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| — RELATORIO

O Projeto de Lei em apreco proibe o uso do indice Geral
de Precos da Fundacdo Getulio Vargas - IGP-DI — como indexador dos
chamados precos publicos. E indicada, quando possivel, a utilizacdo do Indice
de Precos ao Consumidor Amplo — IPCA — calculado pelo IBGE como
indexador dos seguintes pre¢os publicos para 0s novos contratos ou aqueles
que forem renovados:

| - Derivados de petréleo, incluindo gasolina, 6leo diesel,
Oleo para veiculos e gas de botijao;

Il - Alcool combustivel;
lIl - Energia elétrica,

IV - Telefonia, incluindo todo o sistema de telefonia fixa
comutada (STFC) e o servico movel pessoal;

V — Correios;

VI — Pedagios;



VII - Planos e seguros de saude.

A proposicao foi distribuida a este Colegiado, onde, no
prazo regimental, ndo lhe foram apresentadas emendas, e & Comissédo de
Constituicao e Justica e de Cidadania.

E o relatorio.

Il - VOTO DO RELATOR

Reconhecemos mérito na preocupacdo do ilustre
Deputado Romeu Tuma em relagdo aos mecanismos de realimentacdo da
inflacdo derivados da légica de reajuste das tarifas publicas. A evolucéo
diferenciada do IGP-DI e do IPCA mostrada na justificagdo do projeto, de fato,
mostra um comportamento preocupante do IGP-DI.

No entanto, a questado relevante € se daqui por diante o
IGP-DI permanecera seguindo na frente dos indices de precos aos
consumidores, IPC e IPCA. Os ultimos meses mostram que o comportamento
relativo dos indices pode, de fato, estar se invertendo.

Entre dezembro de 2004 e julho de 2005, o IPCA, a
excecao de marco de 2005, ficou sistematicamente acima do IGP-DI. Nesse
periodo, o IGP-DI acumulou uma alta de 1,13%, contra 3,41% do IPCA. Além
disso, no ultimo trimestre, entre maio e julho de 2005, em todos os meses
houve uma reducao do IGP-DI, acumulando queda de pouco mais de 1%.

Essa convergéncia, na verdade, mesmo ndo ocorrendo
em 2005, devera ocorrer em um prazo mais longo. Como é sabido, apesar das
discrepéancias de curto prazo entre os diversos indices de pregos, esses ultimos
tendem a convergir no longo prazo. Assumindo que, no langcamento do Real,
em 1 de julho de 1994, o IGP-DI e o IPCA estivessem em seu equilibrio de
longo prazo e considerando que daquele momento até julho de 2005, o
primeiro indice variou cerca de 70 pontos percentuais acima do segundo,
espera-se que esse hiato deva se fechar daqui para a frente.



As expectativas de mercado mais recentes compiladas
pelo Banco Central' mostram que s&o esperadas variacées acumuladas do
IGP-DI e do IPCA de, respectivamente 2,6% e 5,34% para 2005.

Tendo em vista 0 exposto, cabem algumas indagacgdes
relevantes adicionais acerca de uma eventual substituicdo do IGP pelo IPCA ou
outros indices de precos. A questdo relevante é: qual o alvo da mudanca do
indexador das tarifas publicas? Vislumbramos trés objetivos principais: reduzir
tarifas, melhorar a qualidade do indexador ou acabar com a indexagao.

Se 0 objetivo for simplesmente reduzir as tarifas publicas
em termos reais, a substituicio do IPCA por outro indice de precos,
especialmente os indices de pregcos aos consumidores, pode, muito
provavelmente, ter o efeito oposto. Consolidando-se a tendéncia de o
crescimento do IGP-DI se arrefecer, € muito plausivel que os indices de precos
ao consumidor pasem a andar na frente do primeiro. A substituicdo, com esse
propédsito, ndo seria eficaz.

Cabe, de qualquer forma, destacar o mérito desse
objetivo em si. Quanto mais um investidor percebe que o Estado esta sempre
buscando formas de “reduzir tarifas a qualquer custo”, visando a cativar os
consumidores, maior sera a sua percepcao de que podera sofrer algum tipo de
“expropriacao regulatoria” por parte do poder concedente. Tal percepcéo pode
levar, alternativamente, ao inibir suas decisdes de investimento e/ou aumentar
a taxa de rentabilidade minima por ele requerida para investir, encarecendo os
precos dos servicos. Ou seja, aquele objetivo, por si sO, pode gerar 0 seu
proprio oposto.

Se, por outro lado, ao meta € aprimorar a “qualidade” do
indice utilizado, a idéia de substituir o IGP-DI por um outro indice tem pros e
contras.

Hé algumas vantagens no IGP-DI. E calculado por uma
instituicdo ndo governamental, a FGV, é um indice conhecido e com uma
histéria de 60 anos no Pais, o que lhe confere maior transparéncia,
caracteristica-chave nesse tipo de contratos, tanto para usuarios quanto para
empresérios. Note-se que em setores de infra-estrutura, isso é crucial para dar
a segurancga necessaria aos investidores, muitos deles ndo familiarizados com
0 pais. Dados os longos prazos de maturagdo dos investimentos, ha sempre
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um grande receio dos investidores de adocdo posterior de comportamentos
oportunistas por parte do Estado, especialmente em relacdo as regras
tarifarias. A adocdo de um indice conhecido e ja bem estabelecido no Pais
como indexador, o que é o caso do IGP-DI, reduz tais problemas.

Sob tal enfoque, a introducédo de indices novos, como é o
caso da proposta do “indice de Atualizacdo de Tarifas-IST”, para substituir o
IGP-DI nos contratos de telefonia a vencer em final de 2005, apresenta o
aludido potencial de gerar elevado grau de inseguranca juridica ao investidor.

Outro exemplo de alteragcdo malvista pelos investidores
foi a tentada pelo Ministério das Comunica¢cbes ao longo do contrato de
concessao de telefonia em 2003, substituindo o indice contratual, o IGP-DI, que
havia sido mais elevado, pelo indice menor, o IPCA. Em 2004, felizmente, tal
tentativa foi abortada em julgamento final realizado pelo Superior Tribunal de
Justica. Essa mudancga caracterizaria a vitoria do populismo em sua vertente
mais indesejavel.

De outro lado, deve-se reconhecer que existem muitos
problemas conhecidos acerca da composi¢cdo do IGP-DI, tal como mostrado
em documento do Banco Central (2003)2. Os pesos de seus componentes S&0
baseados no valor agregado dos setores observado na economia brasileira da
década de cinquenta. Tendo em vista a dramatica mudanca observada na
participacdo dos macro-setores na economia brasileira daquela época até os
dias de hoje, torna-se claro que a “cesta” do IGP-DI esta longe de representar a
situacdo econdmica atual do Pais. Ademais, o IGP-DI constitui uma curiosa
mistura de precos no atacado e varejo, algo ndo usual na experiéncia
internacional de construcdo de indices de precos. De qualquer forma, tendo em
vista mais uma vez que os indices tendem a convergir no longo prazo, o
problema da composicdo do IGP-DI pode ser mais relevante para o curto prazo
e menos para o longo prazo.

Outro ponto negativo que poderia ser levantado é que o
IGP-DI tende a ser mais volatil que os outros indices. A maior volatilidade
sempre é um aspecto negativo para efeito de indexacao de tarifas, para as
quais é desejavel a evolugdo que seja a mais suave possivel.

Se considerarmos o periodo pés implantacdo do Plano
Real, de fato, a maior volatilidade do IGP-DI é uma constatagdo empirica. A

2 “Indices de Precos”. Série Perguntas mais Frequentes. Banco Central do Brasil, 2003.



variancia do IGP-DI foi de 1,16 contra 0,70 do IPCA no periodo. Mais uma vez,
iIsso ndo quer dizer que o mesmo sera valido daqui para a frente. Entre a
introducdo do Real em julho de 1994 e a flexibilizacdo do regime de ancora
cambial em janeiro de 1999, o inverso ocorria. A variancia do IPCA foi de 1,31
e ado IGP-DI de 1,17.

De qualquer forma, o problema maior para uma
substituicdo generalizada do IGP-DI pelo IPCA ou para uma desindexacao
também generalizada para todas as tarifas publicas é que h& setores com
regimes de tarifacdo bastante diferenciados entre si e dentro deles proprios.
Pior, a mudanca suUbita poderia representar quebras contratuais em Varios
setores, cujos contratos regulatérios com o Estado foram assinados por
periodos diversos. Para realizar tal alteragdo de forma minimamente ordenada,
de forma a que ndo se caracterize quebra contratual que seja interpretada
como expropriacdo regulatéria e ndo obstaculize (mais ainda) o ja dificil
processo de incentivo ao investimento em infra-estrutura - o qual viabiliza a
retomada sustentada do crescimento econdmico -, € preciso aplicar novas
regras de tarifagdo em prazo longo e setor a setor.

De fato, para se enfrentar o problema das regras dos
reajustes das tarifas publicas ndo haver4d uma solucdo Unica para todos os
setores. Cada area tem as suas peculiaridades e a regra de tarifagdo muitas
vezes estara respondendo a fatores muito especificos. Por exemplo, no caso
de gas muito se critica a influéncia do ddlar na regra de pregos. No entanto, 0s
contratos firmados pela Petrobras com os produtores bolivianos sdo também
indexados ao délar. Desdolarizar este contrato pode gerar um indesejavel
descasamento entre custos e receitas, levando a desequilibrio financeiro.

Tendo em vista 0 exposto, votamos pela rejeicao do
Projeto de Lei n° 5.386,de 2005.

Sala da Comissao, em de de 2005.

Deputado SERGIO CAIADO
Relator
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