Comportamento oligopolista e controle de
precos industriais: o caso do género
material de transporte — 1969/82 *

Craupio MoONTEIRO (CONSIDERA **

A possibilidade tedrica de uma irajetdria anticiclica do mark-up tem side levan-
tada ne literature de economia industrial, a despeito de a hipdiese apontada
como mais plausivel ser a de sua constdncia, E, como tal {constante), o mark-up
¢ tratado na quase totalidade das pesquisas empiricas, quer no campo micro ou
macroecondmice. Neste artigo fprocura-se discutir teoricamente a possibilidade
de o mark-up comporiar-se anticiclicamente em setores que se caracterizam for
serem  altamente oligopolizados, possuirvem  elevade grau de coes@o interna e
produzivem  bens com baixa elasticidade-preco e alta elasticidade-renda. Este
parece ser o caso da industria brasileira de material de transporte. Os modelos
aqui testodes, quer o de variaco de precos, quer o de variagde de mark-up,
ndo rejeitem as hipdieses formuladas. Em viste disse, ¢ de razGes de ordem
tedricg e institucional aqui discutidas, sugere-se ser imprescindivel o retorno
desse setor, ¢ de outros também oligopolizados, ds normas do conirole de pregos.

1 — Introducio

Tem-se assistido cm periodo recente 4 elevacio permanente dos
P G0 p

pregos de alguns produtos em percentuais acima do nivel geral de

pregos, lazendo crer estarem eles ndo apenas se beneficiando do
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processo inflaciondrio, mas também sendo causadores do mesmo. O
caso que mais tem chamado atenc¢iio é a elevagio dos precos dos
automovels., Em meados do ano de 1981, o proprio Presidente da
Reptiblica insurgiu-se publicamente contra os constantes aumentos
de precos, aliados a dispensa em massa de operarios praticada pelas
montadoras de autoveiculos. No inicio do ano de 1982, apds a
divulgacio simultinea de aumento de precos por todas as monta-
doras, o Ministro-Chefe da Secretaria de Planejamento acusou-as de
praticas de cartel.

A imprensa, de maneira geral, tem dado ampla cobertura aos
aumentos de precos dos automdéveis, que agora tém-se feito acom-
panhar de declaragdes de diretores da ANFAVEA (Associacio Na-
cional de Fabricantes de Veiculos Automotores) chamando atencdo
para o fato de que seus pregos, embora se elevando acima da inflacgdo,
aumentam menos do que seus custos de materiais, e que as elevacgdes
dos custos salariais sio inferiores 4s de todos os outros custos. Fa-
zendo parte da mesma noticia constam ainda declaraces das auto-
ridades responsdveis pele controle de pregos sobre o fato de que
nio se cogita impor outra vez tal tipo de controle a estes produtos,
pois o que se deseja ¢ a pritica da competigio entre empresas, o
verdadeiro ténico do sistema da livre empresa.

Este artigo desenvolve-se em torno dessa questdo. Na Secdo 2 pro-
cura-se caracterizar o género material de transporte, sobre o qual
se centrard o estudo, onde o ramo automobilistico representa algo
em torno de 839, do valor da producio. Trata-se de uma estrutura
industrial oligopolista. Na Segdo 3 procura-se discutir teoricamente
o comportamento dessa estrutura oligopolista, que tem por caracte-
ristica nio competir via precos. Se assim for, carece de sentido dci-
x4-las livres de controle de precos em nome de uma competigio
que nio praticam, Isto s¢ torna particularmente evidente quando
se estd impondo A socicdade os enormes sacriffcios de uma politica
antiinflaciondria.

Na Seciio 4 procura-se testar empiricamente aquele comportamento
de pregos tedrico, através de um modelo econométrico. Os resulta-
dos confirmam as hipoteses de que os pregos do género movemr-se
segundo uma tendéncia estrutural de maior margem, decorrente da
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elevacio do grau de monopélio, repassando os custos de mio-de-
obra e de reposi¢io dos materiais ¢ com um movimento anticiclico.
Em outras palavras, quanto menor a demanda, maior a elevagio
de precos, e vice-versa. Na Se¢io b procura-se aprofundar este exame
isolando-se os precos finais dos custos de insumos e estimando-se a
margem adicionada aos custos diretos de produgio. Assim fazendo,
fica evidente que o comportamento anticiclico dos precos tem ori-
gem neste género, ¢ nio nos fornecedores de insumo. A utilizagao
de um modelo econométrico em que o controle de pregos ¢ adicio-
nado mostra que a margem move-se anticiclicamente, mas que suas
clevacdes sio menores quando o controle de precos estid em exercicio.
Na Secdo 6 faz-se um resumo das principais concluses e adicionam-se
algumas consideracgdes gerais sobre a situagfio recente.

2 — Caracteristicas do género material de transporte

O género material de transporte ¢ responsdvel por 8,4%, do valor
da producio (doravante VP) e por 7,79, da geragdo de renda (va-
Tor da transformacio, doravante VT) da inddstria de transformacio,
superado apenas pelos géneros produtos alimentares, quimicos, me-
taltrgicos e mecinicos. 1 Os principais ramos desse género sao: vei-
culos automotores (inclusive pegas, carrogarias e estofados), com
participacio de 83,29, no VP e 74,6% no VT; embarcagdes, com
participacio de 9,39, no VP e 15,59, no VT; e veiculos ferrovidrios,
com participagdo de 3,59, no VP e 5,09 no VT.?

1 Dados relativos a0 anc de 1978 provenientes da Pesquisa TIndustrial
(doravante PI). Esses valores apresentam, respectivamente, a seguinte evolucio:
em 1970, 82 e 81% e, em 1975, 90 e 64%, segundo 0s censos industriais.
Fssa perda e a posterior recuperagio de participagio no VT total, compara-
tivamente i relativa manutengio de participacio no VI total, refletem, como
se verd adiante, uma queda e uma posterior recuperagio do mark-up.

2 Dados para o anc de 1978 da PI. Em 1970 e 1975, conforme os censos,
os valores sio, respectivamente: para veiculos automotores, 87,7 e 85,19 do VP
c 84,3 e 7599 do VT; para cmbarcacdes, 7,1 e 7,09, do VP e 90 ¢ 999, deo
VT; para veiculos ferroviarios, 3.0 e 5,19 do VP e 3,8 e 9,39, do VT.

Comportamento oligopolisia ¢ conirole de precos indusiriais 157



Este género apresenta o mais elevado indice de concentracio da
industria de transformacio quando medido pelo coeficiente de Gini, 3
ou o segundo maior indice de concentragio quando medido pela
producio das oito maiores empresas. ¢

Apesar das dificuldades para caracterizar a estrutura de mercado
de um género da industria e, consequientemente, seu comportamento
de pregos, ji que este agrcga um numero considerdvel de produtos
quc estdo obviamente competindo em faixas bem diversas, a pre-
ponderincia do ramo produtor de autoveiculos {excluindo-se os com-
ponentes), que é responsivel por 2/3 do valor da producio, [ar
crer que cste género pode ser classificado como um oligopdlio al-
tamente concentrado com considerdvel nivel de diferenciagio de
produto.

3 —— Comportamento oligopolista e controle de precos:
aspectos tedricos e institucionais

Empresas oligopolistas nio tém por hadbito concorrer em termos
de precos, a nio ser em ocasides cspecials, notadamente quando da
entrada de um novo concorrente e até que o oligopdlio tenha-se
reajustado. Para isso nido precisam sequer lancar mio de processos
como o da cartelizagiio. O conhecimento mutuo a respeito de custos
permite a existéncia de acordos tdcitos para facilitar a coordenacio
do oligopdlio. * A competigio oligopolista ocorre, notadamente, e

3 O coeficicnte de Gini deste género, segundo ¢ VP, nio s¢ tem alterado
substancialmente desde 1960, quando apresentava valor de 087, sendo de 0,90
o valor para 1970. Cf. Gongalves (1970).

% As oito maiores empresas deste género foram responsiveis por 8249, do
faturamento total em 1973 e 1977, sendo o ramo de automdveis o mais concen-
trado (1009%) e o dc aulopccas o menos (38,1 e 439% em 1973 e 1977, respec-
tivamente) . Cf. Bonelli (1980) .

& Certamentc, as montadoras de automdveis instaladas no Pals exageram
nesse “‘conhecimento matuo” ao fazerem coincidir no mesmo dia ou ha mesma
semana as variacbes de precos de seus produtos.
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quando possivel, através da diferenciacio de produtos, por diversos
meios, tais como: inovacdes niio redutoras de custo, desenho, espe-
cificagdes, qualidade de materizl, garantia, assisténcia técmica, etc.

Sendo grandes empresas, seus programas de investimento sdo pla-
nejados com relativa antecedéncia, levando em consideragio varios
aspectos, notadamente o financeiro, Nesse sentido, a politica de
precos nessas empresas consiste em adicionar uma margem sobre
0s custos principais (geralmente mio-de-obra e matérias-primas) ,
capaz de cobrir seus outros custos € propiciar uma massa de lucros
que permita a obtengio de uma taxa de retorno desejada sobre
seu capital. ¢ Essa taxa, embora perfeitamente determinada em al-
guns modelos, 7 depende em principio de condigdes especificas de
cada industria e estaria relacionada ao seu grau de moenopolio, in-
cluindo-se ai nio apenas os fatores explorados por Kalecki, mas
também aqueles desenvolvidos na literatura da economia industrial,
com tradicio no paradigma estrutura-conduta-performance, € de

3

barreiras a entrada,

Dc maneira geral, supde-se que a margem sobre os custos princi-
pais (doravante mark-up) mantém-se estivel, provavelmente com
base na suposi¢io de uma curva de demanda quebrada. Entretanto,
em inddstrias muito concentradas, com elevados graus de coeséo,
como o caso do género material de transporte no Brasil, com exi-
géncias de elevado montante de capital e de tecnologia avancada,
esse comportamento pode, como se veri adiante, assumir configura-
¢bes diversas, de acordo com diferentes fases do ciclo econdémico.
Se a rentabilidade ou retorno planejado do capital for o parametro
por exceléncia nesta industria, como sup0s-se teoricamente, o com-
portamento compativel seria o de reduzirse o mark-up nas fases de
auge, para com isso cvitarem-se pressdes, quer da forca de trabalho,
por naiores saldrios, visando a uma maior participagio no bom de-

8 Evita-se aqui entrar em consideracbes sobrc o cardter de “descjabilidade”
desta taxa de rctorno. Se ¢ cla a de lucro midximo, como parece implicito no
modelo de Steindl, ou a que possibilita os fundos de financiamentos dos
planos de expansio, como explicitc no modelo de Eichner ou Wood, nio ¢
o assunto deste artigo. Cf, a respeito, Guimaries (1981).

7 Como, por exemplo, o de Steindl (1976) ou o de Wood (1980).
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sempenho da empresa, quer de competidores potenciais, tanto inter-
nos como externos (via importagdes), atraidos pela elevada rentabi-
lidade. Por outro lado, na fase de depressio a manutencio da
rentabilidade planejada requereria a elevagio do mark-up, desde que
a elasticidade-preco fosse baixa. .

Recorde-se que, em economias com relativa estabilidade no nivel
de precos e de produto, vale dizer, reduzidas taxas de inflac¢io e de
crescimento do produto, tal comportamento fica dificultado, mesmo
na presenga de elevados graus de coesdo, pois no primeiro caso ha-
veria o risco de se interpretar a reducio do mark-up (e, portanto,
dos precos) como uma tentativa de disputa de mercado, e a even-
tual reagdo dos rivais levaria a uma guerra de precos prejudicial a
todos; no segundo caso, a elevacio de precos poderia nio ser acom-
panhada pelos demais concorrentes, implicando a perda de {fatias
de mercado. Estas reagdes previstas ddo ensejo a uma politica de
manutengio do mark-up (e, portanto, dos precos), traduzida pela
curva de demanda quebrada céncava, mais difundida na literatura.

Nio é este, entretanto, o case da economia brasileira, onde se tém
veriticado, no periodo aqui focalizado, ampias oscilacdes nos niveis
de produtos e precos industriais (neste caso, referem-se a pregos
relativos, ji4 que os precos absolutos tém estado em permanente
ascensdo) . Lm tais condi¢des, o comportamento anticiclico e instivel
do mark-up, melhor refletido pela curva de demanda quebrada
convexa, seria perfeitamente viabilizado em inddstrias com elevados
graus de monopolio, tal como o género material de transporte, 3

Um aspecto pouco referido, mas que tem importincia funda-
mental nesse comportamento oligopolista, ¢ a relacio entre as elasti-
cidades-preco e renda dos produtos. J4 se mencionou que o compor-
tamento anticiclico exige uma baixa elasticidade-preco. Parece claro,
entretanto, que o comportamento oligopolista anticiclico do mark-up
sera 130 mais recomenddvel as empresas quanto maior for a elasti-
cidade-renda vis-i-vis a elasticidade-preco do produto.

Se do ponto de vista da empresa esse comportamento ¢ desejdvel e
justificivel, cumprindo papel fundamental na disputa oligopolista,

8 Uma discussio mais ampla a estc respeito, com referénciz as curvas de
demanda quebrada, encontra-se em Considera {1981) .
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ele s6 se viabiliza gracas ao poder econdémico de fixar precos que
essas empresas possuem. Seria ele, eniretanto, socialmente justificd-
vel? Se nio, como se procurard argumentar, nio haveria razio ne-
nhuma para que os pregos destas industrias altamente oligopolizadas
ficassem isentos de um rigido controle.

Dois aspectos merecem realce, ambos ligados 4 decorréncia fun-
damental dessa disputa oligopolista — a criagio de capacidade
oclosa,

Em primeiro lugar, os planos de investimento das firmas oligopo-
listas sdo feitos em funcfo de antecipacio de expansio do mercado,
procurando evitar defasagens de oferta que atraiam concorrentes
potenciais e/ou em fungio das diversas formas de competigao nao-
precos anteriormente mencionadas. Assim sendo, o 6nus desse com.
portamento oligopolista envolvido no risco de geraciio de capacidade
ociosa ¢, ao mesmo tempo, o beneficio de nio se atrair competidores
e de niio competir via pregos. Qualquer revés se traduzirda em nio
utilizacio de capital; se o mark-up fosse mantido, o menor volume
de vendas acarretaria menos lucros ¢ menor rentabilidade. O objetivo
de manter a rentabilidade implica a elevacio do mark-up, sé possi-
vel gracas 4 situacio especial do mercado oligopolista, onde o privi-
iégio de assim proceder, praticamente cancelando os riscos empre-
sariais, ¢ viabilizado pela coordenagfio oligopolista usualmente atra-
vés de praticas de mercado consideradas abusivas, punidas por
legislacio especifica, até mesmo no Brasil. Cabe recordar que em
situagdes concorrenciais o risco envolvido no ato de expandir capa-
cidade ¢ punido com menor rentabilidade e até mesmo faléncia da
empresa. l'm monopdlio, impostos e controle de precos coexistem
como forma de regula¢iio social. Justificar o comportamento anti-
ciclico do mark-up com base no énus de geragio de capacidade
ociosa ndo parece, portanto, aplicavel.

Em segundo lugar, tal comportamento de fixacio de mark-up,
objetivando a manutengio da rentabilidade, seria também justificado
com base na hipotese de fluidez do capital. Se isto fosse um fato
consumado, qualquer bem de capital ocioso poderia deslocar-se para
uma outra atividade produtiva, ou eventualmente ser transformado
em ativo liquido e aplicado no mercado financeiro, buscando em
ambos os casos a remunera¢io pretendida. Na industria moderna,
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entretanto, isto estd longe de ser verdade. De inicio, podese argu-
mentar que, em recessio, bens de capital ociosos serio a norma em
todas as industrias, € o deslocamento de atividades implicaria es-
forcos de entrada em atividades estranhas a empresas bem superiores
aos usuais em periodos de expansdo. Por outre lado, poucas maquinas
€ equipamentos seriam adequadas as outras atividades pretendidas,
Finalmente, o preco de mercado do bem de capital ocioso, como a
firma vendedora logo se daria conta, seria bem inferior Aaquele
avaliado, Note-se que nem mesmo como reserva de valor o bem de
capital ocioso estaria isento de risco, tendo em vista que a rapidez
das transformaghes tecnoldgicas recentes poderiam, na fase de as-
censdo do ciclo, tornd-lo obsoleto, com a rara excecio das edificacdes,
A hipdtese de fluidez do capital ¢é, portanto, vidlida apenas para o
capital financeiro.

Estes dois argumentos demonstram que nfio hd nenhuma justifi-
cativa s6cio-econdmica para as empresas oligopolistas terem suas ren-
tabilidades garantidas. Isto s6 pode ser tentado por elas gracas ao
seu poder econdmico de [ixar pregos, o que se acentua no caso bra-
sileiro por duas razdes, ambas em principio corretas: as restricdes is
importagdes ¢ a nio concessio de incentivos para a instalagio de
novas empresas. A abertura a importacdes oneraria demasiadamente
um balango de pagamentos ji deficitdrio, enquanto a abertura a
novas empresas, como no caso de automdveis, implicaria uma inde-
sejdvel alocagdo de recursos, tendo em vista a caréncia em muitos
outros setores, € uma elevagio generalizada de custos em decorréncia
da reduciio das economias de escala. Com as limitacGes impostas a
essas duas formas de controle social sobre o poder que tém os
oligopdlios para discriminarem pregos em relagio a seus custos,
resta apenas como alternativa o controle de precos.

Na atual situagio brasileira, este controle torna-se particularmente
relevante por duas razbes: em primeiro lugar, a propria participacio
dessas indistrias oligopolistas no total do produto industrial; ¢, em
segundo, sua importincia como setor lider da industria, sinalizando
a todos os outros as direcGes da economia. Carece de bom senso impor
a sociedade os custos de uma politica recessiva visando ao controle da
inflagio e deixar sem controle as industrias oligopolistas, um sério
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foco de resisténcia ao declinio dos pregos, ou mesmo, em alguns
casos, um foco de elevacio dos pregos.

Em decorréncia, torna-se relevante verificar empiricamente o
comportamento dos pregos oligopolistas, o que serd feito aqui de
duas formas: por intermédio de uma equagio de pregos que reflita
as hipéteses antcriormente desenvolvidas e através da estimativa de
valores do mark-up e sua comparagio com as fases do cicloe e com a
existéncia de controle de precos durante o periodo.

4 — Dinamica de precos de curto prazo: 3.° trimestre
de 1969/2.° trimestre de 1982

A equagdo de variagio de pregos tem como forma reduzida o se-
guinte modelo empirico para valores trimestrais:

P, =Fbd (WV) + M, +&T, + dB, + ¢B + 7D

onde o ponto sobre as varidveis indica taxas de variacio; P ¢ a
média trimestral do indice de precos do género material de trans-
porte, coluna 41 dos Indices de Precos por Atacado da Fundagio
Getulio Vargas (doravante IPA); W/V ¢ a média trimestral do
custo unitdario do trabalho, sendo W o salirio médio nominal do
pessoal ligado 4 produgio e ¥ um indice de produtividade desse
pessoal, medido pelo valor real da producio (valor nominal defla-
cionado pelo indice de precos do género), ambos divulgados pela
Pesquisa Mensal do IBGE (chama-se atencio para o fato de que
os valores de V considerados sio provenientes do ajustamento de
uma regressio da produtividade contra o tempo, ¢ nio dos valores
observados a cada trimestre, o que decorre da hipdtese de que a

¢ Este modclo tem origem na equagic de formacdo de pregos de Kalecki,
desenvolvida para variagdes e incorporando coerentemente a hipdtese da in-

fluéncia do ciclo sobre o mark-up. Estc procedimento cstd apresentado cm
Considera (1981} .
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curva de custo medio considerada pelo empresirio ¢ aquela pla-
nejada para um certo intervalo relevante de produgio); M é o
indice de precos dos produtos metalirgicos, coluna 30 do IPA; T ¢
a2 meédia trimestral dos indices de precos de tintas e vernizes e
matérias pldsticas, respectivamente colunas 55 e 56 do IPA, ponde-
radas segundo os pesos que possuem para a Fundacio Getulio
Vargas; B ¢ a média trimestral do indice de precos do género bor-
racha, coluna 50 do IPA; E ¢ a média trimestral de outros produtos
elétricos, coluna 40 do IPA; ¢, finalmente, I} é o nivel da demanda,
representada pela percentagem de empresas que responderam que
a procura estava maior ou igual no trimestre de referéncia em relaciio
a0 anterior, segundo a Sondagem Conjuntural publicada pela
Conjuntura Econdmica.

A identificagio destas varidveis como componentes da estrutura
de custo deste género tem origem nas informacbes dos censos indus-
triais e da PI do periodo, que apontam uma composicio média
de 109, como custo de trabalho e 909, de matérias-primas e com-
ponentes. As matérias primas principais do género, segundo a matriz
de insumo-produto de 1970, teriam a seguinte participagio: 559, de
produtos metaltirgicos, 159, de produtos de borracha, 109, de pro-
dutos elétricos e 109, de tintas e vernizes e matérias pldsticas.

Cabe, finalmente, relembrar os significados dos coeficientes da
equacdo propasta; os coeficientes das varidvels de custo indicam as
elasticidades do prego do género material de transporte a estes
custos; o termo constante indica a tendéncia planejada do mark-up,
refletindo transformacdes estruturais da economia, determinantes do
grau de monopolio; finalmente, a varidvel de demanda refletiria
os afastamentos do mark-up de sua tendéncia, fruto do comporta-
mento oligopolista.

A equagio a seguir nio inclui, por motivos mencionados adiante,
todas as varidveis, mas apenas os custos de trabalho, os precos do
género metaltrgico e de produtos de borracha e a demanda:

P =0,0707 + 0,1070 (W/V), + 0,3384 M, +
(2,3483)  (2,6024) (2,3579)
+ 0,4742 B, —0,0009 D,_, (1
(4,4805) (—2,5712)
R® = 0,7851, SER = 0,0385, DW = 2,6695
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O resultado obtido ndo rejeita a hipdtese feita: 799, da variagfo
dos precos sdo explicados por variacdes dos custos e do nivel de
demanda. Embora a elasticidade do custo de trabalhe seja igual a
sua participacdo nos custos, o mesmo nio ocorre, entretanto, com
as do custo de produtos metaltrgicos e de produtos de borracha,
sendo a elasticidade do primeiro inferior 4 sua participacio e a do
segundo superior. Isto se deve as dificuldades econométricas de se
estimar uma equagio completa, quando todas as varidveis movem-se
na mesma direciio, numa trajetéria bastante semelhante. Evidente-
mente, a elasticidade dos precos de produtos de borracha estd cap-
tando em parte a influéncia dos precos do género tintas € vernizes
e matérias plasticas, nio incluidos na equacio, e também muito
influenciada pelos custos de petrdleo importado, o principal insumo
destes géneros. Chama-se atengio para o fato de que o género tintas
e vernizes e matdérias plasticas, quando adicionado em outra equa-
¢do, mostra-se significativo, porém sua elevada correlagio com o
género metalirgico torna-o ndo-significativo; o género material elé-
trico, por sua vez, nio se mostra significativo. Ressalte-se que estas
duas matérias-primas nio incluidas pouco acrescentam para a expli-
cagio da variacio dos precos.

Por sua vez, a variivel de demanda apresenta sinal megativo,
indicando o comportamento anticiclico dos precos. Combinado a
seu valor médio (76,122} e 4 constante (0,0707 — 0,0009 x 76,122 —
— 0,0022), verifica-se que em situacdes “"normais” ou “padrio” de
produgdo (aqui representada pela demanda média de 1% anos) os
precos teriam uma tendéncia a crescerem 0,297, ao trimestre, inde-
pendentemente dos custos.

Uma solugio para o problema da colinearidade consiste em agre-
par as matérias-primas mencionadas em uma matéria-prima composta,
utilizando-se para isso os pesos de suas respectivas participagbes no

custo de matérias-primas, anteriormente mencionados. Assim pro-
cedendo, a equacio torna-se:

P = 0,0765 + 0,1262 (W/V), + 0,8249 MP, — 0,0010 D,_, (2)
(2,4100) (2,9464) (7,0778)  (—2,7108)

RZ = (,7549, SER = (,0406, DW —= 2,1690
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onde MP ¢ um indice de pregos de matérias-primas composto das
quatro matérias-primas citadas.

O resultado € bastante semelhante ao da equaciio anterior. A
diferenca maior reside na elevagio do coeficiente das matérias-
primas, que fica mais préximo do valor de sua participagio nos
custos. Perde-se, entretanto, a informacdo anterior sobre o impacto
desagregado que metalurgia e borracha tém sobre os precos.

Em discussdes preliminares deste trabalho, chamou-se atengio
para o fato de que, dado o grau de endividamento das empresas
brasileiras e tendo em vista a elevagio das taxas de juros, a omissdo
dos custos financeiros poderia ser responsivel por graves problemas
de especifica¢iio da equagio. Um deles, mais evidente, ¢ o da omissdo
dos custos financeiros; o outro seria a captagio, por parte da variavel
de demanda, de efcitos melhor atribuiveis & taxa de juros. O racio-
cinio seria o seguinte: a relacdio inversa entre precos e demanda
seria na verdade fruto da omissio da taxa de juros, pois, se esta
possui relacio direta com os pregos e inversa com a demanda (quanto
maior a taxa de juros, mais elevados os precos dos automéveis,
menor a demanda), sua omissio na equacio permite a demanda
captar todos os efeitos que sdo na verdade fruto do efeito da taxa
de juros,

Nio sendo esta uma questio puramente empirica, faz-se necessirio,
antes de “deixar os dados falarem”, discutir teoricamente a inclusio
da taxa de juros na equagiio de precos. Uma equacio de precos
setorial traduz o comportamento individual das firmas para o re-
passe dos custos aos pregos, variando ou nio o mark-up em funcio
da demanda, consoante um determinado padrio de competicio no
setor. Parece obvio que, considerando seus competidores, as firmas
repassario aos pregos aqueles custos que sio comuns a todas, e daf
ser justificivel uma equacio de pregos setorial cujos coeficientes de
saldrios e matérias-primas refletem o impacto médio desses custos
nos precos. A taxa de juros certamente nio pode ser tratada como
um custo geral, a menos que seja vista como custo de oportunidade:
nio apenas seus niveis dependem em grande parte do tomador do
empréstimo, como sua incidéncia sobre os custos depende do grau
de endividamento da empresa. Certamente que wma firma altamente
endividada gostaria de elevar precos visando a cobrir estes custos
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com receita adicional. Sua possibilidade de fazé-lo, entretanto, podera
ser nenhuma se seus competidores nio estiverem também endivi-
dados em igual proporgio. A obtencio de um coeficiente significativo
para esta varidvel é bastante provivel, assim como também seria,
por exemplo, para o preo de produtos téxteis. Teoricamente, entre-
tanto, ambos seriam desprovidos de significado.

O segundo argumento, embora procedente, esbarra em virias limi-
tacGes: inicialmente, como ja se chamou atencio, o automovel é um
produto de baixa elasticidade-preco, mas de elevada elasticidade-
renda; em segundo lugar, e pela razio anterior, as facilidades de
crédito com respeito a prazo terdo algum efeito sobre a demanda;
finalmente, aparecem os consorcios, para nio se falar em diversas
outras formas de promocio de vendas. Os efeitos dos fatores acima
mencionados provavelmente anulariam ou seriam bastante superiores
aqueles provenientes da elevagio da taxa de juros enquanto influén-
cia sobre 2 demanda, o que, a despeito disso, merece ser tesiado.

Deixando-se o modelo “falar”, as equagdes de pregos, com a taxa
de juros, apresentaram os seguintes resultados:

P, = 0,0782 4 0,1162 (W/V), 4+ 0,1798 M, + 04648 B, —

(2,7232)  (2,5705) (1,1603) (4,5947)
— 0,0000 D,_, 4 02412 J, 19
(—2,6594) (2,5880)

R? — 0,8001, SER — 0,0364, DW — 2,549

P, = 0,0842 4+ 0,1418 (W]V), - 06725 MP, —

(2,7081)  (2,9708) (5,1503)
— 0,0018 D,_, 4 02572 ], (2"
(—2,7513) (2,5507)

R2 — 0,7574, SER = 0,0396, DW = 2,1611

onde J ¢ a taxa de juros das financeiras, crédito ao consumidor,
custo do dinheiro para o mutudrio para 180 dias, valor da uliima

ter¢a-feira do més, publicada no Boletim do Banco Central do Brasil,
virios numeros,
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Verifica-se, portanto, que a critica da omissio da taxa de juros
enquanto custo, que nio procede teoricamente, encontra respaldo
empirico pelas razdes antecipadas. Em outras palavras, seu coefi-
ciente é positivo e significativo, como provavelmente seriam os de
muitos outros precos desta economia altamente indexada, mesmo
que desprovidos de razdes teéricas para compor uma matriz de
custos gerais, como acreditamos ser o caso dos juros. Por outro lado,
4 suposta relagio de demanda e taxa de juros teoricamente proce-
dente nio ocorre, provavelmente em funcio dos argumentos de
ordem institucional anteriormente comentados. Como se pode veri-
ficar, a varidvel taxa de juros nio apresenta correlacio com a de-
manda, mas sim com as varidveis representativas dos custos de
matérias-primas, como seria de se esperar numa economia altamente
indexada.

> — Dinadmica do mark-up no curto prazo:
3.° trimestre de 1969/2.° trimestre de 1932

Comprovado o comportamento oligopolista anticiclico dos precos
neste género, resta verificar se sua origem estd no préprio género
ou nos géneros fornecedores de insumo. Neste segundo caso, o
mark-up do género em questio poderia estar constante ou variando
pro-ciclicamente, ¢ o comportamento anticiclico derivaria do com-
portamento anticiclico dos seus fornecedores de insumos, enquanto
no primeiro caso o mark-up do préprio género evoluiria anticiclica-
mente. Este tipo de estudo esharra nas limitacdes de informacdes
estatisticas: em primeiro lugar, dados sobre mark-up sé estdo dispo-
niveis para perfodos anuais nos censos ¢ nas PI; em segundo, estas
informagdes, por sua caracteristica, sdo divulgadas com relativa
defasagem para a atualizagio que aqui se pretende; e, em terceiro,
as informagbes censitdrias sio valores efetivos, e nio planejados,
que seriam os mais indicados para estudos comportamentais.

Uma solugdo para esta limitagio seria o uso das informacdes
utilizadas na equacio de precos para estimar valores planejados de
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mark-up. Para isso € necessario, inicialmente, que se tenha estabele-
cido a contento, via equagiio de precos, o comportamento oligopolista
de precos baseados num mark-up sobre custos diretos. Se essa hipotese
¢ verdadeira (ou nfo ¢ falsa, como se viu), pode-se entio tentar
calcular valores planejados do mark-up. Este exercicio ¢ feito aqui
utilizando-se a estrutura de custos do género e o valor do mark-up
para um ano determinado em que haja a informacio. Este ano
deve estar preferencialmente no meio do periodo estudado, a fim
de se reduzir o impacto de eventuals altera¢bes na estrutura técnica
de produgdo. A estrutura de custos fixada para 1975 encontra-se na
secdo anterior, e a razio do mark-up ¢é 1,282,

Os indices de precos dos insumos ¢ do custo unitirio do trabalho
transformados para a base de 1975 (média anual de 1975 — parti-
cipagio na estrutura de custos), os valores do mark-up estimados
e as informacdes sobre a demanda estio disponiveis na tabela a
seguir. O Grifico 1 mostra mais claramente as alteracdes da razio
do mark-up, que se reduz progressivamente de 1,522 no 3.° trimestre
de 1969 para 1,184 no 3.9 trimestre de 1976, voltando a crescer, até
o 3.0 trimestre de 1978, para 1,312, reduzindo-se em seguida para
1,096 (seu valor mais baixo no periodo}, no 3.2 trimestre de 1980,
e dai tornando a crescer abruptamente até o 2.9 trimestre de 1982,
quando praticamente retorna aos valores do inicio do periodo. 10

Seu comportamento, comparado no mesmo grafico com a infor-
macdo de demanda, ¢ basicamente anticiclico. Entretanto, o pro-
pdsito nio ¢ explicar o nivel do mark-up pelo nivel de demanda,
tendo em vista que cle depende de muitos outros fatores. Da mesma

10 Esta claro que os valores da razie de mark-up estimados deverio ser
proximos aos dos censos e das PI. O procedimento, neste caso, € comparar
essa proximidade dos valores para os anos em que ha informacdes disponiveis
e supor, entio, que essa proximidade ¢ scmelhante aos anos em que a informagio
nio esta disponivel, Os valores da razdo de mark-upl dos censos (amostra da PI)
ou das PI estio disponiveis abaixo. Verifica-se que as razdes de mark-up esti-
madas tendem a subestimar o0s seus verdadeiros valores, embora guardem a
mesma tendéncia ¢ uma proximidade aceitavel, Vidrias razGes concorrem para
isso {mudancas na estrutura técnica de producio, imperfeicGes dos fndices de
pregos, eic.); uma certamente importante é que os valores estimados sio de
fato planejados, pois sdo caleulados com base numa tendéncia de produtividade
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forma que no caso dos pregos, o que se estd tentando explicar sio
as eventuais variacbes do mark-up em decorréncia de mudancas no
nivel de demanda. O Grifico 2 apresenta esta informacio: como
previsto, o comportamento anticiclico das variacdes do mark-up fica
evidenciado. O coeficiente de correlagio simples destas varidveis é
—0,37, significativo a 197. 11

A tentativa de se testar um modelo de variagio do mark-up é
limitada, pois as alteragSes estruturais que influem no grau de
monopélio nio estio disponiveis. Em principio, poder-se-ia consi-
derar que o grau de coesio (ou de monopélio) deste oligopélio teria
se elevado. ** A hipétese de variacio do mark-up que reflete o com-
portamento oligopolista de manutenqio de rentabilidade seria entfio
representada pelo modelo zbaixo:

Iig: K +Dt—l

onde ¢ indica as variacdes do mark-up, K os elementos permanentes
que refletem o grau de monopdlio € D a demanda. Entretanto,
nio se pode deixar de considerar a influéncia que o controle de
precos possa ter tido sobre este género. Certamente, a evolucio do

€ nos precos de reposicio de insumos, hipétese confirmada pela equagio de
prego. Qualquer diferenga entre expectativas ¢ realidade (bastante provavel no
caso de produtividade) acarretari diferencas entre os valores real (censo e PI)
¢ planejado (aqui estimado). Cabe, entretanto, ressaltar que, para os propositos

de cstude de comportamenio oligopolista, o dado relevante é o planejado, nio o
efetivo,

Anos Cense ou PI Estimado
1970 1,540 1,452
1974 1,363 1,247
1975 1,282 1,281
1576 1,386 1,218
1677 1,380 1,253
1978 1,448 1,320

11 Este resultado seria mais evidente ainda se fossem wutilizadas médias mdveis
de trés trimestres. Neste case, o coeficiente de correlagio seria —0,48, tawbém
significativo a 19,

12 Ha hipéteses de que o CIP (Conselho Interministerial de Precos) teria
contribuido hastante neste sentido. Cf. Frischtak (1980, pp. 175-9).
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Material de transporte: pregos, custos, razdo de mark-up, demanda
e laxa de juros (3.0 trimestre de 1969(2.% trimestre de 1982)

Anos m:‘;cl;és I W,V M B Tt Ey [o/ -y Je
1969 3.0 50,8% 3,277 16,97 5,161 3,806 4,232 1,52161 a5 3,87
4.0 31,86 3,401 17,13 3,354 3,958 4,431 1,31331 35 3,90
1970 le 53,80 3,491 18,52 5,402 4,110 4,671 148612 41 3,08
28 36,22 3,858 16,93 3,643 4,072 4,870 1,46332 85 4,02
30 A7,68 3,939 21,49 8,077 4,186 4,910 1,42067 93 3,99
40 39,13 3,961 21,93 6,318 4,263 4,671 143642 T4 3.91
1971 1. 81,07 4,102 22,26 6,367 4,301 4,711 1,46295 89 4,03
2.0 64,93 4,447 23,04 8,636 4,339 4,990 1,49393 82 3,99
3.0 67,86 4,464 23,67 7,090 4,529 5,190 1,50997 45 3,95
4.0 67,86 4,539 24,20 7,186 4,603 3,180 1,48129 80 3,95
1972 1e 70,28 4,927 24,91 7,428 4,643 5,460 1,48336 03 3,84
20 72,70 3,307 26,16 7,910 4,793 3,788 1,44047 95 3,71
3.0 74,16 5,571 26,94 8,392 4,833 5,948 1,43492 85 3,68
4.0 77,07 3,689 27,36 8,441 4£910 3,988 1,46333 84 3,71
1973 lo 77,07 5,998 28,18 8,489 4,986 6,188 1,43134 96 3,57
20 79,49 6,302 29,89 8,826 3,100 6,747 1,39775 08 3,45
3. 81,43 4,384 33,16 8,826 5,290 7,385 1,33380 78 3,44
4.0 85,79 6,300 33,32 9,068 3,785 7044 136794 95 3,45
1074 1o 87,73 6,917 36,28 9,405 6,356 8,423 1,30203 a1 3,45
2o 42,08 7,388 41,73 10,177 7,193 9,381 1,21386 76 3,65
3. 97,91 7,484 44 .69 10,852 7,650 9,341 1,22365 85 3,65
4.0 107,60 8,177 48,38 11,863 8,601 8,862 1,24996 82 3,63
1975 io 112,93 8,420 51,07 13,300 9,172 9,261 1,23717 7 3,34
20 127,47 10,145 34,18 14,662 9,743 9,381 1,29923 72 3,35
3= 132,80 10,292 56,21 15,816 10,200 10,499 1,28794 68 3,30
4.0 139,39 11,143 38,34 16,061 10,885 10,838 1,29865 93 327
1976 1. 144,92 11,354 62,43 16,833 11,632 11,776 1,27203 7 3,25
2 137,32 13,895 70,06 17,942 12443 13,772 1,22031 84 3,78
3. 168,19 14,451 77,23 20,113 13,853 16,367 1,18433 82 4,08
4.0 180,79 13,931 81,90 22,379 14,729 17,325 1,18720 76 4,48
1977 1o 193,39 16,774 86,57 23,875 16,289 18,5063 1,19327 84 5,32
2.0 215,20 19,748 94,33 26,817 17,926 20,339 1,190934 37 3,08
2.0 246,22 20,654 97,31 29,855 19,524 21,158 1,30689 72 5,20
4.0 270,94 26,252 103,23 32,336 20,390 21,916 1,31164 80 3,15
1978 le 203,72 36,286 111,01 35,200 21,660 24,032 1,28544 80 5,04
20 316,02 27,430 118,17 37,862 24,00F 23948 1,35324 85 3.01
{continua)
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(conclusio)

30 M1 30,214 123,62 40,940 25,157 20,182 1,37162 84 5,05
4,0 368,36 37,607 141,68 43,457 26,603 32,814 130548 K2 3,06
1979 1o 401,81 31,352 155,70 47,556 28,773 38,124 1,33268 &3 5,40
20 446,40 40,376 173,63 30,836 32,108 46,387 1,20137 66 3,38
3.0 483,72 46,007 193,53 56,479 36,232 50,060 1,26495 88 5,16
4.0 349,13 59,269 218,44 64,582 42436 30,481 1,23624 59 3,07
1980 1.0 500,35 59,828 257,06 72,926 47,612 84,271 1,13160 76 5,06
2 754,17 68,005 309,68 85,360 63,064 99,481 1,19790 87 3,63
3o 832,21 84,251 35066 117,830 85,176 112,255 1,09621 65 6,90

4. 1.099,76 116,703 436,73 143,199 103,338 122,994 1,18872 88 7.21

1981 le 1.357,61 113,183 523,77 182,642 130,580 159,521 1,22311 50 9,12
20 1.734,70 163,991 395,83 238,842 136,080 197,725 1,28260 27 8,83
3.0 2.174,80 186,943 672,14 201,125 185,094 257,685 1,36446 38 9,33
4.0 2,704,07 281,324 784,36 367,370 218,192 302,313 1,38380 53 9,49

1982 1.2 3.21542 248,126 059,56 461,334 267,517 367,265 1,39570 58 n.d.
20 3.990,02 343,502 1.110,13 343,376 330,603 440,120 1,43722 53 nud.

VARIAVEIS E FONTES: P — média trimestral do indice de pregos dos materiais de
transporte, (énll)uw. 41 do Tndice de Precos por Atacado (EPA}, da Fundagfio Getulic Vargas (FGV)
(1975 = 128,2).

W/V -~ média trimestral do custo unitério do trabalke do gi-
nero material de transporte; W é o saldrio médio nominal do pessoal ligade A produgio e V o indice
de predutividade desse pessoal, medido pelo valor real da produgio, ajustada numa regressio contra
¢ tempo, ambos da Pesquisa Mensal do IBGE (1975 = 10).

T — médis trimestral dos indicea de pregos de tintas e ver-
nizes e matérins pldstioas, respectivamente colunns 35 e 56 do IPA/FGV (1075 = 10).

M — média trimestral do indice de pregos dos produtos me-
talfirgicos, coluna 30 do TPA/FGV (1975 = 55).

B — mdédia trimestral do indice de pre¢os dos produtos de
borracha, celuna 50 do IPA/FGV (1975 = 15),

fi — média trimestral do indice de precos de outros produtos
elétricos, coluna 40 do IPAFGV (1975 = 10).

r
Wi¥V+M4-B4+THE

@ — razio de mark-up = (1975 =
= 1,252).

D — pereentagem ponderada de empresas que assinalaram
que a procura por seus produtos no trimestre de referéncia estava maior ou igual, segundo 8 ‘‘Sonda-
gem Conjuntural” da Conjunture Econdmica, virios ntmeros.

J ~— taxa de juros das financeiras, crédito ao econsumidor,
custo do dinheiro para o mutudrio em 180 dias; média trimestral do valor da Gltima tercafeira do
més, publicada pelo Boleism do Baneo Central do Brasil, vérios mimerog.

n.d. — valer nfio-disponivel.
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mark-up neste género nio reflete simplesmente o comportamento
de precos de uma industria oligopolista, mas também as decisGes
governamentais de controle de pregos, bem como o poder politico
de barganha desta industria. 12 Uma forma de se incorporar esta

influéncia é a utilizagio de uma varidvel dummy para os anos em
que o controle de pregos foi forte.1* O modelo seria, entdo:

a = K + D,_y + dummy

onde se espera uma constante positiva e sinal negativo para a
demanda e a dummy, refletindo o comportamento anticiclico das
variacdes de mark-up e variagdes de mark-up menores quando o
controle de precos ¢ mais ativo.

Finalmente, levando-se em consideragio os argumentos enunciados
guando da apresentagio das equacdes de pregos, € possivel tesiar a
influéncia das variacdes da taxa de juros sobre as variagdes do
mark-up, acrescentando-a ao modelo. Neste caso, sio evitados o0s
problemas de correlacdes entre a taxa de juros e as matérias-primas,
testando-se puramentc a influéncia que os custos financeiros iém
sobre as variacSes no mark-up, que, teoricamente, por ndo ser um
custo geral, espera-se seja nenhum. O modelo seria, entio:

:;.t = K 4 D;_, + dummy -} jt

12 Cf. Guinardes (1980, pp. 236-40).

14 Este periodo, segundo informacGes contidas em Guimardes (1980) e
atualizadas no CIP, é o seguinte: de 1969 até agosto de 1974, controle com
aprovagio prévia; de setembro de 1974 a maio de 1977, regime de liberdade
vigiada por poucos meses €, apos a punigio de algumas empresas, acorde para
aprovagio prévia em prazo menor; de junho de 1977 a outubro de 1979, liber-
dade com acompanhamcnto; de outubro de 1979 a dezembro de 1980, controle
com aprovacic prévia; de dezembro de 1980 em diante, liberdade total. A
dummy assume valor 1 nos seguintes perfodos: do 4.° trimesire de 1969 ao
3.0 trimestre de 1974; do 1.9 trimestre de 1975 ao 1.2 trimestre de 1977; do
49 trimestre de 1979 ao 3.2 trimestre de 1980, onde o controle de pregos
poderia ser considerado forte. Nos outros periodoes, a dummy assume valor 0.
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A seguir apresentam-se as equacdes estimadas com e sem a dummy
¢ com € sem a taxa de juros:

& = 0,60069 — 0,000802 D,_, (3)
(2,6646) (—2,7485)
R* — 0,1360, SER — 00363, DW — 2,1750

& = 0,057873 — 0,000558 D, , — 0,025315 dummy — (4)
(2.6856) (—1,8772) (—2,5724)

R — 02284, SER = 0,0340, DW = 2,3635

a — 0,054071 — 0,000757 D,_, + 0,116713 J, @)
2.2798)  (—2,5018) (1,5295)

R* = 0,1714, SER — 0,0857, DwW — 2,1047

a: = 0,055386 — 0,00055% D,_, — 0,024981 dummy |-

(2,4324) (- 1,8220) (~2.2702)
-+ 0,105498 J, (49
(1,4406)

R — 0,2583, SER — (,0342, DW — 2,2702

Como seria de esperar, a variagio explicada do mark-up é pequena,
tendo em vista que fatores fundamentais nio estdo incluidos. Entre-
tanto, como se estd querendo explicar o cardter anticiclico destas
variacbes, e a influéncia do controle de precos, a atencio deve ser
voltada para os sinais dos coeficientes estimados e sua significincia.
Veritica-se, pelas equagdes (3) e (4), que as variacdes do mark-up
tendem a ser positivas, indicando maior grau de coesio deste oligo-
polio. A varidvel de demanda apresenta sinal negativo e é signifi-
cativa a pelo menos 79, (na segunda equacio) , refletindo o compor-
tamento anticiclico do mark-up, enquanto a dummy mostra que o
mark-up cresce menos quando o controle de precos estd em exercicio.
Comparando-se as duas equagdes, verifica-se que a inclusio da va-
tidvel controle de precos aumenta consideravelmente o poder de
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explicagio do modelo. A perda de significincia da varidvel de
demanda reflete sua correlagio com a dummy.

Por outro lado, a inclusio da taxa de juros nas equagdes (3) e
(4) pouco acrescenta em termos de explicagio da variagio do
mark-up, sendo seu coeficiente nio-significativo. 19

6 — Conclusdes e consideracoes gerais

O objetivo deste artigo foi testar a hipodtese de que os pregos do
género material de transporte comportam-se oligopolisticamente,
isto é: a) suas variagbes de precos repassariam as variagdes de
custos dos seus insumos; b) o mark-up desie génerc tenderia a
crescer em fun¢io do aumento de coesdo deste oligopdlio; ¢} as
variagGes de precos seriam anticiclicas, em decorréncia de variagdes
anticiclicas do mark-up buscando garantir a rentabilidade; e d) as
elevagbes do mark-up seriam menores quande o controle de pregos
estivesse em exercicio. As equacdes de precos estimadas, apresentadas
na Secdo 4, apresentam evidéncias para ndo se rejeitar os trés pri-
meiros componentes da hipétese oligopolista. O exercicio de estima-
tiva do mark-up e sua comparagio com a demanda € com a efetivi-
dade do controle de pregos, na Secio 5, oferecem evidéncia para
nio se rejeitar os dois ultimos componentes da hipotese. Rejeita-se,
subsidiariamente, a hipétese de que a taxa de juros tivesse influéncia
sobre as decisdes de precos e de mark-up.

Conforme se assinalou na Secdo 3, onde foram discutidos os
aspectos tedricos e institucionais do comportamento oligopolista de
precos, constatou-se que isto s6 ¢ possivel gracas ao poder econdmico
que as empresas possuem para a fixacio dos pregos. Os efeitos deste
comportamento sobre a economia sio particularmente danosos em
épocas de recessio, notadamente quando esta pretende, como parte
de seus objetivos, reduzir 2 taxa de inflacio. Nesta situacio, oS
focos de resisténcia a reducbes na taxa de inflagdo, derivadas do

13 Em (3} e (4) os niveis de significincia sio 13 e 169, respectivamente.
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comportamento oligopolista, péem a perder os elevados custos sociais
da recessfo.

As acdes de politica econdmica cabiveis seriam a abertura is
importacdes, o incentivo i instalagio de novos produtores € o con-
trole de precos. Dadas as limitacdes do balango de pagamentos e
de disponibilidade de Tecursos, resta apenas a terceira alternativa,
que, como se mostrou, ¢ bastante efetiva. A argumentacio de que
o controle de precos viola as regras do mercado concorrencial ndo
procede, pois o que as transgride é o comporiamento oligopolista.
Faz-se necessaria, portanto, uma rigida regulagiio estatal, tanto quanto
ela ¢ indispensivel nos casos de monopdlio.

Finalmente, adotando-se a linha que supde a inflagio nio como
um fendémenc monetirio, mas sim como um reflexo de causas reais,
ela ¢ apenas um sintoma de causas mais profundas. Nesse sentido,
ela expressaria e facilitaria a transferéncia de recursos para os setores
que se estdo tornando os mais relevantes da economia. A exacer-
bagdo da inflacio refletiria a resisténcia dos setores “velhos”. Apa-
rentemente, a sociedade brasileira, por varias razdes, estd revendo
o modelo de crescimento em que se baseou na uitima década, sendo
imprescindivel a transferéncia de recursos desses setores para os se-
tores novos. Se os setores “velhos” tém poder de resistir a essa
transteréncia, como é o caso do género material de transporte, o
resultado é uma exacerbacio da inflagio. Isto forneceria um argu-
mento adicional para se controlar os precos dos setores oligopolizados,
quando forem eles os setores “velhos”.
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