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A bomba nédo foi desarmada

CAPA

A bomba
nao foi
desarmada

A SISTEMATICA ATUAL SO
COMPORTA REMENDOS, ENQUANTO
A POLITICA ANTERIOR DE REAJUSTES
ERA MUITO MAIS INTELIGENTE,
DIZ O ECONOMISTA JOSE RUAS

a CARLOS DRUMMOND

m governo razoa-
velmente lucido
ndo poderia ja-
maispermitirum
canal de trans-
misséo inflacio-
naria tdo 6bvio
quantoadolarizacéo dos pregos dos deri-
vados, critica o economista José Augusto
Gaspar Ruas, estudioso do setor de petro-
leo e gas ha cerca de 20 anos e autor de
trabalhos, consultorias, pesquisas e tese
sobre o tema. Doutor em Economia pela
Unicamp e professor e coordenador ad-
junto do curso de Economia na Facamp,
Ruas concedeu a entrevista a seguir.
CartaCapital: Como analisa as me-
didas tomadas diante da elevagéo dos
pregos dos combustiveis e o movimen-
to dos caminhoneiros?
José Ruas: Nio visaram corrigir os
problemas na politica de pregos de com-
bustiveis da Petrobras, mas so evitar que
o caos logistico levasse a uma desorga-
nizacdo politica ainda maior. Em breve
o problema ressurgira, porque a légica

anterior permanece, com incertezas adi-
cionais do ponto de vista fiscal, além do
cenério de precos de petroéleo e dos mo-
vimentos internacionais de valorizagéo
doddlar. Obviamente, umaempresaque
age segundo o interesse privado fara de
tudo para retirar esse risco de seu ba-
lanco e foi 0 que feza Petrobras nos ulti-
mos meses. Um governo razoavelmente

Ruas vé com
preocupacao
aquedado
refinona
Petrobras

inteligente no poderiajamais permitir,
entretanto, um canal de transmissaoin-
flacionéria tio 6bvio. Ndo podemos es-
quecer que o Brasil é o pais emergente
com maior flutuacéo nas taxas de cam-
bio. Essa politica, que funciona com me-
norinstabilidade em mercados centrais,
no Brasil é uma adaptacéio quase irra-
cional do ponto de vista da gestdo eco-
nomica.
CC: Qual é o problema principal?

JR: O ponto principal é que nossa politi-
caparapregos de derivados é, estrutural-

: mente,umarranjomuitomais complexo
. que as dos Estados Unidos e da Europa.
i Oseconomistasneoliberais pensam em
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modelos setoriais de analise e ajuste da :

concorréncia e desconsideram especif;
cidadeslocais importantes. Do ponto de
vistamacroecondmico, da estratégia de
desenvolvimento, mas também do pro
prio funcionamento da concorréncia
nos postos de revenda, estas especifici-
dades tém de ser consideradas, incluin-
doarranjos de compensacio de choques
intensos no mercado cambial.

CC: De que modo Vvé a politica de
precos de derivados da atual diretoria
da Petrobras?

JR: Do ponto de vista macroeconomi
co é um equivoco, pois adiciona um ni-
vel de incerteza desnecessario sobre os

Continuagao

Durante a primeira
década dos anos
2000, a politica
dereajustes ndo
causou prejuizos
significativos
a Petrobras nem
aos consumidores

A privatizagao
dorefinoéum
modelo de negécio
que desfavorece
alégicado
desenvolvimento

custos do setor produtivo e das familias.
Dificulta o planejamento or¢amentdrio
e, certamente, retarda o investimento
produtivo. Pode levar a situagdes politi-
casinstéveis quando promove alteragdes
muito intensas nos pregos relativos (pre-
cos de setores diferentes), incluindo sa-
larios. Alguns setores conseguem repas-
sar prec¢os e outros nao, como ficou claro
nestacrise nacional. Além disso, comoa

i politica de metas de infla¢éo é conduzi-
dade maneirainsensivel aos choques de
custo,adimenséo de desequilibrio entre
setoreseconomicos e trabalhadoresé po-

tencializada. Por fim, altera¢des de pre-
cosinstantaneas produzem efeitos ruins
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paraa propria concorréncia. Nao saben-
do mais o patamar real em que é nego-
ciado o preco em postos revendedores, 0
consumidor nio tem condi¢es de com-
parar pre¢os, um dos mecanismos basi-
cos da concorréncia.

CC: Como analisa a discusséo dos

economistas sobre o tema?
JR: Nas opinides mais apressadas o pro-
blemavem sendo apresentado com “dois
lados” e as sugestdes sdo também bina-
rias: ou se mantém o controle sobre os
precos e 0 governo intervém de acordo
com seus objetivos, ou 0s precos operam
totalmentelivres, como agora. O que ndo
se apontou com clareza € que existe um
meio-termo. Pouca gente aconhece, mas
alogica da politica de reajuste anterior
eramuito mais inteligente.

CC: Oreajuste dos combustiveis era

feito de que maneira nos governos an-
teriores?
JR: Osprecos de derivados deveriam ser
reajustados se houvesse mudancas es-
truturais no patamar de precos do petro-
leo. Durante a primeiradécadade 2000,
essa regra foi seguida sem prejuizos pa-
ra a empresa nem impactos significati-
vos para os consumidores. Oscilagdes de
curto prazo foram absorvidas com pe-
quenos prejuizos ou lucros no setor. Os
impactos economicos foram muito me-
nores do que os atuais, mas também nao
se afetou o desempenho das empresas a
longo prazo. O uso correto dessa siste-
matica evitou durante um bom periodo
flutuacoes desorganizadas como as pro-
piciadas pela politica de Pedro Parente.
Mas, como a formaliza¢do de umaregra
para identificacdo de mudancas estru-
turais de precos nunca ocorreu, abriu-
-se espaco para o uso dos pre¢os como
instrumento sistematico de combate a
inflacéo, o que nio considero razoavel.

CC: Como identificar uma mudanca
estrutural nos pregos?

JR: O debate sobre como caracterizar
uma mudanca estrutural envolve aspec-
tos técnicos e politicos. No primeiro ca-
so é preciso definir uma média mével a
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S6 os analistas
conservadores
mais rasos
afirmam que
a Petrobras
quebrou no
governo anterior.
A discussdo é bem
mais sofisticada
do que isso

partir do comportamento dos precos de
determinado periodo, ou ainda por pa-
drdes histéricos de oscilacdo e cenarios
de médio e longo prazo. Esses modelos
indicam claramente o montante e o ti-
ming de reajuste e criam previsibilidade.
Mas é imprescindivel considerar tam-
bém aspectos politicos. Afinal, os pre-
cos de energia afetam decisivamente os
rumos da economia e, para um pais que
possui uma empresa estatal do porte da
Petrobras, é razoavel definir em que me-
didaelapode contribuir com o manejode
nivel de precos, ounado. E possivel estabe-
lecer, por exemplo, que preservar seusin-
vestimentos é prioritario e que umaclau-
sula de remarcacéo extraordinaria evi-
te desvios exagerados em relacdo a mé-
dia mesmo dentro do periodo. Ou ope-
rarumaregraclarade compartilhamen-
tosocial dosriscos dessas oscilagcoes com
osacionistas. Mas é também imprescin-
divel formalizar o uso de arranjos fiscais
de estabilizac@o, como na prépria con-
cepgio da Contribui¢do de Intervencéao
no Dominio Economico (Cide).

CC: H4 quem atribua & politica de
precos anterior um papel importante
naquilo que denominam de “quebra”da
Petrobras.

JR: Eumabobagem dizer queaPetrobras
quebrou no governo anterior, como os
analistas conservadores maisrasos afir-
maram. A discussio é bem mais sofisti-
cadado queisso. Mas é preciso ter clare-
za de que drenar recursos para evitar o
embate politico sobre a inflacao foi bas-
tante ruim paraaestabilidade daempre-
sa e do proprio governo em um segundo
momento. Naminha concepcao, portan-
to, o ideal era que se mantivesse a regra
anterior, mas com maior clarezae forma-
lizacdo na légica de ajuste.

CC: Hé alguma possibilidade de a
Petrobras desistir da atual politica de
pregos?

JR: Aparentemente, ela ja foi modifi-
cada pelo préprio governo, que optou

Embreve, o problema
ressurgira, porque
aldgicadereajustes
permanece amesma,
comincertezas
adicionais

MARCELLO CASAL JR/ABR
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por estender os prazos de reajuste. De
qualquer modo, optou por preservar ao
maximo a ideia da autonomia de deci-
sdo daempresa em buscade evitar con-
flito maior com os acionistas. O mer-
cado nao acreditou e derrubou muito
o valor das ag¢des. Agora a empresa co-
lhe os resultados da falta de inteligén-
cia politica da sua atual gestdo e do go-
verno. Mais uma vez, como no caso do
apagao, pagamos por ndo compreende-
rem que os modelos de operag¢do em ou-
tros mercados de energia nunca podem
ser adotados sem adaptacdo as nossas
especificidades.

CC: Como a politica de precgos se
conecta ao papel da Petrobras no pro-
cesso de desenvolvimento?
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JR: Penso que a Petrobras € instru-
mento-chave para organizar o hori-
zonte de investimento privado e estra-
tégias de inovacdo no Pais. Para que
possa operar dessa maneira, sua capa-
cidade de manter a robustez financei-
ra de longo prazo é crucial. Também é
importante que opere de maneirainte-
grada, ndo s6 como produtora de petro-
leo, mas enquanto player em outros seg-
mentos da cadeia. Grandes petroleiras
operam em refino porque assim pos-
suem renda estavel a longo prazo. Por
isso néo é razoavel que este segmento
tenha prejuizos duradouros, da mesma
forma que nao € aceitavel uma politica
de dolarizacdo instantdnea como nos
ultimos meses. Manejada de maneira

correta, a politica de suavizagdo de rea-
justes faz com que a reducdo de mar-
gens em um periodo nunca seja muito
intensa, tampouco o sobrepreco em
outros momentos.

CC: Oprecointernacional é, entre-
tanto, uma referéncia indispensavel.
JR:A industria petrolifera é estrutu-
ralmente ligada ao preco internacional.
Mesmo produzindo quase todo petré-
leo que consumimos, parte dos investi-
mentos e gastos operacionais ela segue
os precos internacionais. Se queremos
que a Petrobras continue concorrendo
em pé de igualdade no setor, é inevita-
vel que o ddlar seja uma referéncia pa-
raadefinicdo de precos. O erro da poli-
tica atual de reajustes da Petrobras é a
remarcacao instantanea, uma dolari-
zagdo. Deve haver, portanto, algum ti-
po de correlacido com o pre¢o do mer-
cado internacional e os locais, mas que
seja capaz de evitar instabilidade eco-
nomica e social.

CC: Aspoliticas de pregos dos deri-
vados e de privatizag&o articulam-se
de que modo?

JR: A privatizacgdo ocorre através da
vendade ativos, aexemplo de refinarias,
mas também com a entrada de novos
agentes. Precos de derivados completa-
mente livres garantem aldgicade lucra-
tividade, sem risco cambial, de impor-
tadores de derivados. Além disso, indi-
cam que as refinarias da Petrobras de-
verao ter fluxo de caixa positivo e, por-
tanto, sdo aquisi¢Oes atrativas. Alémde
aprivatizagado do refino ser um modelo
de negdcio que desfavorece a logica do
nosso desenvolvimento, me preocupaa
conjuntura. Informacdes recentes mos-
tram queda de refino na Petrobras, am-
pliando sua capacidade ociosa, enquan-
to agentes privados aumentam aimpor-
tacdo de combustiveis. A reducdo desse
fluxo de caixa na area de abastecimen-
to pode, inclusive, diminuir o valor das
refinarias a serem vendidas. Isso seria
um péssimo negocio paraaempresae o
desenvolvimento econdmico do Pais.
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