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INTRODUQAO 

0 desempenho da economia brasileira foi 

marcado, a partir de 1973, por rapida eleva- 

pao das taxas inflacionarias e deficits nas 

contas externas. Ambos os eventos marca- 

ram nao so a economia brasileira mas a 

maior parte das economias capitalistas e es- 

tao associados, entre outros fatores, a crise 

energetica: a elevapao dos precos do petro- 

leo, a perspectiva de esgotamento das fontes 

desta materia-prima e a necessidade de subs- 

tituir o petroleo por produtos alternatives. 

0 objetivo deste artigo e analisar apenas 

um dos aspectos da crise de energia, qual se- 

ja, a poh'tica de fixapao de prepos nacionais, 

nao so do petroleo e seus derivados como 

tamWm de outras fontes de energia. Mais 

particularmente, e objetivo do trabalho ana- 
lisar como o processo de elevapao dos prepos 

de petroleo e outros energ^ticos afeta e e 

afetado pelo processo inflacionario. 
A importancia e oportunidade do tema e 

facil de compreender: o petroleo teve seu 

prepo aumentado em, aproximadamente, 4 
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vezes em termosreais no pen'odo 1973-1979. 

Assim, a politica de fixapao dos prepos do- 

m^sticos de derivados do petroleo assume 

papel de destaque na poh'tica antiinflaciona- 

ria. E como nao podia deixar de ser, os pre- 

pos de outros energeticos tambem passam a 

representar variavel estrategica, tanto quan- 

do se considera a poh'tica energetica como 

quando se considera a condupao da poh'ti- 

ca antiinflacion^ria. 

As sepoes 1 e 2 deste artigo apresentam 

modelo que relaciona prepos de energia e in- 

flapao, e as sepoes 3 e seguintes, as conclu- 

soes e regras de reajuste de prepos daf decor- 

rentes. As ultimas sepoes analisam a poh'ti- 

ca de fixapao de prepos de energia no Brasil 

a luz das regras estabelecidas. 

As principais conclusoes a que chega es- 

te trabalho sao: 1) a poh'tica de fixapao de 

prepos do CNR que aumentou mais o prepo 

da gasolina do que os prepos dos oleos die- 

sel e combustfvel minimiza o impacto in- 

flacionario dos aumentos de prepo do petro- 

leo; 2) aumentos de prepos aos "saltos" ou 

aumentos de diversos prepos ao mesmo 

tempo, como o chamado processo de "in- 

flapao corretiva" gera, conseguem apenas 

acelerar o processo inflacionario sem as alte- 

rapoes desejadas de prepos relatives. 
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1. PREQOS RELATIVOS E INFLAQAO 

Intuitivamente, e facil associar a elevapao 

dos prepos da gasolina, do oleo combustf- 

vel ou da energia eletrica a inflapao. Sobe o 

prepo de um produto cuja importancia e sig- 

nificativa para os demais produtos da econo- 

mia, e e de se esperar que subam outros pre- 

90s influenciados por este pre<?o maior, e 

que portanto aumente a taxa de infla(?ao. 

Apesar da intuitividade deste raciocmio, 

as teorias convencionais nao admitem que se 

acuse a variapao dos pregos de um produto 

individual como responsivel pela inflagao, 

pois, segundo as mesmas, e impossfvel ob- 

servar elevagao permanente da m6dia de pre- 

gos da economia sem que haja aumento con- 

comitante da oferta de meios de pagamen- 

to. A m^dia de pregos de uma economia nao 

pode aumentar permanentemente a taxas su- 

periores a 20% a.a. sem que haja crescimento 

da oferta de meios de pagamento que viabili- 

ze financeiramente transagoes com pregos 

mais elevados. Por pen'odos curtos de tempo 
e possi'vel que pregos mais elevados sejam 

vlabilizados atraves de circulagao mais rapida 

da oferta de meios de pagamentos existentes. 

Mas a inflagao cronica e persistente e a nfveis 

mais elevados dificilmente pode ser obtida 

sem a elevagao do montante de meios de pa- 

gamento. ^ a oferta de meios de pagamen- 

tos, portanto, que poderia ser responsabiliza- 

da pela inflagao. 

O pensamento pos-keynesiano e as teo- 

rias estruturalistas da inflagao, entretanto, 

reafirmam que variagoes de pregos relatives 

podem causar inflagao. Quando um setor 

qualquer da economia tenta elevar sua remu- 

neragao atraves de alteragao do prego rela- 

tive, os demais setores ou agentes economi- 

cos reagem tentando recuperar o poder de 

compra atraves de reajustes. Assim, face a 

elevagao dos pregos do petroleo, por exem- 

plo, os demais setores da economia reajus- 

tam pregos, o que ocasiona frustragao na 

tentativa inicial de elevagao do poder de 

compra das receitas de venda da Petrobras. 

Esta reajusta novamente seus pregos, os de- 

mais setores da economia novamente reacfem 

a esta elevagao, e novamente sobe o m'vel de 

pregos. 

Para que este process© de ajustes e rea- 

justes de pregos seja possi'vel, e necessario 

que exista oferta suficiente de meios de pa- 

gamento. Se a oferta de meios de pagamen- 

to fosse mantida constante, processes de ele- 

vagao permanente dos diversos pregos da 

economia gerariam rapidamente crise de li- 

quidez, ou seja, a drastica redugao nos meios 

de pagamento dispom'veis com consequen- 

cias imediatas sobre o nfvel de emprego. Pa- 

ra que o processo inflacion^rio descrito seja 

viavel e necessario que as autoridades, face a 

posslbilidade de ou financiar a inflagao atra- 

ves de aumento na oferta de meios de paga- 

mento ou contrair a liquidez e o emprego, 

escolham a primeira alternativa. Assim, pa- 

ra associar variagoes de pregos relatives a 

elevagao da taxa de inflagao 6 precise supor 

que a oferta de meios de pagamento cresga 

passivamente face a elevagao de pregos em 

cadeia gerada na economia. A diferenga en- 

tre as duas visoes, portanto, 6 sutil. Ambas 

reconhecem que o crescimento da oferta de 

moeda e condigao necessaria do processo in- 

flacioncirio. Para os monetaristas a condigao 

e, tamWm, suficiente. Para os economistas 

estruturalistas, nao e. A moeda tern papel 

passive, enquanto que os pregos tern papel 

ativo. 

Esta visao do processo inf lacionario § que 

norteia o trabalho. 0 processo inflaciona- 

rio brasileiro no pen'odo recente e analisa- 

do como inflagao decorrente dos reajustes 

dos derivados do petroleo, dos pregos dos 

produtos agncolas, de tentativas de recom- 

posigao da margem de lucros do setor in- 

dustrial e da elevagao dos nfveis salariais. 

Sob esta perspectiva, o trabalho tentara ava- 

liar que responsabilidade pode ser atribuf- 

da aos pregos de energia em particular, e que 

polftica tarifaria pode, ao mesmo tempo, ga- 

rantir a manutengao dos pregos relatives dos 

energeticos mais importantes e minimizar o 

impacto sobre a taxa inflacionaria. A proxi- 

ma segao apresentara o modelo da economia 

que discute mais rigorosamente as teorias de 

inflagao apresentadas. 
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2. UM MODELO DE INFLAQAO 

A natureza do processo inflacionario des- 

crito na sepao anterior depende essencial- 

mente do processo de forma(?ao de pregos 

dos diferentes setores da economia e de co- 

mo estes setores reagem a tentativa de al- 

guns setores elevarem seus pre<?os relatives. 

Trata-sef portanto, de economia na qual os 

pregos nao sao determinados automatica- 

mente em mercado competitivo e na qual 

alguns setores tern poder de fixar pregos in- 

dependentemente das condi<?6es de deman- 

da enquanto outros setores tern poder de im- 

por contratos indexados, cujos valores se 

ajustam automaticamente a elevapao dos de- 

mais prepos da economia. 

Para discutir e analisar o problema, su- 

poe-se que os prepos da economia possam ser 

classificados em tres tipos. O primeiro, px, 

representa os prepos fixados em mercados 

competitivos, nos quais predomina numero 

muito grande de empresas e consumidores, 

sendo, portanto, dificil exercer qualquer 

controle sobre eles. Os setores competiti- 

vos sao os mais antigos da economia. Neles 

nao ha economias de escala e os ganhos de 

produtividade e a taxa de crescimento tern 
sido modestos quando se os comparam aos de 

outros setores. 0 setor agrfcola, alguns seto- 

res produtores de bens de consume nao du- 

raveis no setor industrial, o mercado de mao- 

de-obra nao qualificada sao exemplos de 

mercados cujos prepos sao representados por 

Pi no modelo. Pelas caracten'sticas destes 

mercados, P! e prepo nominal extremamen- 

te flexi'vel tanto para baixo quanto para ci- 

ma. O setor nao est^ organizado para man- 

ter o poder de compra de suas receitas face a 

variapoes negativas da demanda. Por outro 

lado, quando a demanda cresce, por nao con- 

tar com capacidade ociosa e apresentar pe- 

quenos ganhos de produtividade, os prepos 

crescem rapidamente, refletindo a baixa elas- 

ticidade-prepo da oferta^1 K 

O segundo tipo de prepos representa to- 

dos aqueles prepos da economia que sao in- 

(1) Sayad, J. Inflagao e Agricultura. Pesquisa e 
Plane jam en to Econom ico. 

dexados, ou seja, que sao corrigidos automa- 

ticamente em funpao da inflapao passada. 

Na categoria dos prepos P2 incluem-se to- 

dos os setores que tern suas rendas corrigi- 

das automaticamente por correpao moneta- 

ria. Na realidade, em economia com anti- 

ga experiencia inflacion^ria, todos os pre- 

pos tern componente de reajuste associado a 

inflapao passada: assim, os prepos industriais 

sao reajustados em parte automaticamente 

e em parte levando em conta a inflapao 

observada nos momentos anteriores. A po- 

litica tarifaria dos servipos publicos conce- 

de reajustes em parte autonomos e em par- 

te em decorrencia da inflapao passada. A 

poh'tica de correpao da taxa cambial tam- 

b6m tern componentes do tipo P2, ja que 

os seus reajustes sao em parte comandados 

pela inflapao passada. 

O terceiro tipo de prepos 6 representado 

por ps. Sao os prepos determinados de for- 

ma autonoma por poh'tica governamental. 

Estao inclufdos em pa os aumentos da taxa 

cambial, das tarifas de servipos publicos e os 

prepos dos produtos vendidos pelo Gover- 

no. O objetivo do artigo e exatamente anali- 

sar como a fixapao de prepos de alguns pro- 

dutos vendidos pelo Governo, em especial 

os prepos de energia, alteram o processo in- 

flacionario. Representa, portanto, P3, os pre- 

pos cujo processo de reajuste e analisado pe- 

lo modelo. As variapoes de prepos em fun- 

pao da inflapao geral, ou indexapao, serao 

chamadas de reajuste neste trabalho e as va- 

riapoes autonomas do tipo P3, de aumentos, 

em analogia com os termos da polftica sala- 

rial. 

Na realidade, cada produto da economia 

tern prepos determinados por combinapoes 

dos tres tipos de prepos definidos antes: par- 

te dos prepos 6 determinada pelo mercado, 

como pi, outra parte e reajustada em fun- 

pao da inflapao passada, como P2, e parte e 

aumento autonomo, como P3. Mesmo assim, 

cada produto tern caracten'sticas que permi- 

tem classifica-lo em apenas uma das catego- 

rias acima: os prepos agncolas sao clara- 

mente do tipo p!; os alugueis e parte dos sa- 

laries estao muito mais proximos do proces- 

so de formapao de prepo do tipo P2; as ta- 
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rifas de energia, os prepos do servipo publico, 

a taxa cambial e outros prepos fixados pe- 

lo Governo estao na categoria representada 

por P3. 

Quando a taxa de inflapao da economia 

permanece estavel no tempo, a maior parte 

dos prepos reajusta-se automaticamente em 

funpao da evolupao passada dos prepos. 

Quando, entretanto, surgem variapoes ines- 

peradas de prepos e da taxa de inflapao, o 

reajuste em funpao da inflapao passada im- 

poe perda de renda real para este tipo de pre- 

pos. Pode-se imaginar, entao, que cresce a 

parcela de aumentos autonomos, em fun- 

pao da inflapao corrente ou em funpao da 

inflapao futura. 

Assim, o processo inflacionario pode ser 

visto como processo de correpoes autono- 

mas de alguns prepos que geram reapoes au- 

tom^ticas em outros prepos da economia: al- 

guns prepos reajustam-se porque sao indexa- 

dos a taxa de inflapao, outros porque a ofer- 

ta de meios de pagamento ajusta-se ao m'vel 

geral de prepos mais elevado. A elevapao dos 

demais prepos da economia frustra a tentati- 

va inicial de aumento dos prepos reais P3, e 

gera nova onda de aumentos que eleva a ta- 

xa inflaciondria da economia. 

Este tipo de processo inflacionario pode 

ser modulado formalmente para analise mais 

audaciosa. A subsepao seguinte apresenta o 

modelo formal. 

Um modelo formal 

Formalmente, o modelo pode ser descri- 

to como segue. Os prepos pi sao determina- 

dos pela renda nominal da economia, ou 

seja, pela oferta de meios de pagamento (su- 

pondo velocidade-renda constante) e varia- 

poes aleatdrias da produpao (como no caso 

do setor agncola), ou seja, 

Pl =111-^! (D 

onde um circunflexo sobre a variavel indica 

taxa de crescimento, m oferta de moeda e q! 

produpao do bem. 

Os prepos P2 sao fixados em funpao das 

taxas de inflapao, assim: 

P2 = Pp 1 (2) 

ou seja, sao indexados corrigindo-se automa- 

ticamente com a inflapao. l3 representa fator 

de correpao da indexapao. Quando <3<1 a in- 

dexapao e imperfeita. 

Os prepos corrigidos autonomamente sao 

descritos por: 

Pa =: P3 (3) 

0 nCvel geral de prepos e dado por: 

p = ap! + bp 2 +CP3 (4) 

A expressao (4) mostra que o m'vel geral 

de prepos da economia e dado pela media 

ponderada da taxa de crescimento dos tres 

tipos de prepos, com pesos dados pela parti- 

cipapao de cada produto no produto nacio- 

nal. 

Falta agora definir como se comporta a 

oferta de meios de pagamento. A oferta de 

meios de pagamento reage ao proprio cres- 

cimento do m'vel geral de prepos a fim de 

evitar redupoes do m'vel de emprego no setor 

industrial. Alem disto, para analisar o impac- 

to dos deficits das empresas do Governo so- 

bre a oferta de meios de pagamento, supoe- 

se que uma poh'tica de congelamento das 

tarifas ou dos prepos P3 gera imediatamente 

deficit do Tesouro Nacional, que pressiona a 

expansao da base monetaria e a oferta de 

meios de pagamento. Formalmente, a ofer- 

ta de meios de pagamento crescera a taxas 

dadas por: 

m = 7(p-Ps) + 5P (5) 

onde y e 8 representam a porcentagem de 

meios de pagamento devida a inflapao (6) e 

ao financiamento do deficit das empresas 

publicas (7), e p - P3 representa os prejuf- 

zos das empresas que vendem produtos tari- 

fados quando as tarifas crescem mais lenta- 

mente do que a taxa de inflapao e a situapao 

inicial e de equih'brio financeiro. Supoe-se 

que: 
_ P3 

6-1 - 7(1 —de forma que sempre 

P 5 +7< 1. 
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Substituindo (1), (2) e (5) em (4). obt6m- 

se: 

(c^pa-aq! 
p (6) 

1 -[a(7 + 5)-b/3] 

onde se pode observar que a taxa de infla- 

gao da economia e multiple das pressoes de 

custo decorrentes das variagoes das tarifas 

e das variagoes aleatorias da produgao dos 

produtos de prego Pi (variagoes de safras, 

por exemplo}. As pressoes de custo (cpa) 

geram inflagao maior do que a que se justifi- 

caria pela participagao do produto no mdi- 

ce: assim, se as tarifas de servigos publicos se 

reajustam em 10% e representam 5% do pro- 

duto nacional, por exemplo, a inflagao ob- 

servada sera 10% e nao 5% se (7 + 5) = 1, 

7 = 0, cji = 0 e 0 = 1. O multiplicador de 

aumento de pregos seria dado por 

Este multiplicador pode ser explicado in- 

tuitivamente. Quando as tarifas se reajustam 

em 10%, Vcirios outros pregos reagem ou 

acompanham o reajuste inicial: os pregos 

competitivos porque a elevagao da taxa de 

inflagao eleva a taxa de expansao da oferta 

de meios de pagamento; os pregos indexa- 

dos pelo efeito da corregao monetaria. 

Este multipjicador de pressoes autonomas 

de pregos sera tanto maior quanto maior for 

a participagao dos pregos competitivos na 

economia (quanto maior for a), quanto 

maior for a passividade do crescimento da 

oferta de meios de pagamento, ou seja, quan- 

to mais rapido crescer ou for mantida cons- 

tante a oferta real de meios de pagamento fa- 

ce a elevagao do m'vel de pregos (quanto 

maior for i3 + 7), e finalmente quanto maior 

for a participagao de pregos indexados na 

economia (b) e mais perfeito for o processo 

de indexagao (quanto maior for i3). 

O efeito das corregoes de tarifas sobre o 

m'vel geral de pregos depende da diferenga 

de dois parametros (c 37), no momento do 

reajuste. 

(2) No caso em que 7 = 0, qj =0, obtem-se 

. _ CP3 _ 
P —   e c — 1-a-b, ou seja, P3 e p crescem 

1-a-b 
a mesma taxa. 

Quando as tarifas de servigos publicos ou 

de pregos de petroleo, por exemplo, se ele- 

vam, gera-se imediatamente pressao sobre os 

custos industrials cujos pregos sao aumenta- 

dos. O aumento direto de custos e dado por 

c que representa a soma das participagoes 

dos produtos tarifados no produto nacional 

e nos custos industrials. Por outro lado, este 

reajuste diminui a pressao das empresas pu- 

blicac sobre o deficit do Tesouro Nacional e 

portanto pode permitir crescimento mais 

lento da oferta de meios de pagamento e dos 

pregos px. Este efeito e representado por a 

que mede a participagao dos pregos Pi no 

produto nacional e nos custos industrials. 

Assim, os reajustes de tarifas podem causar 

elevagao ou redugao da taxa de inflagao, de- 

pendendo dos efeitos relatives sobre a ex- 

pansao dos meios de pagamento e sobre os 

custos industrials (37 ^ c). 

A expressao (6) permite outra conclusao 

importante: os pregos reais dos servigos pu- 

blicos pa/p sao congelados e so podem ser al- 

terados elevando-se a taxa de inflagao. O re- 

sultado e a conclusao logica das hipoteses 

feitas sobre a natureza do processo inflacio- 

nario: elevagoes autonomas de custos, como 

as provocadas por tarifas, geram corregoes 

dos pregos industrials os quais repassam o 

aumento de custo, geram expansao da ofer- 

ta de meios de pagamento, o que aumenta os 

pregos dos setores competitivos, e ambos os 

efeitos acabam por anular parte do efeito ini- 

cial da corregao de tarifas. 

O processo inflacionario depende essen- 

cialmente da impossibilidade de alterar qual- 

quer prego real da economia no curto pra- 

P3 
zo. Assim, a tentative de aumentar   ge- 

P 
ra reagoes que fazem com que p cresga mais 

do que P3, se o multiplicador for maior do 

P3 
que 1. Em equih'brio, —r— e dado e igual ao 

P 
inverse do multiplicador da expressao (6). 

So por coincidencia este valor sera igual ao 

valor necessario para equih'brio entre ofer- 

ta e demanda ou para garantir o financia- 

mento da expansao da produgao do produto 

de prego P3. Jentativas de alter^-lo geram 
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elevapoes em p e inflapao. Em equih'brio, to- 

dos os prepos crescem a taxa igual. 

Assim, para analisar alterapoes reais das 

tarifas, e precise considerar pen'odos de al- 

terapoes no nfvel geral de prepos e a taxa 

de inflapao. Para tanto, e necessario anali- 

sar as defasagens que ocorrem entre altera- 

poes de prepos e alterapoes na taxa de infla- 

pao e no crescimento da oferta de meios de 

pagamento, ou seja, 6 precise considerar o 

tempo explicitamente. Supoe-se, para ilus- 

trar a mais simples especificapao de defasa- 

gem, que: 

Pn^Pt-l (2'> 

mt = 7 (Pt-i - Ps)+5Pt-l '5'' 

Substituindo-se (2') e (5') em (4) obt^m- 

se: 

pt = [a (8 + t) + b/3] pt.i + cpj + aqi, (7) 

que mostra a taxa de inflapao corrente como 

funpao do m'vel passado, das correpoes tari- 

farias e da oferta de produtos competiti- 

vos^. Quando a taxa de inflapao e constan- 

te, isto e, pt = Pt-V obtem-se a expressao (6) 

anterior. (7) e equapao a diferenpas do pri- 

meiro grau, cuja solupao e dada por: 

pt = (PO-p*)[a(6+7) + (b/3)]t + P* (8) 

onde p* e o m'vel de prepos dado por (6) e 

p0 e o nfvel inicial. A solupao (8) mostra 

que, apos o aumento de tarifas ou de qual- 

quer outro prepo autonomo, a taxa de infla- 

pao eleva-se em cada pen'odo por uma frapao 

da diferenpa entre a inflapao inicial e o final 

(p*). Segundo o modelo, as elevapoes da ta- 

xa de inflapao sao maiores nos primeiros mo- 

mentos (pois quando t e menor, o multipli- 

cador da expressao p0 — p* e maior) e quan- 

(3) A especificapao da equapao (5'), indicando de- 
fasagem na resposta da oferta de meios de 
pagamento a taxa de inflapao, criaria redupoes 
da liquidez real da economia em periodos de 
acelerapao inflacionaria, e portanto redupoes 
do nfvel de atividade. Mas no trabalho nao se 
considera explicitamente o nfvel de atividade 
da economia. 

do se aproxima da nova taxa de inflapao os 

saltos da taxa de inflapao sao menores. As- 

sim, face a pressoes de custo ou de tarifas 

que elevem a taxa de inflapao de 100% a 

200%, por exemplo, se a estrutura de defasa- 

gens suposta neste modelo for razoavel, e de 

imaginar-se que no primeiro pen'odo a infla- 

pao crespa de 100 para 150% depois de 150 

para 175%, depois de 175 para 187,5%, ate, 

lentamente, aproximar-se de 200%. A velo- 

cidade de ajustamento sera tanto maior 

quanto maior for o multiplicador analisado, 

ou seja, quanto maior for a participapao dos 

prepos indexados e dos prepos competitivos 

na economia, e quanto maior for a reapao 

da oferta de meios de pagamento as eleva- 

poes da taxa de inflapao. 

Nos graficos 1 e 2 descrevemos o compor- 

tamento da taxa de inflapao decorrente de 

dado aumento nos prepos P3 e o comporta- 

mento do relative pa/p. 

O primeiro grafico apresenta a descripao 

do comportamento dos prepos que decorre 

do modelo apresentado. O m'vel inicial de 

inflapao esta marcado no eixo dos y como 

pg, e o final como p* O segundo grafico 
mostra o comportamento dos prepos reais 

dos produtos tarifados a partir do memen- 

to de reajuste de tarifas. No momento ini- 

cial, o prepo real pa/p reajusta-se no mon- 

tante dado pelo reajuste de P3. Mas, logo em 

seguida, a taxa de inflapao comepa a reduzir 

o quociente pa/p a taxas maiores nos primei- 

ros periodos e menores depois. Quando a 

inflapao cessa, o prepo real pa/p volta ao m'- 

vel original. Assim, os aumentos de pa geram 

aumentos na taxa de inflapao que anulam, 

eles proprios, o aumento inicial de pa relati- 

vamente aos demais prepos da economia. Es- 

te 6 o problema central da polftica tarifaria 

em economia inflacionaria: como aumentar 

tarifas de forma a obter, ao mesmo tempo, 

a maior remunerapao real para o produto ou 

servipo com o menor impacto sobre a taxa 

de inflapao. 

3. INFLAQAO CORRETIVA 

O modelo apresentado, apesar de simples 

e esquemcitico, permite discutir algumas re- 
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grAfico 1 
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gras de condugao da poh'tica de aumentos 

tarifarios. Em primeiro lugar, pode-se analisar 

a chamada infla(pao corretiva. 

Por infla<pao corretiva entende-se a con- 

centraipao de aumentos de pregos em deter- 

minado pen'odo de tempo. Assim, no segun- 

do semestre de 1979, foram corrigidos diver- 

sos pregos controlados pelo Governo, acima 

do que seria justificado pela inflagao obser- 

vada no perfodo anterior. Assim, os pre- 

gos da gasolina foram elevados em aproxi- 
madamente 50%, a taxa cambial corrigida 

em 30%. A concentragao dos aumentos em 

alguns meses do segundo semestre poderia 

ser justificada da seguinte maneira: elevan- 

do-se os pregos naquele pen'odo, elevava-se a 

taxa de inflagao daquele momento, mas libe- 

rava a inflagao do ano seguinte das pressoes 

de novos reajustes. 0 raciocmio que justifi- 

cou o acumulo de corregoes num pen'odo do 

tempo baseia-se na hipotese de que, aumen- 

tando as tarifas, a taxa cambial e o prego de 

gasolina acima da taxa de inflagao em 1979, 

poder-se-ia evitar os aumentos em 1980 e, 

portanto, evitar estas pressoes sobre a taxa 

de inflagao de 1980. 

0 modelo apresentado nao justifica a po- 

h'tica de inflagao corretiva. A concentragao 

de aumentos de pregos num determinado pe- 

n'odo aumenta a taxa de inflagao no pen'odo 

dos aumentos e nos pen'odos subsequentes, 

se nenhuma alteragao adicional acontecer na 

economia. E assim o prego real dos produtos 

aumentados caira mais rapidamente, gerando 

a necessidade de aumentos mais freqiientes 

ou fazendo com que a remuneragao real me- 

dia dos produtos caia definitivamente. Da 

expressao (8) pode-se obter a aceleragao da 

taxa de inflagao. 

[a{8+y)+b0]x -1 
- 1 =  

P (M) 9* 1 

TT 1 + 
P0-p* a(6 +y) +bP 

(9) 

A expressao (9) mostra que quanto maior 

for P3, maior sera p*e maior sera a taxa de 

inflagao. Assim, os ganhos iniciais decorren- 

tes de aumentos maiores de P3 sao compen- 

sados por taxas de inflagao maiores e quedas 

mais rapidas de remuneragao real ou do valor 

real de P3. 

Assim, aumentando-se os pregos da gaso- 

lina e a taxa cambial ao mesmo tempo, au- 

mentam-se mais os custos do setor industrial 

e conseqiientemente os pregos industrials. O 

efeito agregado ainda e multiplicado pela 

reagao dos pregos indexados, em mementos 

seguintes, e pela reagao dos pregos do setor 

competitive pelo aumento da renda nominal. 

Aumentando-se a taxa de inflagao, cai mais 

rapidamente o relative de prego ou a remu- 

neragao real dos setores que reajustaram pre- 
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gos, o que exige a antecipagao de novos 

aumentos ou, ao contrario, faz com que o 

prego real medio dos produtos cujos pregos 

foram reajustados fiquem menores do que 

anteriormente. 

Pode-se concluir que a politica de infla- 

gao corretiva, conforme definida nesta segao, 

gera inf lagao maior do que a necessaria para 

manter dado aumento de prego real dos pro- 

dutos com tarifas, ou que o mesmo aumento 

de pregos real poderia ser obtido com eleva- 

gao menor da taxa de inflagao. Desta forma, 

para minimizar os impactos sobre a taxa de 

inflagao, a melhor poli'tica de corregao impli- 

ca em distribuigao homogenea dos aumentos 

no tempo e desaconselha a eoncentragao. 

Quando os pregos da gasolina e a taxa cam- 

bial sao aumentados simultaneamente, a 
elevagao do prego real da gasolina comega a 

decrescer ma is rapidamente devido ao impac- 

to do aumento do prego de gasolina sobre a 

inflagao, somado ao impacto do aumento da 

taxa cambial etc. As taxas cambiais reais, por 

outro lado, comegam a cair mais rapidamen- 

te, porque a inflagao eleva-se nao apenas em 

razao da desvalorizagao cambial mas tambem 

em decorrencia da elevagao dos pregos da 

gasolina<4). 
O conjunto de pregos controlados dire- 

tamente pelo Governo, aqui representado 

simplesmente por pa, e bastante extenso e 

inclui os pregos de derivados de petroleo, as 

tarifas de energia eletrica, os pregos de trans- 

(4) A inflapao gerada no modelo 6 funpao da dis- 
tancia entre o pre<po corrente P3 e o prepo de 
equilfbrio dado por (6). Quanto maior a di- 
ferenga, maior a taxa de inflapao, como mos- 
tra (9). 
A16m disso, 6 facil provar que quanto maior o 
aumento em P3, mais rapida 6 volta ao equi- 
lfbrio, pois: 

log (p*-pt) - log (p*-po> 3T 
T    e  

log [a(7 + 6) + bi3] 3 {p*-po) 0 

onde (p*-po) 6 a diferenga entre a inflapao ini- 
cial e a final e T e o perfodo final em que pt 

esta arbitrariamente proximo de p* a taxa de 
inflapao final, Assim, grandes aumentos de P3 
geram inflapoes mais rapidas e retornos mais ra- 
pidos ao equilfbrio inicial e ganhos menos dura- 
douros em p^. 

P 

portes urbanos controlados diretamente e os 

atingidos indiretamente, atrav^s dos pregos 

de derivados do petroleo, e as taxas cambiais. 

A importancia deste conjunto de pregos nos 

indices de custo de vida e bastante significa- 

tiva. O argument© apresentado sugere que a 

distribuigao destes aumentos no tempo, de 

forma a atenuar as pressoes sobre a taxa de 

inflagao entre meses diferentes, e extrema- 

mente desejcivel, pois minimiza o impacto 

destes aumentos sobre a taxa de inflagao 

para dados aumentos de pregos real destes 

itens e alternadamente aumenta mais os pre- 

gos reais m^dios destes itens para dados m'- 

m'veis de taxa de inflagao. Desta forma, a 

primeira regra de conduta para orientagao 

dos reajustes dos pregos do Governo pode 
ser assim resumida: o impacto sobre a taxa de 
inflagao destes reajustes sera menor se os 

mesmos forem distribufdos no tempo, ou 

seja, se os reajustes dos diversos pregos con- 

trolados pelo Governo forem feitos em mo- 

mentos diferentes. A prescrigao implica, para 

o caso de energia, que, constatada a necessi- 

dade de elevagao dos pregos do produto, a 

melhor estrategia, considerando os impactos 

sobre a inflagao, consiste em coordenar os 

pen'odos de aumentos de pregos dos diversos 

energeticos e de outros pregos publicos, de 

modo que estes se distribuam homogenea- 

mente dentro de cada ano. 

4. PERIODIZAQAO DO REAJUSTE 

Supondo, como na segao anterior, que 

houve aceleragao inesperada da taxa de infla- 

gao devida ao aumento dos pregos do petro- 

leo ou a mas safras agn'colas e que os pregos 

de servigos publicos tenham de ser aumenta- 

dos, pois a aceleragao da taxa de inflagao 

diminuiu o valor real das tarifas, existem va- 

rias alternativas possfveis para aumentar 

estes pregos. Cada uma destas esta descrita 

nos graf icos 3, 4 e 5. 

A poli'tica de reajuste demonstrada no 

grafico 3 implica em elevar o valor nominal 

das tarifas acima do valor prevalecente an- 

tes da aceleragao da taxa de inflagao, de for- 

ma que o valor real medio obtido no pen'o- 

do entre as datas de reajuste permanega igual 

42 



Joao Sayad 

Ps/p GRAFIC0 3 

P3/P GRAFICO 4 

P3/P GRAFICO 5 

ao valor inicial, mantido constante o tempo 

entre reajustes. 

A segunda alternativa representada (gra- 

fico 4) implica em conseguir reajustes me- 

nores da tarifa nominal, diminuindo os pre- 

pos de reajuste. Esta alternativa implica em 

elevapao da tarifa nominal pouco acima do 

valor real m^dio do pen'odo anterior e rea- 

justes em periodos mais curtos de tempo. 

A terceira alternativa (grafico 5) e carac- 

terizada por aumentos da frequencia dos 

reajustes, sendo que, em cada reajuste, a ta- 

rifa nominal subiria a m'veis acima da in- 

flapao observada no pen'odo, crescendo 

ientamente em termos reais. 

A area hachurada em cada grafico mostra 

a perda (quando abaixo da linha pontilhada) 

ou o ganho (quando acima) em relacao ao 
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pre<po real m6dio que prevalecia antes da 

acelera(?ao da taxa de inf lapao. Os tres esque- 

mas apresentados mantem constante o valor 

real das tarifas, igual ao valor que prevalecia 

no momento anterior a aceleragao da taxa 

inflacion^ria. Assim, a escolha entre os diver- 

sos esquemas deve basear-se em seu impacto 

sobre a taxa de inflapao. A altera<?ao dos es- 

quemas alternatives de reajuste depende da 

concentra(?ao dos aumentos de custo num 

determinado perfodo de tempo. Quanto 

mais concentrado for o reajuste, maior sera 

o impacto sobre a taxa de inflate e, portan- 

to, maior sera a queda da tarifa medida em 

termos reais (nos graficos nao foi considera- 

do o efeito de elevapao das tarifas sobre a 

taxa de inflagao). 

No primeiro esquema, o aumento das ta- 

rifas reais 6 obtido imediatamente apos a 

percep<?ao da perda de renda ocorrida no 

momento anterior. No segundo esquema, o 

impacto total sobre os custos e menor, com- 

pensando-se a inflapao mais elevada por 

aumentos de tarifa mais freqiientes. O ter- 

ceiro esquema e o que dilui mais o aumento 

de tarifas no tempo. Ap6s a aceleragao da 

taxa de inflapao, as tarifas reais sao reajusta- 

das lentamente em relapao ao m'vel original. 

0 reajuste da tarifa real 6 obtido gradual- 

mente. A perda de renda real neste perfodo 

6 compensada no perfodo posterior, no qua! 

a tarifa real permanece acima do m'vel m^dio 

anterior. 

No caso especial do modelo apresentado, 

a taxa de acelera(pao da inflapao sera tanto 

maior e mais lenta quanto menores forem as 
pressdes de custo em cada perfodo de tempo. 

Neste caso, a melhor polftica § distribuir os 

aumentos homogeneamente no tempo. As- 

sim, 6 facil concluir que a terceira alterna- 
tiva § a melhor se se consideram os objeti- 

vos de manter constante o valor real das ta- 

rifas e minimizar o impacto sobre a taxa de 

infla(?ao. Ela distribui mais homogeneamen- 

te o aumento de pre<pos no tempo, nao cau- 

sando, inicialmente, nenhuma pressao de 

custos, j5 que os aumentos iniciais nao com- 

pensam a taxa de inflapao. Apenas ap6s o 

primeiro perfodo de reajuste as tarifas co- 

mepam a apresentar reajustes maiores do 
que a taxa de inflapao^. 

(5) Formalmente, o resultado pode ser demonstr^- 
do assim: supondo que o aumento necessario 
em P3 seja dado por que pode ser dividido 

P30 
em dois "mini" aumentos,isto 6: 

P32 P3 P3i = \ / P3 ^ I Pa 

P30 P31 P30 V P30 V P30 
a acelerapao da inflapao na primeira alternativa 
de apenas um aumento 6 dada por: 

P3 

P30 Po 

e a acelerapao de inflapao no perfodo 6 igual a 
x, na expressao abaixo, 

. j . 
P3 =P30 (1 + x) x 

P3 

P30 
- 1 = X . 

onde T 6 o numero de penodos necessaries a 
estabilizapao da taxa de inflapao. 
No segundo esquema de aumentos, chamando 
de Ti e T2 os perfodos de cada um dos dois 
"mini" aumentos, a inflapao 6 dada por: 

P3 P3 

P30 P30 
P3 

- 1, pois: 
P30 

- 1 = \T 
P3 

+T 
P30 

- 1 

P3 

P30 

nor. 

> 1eT1+T2>T, conforme a nota ante- 

Na nota anteriormostrou-se que T e tanto 
maior quanto maior a distancia entre p* e pq. 
No caso da demonstrapao, se T = 12 meses, por 
exemplo, Ti e T2 serao maiores (mais tarde) 
do que 1/2 T, ou, em outras palavras, o aumen- 
to de P3 nSb ter§ desaparecido em 6 meses, 

Po" 
mas mais tarde. 
Pode-se demonstrar tamWm que o prepo m^dio 
do primeiro tipo de aumento 6 igual ao do 
segundo tipo. Supondo que os aumentos nao 
sejam acumulativos, e que a queda do prepo 
real 6 linear, para simplificar. Assim, 

P3 _ P32 + P31 ^ 1 P3 

P30 P31 P30 2 P30 

No grdfico abaixo mpstra-se a trajetoria no 
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Esta conclusao, entretanto, carece de qua- 

lifica(?ao. Em primeiro lugar, oterceiroesque- 

ma de correpao de tarifas representa reajus- 

tes tao lentos que implicariam em compro- 

missos de concessao de reajustes por parte 

dos orgaos que regulam cada tipo de servipo 

publico (DNAE, CIP, CNP), os quais pode- 

riam nao ser cumpridos, jci que pen'odos de 

acelerapao da taxa inflacion^ria sao sempre 

acompanhados de alterapoes na polftica eco- 

nomica, nas regras de concessao de aumen- 

tos de pregos, e em alteragoes de compromis- 

sos assumidos anteriormente. 

f: preciso qualificar estas propostas que 

podem ser confundidas com indexapao. A 

indexacao de prepos em qualquer economia 

deve ser limitada. Em primeiro lugar, porque 

esquemas generalizados de indexapao equiva- 

lem ao abandono da moeda corrente no pafs 

e utilizapao da nova moeda definida atrav6s 

do Tndice utilizado no processo de inde- 

xapao. Em termos matem^ticos, a indexa- 

pao generalizada equivaleria ao crescimento 

do subtraendo do denominador da expres- 

sao (8) ate que o denominador se tornasse 

zero, ou seja, o multiplicador das pressdes de 

custos seria numero infinitamente grande. 

Em termos intuitivos, poder-se-ia dizer que 

empo de P3 P30. sob os dois esquemas de 
mmento P30 

P3 

P30 

O prego m6dio 6 dado pelas areas dos triangulos 
divididas pelo tempo de duracao, ou seja, 

IP3 ~ P30^ ~ P3 — P30 

2T 2 

T1 (I/2P3 —P30) (1/2 P3 — P30) T2 

Ti 2 

P3 - P30 

2 T- 

com indexapao generalizada qualquer aumen- 

to de prepos de qualquer produto, expresso 

em cruzeiros, geraria aumento imediato em 

todos os demais prepos da economia, acele- 

rando ao infinite a taxa de inflapao. Segue- 

se desse resultado que a indexapao deve-se 

limitar a produtos e setores cujo poder de 

barganha nao Ihes permita compensar varia- 

poes inesperadas da taxa de inflapao e cuja 

redupao do valor real de seus prepos cause 

maiores prejufzos. Nao se argumenta, neste 

trabalho, que este e o caso das tarifas de ser- 

vipos publicos. A segunda e terceira alterna- 

tivas apenas ilustram que, do ponto de vista 

da minimizapao do impacto sobre a taxa 

de inflapao, ^ melhor aumentar o pen'odo 

de reajustes e conceder reajustes menores 

do que conceder grandes aumentos de prepos 
em pen'odos menos freqiientes. 

5. VARIAQOES DA ESTRUTURA TARI- 

FARIA 

0 modelo de inflapao apresentado, assim 

como a natureza do processo inflacionario 

que pretende descrever, esta associado a 

reapao dos diversos agentes economicos fa- 

ce a elevapao dos prepos de um produto 

qualquer. Assim, a elevapao dos prepos do 

petroleo representa tentative de aumento de 

renda real por parte dos exportadores de pe- 

troleo, que nao 6 aceita passivamente pelos 

demais participantes da economia interna- 

cional. A elevapao de tarifas causa inflapao 

porque representa tentative de aumentar a 

participapao das receitas das empresas gover- 

namentais, a qual os demais setores da eco- 

nomia reagem por meio de aumentos de pre- 

pos e repasses de aumentos de custos. E a 

reapao ao aumento de prepos inicial que 

gera inflapao. 

Por outro lado, a polftica de tarifas tern 

como objetivo alterar as decisoes de compra 

dos consumidores com relacao aos produtos 

tarifados e nao a renda real ou a solvencia fi- 

nanceira dos consumidores. Assim, na medida 

em que aumentos de tarifas geram principal- 

mente diminuipoes de renda real dos consu- 

midores e poucas alteracoes nas quantidades 
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consumidas, perdem a funpao de orientar as 

decisoes dos consumidores. 

(z importante, desta forma, analisar como 

aumentos de prepos geram,# como reapao, 

aumentos compensatorios de prepos e infla- 

pao. Para que isto acontepa, tres condipoes 

sao necessarias: em primeiro lugar, e precise 

que existam poucas possibilidades de substi- 

tuir o produto de prepo aumentado por 

outros; em segundo lugar, 6 preciso que o 

aumento de prepo gere perda substancial de 

renda para o consumidor ou empresa, o que 

depende da participapao que as despesas com 

o bem representam na renda do consumidor 

e da elasticidade-renda do produto conside- 

rado; em terceiro lugar, e preciso que o setor 

ou classe de renda, afetado pela diminuipao 

de renda tenha possibilidade de reagir aumen- 

tando os prepos do produto que vende para 

recuperar a perda de renda. 

As duas primeiras condipoes sao resumi- 

das na medida de elasticidade-preco da de- 

manda. Desta forma, aumentos de prepo 

que geram perda significativa de renda real 

dos consumidores sao os aumentos de prepos 

de produtos com baixa elasticidade-preco 

e participapao elevada na renda dos traba- 

Ihadores ou na renda das empresas. Alguns 

exemplos podem ilustrar esta afirmacao. 

Aumento nos prepos de marca particular de 

produto, nao acompanhado pelos demais, 

como o aumento no prepo de uma marca de 

cigarro, ou de automoveis ou outros produ- 

tos isolados quaisquer que tenham concor- 

rentes proximos, nao diminuem significati- 

vamente a renda real dos consumidores. 

Aumento nos prepos do sal, um produto sem 

substitute, mas cuja participapao na renda 

do consumidor e muito pequena, tamb^m 

nao implica em perda significativa de renda 

para os consumidores. 

O resultado pode ser generalizado: quanto 

mais abrangente for a definicao dos bens 

considerados, menor serci a elasticidade- 

preco da demanda e maior sera a participa- 

pao destes na renda dos consumidores ou no 

custo das empresas. Assim, maior sera a pro- 

babilidade de que aumentos de prepo gerem 

significativa perda de renda real. Aumentos 

do prepo da gasolina, por isto, implicam em 

impactos menores sobre a renda real de con- 

sumidores do que aumentos dos prepos de 

todos os energeticos simultaneamente. 

Para que a reapao possa materializar-se, 

entretanto, e preciso que a classe de renda, 

empresa ou setor afetado opere em merca- 

do no qual possa exercer controle sobre 

prepos. Se assim nao for, a reapao devera 

recair sobre quantidades ou sobre a situa- 

pao financeira do consumidor ou empresa. 

Por exemplo, os aumentos dos prepos do 

petroleo e seus derivados afetam, sem du- 

vida, o setor agncola. Mas como 6 setor 

competitive, nao tern condipoes de ditar 

os prepos dos produtos que vende: uma vez 

colhidas as safras, e o livre jogo da oferta e 

da demanda que determinara o prepo do 

produto. No curto prazo nao reapao pos- 

sfvel. No longo prazo, o setor so pode reagir 

diminuindo os investimentos, se os prepos de 

mercado nao compensarem os aumentos de 

custos decorrentes dos aumentos dos prepos 

do petroleo e seus derivados. Mas os prepos 

nao podem reagir ao aumento de custos de 

transportes. Ja em setores mais concentra- 

dos, nos quais os prepos sao calculados a 

partir de custos, aumentos nos prepos dos 

derivados do petroleo, por exemplo, impli- 

cariam em aumentos de custo que podem ser 

repassados imediatamente atraves de aumen- 
tos de prepos, 

A elasticidade-preco da demanda varia 

bastante no tempo: enquanto no curto pe- 

n'odo de tempo que sucede a elevacao de 

prepo a possibilidade de substituir o produto 

de prepo elevado pode ser muito restrita, em 

prazos maiores de tempo esta possibilidade 

amplia-se, assim como a elasticidade-preco 

da demanda. 0 crescimento das alternativas 

de substituicao esta associado a adaptacao 

dos investimentos a novos prepos, a altera- 

pao de procedimentos operacionais e proces- 

ses de producao — que passam a economizar 

o produto de prepo aumentado — e final- 

mente, no longo prazo, a propria tecnologia 

de produpao, que pode ser alterada, com a 

redupao da quantidade demandada do pro- 

duto ou ate com o desuso do produto de 

prepo aumentado. 
Estas observacoes permitem extrair, ime- 
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diatamente, algumas conclusoes sobre a con- 

dupao da poh'tica de tarifas, considerando o 

seu impacto sobre a inflapao. 

Em primeiro lugar, pode-se-concluir que e 

prefen'vel aumentar o prepo dos produtos 

contmua e suavemente no tempo, do que 

aumenta-lo aos saltos. Aumentos repentinos 

de preco atingirao consumidores com peque- 

nas possibilidades de substituigao, cuja rea- 

pao possi'vel sera apenas a tentativa de recu- 

perar a renda real atraves de repasse destes 

aumentos. Alem disto, e prefen'vel "anunciar" 

os aumentos de preco antes de executa-los, 

ja que as possibilidades de substituigao po- 

dem ser pesquisadas antes, existindo perda 

menor de renda real ao materializar-se o 

aumento. 

Em segundo lugar, das observapoes sobre 

o efeito de aumento de prepo sobre a renda 

real dos consumidores e suas reacoes, pode-se 

concluir que e prefen'vel aumentar mais, no 

curto prazo, os produtos que tern elasticida- 

de-prepo maior. Pois, assim, os aumentos de 

prepo permitirao o maximo de reducao de 

quantidade e o mi'nimo de reducao de renda 

real, gerando, portanto, o menor impacto 

sobre a renda real dos consumidores e a 

taxa de inflacao. 

6. TARIFAS E SUBSIDIOS 

A regra discutida — e melhor distribuir os 

aumentos de tarifas no tempo, em vez de 

concentra-los — tern implicapoes sobre a 

oppao entre aumentar tarifas ou aumentar 

subsi'dios. 
Essa escolha depende de como a correcao 

dos prepos afeta a taxa de inflacao, e qua is 

os efeitos de um atraso nessa correcao sobre 

a expansao do deficit do Tesouro Nacional e 

consequentemente sobre a expansao dos 
meios de pagamento. 

A escolha entre estas oppoes depende da 

evolupao da economia no pen'odo de reajus- 

tes. Se a economia estiver crescendo a taxas 

satisfatorias, com m'vel de liquidez real esta- 

vel ou crescente, a indicapao e clara no sen- 

tido de aumento de tarifas. Mas se existirem 

pressoes para redupao de m'vel de atividade e 

emprego na economia, diversas pressoes de 

custo acelerando a taxa de inflacao, como 

aumentos de margem do setor industrial ou 

aumentos de prepos agn'colas decorrentes de 

mas safras (au), existem vantagens em poster- 

gar os aumentos de prepos financiando as 

perdas de renda dos setores tarifados atraves 

de expansao de empr^stimos ou meios de 

pagamentos. 

A decisao nao e independente da conjun- 

tura especi'fica da economia no momento de 

analise. Em momentos de acumulo de pres- 

soes autonomas de prepos e de aceleracao da 

taxa de inflacao, existirao na economia pres- 

soes do setor privado para expansao da ofer- 

ta de meios de pagamento, a fim degarantir 

a liquidez e o m'vel de atividade. Nestes mo- 

mentos, seguir a risca a doutrina da poh'tica 

de realidade tarifaria significaria aumentar 

tarifas e adicionar pressoes de custos, expan- 

dindo a taxa de inflacao. A poh'tica alterna- 

tiva evita pressoes adicionais de custo e aten- 

de a demanda do setor privado por maior 

liquidez, atraves de financiamento dos defi- 

cits temporaries das empresas fornecedoras 

de produtos tarifados. O canal de expansao 

da oferta de meios de pagamento e irrele- 

vante, quando se consideram os efeitos sobre 

a manutenpao da liquidez de economia. Em 

termos do modelo formal, a sugestao equiva- 
le a aumentar 7 e reduzir 5 da expressao (5). 

Se a soma dos dois parametros permanece 

constante a taxa de inflacao nao se altera e 

sao evitadas as pressoes de aumentos de tari- 

fas sobre esta taxa. 

Existirao, por outro lado, situacoes em 

que o impacto sobre a taxa de inflacao e mi- 

nimizado se diminui'rem as pressoes dos de- 

ficits das empresas publicas sobre a expansao 

de meios de pagamentos e se forem aumenta- 

das as tarifas. Essa situacao e caracterizada 
pela ausencia de pressoes de custos (boas 

safras, redupoes de margem do setor indus- 

trial) e desempenho satisfatorio da economia 

em termos de taxas de crescimento do m'vel 

de producao e emprego. 

7. AS REGRAS DE REAJUSTE TARIFA- 

RIO PARA ENERGIA 

Face as perspectivas de esgotamento das 
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disponibilidades de petroleo, a estrutura 

de consumo de energia precisa ser alterada, 

pela diminuipao rapida da participagao de 

energia derivada do petroleo *e aumento do 

consumo de energia derivada de outras 

fontes. A elevagao dos prepos de petroleo a 

partir de 1973 dramatizou a necessidade de 

alteragoes dos padroes de consumo, alem 

de criar problemas inflacion^rios e de balan- 

(pa de pagamentos. 

De forma geral, pode-se afirmar que a so- 

lupao do problema energetic© consiste em: a. 

aumentar a eficiencia da utilizapao de todas 

as fontes de energia, em especial dos deriva- 

dos de petroleo, ou seja, conservar energia; 

b. substituir a energia de fontes mais caras 

e de oferta limitada por outras de oferta 

mais abundante e prepo menor, ou seja, subs- 

tituir a energia derivada de petroleo por ener- 

gia derivada de outras fontes e c. pesquisar e 

desenvolver novas tecnologias e fontes de 

energia. 

Tanto a conserva<pao quanto a substitui- 

(pao dependem de desenvolvimento tecnolo- 

gico, de produpao de novos energeticos e de 

alterapoes fundamentais na estrutura produ- 

tiva da economia, que sao, como e facil com- 

preender, tarefas de longo prazo, marcadas 

pala incerteza quanto ao padrao dos resulta- 

dos a obter. No curto prazo, a economia de 

energia restringe-se a substituipao e conser- 

vapao de energia. Mas estas medidas sao cla- 

ramente insuficientes como resposta de lon- 

go prazo ao problema de energia. 

Estas caractensticas da crise de energia 

determinam o papel que os pre(pos devem 

desempenhar na poh'tica energetica. Os 

pre<pos devem ser fixados de forma a trans- 

mitir os incentives necessaries as alterapoes 

desejadas no padrao de consumo, ou seja, 

induzir os agentes economicos a conservarem 

energia e a substitufrem consumo de energia 

derivada de petroleo por outras fontes. 

A poh'tica de pregos deve ter como obje- 

tivo elevar os pregos de energia relativamente 

aos demais pregos da economia, para incen- 

tivar a conservagao de todas as formas de 

energia e, alem disto, elevar os pregos da 

energia derivada do petroleo em relagao aos 

das demais para incentivar a substituigao. 

Mas tern papel limitado: no curto prazo as 

possibilidades de substituigao e conserva- 

gao sao limitadas, nao dependem apenas de 

estfmulos de pregos mas de alteragoes mais 

fundamentais tanto no acervo de conheci- 

mento tecnologico como na estrutura produ- 

tiva da economia. Assim, a elevagao de pre- 

gos de energia e o aumento dos pregos da 

energia derivada do petroleo relativamente 

aos demais devem ser considerados como li- 

mites a serem atingidos ou tendencias de lon- 

go prazo da evolugao dos pregos de energia. 

No curto prazo, a elevagao brusca dos pregos 

de energia em geral e dos pregos da energia 

derivada do petroleo geraria principalmente 

diminuigao da renda dos consumidores de 

energia e tentativas de recuperagao destas 

perdas de renda real atraves de sucessivos au- 

mentos de pregos e inf lagao. 

A questao central 6 saber como devem 

evoluir os pregos de energia no curto prazo, 

de forma a gerar os incentives suficientes pa- 

ra incentivar a pesquisa de novas fontes de 
energia e a adogao das tecnicas existentes de 

conservagao e substituigao, sem pressionar 

desnecessariamente a taxa de inflagao e sem, 
por outro lado, deixar de informar aos con- 

sumidores os custos da energia consumida. 

No caso da energia, a aplicagao das regras 

discutidas antes indicaria o seguinte padrao 
de comportamento dos pregos. Em primeiro 

lugar, os pregos dom^sticos do petroleo de- 

veriam subir mais suavemente do que os pre- 

gos internacionais. Em segundo lugar, o 

aumento de pregos internacionais deveria ser 

acompanhado por variagoes maiores nos pre- 
gos relatives dos derivados do petroleo e nos 

relatives entre petroleo e outros energeticos 

do que nos pregos de energia em geral. A 

tendencia dos relatives de pregos deveria ser 

a de elevar os pregos da energia derivada do 

petroleo relativamente aos pregos das demais 

fontes de energia e de elevar os pregos reais 

de energia de todas as fontes. 

As regras de condugao da poh'tica tarifci- 

ria sugeridas parecem implicar imediatamen- 

te em subst'dios. Mas este nao ^ necessaria- 

mente o caso. ^ preciso atentar que mesmo 

que os pregos de venda dos derivados do 

petroleo nao aumentem na mesma propor- 
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gao em que os pregos internacionais de 

potroleo, nao geram necessariamente deficits 

ou necessidade de subsi'dios para a Petrobras. 

0 diferencial entre pregos *de venda de 

derivados e prego de compra de petroleo 

bruto pode ser comprimido, sem que haja 

prejui'zo operacional, quanto maior tiver 

sido a importancia dos custos de produgao e 

distribuigao da Petrobras no prego final dos 

derivados antes do aumento de pregos 

internacionais, quanto maiores forem as 

economias de escala existentes no refino e na 

distribuigao e quanto maior for o crescimen- 

to da quantidade vendida. Assim, a elevagao 

dos pregos internacionais do petroleo pode 

ser amortecida no mercado dom6stico, sem 

gerar necessariamente prejufzos operacionais 

e necessidade de subsi'dios. Alem disto, 

enquanto os pregos dos materiais e equipa- 

mentos associados a prospecgao e exploragao 

de petroleo nao subirem as mesmas taxas da 

elevagao dos pregos do petroleo, e possi'vel 

financiar a expansao dos investimentos nes- 

sas atividades com recursos proprios, ainda 

que os pregos dom^sticos de derivados de 

petroleo cresgam menos rapidamente do que 

os pregos Internacionais^. 

(6) Seja C = (m3) a'p + pQ.m3 

onde C 6 o custo de refino e venda de petro- 
leo, m3 o volume refinado e vendido, p o ni- 
vel geral de pregos e pq o prego do petroleo 
importado. 
Se a <0, o custo unitario do petroleo refina- 
do 6 decrescente para volumes crescentes de 
processamento, pois o custo unitario 6 dado 
por: 

C/m3 = (m3) Op + Po (D 
3C/m3 

e — <0 
0m3 

o prego de venda 6 dado por pv e a receita to- 
tal por R = pv.m3 

0 = R/C =pv/(m3) 0i"1 'p + pq (2) 

e a taxa de crescimento destes lucros 6 dada 
por: 

n = pv + 0(1-Oc) p-(1-0) pq (3) 

onde um circunflexo sobre a variavel indica a 
taxa de crescimento e a participagao dos cus- 
tos de produgao e distribuigao no custo do 
petroleo refinado. Por (3) pode-se observar 
que II pode ser positive, isto e, a taxa de lu- 

Outra observagao importante relativa aos 

subsi'dios refere-se a distribuigao de custos 

fixos. Em geral, o conceito de subsi'dio esta 

associado a produtos cujo prego de venda e 

insuficiente para cobrir os custos de produ- 

gao. No caso do petroleo e no caso da ener- 

gia eletrica a participagao de custos fixos no 

custo total e extremamente elevada. Por isto 

torna-se difi'cil, se nao impossi'vel, distribuir 

custos totais entre produtos diferentes, a nao 

ser de forma arbitr^ria. Para afirmar que o 

6leo combustfvel tern subsi'dio, 6 precise 

observar que o prego do 6leo combust I've I e 

menor do que o custo de produgao. Mas 

parte significativa dos custos de produgao do 

oleo combusti'vel 6 comum a produgao de 

gasolina, do oleo diesel e de outros derivados 

do petroleo. Dividir estes custos entre estes 

produtos e extremamente problemdtico. As- 

sim, 6 quase impossi'vel afirmar que existe 

subsi'dio no prego do oleo combusti'vel ou 

no prego do oleo diesel. O que se pode dizer 

e que o refino de um barril de petroleo pode 

ser financiado de diversas formas, com dife- 

rentes participagoes de cada derivado na 

receita total. Mas esta afirmagao e de natu- 

reza distinta daquela relativa a subsi'dios, 

pois nao implica em prejui'zo operacional 

ou na necessidade de "aportes" financeiros 

para garantir as f inangas de empresas. 

O mesmo problema existe no caso da 

energia eletrica. Com excegao dos custos de 

distribuigao, e muito difi'cil distinguir os cus- 

tos da energia eletrica fornecida a consumi- 

dores residenciais, dos custos da energia ele- 

trica fornecida a comerciais e a industriais. A 

legislagao e a pratica de elaboragao de tari- 

fas de energia eletrica atribui a tarifa de de- 

manda parte significativa dos custos de ca- 

pital, enquanto a tarifa de consume reflete 

custos correntes de operagoes e distribuigao. 

Apesar das justificativas para esta divisao, e 

cro unitario pode aumentar mesmo que pv 

^pq, isto e, que os pregos de venda cresgam 
menos que os pregos de compra. Basta que 0 
seja elevado ou (l a) seja positivo, isto 6. que 
a margem destinada a cobrir os custos de refi- 
no e venda seja elevada ou que existam eco- 
nomias de escala nesta atividade. 
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f^cil compreender que ela 6 apenas conven- 

cional. Pode-se concluir, tamb6m, para o ca- 

se da energia el6trica que a afirmapao mais 

correta 6 que um kW de energia eletrica po- 

de ser financiado por diferentes combina- 

goes de tarifas de demanda e consumo ou 

por diferentes combinagoes de tarifas in- 

dustriais, residenciais e comerciais. Mas 6 di- 

ffcil afirmar que as tarifas industriais sao 

subsidiadas ou, ao contr^rio, que tarifas re- 

sidenciais sao subsidiadas, pois 6 impossf- 

vel dividir os custos fixos de produgao e atri- 

buf-los a segmentos diferentes do mercado. 

8. EVOLUQAO DOS PREQOS DO 

PETR6LEO E DERIVADOS 

Em 1973, os pregos internacionais do 

petroleo foram multiplicados por quatro, 

passando de menos de quatro ddlares por 

barril para quase doze ddlares por barril. Em 

1979 as importagoes brasileiras foram fei- 

tas ao prego m^dio de dezoito dblares por 

barril. Em 1980 as previsoes oficiais supu- 

nham importagoes a prego m^dio variando 

entre 28 e 32 dolares por barril, mas somen- 

te no primeiro trimestre deste ano os pregos 

elevaram-se ate 34 ddlares por barril. Estes 

dados estao . apresentados na tabela 1, na 

qua! se mostra tamb6m a evolugao dos pre- 

gos internacionais do barril de petroleo me- 

didos em ddlares constantes. A tabela ilus- 

tra perfeitamente o processo inflacion^rio 

descrito no primeiro capftulo deste artigo: 

apesar de os pregos nominais do petroleo ha- 

verem sido multiplicados por quase 10 vezes 

entre 73 e 79, a elevagao da taxa inflaciona- 

ria que acompanhou este processo de eleva- 

gao de pregos nominais fez com que os pre- 

gos reais do petroleo, medido em ddlares, se 

estabilizassem ao nfvel de 1973 durante to- 

dos os anos seguintes. 

Como a politica de pregos do Conselho 

Nacional de Petroleo transmitiu as pressoes 

de pregos internacionais ao mercado dom6s- 

tico? A tabela 2 mostra os pregos dos deri- 

vados do petrdleo relativamente ao prego do 

barril de petroleo. Pode-se observar clara- 

mente que a relagao pregos dos derivados/ 

prego do barril caiu drasticamente no tem- 

po, mostrando que a pressao internacional 

de pregos foi amortecida pela polftica do 

CNP Entretanto, como salientado anterior- 

mente, a diminuigao observada de relatives 

nao implica necessariamente nem em dimi- 

nuigao de lucro nem em necessidade de con- 

cessao de subsfdios por parte do Governo. 

Na tabela 3 faz-se a estimativa da receita ob- 

tida por barril de petroleo, supondo que ca- 

da barril de petroleo seja convertido em ga- 

solina, 6leo diesel e oleo combustfvel na pro- 

porgao respectivamente de 24,8; 26,0 e 

24,7, respectivamente. Dividindo-se a recei- 

ta de venda por barril de petroleo pelo prego 

de compra do barril de petroleo em cruzei- 

ros obt6m-se a margem disponfvel para co- 

brir os custos de produgao, refino e distribui- 

gao. 0 grafico 6 mostra como esta margem 

evolui: em prinefpios de 1980 esta sofre que- 

da substancial compensada, entretanto, pela 

elevagao, em abril, dos pregos dos derivados. 

^ importante observar que a queda da 

margem destinada a cobrir os custos de refi- 

no e distribuigao pode ser explicada tam- 

b6m pela maxidesvalorizagao cambial do se- 

gundo semestre de 1979. Assim, se a taxa 

cambial nao tivesse sido desvalorizada em 

30%, o fndice apresentado na tabela 3 te- 

ria cafdo apenas para o m'vel 1,90 e nao 

1,46, ou seja, cada barril de petroleo vendi- 

do como derivados teria gerado 83% a mais 

de receita para cobrir os custos de refino e 

distribuigao. 
As afirmagoes sobre presenga de deficits 

na operagao da Petrobr^s e carencia de vul- 

tosos subsfdios para cobrir os prejufzos ope- 

racionais precisam ser avaliadas com cautela: 

na realidade, a polftica de pregos de deriva- 

dos nao refletiu imediatamente a desvalori- 

zagao cambial de 30% do segundo semes- 

tre de 1979, o que parece polftica razo^- 

vel do ponto de vista do controle de infla- 

gao. Mas as diferengas na margem causadas 
pela desvalorizagao nao implicam necessa- 

riamente em prejufzo operacional para a 

Petrobr^s. 

Apesar da redugao das margens, os pre- 
gos dom^sticos dos derivados de petroleo 

subiram substanciaimente, mesmo quando 

medidos em cruzeiros constantes. Assim, os 
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TABELA 1 

PREgO MEDIO ANUAL DO PETROLEO BRUTO IMPORTADO (GIF) E IN DICE 
DE PREgOS AO CONSUMIDOR DOS EUA 

PERI'ODO; 1953 - 1979 

AND 
PREgO mEdio 

(US$ CORRENTES) 

PREgO mEdio 
(US$ CONSTANTES 

DE 1967) 

IPG - USA 
(1967 —100) 

1953 4,34 
54 3,58 
55 2,96 3,69 80,2 
56 2,96 3,64 81,4 
57 3,25 3,85 84,3 
58 3,18 3,67 86,6 
59 2,88 3,29 87,3 

1960 2,68 3,02 88,7 
61 2,46 2,74 89,6 
62 2,36 2,60 90,6 
63 2,29 2,49 91,7 
64 2,13 2,29 92,9 
65 2,04 2,15 94,5 
66 1,96 2,01 97,2 
67 2,20 2,20 100,0 
68 2,15 2.06 104,2 
69 2,03 1,84 109,8 

1970 2,07 1,77 116,3 
71 2,62 2,15 121,3 
72 2,87 2,29 125,3 
73 3,59 2,69 133,1 
74 11,97 8,20 145,9 
75 12,09 7.74 156,1 
76 12,74 7,78 163,6 
77 13,32 7,62 174,7 
78 14,13 7,41 190,6 
79 18,24 8,52 213,9** 

Fonte: Conjuntura Econdmica. 
** Calculado com variagao % do IPG — out./79/out./78. 

precos da gasolina subiram 3,2 vezes, os pre- 

cos do oleo diesel, 2 e os precos do oleo 

combusti'vel 1,8 vezes. 

Ao mesmo tempo que os precos domes- 

ticos do petroleo subiam mais lentamente 

do que os precos internacionais, foram ado- 

tadas alteracoes de precos relatives entre os 

derivados do petroleo. Os prepos da gasoli- 

na subiram mats rapidamente do que os pre- 

pos do oleo combusti'vel e do oleo diesel, co- 

mo mostra a tabela 4. A poh'tica de prepos 

adotada estaria correta, se a elasticidade- 

preco da demanda fosse maior para a gasoli- 

na do que para oleo combusti'vel e oleo die- 

sel. 

A elasticidade-preco depende de tres pa- 

rametros; a participacao dos gastos com o 

bem considerado, a elasticidade-renda e a 

elasticidade-substituicao. (Ela e tanto maior 

quanto maiores forem os tres.) E razoavel 

supor que a elasticidade-prepo da demanda 

de gasolina seja superior a elasticidade-prepo 

da demanda de oleo combusti'vel e oleo die- 

sel. Assim, a ser plausi'vel esta suposipao, a 

poh'tica de prepos adotada estaria correta, 

aumentando mais, no curto prazo, o prepo 

da gasolina do que os prepos dos demais de- 

rivados. Diversos problemas estao associa- 

dos a esta poh'tica, porem. Como e sabido, a 

retrapao no consume de gasolina, ou o cres- 
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TABELA 2 

PRECO MEDIO ANUAL DOS DERIVADOS DE PETROLED 
PREQO MEDIO ANUAL DO BARRIL DE PETROLED 

Cr$ CORRENTES/Cr$ CORRENTES (GIF) 
BRASIL; 1960-1978 

AND 
GASOLINA Oleo diesel 

/BARRIL DE 
PETROLEO 

G.L.P. OLEO COMBUS- 
TfVEL APR 

OLEO COMBUST I'VE L 
BPF BARRIL 

PETROLEO 
BARRIL DE 
PETROLEO BARRIL DE 

PETROLEO 
BARRIL PETROLEO 

1960 1,86 1,29 4,65 0,77 0,78 
61 2,58 1,86 4,47 1,14 1,05 
62 2,42 1,87 4,18 1,09 1,10 
63 2,44 2,24 5,02 1,42 1,44 
64 2,79 2,33 4,25 1,20 1,18 
65 2,85 3,04 5,08 1,44 1,43 
66 4,22 3,32 5,91 1,60 1,59 
67 3,67 3,01 5,88 1,09 1,07 
68 3,51 3,17 6,48 0,89 0,88 
69 4,13 3,73 7,09 0,88 0,87 

1970 4,64 3,85 7,23 0,86 0,85 
71 3,93 3,27 6,21 0,74 0,74 
72 3,98 3,38 6,41 0,80 0,80 
73 3,55 2,94 5,59 0,70 0,70 
74 1,74 0,95 2,20 0,25 0,25 
75 2,20 1,16 2,40 0,31 0,31 
76 2,55 1,22 2,18 0,31 0,31 
77 2.74 1,78 2,28 0,34 0,34 
78 2,59 1,40 2,22 0,33 0,33 
79 2,00 0,01 — 0,004 — 

1980 1,94* o
 

o
 * — 0,009* — 

Fonte: PETROBRAS; Estatistico do Banco do Brasil 
* jan/mai — Pre^o m6dio do barril de petroleo, considerado US$ 28 ou Cr$ 1,229,76. 

cimento mais lento do consume de gasoli- 

na relativamente aos outros derivados, so se 

justifica se esta implicar em redupao no con- 

sumo total de petroleo, ou seja, se a gasoli- 

na economizada puder ser convertida em ou- 

tros derivados. A possibilidade de alteragao 

nas proporpoes dos refinados 6leo diesel/ 

oleo combustrvel/gasollna por barril de pe- 

troleo parece ser limitada. Assim, o excesso 

de gasolina gerado por esta polftica de prepos 

foi comercializado no exterior, onde os pre- 
pos para produtos refinados parecem nao ser 

compensadores, segundo informapoes da im- 

prensa. De qualquer forma, a polftica ado- 

tada e correta quando se considera a melhor 

alternativa de curto prazo. 

As possibilidades de substituipao en- 

tre energia eletrica e energia derivada de 

petroleo sao, no caso brasileiro, mais limita- 

das do que no caso de outros pafses. Entre- 

tanto, as possibilidades existem em alguns 

casos, como o da produpao de vapor em al- 

tas temperaturas na industria, em alguns ou- 

tros processos industria is, nos transportes 

urbanos, e no consume residencial. Alem dis- 

to, o desenvolvimento de novas possibilida- 

des de substituipao deve ser contemplado, 

que o potencial hidreletrico na Napao pare- 

ce ser suficiente para ampliar a participapao 

de energia eletrica no consume energ6tico 

total. As previsoes do piano energetico ofi- 

cial indicam em parte esta estrategia. 

A polftica de prepos para energia eletri- 

ca, deste modo, deveria, em primeiro lugar, 

tornar a energia eletrica mais cara relativa- 

mente aos demais prepos da economia, in- 
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GRAFICO 6 

NDICE PRE(^0 MEDIO DE VENDA DO BARRIL DE PETROLED NA FORMA DE DERI VADOS NO 
MERCADO INTERNO/PREQO MEDIC DE COMPRA DO BARRIL DE PETROLED 

IN DICE 

77 80 
ANO 

70 71 72 73 74 75 

Fonte: PETROBRAS; Conjuntura Econdmica. 

TABELA 4 

TAXA DE VARIACAO DOS PREQOS DE PETROLED E DERIVADOS 
COM RELACAO A 1973 

Pregos ao Consumidor em Cr$ dezembro de 1978 
% 

Brasil: 1974-1980 

ANO Barril do 
Petroleo 

Gasolina Diesel Oleo Combustlvel 
A/BPF 

1974 204,8 68,0 13,0 18,0 
75 187,7 98,0 23,0 26,0 
76 189,2 148,0 38,0 42,0 
77 183,2 143,0 53,0 34,0 
78 175,4 130,0 47,0 47,0 
79 216,7 120,0 66,0 82,0 

1980* 346,5 219,0 100,0 87,0 

jan/mai/80 
Nota: Barril de Petroleo em Pregos Constantes. 
Fonte: PETROBRAS; Conjuntura Econdmica. 

centivando a conservacao, na medida em que 

existem possibilidades de substituir enrrgia 

hidreletrica por outros fatores de produ- 

cao. Em segundo lugar, como esta prevista 

a substituicao limitada de consumo de ener- 

gia derivada do petroleo por energia hidrele- 

trica, as tarifas de energia eletrica deveriam 

tornar-se mais baratas relativamente aos pre- 

cos do petro eo. 

No caso da energia eletrica pode-se ob- 

servar na tabela 5 que as tarifas alcancaram 

valores reais elevados no pen'odo anterior a 

1973, caindo em termos reais nos casos das 

duas concessionarias analisadas. Assim, para 

a energia eletrica os precos nao indicaram 

necessidade de conservacao. Quando se ob- 

serva o grafico 7 — a relacao entre tarifas 

residenciais e industriais — pode-se observar 
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que as tarifas residenciais cresceram muito 

mais lentamente do que as industrials no pe- 

n'odo posterior a 1973. Assim o kW-h pas- 

sou a ser financiado em maior parte pelos 

consumidores industrials do que pelos con- 

sumidores residenciais. Nao ha alterapoes sig- 

nificativas entre tarifas residenciais e comer- 

ciais. A avaliacao da poli'tica de encarecimen- 

to da energia industrial relativamente as de- 

mais depende das possibilidades de substitui- 

pao e das elasticidades-prepo dos dois tipos 

de consume. A ser mais elastica a demanda 
industrial de energia eletrica do que a de- 

manda de energia residencial, a poli'tica ado- 

tada deveria ser diferente, aumentando mais 

as tarifas industrials do que a tarifa residen- 

cial. Considerando-se o poder de repassar 

aumentos de prepos, a mesma conclusao se 

aplica. 

Na tabela 6 e no grafico 8, a seguir, anali- 

sa-se a evolugao de prepos de energia derivada 

do petroleo, comparatlvamente as tarifas de 

energia eletrica. Pode-se observar que o corn- 

portamento observado deste relativo e con- 

sistente com a escassez relative de energia 

derivada do petroleo. 

TABELA5 

PRECO MEDIO DO MW-h FORNECIDO 
(CESP-LIGHT) EM CR$ DEZEMBRO 78 

EXCLUSIVE TRIBUTOS 
BRASIL: 1973-MAIO 1979 

PREQO 

ANOS CESP LIGHT 

1973 867,72 822,22 
1974 680,79 781,57 
1975 859,76 877,45 
1976 587,66 840,62 
1977 394,69 791,31 
1978 384,92 748,79 
1979 — 805,54 

Fonte: CESP. Faturamento; LIGHT — Relatdrio, 
agosto 1979. 

TABELA 6 

RELAQAO: PREgO MEDIO INDUSTR IAL DO 
MW-h FORNECIDO LIGHT (CR$)   

PR ECO MEDTO DA TONELADA DE 0LEO 
COMBUSTIVEL APF AO CONSUMIDOR 

Brasil: 1973-1978 

ANO 

Cr$/MWH 

Cr$/Ton. 

1973 0,57 
74 0,45 
75 0,44 
76 0,43 
77 0,38 
78 0,40 
79** 0,39 

1980* 0,35 

Fonte: LIGHT; PETROBRAS. 
Obs.: En. El. S/Tributos 

* jan/fev. 
** Prepo do MW-h estimado segundo IGP Conjun- 

tura Econdmica. 

9. PERIODIZAQAO DOS REAJUSTES 

A ultima regra analisada na secao anterior 

referia-se a periodizacao dos reajustes de pre- 

cos face a elevapao inesperada da taxa de in- 

flacao. A conclusao apresentada e que a es- 

trategia prefen'vel de reajustes implicaria em 

aumento do numero de reajustes de tarifas 

e diminuicao da magnitude reajustada. 

A tabela 7 mostra o numero de reajustes 

de precos dos derivados de petroleo e de tari- 

fas de energia eletrica por semestre para o 

pen'odo 1970-1980. Pode-se observar que 

apos 1973, com a elevapao das taxas de in- 

flapao do m'vel de 20 para 40%, nao se alte- 

rou o numero de reajustes dos precos de de- 

rivados de petroleo, que continuaram a se 

realizar em torno de dois por semestre em 

media. Como os pregos dos derivados de pe- 

troleo elevaram-se sensivelmente acima da 

taxa de inflagao, e claro que estes reajustes 

assumiram magnitude sensivelmente supe- 

rior a dos pen'odos anteriores. Assim, no 

caso dos derivados de petroleo, a periodi- 

zagao dos reajustes nao obedeceu a regra de 

menor impacto sobre inflacao, conforme 

discutido no capi'tulo anterior. 
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Por outro lado, a elevapao dos prepos dos 

derivados do petroleo aos saltos, apesar de 

ter impactos maiores sobre a taxa de infla- 

pao, tem o efeito positive da dramatizar a 

evolupao dos prepos internacionais e a ne- 

cessidade de conservar e substituir o con- 

sumo destes energ^ticos. Entretanto, se 

este efeito puder ser obtido alternativamen- 

te, uma polftica de reajustes mais frequen- 

tes e menores teria gerado impacto menor 

sobre a taxa inflacion^ria. O anuncio da 

evolu<?ao futura destes precpos e mesmo da 

frequencia dos reajustes seria estrategia 

ainda melhor, ja que incentivaria de ante- 

mao os esforgos para substituipao. 

Na segunda parte da tabela 7 apresentam- 

se as mesmas informagoes para o caso da 

TABELA8 

PRODUTOS COM PREQO CONTROLADO 
PELO GOVERNO. PARTICIPAQAO 

NO IN DICE DE PREQOS 
AO CONSUMIDOR DA PIPE 

PESOS NO ICV 

3,43% 
1,60% 
1,06% 
0,53% 
0,22% 
3,78% 
0,69% 
0,09% 
0,83% 
0,28% 

12.51% 

Fonte: PIPE. ICV. 

energia eletrica, com base nas tarifas da 

CESP. Neste caso, pode-se observar que o au- 

mento da taxa de inflagao nao somente dei- 

xou inalterada a frequencia dos reajustes co- 

mo ate mesmo diminuiu-a para uma vez por 

ano em 1980. Apesar de haver sido obser- 

vada queda no valor real das tarifas, a redu- 

gao do numero de reajustes deve ter sido 

acompanhada por reajustes mais elevados, 

causando pressoes maiores sobre a taxa de 

inflagao do que a politica de reajustes me- 

nores e mais freqiientes. 

Finalmente, analisa-se tambem a polftica 

de reajustes de outros pregos controlados 

pelo Governo, alem dos pregos de energia 

eletrica e derivados do petroleo. A tabela 8 

mostra a lista dos produtos de pregos con- 

trolados pelo Governo que foram conside- 

rados e a participagao de cada um na renda 

dos consumidores da classe de renda modal 

e no fndice de Gusto de Vida da PIPE. Os 

produtos considerados representam 13% da 

renda dos consumidores e, portanto, tem 

impacto consideravel sobre a taxa de infla- 

gao medida pelo Tndice de Gusto de Vida. 

A tabela 9 mostra a participagao dos pre- 

gos controlados pelo Governo na inflagao 

mensal medida pelo ICV da PIPE. No grafi- 

co 9 pode-se observar que os reajustes de 

pregos controlados pelo Governo estao con- 

centrados em alguns meses em vez de se dis- 

tribufrem homogeneamente como sugerido 

na segao anterior. Assim, as pressoes de cus- 

to causadas pelos reajustes de pregos gover- 

namentais foram ampliadas por esta falta 

de coordenagao entre as diversas organiza- 

goes e companhias do Estado, aumentando 

a taxa de inflagao. 

Luz 1 
Gas de Botijao 2 
Agua/Esgoto 3 
Gas de Rua 4 
Telefone 5 
Onibus 6 
Taxi 7 
Trem 8 
Gasolina 9 
Lacragao 10 
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TABELA 9 

TAXA DE VARIACAO DO ICV NO BRASIL (%) 
- CONTRIBUIOAO DOS PRODUTOS COM PREQO FIXADO PELO GOVERNO (%) 

Penodo;Jan. 75 - fev. 80 

PER 10 DO VARIAOAO DO ICV 
<%) 

CONTRIBUICAO DOS PRODUTOS 
COM PRECOS FIXADOS 

PELO GOVERNO (%) 

1975 jan 2,78 0,262 
fev 2,41 0,688 
mar 1,29 _ 
abr 2,22 - 
mai 1,89 0,211 
jun 2,96 1,097 
jul 2,02 0,361 
ago 3,30 0,464 
set 1,91 0,082 
out 2,06 0,846 
nov 1,84 0,225 
oez 1,30 0,106 

1976 jan 3,15 0,399 
fev 5,58 1,528 
mar 2,26 0,002 
abr 2,65 0,013 
mai 2,50 0,063 
jun 1,81 - 
jul 2,04 0,597 
ago 3,52 1,137 
set 2,66 - 
out 2,32 0,117 
nov 1,77 0,008 
dez 2,48 0,532 

1977 jan 3,62 0,044 
fev 3,99 0,934 
mar 4,80 0,598 
abr 4,43 0,473 
mai 2,16 0,265 
jun 2,57 0,141 
jul 1,93 0,047 
ago 1,57 - 
set 1,99 0,637 
out 2,26 0,336 
nov 2,86 0,041 
dez 2,80 0,042 

1978 )an 1,75 0,004 
lev 3,86 1,462 
mar 2,55 0,188 
abr 1,86 0,158 
mai 2,92 0,225 
jun 5,00 0,074 
jul 4,22 0,780 
ago 2,63 0,160 
set 2,45 0,182 
out 2,70 0,088 
nov 2,51 0,289 
dez 1,65 0,317 

1979 jan 4,13 1,762 
fev 2.14 0,154 
mar 5,91 0,793 
abr 3,3( n,188 
mai 2,09 0,839 
jun 4,34 0,211 
jul 4,35 0,563 
ago 3,40 0,003 
set 6,45 0,452 
out 4,70 0,550 
nov 4,72 0,158 
dez 7,06 3,002 

1980 jan 4,48 0,561 
fev 3,35 0,139 
mar 4,34 0,589 
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RELAgAO: 

RES/IND 

1.9 

1,8 

1,7 

1.6 

70 71 

Fonte: LIGHT. 

GRAFICO 7 

IN DICE DE PRECO MgDIO DO MW-h RES. FORNECIDO (LIGHT) 

IN DICE DE PRECO MFDIO DO MW-h IND. FORNECIDO (LIGHT) 

/\ 

\/ 
\ 

/ 

> ANO 
72 73 74 75 76 77 78 79 

RELAQAO: 

GRAFICO 8 

PRECPO MEDIO IND. DO MW-h FORNECIDO LIGHT (Cr$)  

PRECO MFDIO DA TON. DE 0LEO COMB. AO CONSUMIDOR (Cr$) 

BRASIL: 73-79 

1,0 

0,8 

73 74 75 76 

Fonte: LIGHT; PETROBRAS. 
Obs.: En. El. s/ tributos. 

ANO 
77 78 79 80 
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