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Os principais indices de precos do
pais apontam nio sé o forte avango
da inflagio, mas também seu espa-
lhamento e persisténcia. Uma carac-
teristica marcante da atual crise in-
flaciondria sdo os grandes aumentos
de precos de intimeros insumos das
mais diversas cadeias produtivas, que
sobem acima da inflagio média e em
intensidades extremamente variadas.
Além dos casos mais evidentes da
energia elétrica e dos combustiveis
fosseis, hd componentes da constru-
¢ao0, pegas para veiculos, graos, outros
suprimentos agropecudrios etc.
Diversos fatores e choques recen-
tes confluiram para esse fend6meno
de inflagao muito elevada e bastante
assimétrica entre seus diversos com-
ponentes, como aponta André Braz,
economista do FGV IBRE especiali-
zado em pregos. Dentre essas causas,
podem ser destacadas a pandemia
(com desvio do consumo de servi-
gos para bens e gargalos de oferta e
logisticos espalhados pelo mundo), a
crise hidrica no Brasil, a guerra entre
Rdssia e Ucrania, as tensoes eleitorais
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e as preocupagoes renovadas com as
contas publicas.

A elevagao recente muito intensa
dos géneros alimenticios e dos precos
monitorados, como combustiveis f6s-
seis e eletricidade, naturalmente tem
grande impacto nos or¢amentos do-
mésticos, com destaque para as fami-
lias mais pobres, com evidente efeito
negativo em termos sociais.

Adicionalmente — e no que é o
tema desta Carta —, 0 comportamen-
to recente dos precos relativos tem
provocado fortes e disseminados de-
sequilibrios contratuais na esfera pu-
blica e privada.

No caso dos alimentos, podem ser
citadas a merenda escolar e as com-
pras para hospitais e presidios. J4 a
alta dos combustiveis fésseis atinge
as despesas com frete e a geracio de
energia termoelétrica, e a eletrici-
dade impacta a grande industria, a
prestacdo de servigos e a administra-
¢ao publica — para ficar apenas em
alguns exemplos.

Tomando-se o Indice de Precos ao
Produtor Amplo (IPA), setores impor-
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tantes para a atividade produtiva expe-
rimentam grande pressdo inflaciondria
especifica nos seus custos, o que estd
aumentando a frequéncia de reajuste
dos pregos. Isso, por sua vez, faz pres-
crever em curto espago de tempo pre-
cos de referéncia utilizados pelo poder
publico em suas licitagoes.

Esse problema afeta obras de in-
fraestrutura, especialmente de trans-
portes e saneamento, em todo o pais,
como relata Tulio Bastos Barbosa,
superintendente de Infraestrutura e
Mercados Globais do FGV IBRE.

A legislagdo que estabeleceu o Plano



Real permite ajustes contratuais uma
vez por ano, para evitar a volta da
indexagio, mas por vezes a inflacio
muito alta e assimétrica entre setores
e produtos torna complicado para as
empresas até esperar um ano entre
um ajuste e outro.

O setor de infraestrutura sofre com
esse tipo de elevacio de precos em
itens vitais na sua estrutura de custos,
como dleo diesel, agco, PVC, cimento
etc. Nos contratos de saneamento, por
exemplo, costuma-se o usar o Indice
Nacional do Custo da Constru¢io
(INCC) relativo a edificagoes. Mas
num projeto de saneamento, por vezes
0 aco tem peso muito forte e varidvel,
e altas pronunciadas neste ou noutros
insumos decisivos na estrutura de cus-
tos podem provocar total desequilibrio
econdmico-financeiro nos contratos
em tempo relativamente curto.

Outros exemplos relevantes sio
merenda escolar e refeigoes hospita-
lares. A compra da merenda é feita de
forma descentralizada, em que cada
diretor de escola tem or¢amento fixo
para o ano. No caso de elevagoes mui-
to intensas de determinados produtos
importantes na merenda escolar, fica
impossivel comprar a mesma quan-
tidade de alimentos para o mesmo
grupo de alunos, deixando as escolas
numa situacdo muito dificil. Hospi-
tais tém dificuldades similares.

Assim, o problema trazido aos
contratos pela atual inflagdo, muito
elevada e irregular entre seus compo-
nentes, afeta nao sé os negocios entre
o setor privado, mas também o orga-
mento e a gestdo do setor publico.

Mas hd um instrumento que
pode trazer forte melhora da situa-
¢a0, como explicam Braz e Barbosa:
as férmulas paramétricas aderentes a

natureza de cada setor, que servem

como régua para detectar e medir
eventuais desequilibrios econémico-
financeiros em contratos.

O equilibrio econdémico-financei-
ro pode ser buscado pelo uso dessas
férmulas paramétricas, a exemplo do
que fazem diversas agéncias regulado-
ras. Institutos de pesquisa possuem
bancos de dados com intimeras séries
capazes de dar suporte a produgio de
férmulas paramétricas. Estas, por sua
vez, permitem a diferentes setores es-
timar os efeitos da inflacdo sobre os
pregos de seus insumos.

Diversos fatores e
choques recentes
confluiram para esse
fendmeno de inflagao
muito elevada e bastante
assimétrica entre seus

diversos componentes

Na FGV Dados, por exemplo, hd
mais de 23 mil séries de indices de
pregos, amplamente utilizadas — e
com potencial de serem ainda mais
empregadas — em férmulas paramé-
tricas que ajudam a buscar e manter
o equilibrio econémico-financeiro
dos contratos numa extensa gama
de setores.

As férmulas paramétricas conside-
ram os insumos que impactam cada
atividade produtiva ponderados por

sua importancia, que ¢é estimada a
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partir dos custos desses produtos in-
termedidrios frente a despesa total. A
férmula mede quanto em média os
insumos utilizados na estrutura pro-
dutiva variaram de prego, permitindo
transferir essa informacio aos con-
tratos, para reestabelecer o equilibrio
econdmico-financeiro.

Alguns contratos tém indices
de pregos (IGP, IPCA, INCC, en-
tre outros) como indexadores, mas
dificilmente um indicador geral de
precos cumprird bem esse papel,
dada a variedade de segmentos e
estruturas produtivas na economia,
cada uma afetada pelo comporta-
mento dos pregos de conjuntos de
insumos especificos.

No setor de infraestrutura de
transportes, observa-se amplo car-
ddpio de indices de precos especifi-
cos patrocinado pelo DNIT e pro-
duzidos pelo FGV IBRE. O DNIT
conta hoje com 31 indices de pregos
especificos, permitindo ao setor rea-
justes justos e equilibrados para con-
tratantes e contratados.

Para mostrar de forma mais con-
creta a importancia para a administra-
¢ao publica e para a iniciativa privada
das férmulas paramétricas, Barbosa
apresenta um exercicio da construgio
hipotética de uma ponte ou viaduto
para implantagio de uma rodovia.

A suposigao ¢ de um projeto no
estado de Sao Paulo, em 2021, com
vigas pré-moldadas, relevo ondulado,
grande porte (30 metros de extensio
por 12,8 de largura), BDI (beneficios
e despesas indiretas) de 25,38% e des-
considerando transporte de insumos.

Nesse exercicio especifico, apds a
andlise da estrutura de custos da obra,
foram utilizados seis dos 31 indi-
ces de pregos especificos disponiveis
mencionados acima, que foram com-
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parados com o INCC da FGV e com
o IPCA do IBGE.

A férmula paramétrica foi com-
posta por sete indices, incluindo o
INCC, com peso de 13,345%, e os
outros seis mencionados, que fazem
parte do Sistema de Custos Refe-
renciais de Obras (Sicro) do DNIT:
Mobilizagao e Desmobilizagio (peso
de 0,664%), Administracio Local
(31,002%), Obra de Arte Especial
(OAE, 54,311%),
(0,440%), Sinalizacaio  Horizon-
tal (0,091%) e Sinalizagio Vertical
(0,127%). A soma dos pesos, natu-
ralmente, é 100%.

Pavimentagio

Barbosa explica que, quando se
aplica essa férmula paramétrica para
2019, pré-pandemia (e sem guerra na
Ucrinia no cendrio) e com inflagio
previsivel da ordem de 4% ao ano, o
indice especifico da obra hipotética,
cuja decomposi¢ao foi apresentada
acima, apresentou variagio de 2,77%,
comparado a 4,15% para o INCC e
4,31% para o IPCA.

Contudo, em 2021, em decor-
réncia das consequéncias econémi-
cas da pandemia, o comportamento
daqueles indices mudou fortemente.
O IPCA variou 10,06%; o INCC,
13,85%; e o indice da férmula para-
métrica da obra hipotética, 16,34%,
pressionado principalmente pelo ago
(OAE-Sicro-Aco, produtos de ago
e ferro), que representa 20,39% do
total da obra e apresentou alta de
32,94% no periodo.

O especialista observa que esse
exercicio demonstra a importancia da
escolha do indice que ird reajustar um
contrato. Em 2019, o indice especifi-
co foi mais baixo que o INCC ou o
IPCA, e seu emprego para recalibrar
o contrato protegeria a administra¢io

publica de eventuais danos ao erdrio.
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Em 2021, entretanto, o mesmo in-
dice protegeria a iniciativa privada de
desequilibrio  econdémico-financeiro
que poderia inviabilizar a continui-
dade da prestagio do servico.

“Esse é um dos principais objeti-
vos, previstos em lei, de se utilizar in-
dices especificos — proporcionar uma
régua, que garanta que o lucro pac-
tuado entre as partes seja preservado
até o final da prestacio do servigo”,
sintetiza Barbosa.

Por outro lado, o setor de saneamen-
to ndo conta com uma ampla gama de

Dada a especificidade de
cada setor econ6mico,
as férmulas paramétricas
oferecem maior precisao
na hora de corrigir os
pregos pelos efeitos

da inflagao

indices de pregos especificos, dificultan-
do a criagio de férmulas paramétricas.

E possivel entender esse proble-
ma com outro exemplo hipotético,
de uma obra de saneamento para as-
sentamento de tubos, na qual a mao
de obra representa 25,58% do custo;
equipamentos, 11,90%; e materiais,
62,52%. Nesse caso, 0 ago € 0 con-
creto apareceriam como vildes, pres-
sionando o custo em 2021.

De forma semelhante ao ocor-

rido no setor de infraestrutura de
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transportes, uma férmula paramé-
trica para essa obra de assentamento
de tubo teria apresentado em 2019
alta de 2,20%, inferior 4 do INCC
(4,15%) e do IPCA (4,31%).

Contudo, em 2021, haveria forte
pressao do aco (INCC - vergalhio e
arames de aco-carbono) e do concre-
to (IPA — massa de concreto prepara-
da para constru¢io), que representam
21,30% e 11,82% do custo total da
obra hipotética.

As altas de 44,68% e 12,39%,
respectivamente, do aco e do concre-
to levariam a férmula paramétrica a
uma elevacio de 22,10% em 2021,
contra 13,85% do INCC e 10,06%
do IPCA. Ou seja, mais uma vez,
nesse segundo momento, a férmula
paramétrica protegeria as partes do
desequilibrio econémico-financeiro
do contrato, evitando eventual pa-
ralizacao e desmobilizacio da obra,
com consequente aumento nos indi-
ces de desemprego.

Dada a especificidade de cada setor
econdmico, as férmulas paramétricas
oferecem maior precisio na hora de
corrigir os precos pelos efeitos da in-
flacao. Diante da atual onda inflacio-
ndria, levar as férmulas paramétricas
a uma propor¢ao maior dos contratos
¢ a melhor solugao para dar continui-
dade com equilibrio a obras e servi-
¢os, evitando interrup¢oes e ajudando
a manter a economia em movimento,
neste momento particularmente difi-
cil da conjuntura nacional.

O texto é resultado de reflexdes apresentadas
em reunido por pesquisadores do IBRE. Dada a
pluralidade de visdes expostas, o documento
traduz minhas percep¢des sobre o tema. Dessa
feita, pode nao representar a opiniao de parte,
ou da maioria, dos que contribuiram para a
confecgdo deste artigo.



