CAPITULO XXV

A Inflagdo

A inflagdo, ou seja, o aumento persistente e generalizado dos pre-
¢os, € um desequilibrio crénico dos paises subdesenvolvidos. Enquanto
0s paises capitalistas centrais revelavam, até aos anos sessenta, uma noti-
vel estabilidade de pregos, com taxas de inflagio que ndo ultrapassavam
5%, os paises periféricos apresentavam, com raras exce¢Des, taxas de in-
flagdo elevadas. Escapavam apenas os poucos paises que ndo passavam
por um processo de industrializagdo, ou entdo que, fugindo i regra,
apresentavam consistentes saldos em seu balango de pagamentos. Estes
saldos teoricamente deveriam ter um efeito inflacion4rio porque, a medi-
da que levassem ao aumento das reservas do pais em moedas fortes, exigi-
riam a emissdo de moeda nacional para pagar os exportadores. Na verda-
de permitiam reduzir as tensdes inflaciondrias estruturais. Isto era possi-
vel enquanto o setor exportador se revelava capaz de absorver os aumen-
tos de pregos ocorridos nos demais setores da economia.

Monetaristas e Estruturalistas

Nao ¢ o momento agora de rever toda a imensa discussdo sobre as
causas da inflagdo, muito menos discutir as distorgdes que causa no pro-
cesso econdmico. Nos anos cingiienta, em pleno periodo do populismo,
0s economistas neocldssicos, chamados entdo na América Latina de mo-
netaristas, e geralmente situados fora do Estado, 4 medida que muitas ve-
zes ainda estavam comprometidos com o Estado oligérquico do modelo
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primirio-exportador, tinham uma explicagdo simples para a inflagdo.
Esta teria uma causa exégena: a demagogia e incapacidade dos governos
populistas, que entravam em deficit or¢amentdrio a0 mesmo tempo que
aumentavam o crédito, ao pretender dividir a renda entre as classes e gru-
pos sociais em um niimero de partes maior do que 0 todo.!®¢ O remédio
proposto era simples: moralizar os governos, equilibrar o orgamento do
Estado e reduzir o crédito bancdrio.

Enquanto isto os estruturalistas,'®” entdo geralmente ocupando
postos no Estado, afirmavam que a inflagdo era endégena, resultava da
imperfei¢do dos mercados das economias em processo de industrializa-
¢do. Estas imperfeigSes traduzem-se em pontos de estrangulamento na
oferta, ou seja, em certos momentos, devido a um aumento stibito na de-
manda ou a uma inesperada queda na produgdo (oferta) de determinados
produtos, os pre¢os subiam neste setor. Ao contrdrio do que acontece
nos paises capitalistas avangados, entretanto, ao subirem os pregos em de-
terminado setor da economia, a oferta ndo responde imediatamente, seja.
através do aumento da produgdo interna, seja através de importag3es, e
assim os pregos daquele setor ndo voltam rapidamente para seu nivel an-
terior. Dada a defasagem entre os aumentos dos pregos e o aumento da
produgdo, os pregos daquele setor, onde se verifica o estrangulamento na
oferta, permaneceriam elevados durante um tempo suficientemente gran-
de para que os demais setores produtores de bens e servicos tratassem
também de elevar seus proprios pregos. Generalizar-se-ia, entdo, o pro-
cesso inflaciondrio, obrigando os trabalhadores a também reivindicar rea-
justamentos de saldrios.

Como exemplos de setor onde tendiam a ocorrer inicialmente esses
desequilibrios citavam-se a agricultura e o setor importador. Este,dada a
caréncia permanente de divisas que caracteriza o subdesenvolvimento e
especialmente o modelo de substituicdo de importages, tendia a ter seus
pregos constantemente pressionados para cima.

106 fatre os trabalhos de monetaristas brasileiros podemos citar, entre outros,
Eugénio Gudin (1954, 1965), Octavio Gouvea de Bulhdes (1969), Mirio Henrique
Simonsen (1964, 1969, 1970, 1974 com Roberto Campos), Carlos Geraldo Langoni
(1975). Antonio Delfim Netto e outros (1965) adotam posi¢do préxima dos mone-
taristas, mas sem ortodoxia.

107 Ehtre os trabalhos dos estruturalistas mencionaremos apenas Oswaldo Sunkel
(1958), Celso Furtado (1959), Anibal Pinto (1973), Nicholas-Georgescu-Roegen
(1968). O tltimo é um dos mais notdveis economistas dos paises centrais. Nio é
um estruturalista como os economistas latino-americanos citados, mas deu uma con-
tribuigfio importante para a andlise estruturalista no artigo citado (1968).
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J4 em relagdo 4 agricultura, alguns economistas estruturalistas fala-
ram apressadamente em baixa elasticidade-prego da oferta de produtos
agricolas, e 0s economistas monetaristas gastaram rios de tinta e de tem-
po de computador para demonstrar econometricamente que isto ndo se-
ria verdade.'°® E, de fato, ndo h4 nenhuma razdo para que a oferta dos
produtos agricolas seja ineldstica em relagdo aos pregos. - A hipétese de
que a agricultura nos paises subdesenvolvidos seja pré-capitalista é de va-
lidade muito duvidosa. Em setores muito atrasados economicamente a
oferta ndo responde bem ao aumento de pregos, principalmente por fal-
ta de informagdo, secundariamente por falta de “mentalidade capitalis-
ta”. Por outro lado, ndo h4 nenhuma “necessidade” para a teoria estru-
turalista da inflagdo que a oferta de produtos agricolas seja ineldstica em
relagdo aos pregos. Basta que haja certa demora na resposta da oferta ao
aumento da demanda para que os pregos nos demais setores subam tam-
bém. Além disso é preciso ficar claro que o setor agricola & apenas um
exemplo de fonte de inflagdo estrutural. Qualquer outro setor onde se
produza momentaneamente um estrangulamento na oferta provocard in-
flagdo.

Dado o cardter endégeno da inflagfo, é claro que os remédios ndo
s@o tdo simples. E preciso atacar os pontos de estrangulamento, o que §,
por defini¢do, uma estratégia de longo prazo. E é preciso saber conviver
com a inflagdo. Isto ndo significa que haja qualquer correlagdo positiva
com a inflagdo (como também nfo a h4 negativa, a ndo ser que a inflagdo
se torne explosiva). Nio significa também que nfo se devam utilizar re-
médios monetdrios e fiscais contra a inflagdo, desde que moderadamente.
Significa apenas que neste tipo de economia certa taxa de inflag@o fun-
ciona como lubrificante do sistema econémico.,

A Equacio de Trocas

Para os economistas neocldssicos a equagdo de trocas, transforma-
da na teoria quantitativa da moeda, assume o cariter de prova definitiva
do acerto de suas posi¢des. Aceita uma razodvel estabilidade na veloci-
dade-renda da moeda,!®® V. os aumentos do indice de Pregos, p, seriam

108 Sobre o assunto ver especialmente a importante contribuigio de Afonso Celso
Pastore (1968).

199 Egta estabilidade 6 negada pela teoria ecnondmica keynesiana, em fungio da
existéncia de uma procura especulativa de moeda. Em uma economia inflaciondria,
entretanto, este tipo de procura de moeda ndo é significativo, sendo razodvel supor
esta estabilidade da velocidade-renda da moeda.
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fungdo do aumento da quantidade nominal de moeda, M, sendo Y a ren-
da real:

MV = pY

A equagio de trocas é uma equagdo definicional e, portanto, nfo
cabe discuti-la. E 6bvio, entretanto, que uma teoria sobre as causas da in-
flagdo nela baseada é altamente problemdtica. Por que é o aumento da
quantidade de moeda nominal que causa o aumento de pregos e ndo vice-
-versa? Se os pre¢os aumentam devido a desequilibrios reais, estruturais
(e ndo monetdrios) entre a oferta e a procura, ou devido a decisdes admi-
nistrativas autdnomas de grupos com poder monopolistico sobre o mer-
cado, a quantidade nominal de moeda deverd aumentar correspondente-
mente. Caso ndo haja esse aumento nominal, a quantidade real de moeda,

m = —PM’ necessdria para a realizagio das transa¢Ges diminuird, dado o

aumento dos precos. Esta diminuigdo levard  redugo do crédito, o fi-
nanciamento ao capital de giro das empresas entrard em colapso € a eco-
nomia entrard em recessdo. Antes que isto ocorra as empresas comegam
a pressionar 0 Governo para que este restabeleca a quantidade real de
moeda em circulagdo através de aumentos de gastos e emissdo de moeda
ou entdo através do aumento do crédito ao setor privado da economia. O
Governo pode ainda ser levado a emitir por uma segunda razdo. Inicial-
mente partia de um orgamento equilibrado. Com o aumento de precos,
que as receitas governamentais ndo acompanham com suficiente rapidez,
crescem também os precos pagos pelo Estado, e 0 orgamento torna-se de-
ficitdrio. E assim restabelece-se a quantidade real de moeda.

Fica assim claro que ndo é possivel estabelecer uma relagdo causal
direta entre aumento de pre¢os e aumento na quantidade de moeda. O
movimento pode ser perfeitamente o inverso. Primeiro aumentam os pre-
¢os devido a estrangulamentos na oferta ou ao poder monopolistico das
empresas de aumentar autonomamente seus pregos e, em seguida, para se
restabelecer a quantidade real de moeda, emite-se.

EmissGes Autonomas

Na verdade, o Estado também pode ser levado a emitir ou a aumen-
tar o crédito bancério e conseqilentemente a oferta de moeda autono-
mamente devido as presses dos diversos grupos econdmicos e classes que
sdo representadas no Estado. No periodo populista, este era o diagnosti-
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co monetarista dos economistas neocldssicos, entdo, em geral, fora do
Governo. O Estado, pressionado peios grupos capitalistas e pelos traba-
lhadores, realizava despesas crescentes. Entretanto, ndo tinha poder po-
litico para tributar a classe capitalista e a emergente classe tecnoburocrs-
tica. Por outro lado, os servigos piblicos, que atendiam principalmente
aos trabalhadores urbanos e is camadas médias em ascensdo, eram defici-
térios 4 medida que o Governo queria satisfazer também a esses grupos
através de tarifas subsidiadas. Em conseqiiéncia, surgia o deficit orga-
mentério que s6 podia ser coberto por emissJes.

No Estado Tecnoburocrético-capitalista, em que os trabalhadores
sdo excluidos do bloco histérico de poder e o Estado aumenta sua capaci-
dade de tributar e de estabelecer tarifas elevadas para os servigos pibli-
~ cos, tende a desaparecer o deficit orgamentdrio estatal. Com isso as emis-
sOes para cobrir deficits ndo s@o mais necessdrias. Foi o que ocorreu no
Brasil a partir de fins dos anos sessenta. Entretanto, isto ndo significa
que as pressdes inflaciondrias causadas simplesmente por aumentos auto-
nomos da quantidade de moeda em circulagio desaparegam. Simples-
mente mudam de forma, Como agora o poder econdmico concentra-se
na classe capitalista, aumenta-se a quantidade de moeda através do au-
mento do crédito bancdrio, enquanto permanece equilibrado o orgamen-
to governamental. Ao invés de deficit orgamentdrio, como no periodo
populista, temos aumento do crédito. O resultado é o mesmo: emissgo
de moeda e a inflagdo. Agora, entretanto, os economistas neocldssicos
estdo no poder. Aproveitam-se da inflagdo apenas ou principalmente os
capitalistas do setor moderno da economia, que sdo capazes de aumentar
seus pre¢os mais rédpida e autonomamente, 4 medida que participam de
mercados oligopolisticos organizados em forma de cartel. A inflagdo ndo
pode mais ser atribuida a mera demagogia, como pretendiam os econo-
mistas neocldssicos ou monetaristas no periodo populista. Neste caso,
entretanto, sua natureza é a mesma: uma inflagdo de cardter monetdrio
causada pela pressdo de grupos com poder junto ao Estado. A tnica dife-
renga estd no fato de que as emissSes de moeda s3o devidas ao aumento
do crédito ao invés de destinar-se 4 cobertura de deficits orcamentirios.

Inflagiio Administrada

A discussdo anterior sugere que podemos ter duas causas para a in-
flagdo no subdesenvolvimento industrializado: as causas estruturais, rela-
cionadas com estrangulamentos momentaneos na oferta de certos produ-
tos, e as causas monetdrias, desencadeadas pelo aumento da quantidade

Estado e Subdesenvolvimento Industrializado 293



de moeda, menos para cobrir deficits orgamentdrios e mais para aumentar
o crédito bancdrio. Podemos distinguir ainda duas outras causas: a infla-
‘¢do generalizada de demanda, provocada pelo fato de que em certo mo-
mento, geralmente no auge do ciclo econdmico, os investidores decidem
acumular e/ou os consumidores decidem investir mais do que a oferta
agregada pode suportar; e a inflagdo administrada ou de custos, condicio-
nada pelo poder de monopo6lio das empresas oligopolistas organizadas em
cartel ou das empresas estatais.

Nos dois primeiros casos, j4 discutidos, temos inflagdo de demanda.
A discussdo dos anos cingiienta e sessenta entre monetaristas ou neoclds-
sicos e estruturalistas era um debate entre dois tipos de inflagdo de de-
manda. A infla¢do generalizada de demanda ocorre quando, nos momen-
tos de auge do ciclo econdmico, a demanda agregada excede a oferta.
Esta é a inflagdo normal dos paises economicamente avangados. Ao
aquecer-se a economia, precos e saldrios sobem conjuntamente. Este tipo
de inflagdo é menos significativo nos paises subdesenvolvidos, seja porque
neles o processo ciclico é menos pronunciado, seja porque os outros fato-
res explicativos da inflagdo sdo mais decisivos para elucidar as altas taxas
de elevagdo dos precos.

J4 o quarto tipo de inflagdo — inflagdo administrada — nfo € de de-
manda mas de oferta.’’® E causada pela capacidade das empresas e do
Estado de aumentar autonomamente seus pre¢os, mesmo que a demanda
esteja frouxa. A condi¢fo essencial para esse tipo de inflag@o é a existén-
cia de poder monopolistico por parte dos que comandam o processo in-
flaciondrio. As empresas oligopolistas possuem esse poder e o Estado e
suas empresas também. A inflagio administrada pode assim ocorrer
mesmo em momentos de retragdo econdmica. Foi o que tipicamente
ocorreu no Brasil entre 1962 e 1966. Verifica-se entdo o fendmeno que
a0 ocorrer nos paises centrais no fim dos anos sessenta foi chamado de
estagninflagdo.

Este fendmeno € também chamado inflagdo de custos. Esse nome
¢ improprio e marcado por forte conotagdo ideoldgica. Foi cunhado nos
paises centrais e sugere que a inflagdo seja causada pelo aumento do
custo das empresas. Ora, como os ordenados sdo identificados com os sa-
ldrios na teoria convencional, o Gnico custo das empresas que nao é por
elas mesmas determinado sfo os saldrios. Este tipo de inflagdo seria
entdo determinado principalmente pelo poder monopolistico dos sindica-
tos. Se essa sugestdo € apenas parcialmente verdadeira para os paises cen-

10 gobre a inflagio administrada ver especialmente a notdvel e pioneira contribui-
¢do de Igndcio Rangel (1963).
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trais, onde os sindicatos sdo fortes, nos paises do subdesenvolvimento in-
dustrializado ela é totalmente improcedente, dada a subordinagdo ao Es-
tado a que estdo sujeitas as organizagGes operdrias. S6 podemos aceitar a
expressdo inflagdo de custos na medida em que consideremos custo das
empresas seus lucros. Ao procurar defender sua taxa de lucro nos mo-
mentos de recessdo € aumentd-la nos momentos de prosperidade, as em-
presas oligopolistas e as estatais aumentam autonomamente seus precgos.
Considerado esse lucro como um custo, podemos adotar o nome de in-
flagdo de custos. Inflagdo administrada, entretanto, parece-nos um titulo
menos sujeito a enganos. As grandes empresas, quando possuem poder
de monop6lio, administzam seus pregos provocando inflagdo,

A Luta pelo Excedente

Esses tipos de inflagdo ndo sdo exclusivos. N@o hd nenhuma razdo
para que a inflagdo seja apenas estruturai, monetdria ou administrada. O
. aumento generalizado e persistente de pregos pode perfeitamente ser de-
terminado por uma combinagdo dessas causas. Nas épocas de prosperi-
dade, as duas primeiras deverdo ser dominantes, somando-se ainda d in-
flagdo generalizada de demanda; na retragdo a inflagdo admninistrada de-
verd ter maior peso. Mas nada impede que haja pontos de estrangulamen-
to na oferta ou pressGes do setor privado por maiores gastos governamen-
tais e maiores facilidades de crédito na recessio. Em contrapartida, nos
momentos de prosperidade torna-se ainda mais ficil para as empresas oli-
gopolistas aumentar seus pregos autonomamente, ou seja, mais do que se-
ria determinado pelo simples jogo da oferta e da procura.

A essas causas principais podemos ter somadas outras subsididrias
que também podem estar presentes na determinacdo da inflaggo. Pode-
mos ter uma inflagdo importada, quando os pregos dos bens importados
crescem rapidamente. Com a elevagdo dos pregos do petréleo em 1973
todos os pafses importadores do produto importaram inflagio conjunta-
mente. Podemos ter aumentos de reservas internacionais causando infla-
¢do. O Estado pode determinar o aumento dos saldrios causando infla-
¢do. E alguns falam em inflagdo psicoldgica, que seria determinada por
perspectivas inflaciondrias das empresas levando-as a aumentar seus pre-
¢Os antes que 0s outros aumentassem.

Inﬂagﬁo psicolégica, entretanto, ndo é propriamente uma causa de
inflagdo, mas sim um eufemismo para expressar um fato muito simples.
Sejam quais forem os fatores desencadeantes da inflagio — estruturais,
monetdrios, administrativos — esta terd sempre uma causa bésica: aluta
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das empresas e grupos sociais por aumentar sua participa¢do no exceden-
te. A inflagdo é na verdade o resultado de uma luta feroz pela divisdo do
excedente econdmico. Essa luta trava-se ao nivel das empresas. Aquelas
que forem capazes de aumentar mais e mais rapidamente seus pregos,
aquelas que tomarem a dianteira do processo inflaciondrio serdo certa-
mente as beneficidrias.

Em um njvel mais amplo, contudo, esta luta se trava entre classes
sociais. No subdesenvolvimento industrializado ela é a forma por exce-
léncia através da qual os capitalistas reduzem os saldrios reais dos traba-
lhadores, criando o que seus ide6logos chamam de “poupanga forgada”,
mas que na verdade ndo passa de um aumento relativo na taxa de lucros
das empresas. ,

No periodo do modelo de substitui¢io de importagdes a inflagdo
foi também usada para se transferir renda do setor exportador para o se-
tor industrial, usando-se como mecanismo intermedidrio a taxa cambial.
Esta era mantida fixa por longos periodos, enquanto a inflagdo interna
prosseguia em ritmo acelerado. O resultado era a valorizagdo artificial da
moeda nacional e a transferéncia de renda dos exportadores para os im-
portadores. J4 no caso do modelo de subdesenvolvimento industrializa-
do, tratando-se de um modelo exportador, a 16gica do sistema no permi-
te que se penalize o setor de exportagdo. S0 os trabalhadores o grupo
por exceléncia que deve ter sua participagio na renda reduzida relativa-
mente. A redugdo dos saldrios reais é realizada através da inflagdo.

E significativo que nesses momentos se verifique uma curiosa inver-
sd0. A inflagdo € basicamente um instrumento para que as classes capita-
lista e tecnoburocrdtica reduzam os saldrios dos trabalhadores. A versdo
oficial, entretanto, é outra. Os aumentos salariais s3o considerados como
causadores da inflagio. E o controle administrativo dos saldrios pelo Es-
tado ¢ definido como a forma por exceléncia de combater a inflagdo.
Enquanto isso, os ordenados sdo deixados livres para crescer na medida
do poder politico dos tecnoburocratas ¢ de sua escassez relativa. Admi-
tida a hipétese de que a participagio dos ordenados na renda permanega
nesse momento constante, a dos lucros deverd aumentar & medida que se
reduzam os saldrios.

A inflaggo, portanto, é resultado de uma estratégia eminentemente
capitalista para aumentar seus lucros. J4 vimos, entretanto, que a longo
prazo € a participagdo dos ordenados dos tecnoburocratas na renda que
deve crescer mais, em fungdo principalmente de seu crescente poder poli-
tico. Enquanto os tecnoburocratas desenvolvem uma estratégia eminen-
temente administrativa para aumentar sua participagdo na renda, procu-

296 L.C. Bresser Pereira



rando diretamente aumentar seus ordenados, os capitalistas usam da in-
flagdo para reduzir os saldrios dos trabalhadores e neutralizar o aumento
dos ordenados, e assim aumentar seus lucros.
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