a meta de inflacdo, o qual é invariavelmente uma expressao
imprecisa do fendmeno concreto da inflacio. O comportamento dos precos de
derivados de petréleo mostra que a preocupagio do governo ndo é primariamente
a infla¢gdo — aumento generalizado do nivel de precos —, visto que o prego do
diesel, cujo aumento foi significativamente maior do que o da gasolina, tem efeito
de médio prazo no preco de intimeros produtos, por ser um importante componen-
te do custo de transporte. O diesel, contudo, tem participa¢do direta infima no
IPCA e, portanto, seu impacto imediato sobre a inflagio é menor. O problema
aparecera, é claro, a médio prazo, na eleva¢io do custo de transportes para os di-
versos produtos.

A subordinagdo da politica setorial a politica macroecondmica de curto prazo
tem seus efeitos mais evidentes na industria sucroalcooleira, cuja rentabilidade foi
profundamente afetada pela politica de restricio a aumentos no prego da gasolina.
Uma vez que mais da metade da frota automotiva é composta de veiculos flex fuel,
o etanol hidratado tornou-se um substituto préximo a gasolina e, como tal, tem
seus precos fortemente correlacionados ao preco da gasolina. E o que mostra a
Figura 3, em que € evidente como o prego do etanol, estabelecido livremente pelas
condi¢des de oferta e demanda, tende a acompanhar o pre¢o administrado da ga-

I"Todos os pesos apresentados no texto sdo relativos ao levantamento do IBGE para o calculo do IPCA
em dezembro de 2014.
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Figura 2: Evolucao dos derivados do petréleo no mercado
domeéstico e do petréleo no mercado internacional
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Fontes: IBGE e EIA.

solina, sobretudo ap6s 2010, quando os veiculos flex-fuel atingiram aproximada-
mente 40% da frota nacional (Orellano et al., 2014).

A contengdo do prego da gasolina implica, portanto, limites ao preco do etanol,
o qual algumas vezes tem se situado abaixo do custo operacional para algumas
usinas?. A consequéncia é visivel nos nimeros da industria sucroalcooleira, cuja
crise, no final de 2014, ja afetava 96 das cerca de 400 usinas de agticar e etanol.
Destas, 11 estavam desativadas e em processo de faléncia, 53 em recuperagio ju-

2PECEGE (2013). “PECEGE/CNA anunciam resultados do acompanhamento de custos de producio
de cana-de-acucar, agticar e etanol da safra 2012/13 na regido Centro-Sul”. Artigo disponivel em: <http://
pecege.dyndns.org>. Acesso em: 26/10/2014.
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Figura 3: Evolucao do preco da gasolina e do etanol
hidratado no mercado doméstico
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Fonte: IBGE.

dicial e o restante com as atividades paralisadas, embora ainda solventes®. Nao é
possivel imputar esses resultados negativos unicamente a politica de controle do
preco da gasolina, mas tudo indica que ela teve importante papel na derrocada de
um dos mais importantes e competitivos setores da industria brasileira.

A recente queda do prego do petroleo, posterior a andlise quantitativa empreen-
dida neste trabalho, confirma a hipdtese de uso de precos administrados como ins-
trumento auxiliar a uma politica macroeconémica de curto prazo. Em um primeiro
momento, a queda de pregos foi tomada como um elemento positivo para a Petrobras,
algo aparentemente paradoxal sendo esta uma empresa petrolifera. Ocorre que, de-
vido a defasagem dos precos domésticos e sua fungdo publica de zelar pelo suprimen-
to de combustiveis, a Petrobras importava gasolina a um preco superior ao que a
vendia no mercado doméstico. Nesse primeiro momento, cada centavo a menos no
preco internacional resultava em uma redugio do prejuizo da empresa.

A queda do preco do petréleo serviu também para criar as condi¢des para a
elevagio da aliquota da Cide, que passou a ser fixada, no inicio do segundo man-
dato da Presidente Dilma, em R$ 0,22 por litro de gasolina. A medida, contudo, foi
parte de um pacote fiscal com o objetivo de equilibrio das contas publicas, o que
indica que a sua adog¢ao foi mais motivada pela necessidade arrecadatéria do que
pelos seus efeitos na politica setorial. Mais uma vez, nota-se a subordinaciao da
politica setorial aos ajustes macroeconémicos de curto prazo.

Energia elétrica residencial

Diferentemente do caso dos derivados de petrdleo, o servigo de energia elétri-
ca conta com um desenho regulatorio cldssico, em que uma agéncia auténoma, a
Aneel, é responsdvel por estabelecer os reajustes de precos, obedecendo, para tanto,

3 Batista, F. “Levantamento indica que hd 30 usinas perto do default no pais”. Valor Econdmico,
29/09/2014.
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a critérios previamente estabelecidos. Isso reduz a discricionariedade do Executivo
na determinacdo dos pregos da energia elétrica residencial.

Nota-se, na Figura 4, que os precos da energia elétrica residencial situaram-se,
por quase todo o periodo analisado, acima do IGP-M, indice utilizado como refe-
réncia para os reajustes de precos. Um primeiro salto ocorreu no momento das
primeiras concessoes aos operadores privados, em 1995, quando foram definidas
as tarifas suficientes para remuneracio do investimento privado. Posteriormente,
ap6s 2004, a concentragdo da contratagdo de energia termoelétrica nos leildes da
Aneel gerou uma elevagio de precos, que somente foi revertida por ocasiio de
leiles de grandes projetos estruturantes, como a Usina Hidroelétrica de Santo
Antdnio, em 2007 (Landau et al., 2013). Ainda assim, o elemento que mais explica
a elevagao de pregos foi 0 aumento de encargos, da ordem de 295%, no periodo
entre 2001 e 2011, enquanto os custos de distribui¢do, geracdo e transmissao au-
mentaram, respectivamente, 35%, 81% e 158% (Landau et al., 2013, p. 272).

O que mais chama a ateng¢io na Figura 4 € a subita e relevante queda de precos
em 2012, resultado da Medida Provisoria n® 579, de setembro de 2012. Esta me-
dida antecipou a renovagio de contratos de concessio que venceriam entre 2015
e 2017, sem a necessidade de realizacao de nova licitagdo. Tratou-se, portanto, de
medida excepcional, que retirou da concessio do servico publico o critério da im-
pessoalidade e transparéncia do certame licitatério, e que, ademais, antecipou o
impacto da renovagdo da concessio para o inicio de 2013.

Figura 4: Evolugao do preco da energia elétrica e do IGP-M
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Fonte: IBGE.

Este caso revela que, mesmo nos setores em que o modelo regulatério retira
do governo a discricionariedade em determinar os pregos do servigo publico, ha
espago para a agdo discriciondria, por meio de medidas excepcionais, até mesmo
sem a consulta ao Legislativo, como é o caso de medidas provisérias. Embora a
fundamentagao da MP n° 579 esteja inteiramente baseada em elementos de carater
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setorial, como a modicidade tarifdria e custos de operagio, ndo se pode descartar
que objetivos politico-eleitorais ou de subordinacdo a politica macroeconémica
tenham influenciado a adogao da medida. De fato, os resultados dessa intervencao
excepcional sdo consistentes com ambos. Os beneficios da renovacdo das conces-
sOes seriam somente sentidos apds o término no primeiro mandato da Presidente
Dilma, de tal modo que sua antecipagio foi eleitoralmente conveniente, ainda que
nio fosse este o objetivo central para a adogdo da medida. A reducdo das tarifas
de energia elétrica residencial também contribuiu para conter o IPCA, que amea-
¢ava ultrapassar o teto da meta de inflacdo, sendo, portanto, a medida provisoria
também consistente com o objetivo macroeconémico de controle inflacionario.

A hipotese de uso estratégico da MP n° 579 é reforgada pelos custos regulatd-
rios envolvidos na antecipa¢do das concessdes de energia elétrica. Dois problemas
merecem meng¢ao. Primeiro, a mudanga de regras do jogo, em prejuizo a rentabili-
dade do investidor privado, eleva risco regulatorio e, portanto, os custos esperados
de expropriagio do investimento. E esta a preocupacio bdsica que inspira 0 mode-
lo regulatorio de agéncias independentes, em que se procura criar um compromisso
crivel de ndo expropriagdo, a fim de criar incentivos ao investimento privado (Spil-
ler e Tommasi, 2005). O segundo problema é de ordem econdémico-financeira, de-
corrente do constrangimento da capacidade de investimento das empresas, o que
deve levar a maior participagdo do Tesouro na capitalizagido do sistema Eletrobras.
A crise hidrica de 2014 agravou este quadro e pegou as empresas que participaram
da antecipagdo das concessOes, em sua grande maioria estatais, em situag¢ao finan-
ceira delicada. A conta deste ajuste chegard em 20135, na forma de tarifas mais altas
e provavel socorro do Tesouro a essas empresas.

Correios

A analise da evolugdo dos pregos dos Correios revela um padrao absolutamen-
te distinto do observado em derivados de petrdleo, ainda que em ambos o governo
goze de discricionariedade na determinacao de seus precos. Entre 2000 e 2014, os
precos dos Correios acumularam desvios em relagdo ao IPCA que indicam um
aumento relativo de aproximadamente 60% em seus precos, concentrado no inicio
da década de 2000. No restante da série, os aumentos dos pre¢os dos Correios
preservaram essa diferenga em relacio a média dos pregos que compdem o IPCA
(Figura 35).

Os dados n3o oferecem elementos para se concluir que os pregos no inicio da
série, em 2000, estavam ajustados, de tal modo que nao se pode descartar a hip6-
tese de que o aumento observado nio se tratava de mera corre¢io de defasagem
anterior. Pode-se, contudo, acrescentar as evidéncias de que ndao houve no periodo
mudanca de custos que justificassem tal aumento. A obriga¢ao de universalizaciao
da entrega de cartas foi relativamente facilitada pela expansio da rede de transpor-
te, em geral, e a tecnologia de informagdo tem permitido ganhos de eficiéncia no
servi¢o de correios. Acrescente-se que a lucratividade dos Correios durante o pe-
riodo observado é expressiva, como atesta comunicado do presidente da préopria
empresa, Sr. Wagner Pinheiro de Oliveira. Em artigo publicado em 3 de junho de
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Figura 5: Evolucao dos precos dos Correios e do IPCA
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Fonte: IBGE.

2013, no jornal Brasil Econémico, o presidente dos Correios afirma que “Na con-
tramdo do caminho adotado pela USPS [empresa de correios estadunidense], a
estatal brasileira vem acumulando, ano a ano, resultados financeiros positivos. Ao
invés de ser subsidiada pelo governo federal, retorna aos cofres publicos conside-
raveis quantias em dividendos. [...]”.

Enquanto a lucratividade da Petrobras ruiu nos quatro anos do primeiro man-
dato da Presidente Dilma, a dos Correios segue alta. O comportamento dos precos
administrados de derivados de petréleo e o do servico dos Correios é absolutamen-
te consistente com os resultados financeiros e contdbeis das duas empresas.

A questdo que se coloca é por que comportamento tdo distinto em setores em
que o governo igualmente goza de discricionariedade na determinagio de seus pre-
¢os. A resposta pode estar, mais uma vez, no uso de precos administrados para fins
de controle inflaciondrio ou, mais precisamente, para manter o IPCA préximo a
meta de inflacdo. Enquanto a gasolina representa 3,7745 na composi¢ao do IPCA,
o servigo dos Correios tem peso insignificante, de apenas 0,0118. Em outras pala-
vras, para fins de atendimento da meta de inflagio, o efeito de se restringir o preco
da gasolina é 320 vezes maior do que o de se restringir aumentos nos precos do
servico dos Correios. O padrio distinto de evolugdo dos precos do servico dos
Correios e da gasolina pode ser explicado, portanto, pelo seu papel no controle —
espurio, diga-se de passagem — da inflacdo. Esta evidéncia, ademais, é absoluta-
mente consistente com o observado entre os derivados de petrdleo, particularmente
na comparacio entre gasolina e diesel. Mais uma vez, tem-se evidéncia de subordi-
nacido da politica setorial, na determinagao de precos administrados, aos interesses
da politica macroecondmica de curto prazo, de modo, conforme ja argumentado,
ineficaz aos interesses da politica macroecondmica de médio e de longo prazo.

Passagens de 6nibus urbanos

O dltimo dos precos administrados de que trata este artigo sao as passagens
de 6nibus urbanos, cuja discricionariedade de reajuste é alocada ao poder munici-
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pal. O interesse pela analise desta série de precos é distinguir a racionalidade de uso
da discricionariedade na determinagio de precos para fins politico-eleitorais. Dife-
rentemente dos pregos administrados sob o controle federal, as passagens de 6nibus
urbanos ndo devem ter suas variagdes condicionadas pelo atendimento a meta de
inflacdo, um responsabilidade do governo federal, mas podem ser afetadas pelo
calenddrio eleitoral, dado o impacto dos precos de transporte municipal sobre a
avaliacdao do prefeito em exercicio. O fato de o calendario eleitoral municipal ser
distinto dos calendarios estadual e federal auxilia na estratégia de identificacdo
desses efeitos, devendo-se esperar, para o caso de uso politico-eleitoral da discricio-
nariedade de precificacdo, que ndo ocorram aumentos nos anos de eleicio municipal.

Os dados dos precos de passagens de dnibus urbanos sdo disponiveis para as
capitais incluidas no célculo do IPCA. Destas foram selecionadas algumas mais
representativas, cuja evolucao de preco foi comparada com o préprio IPCA e com
o prego local do diesel, um importante componente do custo de transporte urbano.
Segue-se uma sintese dos resultados observados*.

De modo geral, os precos das passagens de O6nibus urbanos tendem a ser reajus-
tados em anos impares, em que ndo hd eleicdes municipais ou estaduais. Esse padrio
é mais evidente em Sao Paulo (Figura 6) e Fortaleza (Figura 7), em que se nota a
predominancia de uma escalada regular, de reajustes a cada dois anos, havendo casos
esporddicos em que as passagens de Onibus ficaram sem reajuste por quatro anos.
Nesses casos, sugere-se a hipOtese, ndo explorada por este artigo, de que o alinha-
mento politico entre a prefeitura e o governo estadual ou federal explique a incidén-
cia ou ndo de reajuste em anos de elei¢do para governador e presidente.

Nio hd, por outro lado, um padrido claro de afastamento dos pregos desse
servigo publico e seus custos de producgdo. Nota-se que, embora os precos das
passagens de Onibus tenham ficado acima do IPCA, regularidade observada em
todas as capitais analisadas, sua variacdo ficou muitas vezes abaixo da do diesel,
um importante componente de seus custos de produgio. Esse comportamento ape-
nas nao é visivel nos casos de Curitiba e Fortaleza (Figura 7), em que a série de 6leo
diesel inicia-se apenas em 2008. Tomando-se as demais capitais como referéncia,
nota-se que o aumento mais importante do 6leo diesel deu-se antes de 2008 e,
portanto, nio pode ser observado para o caso dessas duas capitais.

Em sintese, ha indicios de que os precos das passagens de onibus urbanos
atendem a uma periodicidade subordinada ao calendério politico-eleitoral, mas ndo
ha desvios significativos de seus precos em relacdo a seus custos de produgio, o
que poderia trazer prejuizos a politica de transportes. E também digno de nota que
esse resultado geral encobre particularidades de cada municipio, seja na periodici-
dade de reajustes, seja em sua intensidade. Essas diferencas podem decorrer da
regulagio local dos contratos de concessdo de transporte urbano, que podem esti-
pular maior ou menor discricionariedade ao poder publico municipal, e das cir-

*Por restri¢io de espaco, sdo apresentados, na forma de figuras, apenas os dados para as capitais de
Sdo Paulo e Fortaleza. Os resultados para as demais capitais estdo disponiveis junto aos autores.

526 Brazilian Journal of Political Economy 35 (3),2015 « pp. 510-530



Figura 6: Evolucédo do IPCA e dos precos do éleo diesel e da
passagem de 6nibus municipal na cidade de Sao Paulo
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Fonte: IBGE.

Figura 7: Evolucao do IPCA e dos precos do 6leo diesel e da passagem de
Onibus municipal na cidade de Fortaleza
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Fonte: IBGE.

cunstancias politicas locais. A investigagao detalhada dessas causas, contudo, ul-
trapassa as ambigoes deste artigo.

CONSIDERACOES FINAIS E IMPLICACOES PARA A POLITICA PUBLICA

A politica de reajustes de pre¢os administrados do primeiro mandato da Pre-
sidente Dilma foi marcada pela subordinagdo da politica setorial, a qual os precos
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relativos administrados deveriam servir, e a politica macroeconomica de curto pra-
zo, em particular ao atendimento das metas de inflagdo. A estratégia é, ao mesmo
tempo, ineficaz para o controle da inflacdo a médio e longo prazos, como indicam
as projegdes de inflagdo para 2015, e também prejudicial as decisdes de investimen-
to € consumo, que se apoiam nos pregos relativos para a sua orientagio. A crise por
que passa a industria de etanol exemplifica os efeitos microeconémicos deletérios
da politica de conten¢do do preco da gasolina, que minou a sua rentabilidade e
abortou projetos de investimento no setor sucroalcooleiro.

O papel dos precos administrados como freio a inflagio comega a ser notado
ja no segundo mandato do Presidente Lula, em 2007, momento em que se inicia
uma inflex3o na politica macroecondmica, de relaxamento progressivo das politicas
fiscal e monetaria. Foi, contudo, no primeiro mandato da Presidente Dilma que o
grau de intervencdo do Executivo sobre os precos administrados atingiu o seu
apice, tornando-se uma politica explicitamente subordinada ao controle da inflagao,
como ilustra o caso da desonera¢io da Cide e a MP n° 579, ambas em 2012.

Trata-se de caso de abuso — e ndo de uso — da discricionariedade concedida
ao Poder Executivo de determinar precos de diversos servigos, visto que este poder
deveria atender aos propdsitos da politica setorial que deu fundamento a sua alo-
cacdo ao Executivo. A questdo que se coloca é como evitar a ocorréncia desses
desvios de politica e, a0 mesmo tempo, preservar os graus de liberdade da politica
setorial.

H4 duas alternativas para se contornar este problema. A primeira seria a re-
dugio da discricionariedade para a determinac¢do de precos em curto prazo, man-
tendo-se, contudo, a capacidade de o Estado orientar a precificaciao de longo prazo
de setores estratégicos, tdo fundamentais para as politicas setoriais, sejam elas de
cardter ambiental ou produtivo. Um modo de reduzir essa discricionariedade seria
a mudanca regulatoria, como parece desejivel no caso de tarifas de 6nibus urbanos,
ou o estabelecimento de regras de reajuste de precos, transparentes e cuja mudan-
¢a represente um custo politico ao governo em exercicio. Esta politica de reajuste
chegou a ser proposta pela propria Petrobras, no final de 2013, mas foi rechagada
pelo entao Ministro da Fazenda, Guido Mantega.

Entretanto, a andlise aqui empreendida mostra que mesmo a redugdo da dis-
cricionariedade do Executivo na determina¢do de pregos, como ocorre no setor
elétrico, ndo é suficiente para impedir o abuso do Executivo na determinagao de
precos administrados. A MP n° 579, que resultou em queda dos pregos da energia
elétrica residencial, rompeu com as regras do jogo que orientavam os investimentos
de longo prazo. Além disso, a mudanga foi conveniente ao governo em exercicio
do ponto de vista politico-eleitoral, visto que os beneficios politicos da redugao das
tarifas foram antecipados para o primeiro mandato, em tempo de fortalecerem o
projeto de reelei¢do. Este é mais um argumento em favor das limitacoes ao escopo
e alcance das medidas provisorias, que, neste caso, parecem criar um problema ao
proprio Executivo no longo prazo, que sofre com as escolhas estratégicas do go-
vernante incumbente. Em outras palavras, a limitagdo ao uso de medidas provisé-
rias ndo se justifica apenas por um problema de equilibrio entre os poderes, mas
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também pelo conflito entre os interesses do governante em exercicio e os dos go-
vernantes futuros.

A segunda alterativa — de custos operacionais e politicos bastante inferiores

— seria modificar os incentivos para que o governo em exercicio utilize sua discri-
cionariedade de modo menos nocivo a politica setorial que dd fundamento ao
poder de determinar pregos. A tentagdo em utilizar os precos administrados para
o controle da infla¢gio — ou, mais precisamente, para o atendimento da meta de
inflacdo — decorre do fato de estes serem importantes componentes do IPCA, in-
dice utilizado como referéncia para a meta de inflacdo. De fato, a analise dos precos
administrados indica que os desvios de preco ocorrem com maior intensidade quan-
to maior a importancia desses pre¢os na composi¢ao do IPCA, sendo emblematicas
as comparagoes entre gasolina, diesel e Correios. Retirar os precos administrados
do indice que serve de referéncia para a meta de inflagio é um meio simples e di-
reto de modificar esses incentivos.

Esta medida é também desejavel do ponto de vista da politica monetaria, vis-
to que precos administrados sdo, por defini¢do, insensiveis as condi¢des de deman-
da e, dessa forma, ndo respondem aos instrumentos de politica monetdria sob o
controle do Banco Central. Inclui-los no indice que baliza a meta de inflacdo gera
sinais equivocados para a politica monetdria a ser seguida pelo Banco Central, que
pode utilizar politica excessivamente restritiva se pre¢os administrados forem rea-
justados acima dos precos livres (e excessivamente leniente no caso contrario)
(Mendonga, 2007). Foi o que ocorreu entre 2000 e 2006, periodo em que precos
administrados pressionaram a inflagdo, tendo o Banco Central respondido com
forte elevagdo da taxa de juros, com efeitos generalizados sobre a economia, mas
com resultados pifios sobre a varidvel que lhe havia dado causa. Retirar os precos
administrados do indice de referéncia para a meta de inflacio é uma medida que
atende, simultaneamente, a eficicia da politica monetdria e a eficiéncia microeco-
nomica. H4, obviamente, argumentos em contrario a esta medida, mas é dificil
acreditar que possam ser suficientes para contrabalancar esses beneficios.
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