CAPITULO XXII

A Inflacio

Estamos descrevendo a economia brasileira como um padrio de
acumulagdo teoricamente em equilibrio — o modelo de subdesenvol-
vimento industrializado — que, a partir da contradi¢3o basica nele impli-
cita, se traduz em uma somatéria de desequilibrios. Dividimos os desequi-
librios em estruturais: desequilibrio entre lucros e salario, entre o setor
monopolista e o competitivo, entre as regides do pais, entre a agricultura e
a indiistria; e desequilibrios dindmicos: desequilibrio macroecondmico
entre demanda e oferta agregada provocando ciclos, desequilibrio ex-
terno, desequilibrio financeiro.

A inflagdo seria um quarto desequilibrio dindmico a ser citado, mas
prefiro considera-la, mais do que isso, o reflexo de todos os desequilibrios.

A inflagio é o processo de aumento continuado e geral de pregos
através do tempo. E um fendmeno universal, que se agravou nos tltimos
anos, a medida que os mercados competitivos deixaram de funcionar e
passaram a ser substituidos por mercados monopolistas e cartelizados ndo
s6 a nivel nacional, mas também a nivel internacional, como é o caso do
cartel da OPEP. No Brasil, conforme mostra o Quadro XVI, a inflagdo
revelou uma tendéncia crescente, até 1980, quando (medida pelo Indice
Geral de Pregos da Fundagio Getilio Vargas) alcangou a taxa de 110,2%.
Em 1981 uma forte recessdo logrou reduzir a taxa de inflag3o.

A inflagio esti sempre associada ao aumento de quantidade de
moeda em circulagdo. Se definirmos M como a quantidade de moeda; V
como sendo a velocidade-renda da moeda, ou seja, o niimero de vezes que
uma mesma moeda é em média utilizada em uma economia para que se
possa produzir determinada renda nominal; e Y a renda nominal (ou
seja, a renda real, deflacionada, Y, corrigida monetariamente através de
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QUADRO XVI — Inflagdo no Brasilt

(%)

Qiiingiiénios

1946 — 1950 11.4
1951 — 1955 ' 16.6
1956 — 1960 24.7
1961 — 1965 59.9
1966 — 1970 25.4
1971 — 1975 22.7
1976 — 1980 60.5
1971 19.7
1972 15.5
1973 15.7
1974 34.5
1975 29.2
1976 46.4
1977 38.8
1978 40.8
1979 77.2
1980 110.2

Fonte: Fundacio Getilio Vargas, Conjuntura Econémica.
(1) Indice Geral de Pregos, Disponibilidade Interna.

sua multiplica¢do pelo indice de precos ou indice de inflagédo, p), teremos
que:

_Y

A partir dessa defini¢io da velocidade-renda chegamos imedia-
tamente 4 chamada “‘equagdo de trocas’’:

MV =Y,

Esta equagio de trocas é a base de qualquer teoria monetaria. E
uma equagdo indiscutivel porque definicional. Definida a velocidade-
renda da moeda, V, estd definida automaticamente a equagio de trocas.

E uma equagdo muito importante porque mostra que existem rela-
¢Oes necessarias entre as suas quatro variaveis. Por exemplo, se aumenta
p, mantidos constantes Ve Y, M tera de aumentar.

A partir dessa equag@o de validade indiscutivel, entretanto, os eco-
nomistas neoclassicos, que também podemos chamar de monetaristas,



126 LUIZ C. BRESSER PEREIRA

construiram uma teoria muito simples. Afirmaram que V é uma variavel
que tende a ser relativamente estavel, j4 que depende dos hébitos econd-
micos da sociedade. Nesses termos o aumento de p, ou seja, a infla-
¢do, seria causado por um aumento de M maior do que o aumento
deY.

A quantidade de moeda aumentaria mais do que a renda, porque os
governantes, pressionados pela sociedade e procurando atender a todos,
acabam realizando gastos governamentais maiores do que a receita do
Governo, resultando em déficit orcamentario a ser coberto por emissdes
de moeda; ou entdo porque o Governo, também pressionado pelas empre-
sas, acaba permitindo que os bancos concedam empréstimos que se
transformam em depositos bancarios (e, portanto, em criagdo de moeda)
em um nivel maior do que o aumento da produgao nacional.

Nio ha davida de que a inflagdo pode ter esse tipo de causa.
Especialmente quando os governos sdo politicamente fracos, sem repre-
sentatividade, sem legitimidade, como acontece nos paises subdesenvol-
vidos como o Brasil, é facil entender que eles tendem a gastar ou a deixar
que o volume de créditos aumente mais do que aumenta a renda. Cha-
memos a isto de infla¢io monetaria.

Mas é preciso lembrar que a relagdo causal pode ser inversa. Pode
acontecer que, por outros motivos, aumente p, haja a inflagdo e, em
decorréncia, o Governo seja obrigado a aumentar M, sancionando o
aumento de pregos.

O aumento de p anterior a0 de M pode acontecer em trés casos: a
inflagio de auge do ciclo econdmico ou inflagdo keynesiana, a inflagio
estrutural e a inflagZo administrada.

Inflacio keynesiana ou de auge econdmico é aquela que ocorre
quando, na fase mais alta da prosperidade, atingindo pleno emprego e
plena capacidade, a demanda agregada continua maior que a oferta,
pressionando os precos para cima.

A inflagdo estrutural, que foi analisada pelos economistas latino-
americanos, especialmente por Ceiso Furtado, Oswaldo Sunkel e Anibal
Pinto, ocorre quando, em determinados setores, a demanda cresce mais
rapidamente que a oferta ou entdo a oferta diminui por algum acidente.
Em conseqiiéncia os pregos sobem naquele setor. Se o mercado funcio-
nasse bem, logo o problema seria resolvido, com importag¢des, por exem-
plo, e o prego voltaria ao seu nivel normal, em torno do valor da merca-
doria. Como os mercados, nos paises subdesenvolvidos, n#o s3o tdo flexi-
veis, o aumento da oferta demora. Em conseqiiéncia o preco permanece
alto por um tempo suficientemente grande para obrigar os demais agentes
econdmicos a também aumentarem seus pre¢os caso nao queiram ter seus
lucros ou seus salarios diminuidos. Devido, portanto, a essa demora na
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corre¢do do desequilibrio ocorre o efeito de propagac¢io do aumento de
pregos. : ‘

Finalmente, a inflacio administrada é aquela que decorre da capa-
cidade que tém as empresas monopolistas ou oligopolistas (e também os
sindicatos, nos paises centrais) de aumentar suas margens e, portanto,
seus pre¢os mesmo que a demanda nio estejia maior que a oferta. Quando
uma empresa aumenta dessa forma, autonomamente, seus pregos, o
resultado € a propagagido desse aumento de pregos para os demais setores
como uma medida de defesa. Caso contrario terdo sua participagdo na
renda diminuida. E est4 desencadeada a inflagdo. Temos também infla-
¢do administrada quando as empresas oligopolistas conseguem manter
suas margens em uma situagfo recessiva na qual a redugfio da procura
agregada deveria, em principio, causar a redugdo das margens de lucro e,
em conseqiiéncia, dos pregos. Neste caso a inflagZo administrada torna-se
a principal responsavel pela manutengdo do patamar de inflagdo ao invés
de contribuir para sua elevagio.

Os quatro tipos de inflagio podem perfeitamente conviver e se
somar. E importante, entretanto, assinalar que a inflagio administrada é
o fato novo em matéria de inflag3o, é o fato historicamente novo porque o
capitalismo monopolista e cartelizado da atualidade é um fendmeno rela-
tivamente recente e cada vez mais dominante.

Além disso, é preciso observar que a inflagdo administrada (também
chamada impropriamente de inflagio de custos) € a Gnica inflagio compa-
tivel com a estagflagio, ou seja, com a combinag3o de estagnacio econd-
mica e inflagdo. Os outros trés tipos de inflagio sfo inflagdes de demanda,
que ocorrem em periodos de prosperidade.

Ora, as taxas de inflagdo cresceram fortemente ndo apenas na
economia brasileira, mas também em todo o mundo. Por outro lado, a
estagflagdo é um fendmeno dos dltimos vinte anos. No Brasil, ocorreu
inicialmente na crise 1962-66, conforme Ignidcio Rangel analisou de
forma pioneira. E ficil, portanto, concluir que a inflagio administrada é
provavelmente a causa hoje mais atuante da inflagio em todo o mundo e
no Brasil em particular.

A inflagdo administrada pode ser responsavel ndo apenas pela ele-
vagio das taxas de inflagio, mas também, e principalmente, pela manu-
tengdo da taxa de inflagdo nos niveis ou patamares que forem sendo
atingidos. Uma vez atingido determinado patamar de inflag¢do, a adminis-
tragdo de pregos por parte das empresas torna extremamente dificil baixar
esse patamar. Isto se deve 4 capacidade que as empresas t€ém de transferir
integralmente seus aumentos de custos para os pregos, mantendo intacta a
margem de lucro, ou seja, a porcentagem de lucro sobre o custo. A taxa de
inflagdo s6 pode comegar a cair se algumas empresas forem levadas a
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reduzir suas margens, seja em fungdo das condi¢gdes de mercado (recessio)
ou do controle dos pregos pelo Estado. A politica de pregos fundamental
das empresas oligopolistas consiste exatamente em manter fixas suas
margens de lucro, tornando assim extremamente rigida para baixo a taxa
de inflagao. A inflagdo administrada sb é causa do aumento das taxas de
inflaggo quando as empresas aumentam suas margens. Ela, entretanto, é
sempre causa da manutengdo dos patamares de inflagio a medida que as
empresas mantém fixas suas margens de lucro.

Por outro lado, é preciso observar que a inflagio monetaria, que
continua também a ser importante, pode ser entendida como um fend-
meno exdgeno, externo, portanto, ao sistema econdmico. E como os
monetaristas a véem. Ou pode ser encarada como um processo enddgeno,
como um fendbmeno que resulta das deficiéncias do controle da economia
pelo mercado e das novas fung¢des que o Estado foi obrigado ou pressio-
nado a assumir na sociedade. Nio ha divida de que o grande crescimento
da taxa inflacionaria a partir de 1976 esta relacionado com os crescentes
déficits globais (considerado ndo apenas o or¢amento fiscal que apresenta
sempre um saldo artificial, mas também o or¢amento menetario, onde
estdo colocados todos os subsidios 4 agricultura, &s exportagGes etc.) do
Governo Federal. De uma situag¢do préxima do equilibrio no inicio da
década, esses déficits, em rela¢do ao PIB, chegaram a 5,3% em 1978,
81% em 1979 ¢ 7,3% em 1980.

J& vimos que houve mudanga tundamental no papel do Estado no
plano econdmico. Estamos muito longe do Estado liberal, do Estado do
laissez-faire. O Estado hoje é considerado por todos o principal respon-
savel pelo bem-estar e pelo desenvolvimento do pais. Ele é o Estado do
Bem-Estar, responsavel pelo consumo social, é o Estado Regulador, res-
ponsével pelo equilibrio macroecondmico do sistema, é o Estado Produtor
responsavel pela taxa de acumulagdo de capital e o proprio desenvol-
vimento econdmico.

Ora, um Estado com essas fungdes estaria sempre necessariamente
sendo pressionado para aumentar suas despesas sociais, ou subsidiar
determinados setores considerados prioritarios, ou aumentar as facili-
dades de crédito, ao mesmo tempo que € pressionado a nZo aumentar suas
receitas provenientes de impostos com base em toda sorte de argumentos.
O Estado é obrigado a compensar os prejuizos globais da economia que
entra em crise, aumentando suas despesas, ou a compensar 0s prejuizos
setoriais, concedendo subsidios. O déficit orgamentario é a conseqiiéncia
necessaria disso tudo, e a inflagdo monetiria ganha cariter de uma
“inflagdo compensatéria’.

O Estado transforma-se, assim, parcialmente, em um 6rgéo substi-
tutivo do mercado, a medida que passa a ser um agente de redistribui¢ao
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(e geralmente de concentragio) da renda. Ele esti sendo sempre chamado
para resolver os desequilibrios, para resolver os problemas em todos os
setores da economia. E ao procurar realizar essa tarefa ele cria novas
distor¢des, novos desequilibrios, que se resolvem em inflag3o.

A inflagao torna-se assim um fendmeno intrinseco a economia brasi-
leira. Uma forma, através da qual os grupos e classes sociais disputam a
divisdo da renda. A inilagio em todos os casos é, em ultima anilise, o
resultado de uma luta distributiva. Quem tiver poder para subir mais e
mais depressa do que os outros seus pregos serd o beneficiado, ganhara
com a inflagdo. Os que elevarem seus pregos, seus juros e seus salarios e
ordenados com atraso serdo os perdedores. A inflagiao, em tltima analise,
é uma luta pela apropriag¢ao do excedente econdmico. No Brasil, em que o
poder das diversas classes e fra¢des de classe é tado dispar, a inflagdo tem
sido basicamente um mecanismo de concentra¢io de renda e mais especi-
ficamente uma forma de transferir renda para os grupos capitalistas ao
mesmo tempo mais dindmicos e com maior poder sobre o Estado. Foi
sempre uma forma de transferir renda dos trabalhadores para os capita-
listas. Em certos momentos, particularmente nos anos quarenta e cin-
qiienta, foi uma forma de transferir excedente dos exportadores agricolas
para os industriais; nos anos setenta um dos setores mais beneficiados
com a inflagio foi o produtor de bens de capital, que recebeu tratamento
prioritario e créditos subsidiados do Estado, mas muitos outros setores e
empresas foram também beneficiados com empréstimos oficiais a taxas
negativas de juro.

Como os desequilibrios estruturais e dinamicos da economia brasi-
leira nao sdo solucionados pelos mecanismos automéaticos do mercado
nem por métodos administrativos, via politica econdmica do Estado, eles
encontram sua aparente solugio ou sua valvula de escape na inflagio, a
qual tende a se acelerar quanto maiores forem os desequilibrios e quanto
maior for a insatisfagdo e o poder dos diversos grupos que compdem a
sociedade — especialmente as grandes empresas monopolistas que pos-
suem grande poder sobre o mercado — em relago 4 sua participagdo no
excedente econdmico.



