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A teoria da ‘‘ndo-universalidade’’
da teoria econdmica

DERCIO GARCIA MUNHOZ*

IMPLICACOES DA SUPOSTA UNIVERSALIDADE
DA TEORIA ECONOMICA

Admitindo a plena neutralidade cientifica, seria inevitével
a conseqilente aceitagdo de que os postulados tedricos incorpora-
dos a uma ciéncia nada mais significassem se nfo um conjunto
harménico de regras de comportamento de fendmenos observados
— de natureza fisica ou social.

A formulagfo teorica teria, portanto, o objetivo de fazer
conhecidas as inter-relagBes entre diferentes fenomenos, explici-
tando as relagdes de causa e efeito, avangando no sentido de
maior clareza e precisfo a fim de tornd-las passiveis de compro-
vagio — uma condi¢o irrecusdvel para que fosse preservado o
caréter cientffico das proposi¢Oes.

Se existem “leis” que explicam o comportamento de dife-
rentes fendmenos, as relagBes de causa e efeito prevaleceriam
independentemente de sua natureza. Ou seja, tais relagBes existi-
riam quer quando reguladas por “leis naturais”, quer quando
influenciadas por comportamentos nascidos no seio do convivio
social.

Aceita a existéncia de “leis naturais” — agora no sentido
mais -amplo de que nos diferentes ramos das ciéncias a determi-

* Do Departamento de Economia da Universidade de Brasilia — UNB.
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nadas agOes se deva esperar, necessariamente, certas rea¢gdes — nao haveriam razdes
para supor que as relagBes econdmicas também ndo estivessem subordinadas a regras de
comportamento especificas. Regras essas que, inseridas no contexto econdmico, nio
seriam passiveis de anulag@o pela simples vontade do homem. O que significa dizer que
a inter-relagdo de fendmenos econdmicos ndo pode ser arbitrariamente regulada por
normas introduzidas no ordenamento juridico!; embora decisSes lastreadas no conhe-
cimento das inter-relagGes possam — mediante determinados estimulos ou desestimulos —
“dirigir” o caminho de outras varidveis, j4 que ndo existiria um determinismo presidindo
as relagOes de causa e efeito no campo social.

Ora, se a teoria econdmica incorpora um conjunto de proposi¢es voltadas a expli-
cagfo da interdependéncia entre fendmenos especificos, e se as relagdes de causa e efeito
existentes entre eles ndo sdo passiveis de revoga¢do — embora possam ser condicionadas —
poder-se-ia concluir, complementarmente, que, “cetaris paribus”, as leis que regulam a
economia teriam validade em qualquer continente, em qualquer pais, independentemente
de caracteristicas especificas de uma dada regido, ligadas ao estdgio de desenvolvimento
ou de complexidade das relacbes economicas. Postulado que poderia ser muito pro-
priamente designado como a “Teoria da Universalidade da Teoria Econdmica”.

Em sintese, a aceitagdo dessa “nova teoria” significaria admitir que a teoria econé-
mica € neutra, jd que apenas descreveria o comportamento dos fendmenos e suas inter-
relagdes; e que, portanto, os seus postulados teriam plena validade em quaisquer circuns-
tancias. Conseqiientemente as decisdes de politica economica fundadas no conhecimento
teorico desaguariam irremediavelmente em determinados resultados, e em resultados
certos, em qualquer pais, “abaixo ou acima da Linha do Equador’*.

Essas questSes vém a propdsito das medidas de politica econdmica implantadas no
Brasil, ¢ em muitos paises em desenvolvimento, nos altimos dez anos, desde a quadru-
plicagdo dos pregos internacionais do petréleo, e que se mostraram nio s6 incapazes de
corrigir distorgdes que o sistema econdmico passou a registrar desde entdo, mas, muito
além, passaram a agravar os problemas para os quais as medidas eram apontadas pela
Teoria Econdmica como a solugdo.

Muitos exemplos poderiam ser apontados como evidéncias desse aparente divorcio
entre teoria e realidade. Mas agora julga-se suficiente recorrer a apenas um deles para dar
uma idéia mais precisa da incompatibilidade apontada. E para isso nada melhor que dirigir
a aten¢do para a politica tradicional de controle da expansdo monetdria, seguidamente
utilizada pelo Brasil como instrumento de politica econdmica, com resultados frustrantes,
sendo adversos.

1 Poder-se-ia dizer, por exemplo, que “ndo se pode revogar a “lei da oferta e procura”. E certo,
todavia, que mecanismos institucionais podem centralizar nas mios do Governo todas as decisdes
econdmicas, como ocorre nas economias planificadas, “insensibilizando” o sistema econdmico.

3 Expressdo atribuida a um Ministro do Governo brasileiro, que visava gerar convicgdo na opinido
piblica de que, a despeito dos maus resultados, a politica monetdria adotada era correta, porque dera
resultados em outros pafses.
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De fato, logo ap6s os primeiros reflexos da crise do petrdleo, na dltima década,
passou-se ao controle dos meios de pagamento com maior rigor, para conter 0 processo
inflaciondrio que ent3o se acelerava no Brasil (¢ em outros paises), enquanto paralela-
mente eram liberadas as taxas de juros dos centroles governamentais, sob a suposi¢do
de que assim a inflago arrefeceria. Ou, como diz Simonsen:

“H4 muito tempo se sabe que uma contragdo siibita de M provoca uma reagdo em
trés etapas: na primeira sobem os juros e a velocidade renda da moeda; na segunda
modera-se os juros, mas 4 custa da queda da taxa de crescimento do produto e da
diminui¢do do mercado de emprego; s6 na terceira etapa é que se chega a Terra
Prometida da diminui¢fo da inflagdo com o restabelecimento do pleno emprego,
apés o purgatério das duas primeiras fases™3.

O papel funcional do controle monetdrio compde um dos elementos de maior
importincia na visdo ortodoxa sobre o funcionamento do sistema econdmico. Consti-
tuindo um arsenal teérico que tem orientado politicas econdmicas supostamente corre-
tivas em uma infinidade de paises — desenvolvidos, em desenvolvimento, ou mesmo
subdesenvolvidos — especialmente apds os desarranjos ocorridos desde 1974, e numa
amplitude jamais verificada.

Se a politica monetdria fundada em postulados “tradicionais” tem encontrado
amplo campo de aplicagdo, especialmente em épocas recentes, geralmente por reco-
mendagio — ou, talvez mais precisamente, por imposi¢do — de organismos internacionais,
ndo esti ela s6. Em verdade, também com base em supostos tedricos marcados pelo
tempo, outras politicas tém proliferado desde a primeira metade da ultima década, tanto
em paises do Norte como do Sul, voltadas para o ajuste das contas externas e/ou dos
distiirbios monetdrios.

Se a introducdo de politicas corretivas comuns, fundadas em diagnosticos padro-
nizados, se materializa tanto nos pafses ricos como em nagdes pobres — lastreando-se
na suposta neutralidade cientifica, seria esse o ponto de interesse para investigacdo.
Isto porque a aceitagdo da ‘‘teoria da universalidade da teoria” abstrai quanto d possibili-
dade de existéncia de diferencas fundamentais entre distintos paises ou regides; enquanto,
em realidade, tais diferencas nio sé existem, como sdo marcantes, colocando em xeque
hipéteses bdsicas que sustentam a tese da neutralidade, ou da validade universal das
proposicdes tedricas. '

3 Simonsen, Mdrio Henrique. A Teoria da Inflagio e a Controvérsia sobre a Indexagdo. Estudos
Econdmicos, FIPE/SAo Paulo, maio/agosto de 1980, pp. 05-53.
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A COMPOSICAO DE CUSTOS E A FORMACAO
DAS RENDAS NA ECONOMIA

A compreensio do processo de formagdo e movimento das rendas, nas economias
de mercado, a partir da caracterizagdo dos seus principais componentes, permite des-
vendarse um véu de surpreendente amplitude para a andlise das diferenciagGes entre
pafses. E, por uma questdo meramente didtica, a abordagem inicial serd feita nio sob a
Otica da distribui¢do funcional da renda, mas sim sobre o dngulo de componentes de
custos registrados pelas empresas em cada etapa do processo produtivo®.

‘ Recorrendo-se 4 decomposi¢do dos custos de produgdo, no conceito mais amplo
aqui adotado, pode-se classificar cada um dos componentes em fungdo da forma como
se ajusta quando um fendmeno qualquer produza efeitos inflaciondrios na economia.
Para o que os diferentes elementos sdo distribuidos em dois grupos: aqueles em relagdo
@os quais a empresa ndo consegue fugir d elevagdo dos precos de compra (custos) em
fungdo dos niveis de inflagdo observados; e os custos que a empresa ndo necessita corrigir
pari passu com a inflagdo. Diferentes componentes de custos designados, respectivamente,
de *“Ad-valorem” (ou Flexiveis) e “Contratuais” (ou Fixos), a seguir identificados:

a) Custos “Ad-valorem” (ou Flexiveis)
Aquisi¢o de insumos
— Despesas Financeiras
— Despesas com Auténomos Qualificados
— Despesas com Impostos Indiretos (liq. de subsidios)
— Lucros e Dividendos
b) Custos “Contratuais” (ou Fixos)
— Despesas Salariais
— Despesas com Trabalhadores Auténomos Ndo Qualificados
— Despesas com Encargos Sociais
Despesas com Aluguéis

O que se pretende evidenciar é que uma empresa qualquer revela diferentes compor-
tamentos na cobertura dos custos quando um fator qualquer introduza novos componentes
de custos na economia, quer esta anteriormente se apresentasse estdvel ou ndo em relagdo
a0s precos. Alguns sdo ajustados automaticamente em funcdo da inflacdo observada;
enquanto outros sdo regidos por “contratos’de periodicidade certa, e consegiientemente
corrigidos apenas em determinadas datas® .

4 O conceito de custos aqui adotado inclui a remuneragdo do capital (lucros e dividendos) e os
impostos indiretos (liquidos dos subsidios), equivalendo, portanto, ao valor das vendas.

5 Se isso é perfeitamente compreensivel para saldrios (mais encargos sociais) e aluguéis, pode parecer
menos claro em relagio aos trabalhadores auténomos nao qualificados. O que se admite é que, nio
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Ora, se se aceita qué a0 nivel das diferentes unidades produtjvas os componentes
de custos se comportam da forma descrita, entdo torna-se evidente que iguais “leis”
regem o movimento das rendas, jd que, afinal, a renda interna, no conceito de custo de
fatores, nada mais é se ndo o valor adicionado nas “n” etapas do processo produtivo, em
determinado periodo. Em conseqiiéncia as rendas podem ser igualmente classificadas
como *“‘Ad-valorem” ou “Contratuais” — embora a precisdo metodoldgica dirigida aos
fins procurados requeira que se trabalhe ndo ao nivel de renda interna a custos de fatores,
mas sim do PIB global, que inclui os impostos indiretos (liquidos de subsidios) e a parcela
de depreciagdo (que se agrega aos lucros brutos) — ambos de cardter “Ad-valorem”.

O PROCESSO DE ACOMODACAO DAS RENDAS

Admitindo-se que, por extensdo, também as rendas e os tributos possam ser classi-
ficados em diferentes categorias, segundo a flexibilidade que os caracterize, a identifi-
ca¢do que se segue, dos componentes do PIB, surge como mera decorréncia do desenvol-
vimento do tépico precedente:

a) Rendas (e Tributos) “Ad-valorem”
— Juros e outras receitas financeiras
— Rendimentos de Autdnomos Qualificados
— Rendas de negécios proprios
— Lucros e Dividendos (inclusive participagdo em lucros)
— Impostos indiretos (lig. de subsidios)
b) Rendas (e Encargos) “Contratuais”
~ Saldrios
— Rendimento de autdnomos nfo qualificados
Encargos sociais
Rendas de aluguéis.

Pode-se entdo imaginar que, numa economia em condi¢Ges de plena estabilidade
ou nfo — dado irrelevante — quando quaisquer circunstincias venham a determinar uma
apropriagdo adicional de rendas por parte de agentes atuando no sistema (um aumento
real dos lucros, ou dos juros, ou dos aluguéis, ou dos saldrios), ou um aumento nos
tributos indiretos, ou uma transferéncia de rendas para o exterior (em face de aumentos
reais de custos de importagdo), tende-se a observar um movimento nas rendas nominais
na forma que os grificos I-A, I-B e I-C procuram descrever. Ou seja, enquanto o
produto global do pafs “incha” em termos de valor nominal, em face dos mecanismos

possuindo poder de barganha para reagir, tais trabalhadores estdo submetidos s mesmas condigGes de
congelamento periédico dos rendimentos, acompanhando a tendéncia dos saldrios.
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de repasse de maiores custos para os precos, isso s6 ocorreu, ao nivel dos diferentes
“rendimentos” que compdem o produto, com as rendas ditas “Ad-valorem”, de algum
modo acompanhando a inflagdo. Com o que as rendas “contratuais” perdem posi¢do
relativa, como se visualiza nos gréficos, o que significa perdas de rendas reais. Fendmeno
claramente perceptivel quando se lembra que as corre¢des periédicas das rendas contra-
tuais impSem perdas reais no intervalo entre dois reajustes.

O que se pretende evidenciar é que se hd uma apropriagdo adicional por parte de
detentores de rendas “Ad-valorem™®, os mecanismos de mercado alocam perda equiva-
lente nos grupos de rendas “contratuais”. £ para isso a inflagdo se acelerard, atingindo um
patamar onde, em determinado prazo (intervalo de tempo entre dois reajustes), as perdas
de rendas contratuais, em termos reais — materializadas pela queda da renda média real
~— representem exatamente o montante de rendas (reais) objeto de apropriacio”.

1. A Taxa de Inflagio de Equilibrio das Rendas — Um Modelo Teorico

Se a inflagdo tende a se elevar até niveis que provoquem perdas de rendas reais aos
detentores de rendas contratuais equivalentes aos ganhos de terceiros, entdo pode-se dizer
que existe uma taxa de inflagio — e apenas uma — que satisfaga essa condigdo. E que
representaria a taxa de inflagdo de equilibrio das rendas.

Quais seriam, entdo, os elementos determinantes para fixagdo da taxa de inflagdo
de equilibrio, poder-se-ia perguntar. Questdo que pode ser enfrentada sem maiores difi-
culdades, desde que se raciocine em termos relativos, considerando a importincia, em
relaggo ao PIB, das rendas apropriadas por terceiros, da participagdo das rendas contra-
tuais no PIB global, e da periodicidade observada para corre¢do dos rendimentos contra-
tuais. Essas seriam as vari4veis significativas, compondo um modelo matematico simples:

Yap - Yex _ Y¢y / Pib
Pib Pib (1+1)

2 N

6 E isso pode ocorrer ainda, como ji mencionado, via aumento nos prec¢os de produtos importados,
em face dos efeitos de uma desvalorizagio cambial concorrencial, encarecendo as importages de
bens e servigos e a amortizagio de empréstimos, e paralelamente transferindo rendas pafra o expor-
tador efou para o consumidor externo.

7 Essa tentativa de interpretagdo dos mecanismos redistributivos dentro das economias de mercado,
que atuariam via processo inflaciondrio mas como resposta a uma prévia apropriagdo de rendas por
determinados agentes que atuam no sistema (internos ou mesmo do exterior), foi desenvolvida inicial-
mente no texto, do autor, “Inflagdo Brasileira — Um Enfoque Ndo Ortodoxo” (Notas para Discussdo
n® 7, UNB/Departamento de Economia, jan. 1977, 17 p. mimeo.); e, posteriormente, em “Inflagdo —
Impulsos de Custos Reversiveis ¢ Ndo Reversiveis ¢ a Taxa de Inflacdo de Equilibrio” (Textos Para
Discussdo n 51, UNB/Departamento de Economia, set. 1978, 52 p. mimeo., e revista Estudos Eco-
ndémicos, FIPE/S3o Paulo, Vol 9, 1979, n® 2, pp. 05-45). A presente apresentagdo constitui uma
primeira e ainda parcial revisfo ¢ ampliacdo dos estudos originais.
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onde

Yap = Renda Apropriada (ou sobrecarga de custos)
Yrx =  Rendas Fixas ou Contratuais
Pib = Produto Interno Bruto

“r” = Taxa de Inflaggo de Equilibrio (ou taxa de inflagio que equilibra o
montante de rendas apropriadas, com a perda de renda real média
dos detentores de rendas “contratuais”). Trata-se da taxa de inflagdo
no periodo “i”, definido este como a periodicidade de corre¢do
das rendas contratuais.

O modelo pode ser interpretado, portanto, como expressando a equivaléncia entre

as rendas apropriadas por algum segmento da economia — ou transferidas para ¢ exterior
— (o primeiro termo da equagdo), e a perda de renda real média, entre dois reajustes, nos
ganhos do grupo detentor de rendas fixas (contratuais), dado um crescimento anual de
pregos de “r” por cento — em verdade expresso em decimal (o segundo termo da
equacdo).
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Resolvendo (I) tem-se que:

o (fo/Pib) _
T Wamh) -2 WgEm L @D

Trata-se de um modelo simplificado, que admite implicitamente:

a) que as perdas reais se distribuem uniformemente ao longo do periodo entre dois
reajustes (donde a hipotese incorporada, de que a perda média é igual a metade
da perda observada na enésima etapa do periodo);

b) inexisténcia de inflagdo no periodo anterior;

— essa hipGtese restritiva estd vinculada ao modelo simplificado, aqui apresen-
tado. Limitagdo que pode ser superada por um modelo mais completo, jd
desenvolvido, mas que ainda revela alguns problemas afetando a sua consis-
téncia logica;

¢) periodicidade anual na correggo das rendas contratuais.

— essa hipétese se relaciona A interpretagdo de ser a taxa de inflagdo “r” uma
taxa anual; ocorre, entretanto, que a taxa de equilibrio “r” é aquela que
necessariamente se materializaria no periodo “i”, definido este como a
periodicidade de corre¢do das rendas contratuais.

— Caso os reajustes sejam semestrais, por exemplo, a taxa de inflagdo de equi-
librio, em termos anuais, seria obtida por [(1 + D (1+n]

d) que a taxa de inflagdo de equilibrio, em termos de taxa anual, serd alcangada
apenas quando decorridos doze meses do fato gerador do processo redistributivo.
— € inevitdvel que os indices de pregos apenas passem a captar plenamente os

efeitos redistributivos, para efeito de taxa de inflagdo anual, quando decorri-



dos doze meses dos “impulsos de custos”; a menos que a periodicidade de
corre¢do das rendas contratuais seja diferente de um ano. Para corre¢Ges
semestrais, por exemplo, os efeitos seriam plenamente captados pelos Indices
de Precos em seis meses, mas a taxa anual de inflagdo de equilibrio dependeria
da anualizagdo do aumento observado nos seis meses decorridos desde o
fato gerador.

E importante assinalar que, uma vez elevada a taxa de inflagdo até os niveis de
“taxa de equilibrio”, o patamar inflaciondrio se estabilizard, a menos que se altere a
periodicidade de corre¢do das rendas contratuais, ou que surjam novos fendmenos distri-
butivos de renda; entre os quais nio se deve deixar de incluir variagSes nos pregos inter-
nacionais das importagGes, variagdes nas taxas de juros externos, variagSes na taxa de
cimbio divergentes com a taxa de paridade, como também variagGes na produtividade,
com ganhos (ou perdas) transferidos para os pregos; fenomenos que ndo se relacionam
diretamente com a remuneragdo dos fatores, mas que, pelo mecanismo de repasses, pode
refletir negativa ou positivamente sobre os niveis de pregos — desde que, evidentemente,
ndo sejam neutralizados por agentes intermedidrios, impedindo reflexos sobre os pregos
finais. O que se pretendeu no presente topico foi, portanto, chamar a atengdo para a forma
como as economias de mercado alocam perdas de rendas reais nos grupos de rendas
contratuais. Bem como pretendeu-se mostrar que existe uma, e apenas uma taxa de
inflacdo de equilibrio das rendas, que tende a ser inevitavelmente alcangada; influenciada,
essa taxa, pela amplitude da parcela do PIB apropriada por terceiros, pela participagdo
das rendas contratuais no produto global, e pela periodicidade observada na correcdo
das rendas contratuais — especialmente a salarial, por ser a mais importante dentro
do grupo. ‘

Uma observagdo complementar é que a recomposi¢do dos “picos” de renda real
por ocasifo dos reajustes peribdicos nio impede as perdas impostas as rendas contra-
tuais — ji4 que em verdade as perdas se concretizam em termos de rendas reais médias,
figurando os assalariados (¢ outros componentes do grupo) como perdedores tempo-
rarios de rendas — até o préoximo reajuste; nessa oportunidade, todavia, reinicia-se um
novo ciclo, repetindo-se as perdas médias observadas na etapa anterior. E importante
assinalar, todavia, que para a estabilidade dos precos o sistema economico requer perde-
dores definitivos de rendas reais — posi¢do que os assalariados resistem em assumir, mas
nem sempre revelam forga suficiente — ou argiicia — para que as perdas definitivas, como
preco para a estabilizagdo, sejam assumidas pelos detentores de rendas “Ad-valorem”.

2. Limitacdes do Modelo Proposto

O modelo desenvolvido apresenta algumas limitagGes aparentemente passiveis de
superagdo sem grandes dificuldades. Mas registra outras restricoes de maior relevo, e que
estdo sendo trabalhadas visando definir de modo mais preciso algumas hipéteses incor-
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poradas, além daquelas comentadas no tépico precedente. £ um caso especial se refere
a classificagdo das rendas em “Contratuais” e “Ad-valorem”. ’

Em verdade, embora possa parecer plenamente justificdvel a identificacdo das rendas
(e outras receitas) anteriormente revelada, deve-se admitir que nem sempre as varidveis
apontadas podem ter uma classificagdo rigida, como inicialmente admitido. Observagio
que se dirige principalmente para Rendimentos de Auténomos Qualificados, Rendas de
Negocios Proprios, Lucros/Dividendos/Participagdes, e Impostos Indiretos — no grupo de
Rendas ““Ad valorem”, e Encargos Sociais, dentre as chamadas Rendas “Contratuais”.

Em realidade aceitar-se 0 “mark-up” como regra (ou ganhos proporcionais aos
custos, como implicito em Rendas de Negécios Proprios e em Lucros/Dividendos/Parti-
cipagBes) podem parecer uma generalizagdo pouco realista para fases em que a economia
esteja proxima da estagnagdo, ou mesmo em depressio, ji que se deve admitir que em
periodos de dificuldades, com quedas nas vendas, apenas as grandes empresas, geral-
mente monopolistas ou oligopolisticas, conseguem manter imutdveis as taxas de retorno,
enquanto as empresas menores podem chegar aos limites da sobrevivéncia; fendémeno que
deve afetar igualmente os pequenos industriais e comerciantes em atividades auténomas
(Rendas de Negocios Proprios), bem como com os Autdnomos Qualificados, ja que os
primeiros ficam indefesos nos perfodos de crise, enquanto os Gltimos véem reduzido o
seu poder de barganha.

Em todos os casos assinalados admite-se que o nivel de atividades da economia
deva aparecer como fator de extrema importincia para determinar os movimentos nas
rendas reais; em 1azdo do que supge-se que a classificacio mais rigida apenas seria ade-
quada quando a economia estivesse em fase normal de crescimento.

Também nas fases em que a economia se apresente estagnada ou em depressdo hd
uma tendéncia 4 sonegagdo de tributos, donde os impostos indiretos e os encargos sociais
devam refletir mudangas — ou recuos — tornando a classificagdo rigida inconsistente.
E, em relagdo a encargos sociais, embora se vinculem de modo “ad-valorem” a uma renda
rigida (contratual) — o que justificaria a inclusfo de uma obrigagdo essencialmente
“ad-valorem” no grupo de rendas fixas — em periodos de dificuldades econdmicas a
relagdo entre fato gerador e encargos efetivamente recolhidos deva alterar-se, ainda que
seja apenas em fungfo de ampliagdo dos niveis de impontualidade. O que ndo se pode
assegurar, em ambos os casos, é quanto 3 significincia estatistica das contribuigdes
eventualmente omitidas, e conseqilentemente em que medida o modelo matemdtico
ficaria prejudicado pela eventual desconsideragio de fendmenos proprios das crises
econdmicas.

FUNDAMENTOS DA “TEORIA DA NAO-UNIVERSALIDADE”

Se se aceita que os impulsos de custos introduzidos na economia terdo reflexos
inflaciondrios tanto mais significativos quanto maior a “apropriacio” em relacio ao
PIB, ou quanto menor a periodicidade entre dois reajustes de rendas contratuais; e,
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paralelamente, reflexos tanto menos importantes quanto maior a participagdo das rendas
contratuais no produto global, entdo pode-se concluir que, se existem diferengas funda-
mentais entre tais varidveis, entre diferentes paises, estariam comprovados os postulados
que fundamentam a “Teoria da Ndo-Universalidade da Teoria Econdémica”. Ja que seria
impossivel negar esta ultima sem antes ter negado a validade das hipoteses pertinentes
ao processo de acomodagdo das rendas em economias de mercado.

1. Diferencas Fundamentais Entre Economias Avangadas e as Demais Regioes

Se nas economias de mercado a introdugdo de novos componentes de custos (ou
apropriagdes de renda) o sistema economico tende a reagir processando mecanismos de
ajustamento das rendas, as rendas contratuais dirigem-se as perdas, via elevagdo do pata-
mar inflaciondrio. Nesse caso, quanto maior a participagdo das rendas contratuais na
renda global mais facilmente o sistema economico conseguird materializar a acomodagdo
das rendas. Isso porque uma sobrecarga igual a 2,0% do PIB, por exemplo, requererd
uma taxa de inflagdo de equilibrio relativamente baixa se as rendas contratuais corres-
ponderem a 70,0% do PIB; diferentemente de provocar perdas de rendas médias equiva-
lentes a 2,0% do PIB num grupo que detenha apenas 30,0% do mesmo PIB — quando a
taxa de inflagdo necessdria 4 acomodagdo das rendas teria de ser muito mais elevada, ou
mesmo excessivamente elevada. Como procura evidenciar os elementos inseridos na
Tabela I, na qual se combina diferentes hipoteses de sobrecarga (“apropriagdes”™) com
diferentes hip6teses de participagdo das rendas contratuais no PIB.

Admitindo-se a importancia do tamanho das rendas contratuais para a determi-

TABELA |

TAXA DE INFLAGCAO DE EQUILIBRIO DAS RENDAS
SIMULACOES COM DIFERENTES HIPOTESES DE APROPRIACOES DE RENDA
E DE PARTICIPACAO DAS RENDAS CONTRATUAIS NA RENDA GLOBAL

Apropriacdo de Apropriagdo de Apropriagéo de
2,0% do PIB 5,0% do PiB 10,0% do PiB
Y¢, /P1B e (%) Y¢,/PIB e (%) Y /P1B “r (%)
0,30 16,4 0,30 500 0,30 200,0
0,40 1.1 0,40 33,3 0,40 100,0
0,50 8,7 0,50 25,0 0,50 66,7
0,60 71 0,60 20,0 0,60 50,0
0,70 6,1 0,70 16,7 0,70 40,0

Notas: a) fo/PIB — participagdo das rendas ‘’contratuais’”’ na renda global.
b) “r'" — taxa de inflacdo de equilibrio das rendas, como definido no texto. Trata-se da taxa
de inflagdo no periodo "i"”, definido este como a periodicidade de correcdo das rendas
contratuais.
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nagdo do grau de instabilidade da economia, observa-se que nos paises industrializados a
melhor distribuicdo da renda proporciona a existéncia de relativamente elevada partici-
pacdo das rendas contratuais no global — diferentemente do que se constata nas econo-
mias ndo desenvolvidas, com rendas altamente concentradas, como o registra a Tabela II.

Embora a classificagdo adotada nas estatisticas das Nag¢Bes Unidas ndo abranja a
plenitude das rendas fixas, compreende as parcelas majoritérias — dispéndios das empresas
com saldrios e remuneragGes a empregados, seguro social e previdéncia privada. E, obser-
vando-se as discrepancias entre diferentes paises, vé-se que, pela substancialmente mais
elevada participacdo das rendas contratuais, as economias industrializadas se colocam
em situagdo vantajosa para absorver impulsos de custos extraordindrios (ou apropriagdes
de rendas) com menor instabilidade interna.

Se em realidade os sistemas econdmicos revelam quadros tdo discrepantes em
varidvel fundamental, como entfo aceitar-se que deveriam eles reagir de igual modo
diante de iguais fendmenos?

Deve-se imaginar que os diferentes paises podem vir a sofrer, internamente, impactos
ndo homogéneos, e nem coincidentes no tempo, decorrentes de processos de apropriagdo
de rendas — tais como ligados a uma elevagdo da carga tributdria, ou a um aumento das
taxas de juros, ou a um aumento real de saldrios desproporcional aos aumentos de produ-
tividade. Donde o fenomeno inflaciondrio em cada pals deve necessariamente ser dife-
rente — independentemente das semelhangas e dessemelhangas nas varidveis fundamentais,
quais sejam, além da importancia do impacto de custos, a proporgdo das rendas contra-
tuais na renda global e a periodicidade de corre¢do das rendas contratuais. Mas, mesmo
quando um mesmo fendémeno provoque a introdugdo de componentes de custos quase
generalizadamente quanto a paises — como ocorreu com a “crise do petréleo” — tem-se
em realidade condigéGes objetivas diferenciadas, como se procurard evidenciar.

De fato, quando os precos internacionais do petroleo se elevaram substancialmente,
no minimo em duas oportunidades desde 1974, foi bastante diferenciado o impacto de
aumento de custos internos — ou de transferéncia de rendas para o exterior (“imposto

TABELA I

COMPENSACOES A EMPREGADOS, EM RELAGAO AO PIB
POR PRODUTORES LOCAIS A FAM{LIAS RESIDENTES

1980
Pars Compensagdes/PIB

(%)
1. Estados Unidos 62,0
2. Reino Unido 60,9
3. Alemanha 55,5
4. Israel 49,2
5. Venezuela 40,6
6. México 36,1

Fonte: National Accounts, U.N., 1981
Nota (*) Inclui seguro social e previdéncia privada.
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petrolifero™) — nos diversos paises. Com “apropriages” de rendas que, em relagdo ao
PIB, foram influenciadas pela dependéncia de petréleo importado, pela evolugdo dos
precos internacionais, e pela forma de reagdo interna aos aumentos de precos, reduzindo
ou nfo as importa¢Ses. E pode ser observado na Tabela III que mesmo o fenomeno dos
aumentos de precos do petroleo — de reflexos em um grande mimero de paises — repre-
sentou um “imposto” totalmente diferenciado: enquanto o Japdo e a Coréia, dentre os
paises listados, foram os mais “punidos” em 1974 — com aumentos de gastos de impor-
tagdo superando 3,0% do PIB, o Brasil, a Franga e Singapura situaram-se numa posi¢io
intermedidria (“imposto” pouco superior a 2,0% do PIB), e Alemanha, Estados Unidos
e Turquia se revelaram menos afetados — especialmente os Estados Unidos, cuja transfe-
réncia compulséria de rendas foi de apenas 1,24%.

Ndo se pretende nos estreitos limites do texto discutir os efeitos inflaciondrios
gerados pela chamada crise do petréleo. Mas parece essencial adicionar que além do efeito
estabilizador decorrente da maior propor¢do das rendas contratuais no PIB, os paises
industrializados dispoem, com exclusividade, de outra frente de estabilidade monetdria,
que acionam quando, quaisquer sejam as causas, se registra pressio inflaciondria mais
sensivel: a recessdo. E simplesmente porque, com a recessio — que geralmente se liga a
politicas econdmicas comuns dos paises industrializados — restringem-se os mercados para
“commodities”, deprimindo os precos internacionais, e assim introduzindo “automati-
camente’’, mecanismos compensatorios nas economias ricas, com efeitos estabilizadores:;
o que se verifica jd que a inflagdo — que é um mecanismo redistributivo de rendas acio-
nado a partir de alguma forma de apropriacdo de rendas que a precede — requer perdas
definitivas de rendas reais para que se reverta. E, no caso, as perdas de rendas que agem
com grande peso — ao lado dos saldrios internos — para estabilizagdo monetdria das
economias desenvolvidas, se transferem para as economias periféricas.

Embora as digressdes do pardgrafo anterior se fizessem necessdrias, ndo é intengdo

TABELA IH

AUMENTO NOS CUSTOS DE IMPORTAGAO DE PETROLEO
EM TERMOS DE % DO PIB

EM 1974
Pais % do PIB
1. Coréia 3,14
2. Japdo 3,01
3. Singapura 2,32
4. Franga 2,30
5. Brasil 2,11
6. Alemanha 1,66
7. Turquia 1,36
8. Estados Unidos 1,24

Fonte: Calculado a partir de dados do International Financial Statistics,
FMI, Anuério de 1983.
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avangar aqui na discussdo mais ampla dos aspectos comentados. Isso porque, a despeito
de extraordinariamente importantes para que se possa ter uma visdo global dos meca-
nismos de interdependéncia econdmica internacional, nfo parecem essenciais ao entendi-
mento do tema central.

2. A Importincia de Uma Politica de Rendas

Se a componente salarial, ao lado de outras rendas contratuais, desempenha um
papel estratégico nas economias de mercado, uma politica de rendas voltada para melhor
distribuicdo, especialmente nas etapas de desenvolvimento econdmico, e em beneficio
dos grupos detentores de rendas contratuais, parece essencial. E, o que é relevante, essa
proposicdo nfo se fundamenta apenas na questdo da justiga social, ou para fortaleci-
mento do mercado interno — apelos que nunca sensibilizaram as elites nos paises em
desenvolvimento — mas sim porque a estabilidade monetdiria, e conseqlientemente a
propria estabilidade politica, depende fundamental e totalmente da distribuicdo ade-
quada das rendas.

Uma politica de rendas deve ocupar, portanto, um lugar de destaque na formu-
lagdo de metas de politica econdmica. Questdo da maior urgéncia porque tradicional-
mente a politica de estabilizacdo tem-se sustentado, nos paises em desenvolvimento, na
visdo monetarista mais ortodoxa; em razio do que, em verdade, a estabilidade dos pregos
tem sido alcangada especialmente via redu¢do dos saldrios reais, sob justificativas teoricas
abstratas, embora convenientes, ¢ normalmente em esquemas de rigidos instrumentos de
controle social. Donde a constatagdo de que os programas de estabilizacdo — que se
seguem a periodos de inflagdo mais aguda — tendem a ser introduzidos e administrados
sob regimes politicos de exce¢do.

Cabe acrescentar, ainda, que se um programa de estabilizacdo ortodoxo determina
redugdo nas rendas contratuais, diminuindo sua participacdo no PIB, a cada nova etapa
a economia tende a ficar mais sensivel a novos desajustes, e estes passam a requerer, a
cada momento e ao longo do tempo, taxas de inflagdo de equilibrio cada vez mais ele-
vadas. Pois s6 assim consegue alocar perdas de rendas num conjunto que se vé repeti-
damente reduzido em relago ao global das rendas.

Em conclusio o que se pretende dizer é que os programas ortodoxos de estabilizagdo
geram, ao longo do tempo, um processo crescentemente concentrador de rendas, e um
potencial de desestabilizacdo também crescente, de tal modo que a ndo interrupgdo
do processo tende a levar, em determinado momento — quando novas “apropriagées”
de rendas venham a se repetir no futuro — a um ponto explosivo. Isso porque ja entdo
as taxas de inflagdo necessdrias para a acomodac¢do das rendas se revelariam estratosfé-
ricas, dificultando o funcionamento da economia e exigindo rdpida reversdo, enquanto,
paralelamente, o baixo nivel das rendas contratuais, especialmente dos saldrios, jd com-
primidos em etapas precedentes, n3o permitem a absor¢io de perdas definitivas de rendas
pelos grupos mais fracos, como sempre impde o tratamento ortodoxo.

34



Uma politica adequada de rendas nfo coloca em risco o capitalismo, como supdem
os conservadores, principalmente em regides periféricas. Muito ao contrdrio, a melhor
distribuigdo ¢ vital 2 sobrevivéncia do sistema, especialmente quando a concentra¢do de
rendas aproximou-se de limites extremos, como ¢ o caso brasileiro.

IMPLICACOES DA INADEQUACAO DA POLITICA ECONOMICA

Como se observou de inicio, a aplicagdo de determinadas politicas econdmicas se
fundamenta na aceitagdo da internacionalidade da teoria econdmica. Ou seja, na plena
eficicia dos instrumentos de politica econdmica, quando determinados fenémenos
distorsivos fossem observados em quaisquer paises, “abaixo ou acima da Linha do
Equador”. Grande parte do texto foi reservado, todavia, a justificar por que a teoria
econdmica ndo se aplica, no seu conjunto, igualmente em diferentes nagdes, dadas dife-
renciages fundamentais. E ao longo da dissertagfio ficou implicito, sem que se tenha
esgotado as formas de diferenciagdo, que a estrutura do comércio internacional de cada
pafs também desempenha papel estratégico, j4 que a evolugdo dos pregos dos “commo-
dities” funciona como mecanismo estabilizador dos pregos internos, evidentemente que
em favor dos paifses industrializados, nos momentos de instabilidade monetéria.

O que se procurou evidenciar, portanto, e em contraposicdo ao enfoque tradi-
cional, foi aquilo designado, talvez pretensiosamente, de “Teoria da Ndo-Internaciona-
lidade da Teoria Economica”. Ou seja, a ndo validade universal dos postulados que
fundamentam aspectos da teoria econdmica. Dos quais alguns serdo a seguir comentados.

1. Os Fundamentos da Politica Monetdria Ortodoxa

As crises de estabilizagdo sfo tratadas, dentro do enfoque ortodoxo e independen-
temente das caracteristicas da estrutura econdmica de cada pais, sempre como se decor-
rentes de excesso de demanda agregada, em fungfo do que invariavelmente se acompa-
nhavam de desequilibrios externos.

Para racionalizar a posi¢do preconceituosa inserida na visdo cldssica, sempre se
encontrou fontes supostamente explicativas dos desajustes observados: déficits publicos,
emissdo desmedida de moeda, moeda valorizada, ou, finalmente, a falta de outros
argumentos, tende-se a apontar, mesmo contrariando evidéncias, as pressdes salariais.

A l6gica do raciocinio requer um freio na demanda, para o que a teoria ortodoxa
prescreve remédios precisos: a) redugfo das emissGes e da expansio monetiria, contendo
o crédito em geral, inclusive is atividades produtivas (mas nfo havia excesso de demanda,
ou desequilibrio de mercado?), e com isso elevando as taxas de juros, visando & con-
tengdo da procura para consumo ou investimentos; b) reduzir institucionalmente a
demanda oriunda do setor piiblico; c¢) desvalorizar a moeda a fim de que, paralelamente 2
geragdo de excedentes exportdveis em face da redugdo do consumo interno, e conter-se
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a demanda por importagdes (cujos precos se elevaram em face da desvalorizag@o cambial),
conceder-se ainda ganhos extras ao exportador, aumentando seus ganhos e/ou reduzindo
o0s pregos para o consumidor extemo.

E evidente que o receitudrio cldssico — pouco imaginativo em muitos aspectos,
porque linear — leva, inevitavelmente, a um processo recessivo. Mas essa seria uma passa-
gem purificadora pelo purgatério, a caminho do céu . . . E, ap6s algumas etapas, a inflagdo
cairia, a economia recuperaria o dinamismo, ¢ o desemprego, ligado a recessdo, seria
superado. As nuvens negras se afastariam, e os novos dias seriam abengoados pelo infinito
azul do firmamento. E assim, com a sapiéncia dos homens, a paz voltaria a reinar ale-
grando o coragio de todos. Uma poesia. Mas apenas em homenagem i sabedoria daqueles
que, ungidos pelos Deuses, podem proporcionar o caminho da salvag¢do, fazendo renascer
as esperangas perdidas.

Os postulados ortodoxos sugerem esperanca, encanto, poesia. Mas, de fato, o
receitudrio clissico, divorciado do mundo real dos paises ndo desenvolvidos, mais tem
gerado desespero que esperangas, mais tem aproximado o inferno que o céu. E nao
resolvem, agravando ao invés, as angustias daqueles que, sem poder politico, surgem como
as grandes vitimas da racionalidade econdmica fraudulenta — os assalariados e outros
grupos de baixa renda.

2. Distor¢des Introduzidas pela Inadequacdo

Os programas de estabilizagdo, que passam pelos caminhos da recessdo, tém sido
introduzidos nos diferentes paises — e com especial énfase nos ltimos dez anos, quando
a crise do petréleo, e os seus desdobramentos com reflexos generalizados nas relagGes
econdmicas internacionais, geraram desequilibrios profundos — externos e internos; e
em todas as economias, inclusive naquelas ndo dependentes de importa¢Ses de petroleo.
Presenciou-se, portanto, e sem que muitos se tenham dado conta, possivelmente a mais
importante agdo espoliativa do centro sobre a periferia jamais verificada em qualquer
tempo; j& que a estratégia recessiva nas economias fortes, com o paralelo estimulo dos
bancos internacionais, de institui¢Bes internacionais, e do proprio governo americano,
para manutengio de altas taxas de crescimento nos paises periféricos, fez destes o tambor
de ressondncia das dificuldades que os pregos do petrdleo impunham aos grandes im-
portadores®.

Se os pafses em desenvolvimento materializaram elevadas taxas de crescimento,
mantendo importagGes crescentes, 20 mesmo tempo em que a recessdo nas dreas industria-
lizadas deprimia os mercados de matérias-primas ¢ produtos primdrios em geral, inevitdvel

8 Foi assim que os pafses industrializados, apds registrar um saldo comercial negativo de US$ 400,0
bilhdes no intercimbio com a OPEP, nos anos de 1974-82, permitindo que a OPEP alcangasse igual
montante de superdvits globais em contas correntes, puderam transferir integralmente a conta de
petrdleo para a periferia, com o que os pafses em desenvolvimento ndo exportadores de petréleo
acumularam uma dfvida externa também em torno de US$ 400,0 bilhdes, no mesmo perfodo.
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seria o aprofundamento dos desequilibrios em seus balangos de pagamentos. Enquanto
nas economias dependentes os ‘policy-makers” ingenuamente acreditavam tratar-se
de uma astuta politica de “absor¢do de poupangas externas’, passivel de reversio me-
diante simples ato de vontade.

Com desequilibrios externos via comércio, com os juros da divida externa sangrando
as economias, com os pre¢os do petréleo e de manufaturas importadas acelerando o
processo inflaciondrio internamente, surge, finalmente, a oportunidade para introducdo
parcial de mecanismos ortodoxos de estabilizagdo. Introdugdo parcial porque apenas se
pretendia, numa primeira fase e até que o processo de transferéncia da conta de petréleo
se completasse, atacar os desajustes monetdrios (inflacdo), e ainda assim sem afetar o
crescimento das importacoes — afinal estas faziam parte do esquema global que evitaria
transformar os paises industrializados, grandes importadores de petréleo, em indefesos
devedores internacionais.

Mas a aplicagdo de fé6rmulas tedricas ao longo dos dltimos dez anos, em uma situagdo
inortodoxa, faria agravar os desarranjos monetdrios. J4 que elevar as taxas de juros e os
tributos sobre combustiveis num momento em que os pregos internos se elevavam por
forga do “imposto-petréleo” (transferéncia de mais de 2,0% da renda interna para o
exterior, no caso brasileiro), serviria apenas para acelerar ainda mais a inflagdo, com a
-introdug¢do de novos componentes de custos — ou apropriagdo de rendas — pelas insti-
tui¢Ges financeiras e detentores de poupangas, ¢ pelo préprio Governo®.

Outro aspecto revelador da inadequagdo das politicas cldssicas de estabilizagdo
— a0 menos para os interesses dos pafses em desenvolvimento — pode ser encontrado
na andlise dos reflexos das desvalorizagbes cambiais concorrenciais — isto é, acima dos
niveis justificados pelos niveis da inflagdo interna e externa. Recomendadas dentro da
visdo ortodoxa, as desvalorizagbes competitivas enfraquecem os precos de exportagdo,
Hiﬁcilmente fem resposta positiva em termos de balanco de pagamentos, e provoca
competicdo predatéria entre os paises periféricos, jd que tende a levar a sucessivas desva-
lorizagdes para evitar a perda de mercados. O processo consiste, portanto, na implantacdo
de mecanismos de transferéncia de rendas dos paises pobres para as regides ricas, empo-
brecendo ainda mais os primeiros, e introduzindo nas economias dos paises industria-
lizados mecanismos estabilizadores, jd que transfere para o exterior perdas de rendas
reais que de outro modo teriam de ser assumidas internamente para que a redugdo do
patamar inflaciondrio se materializasse.

O que se verifica, portanto, com a adog¢do de instrumentos cldssicos de politica
econdmica sem atentar para a nfo universalidade da teoria, é o agravamento dos desequi-
librios nos paifses periféricos — que se procura sempre compensar com novas redugdes

9 E as perdas dos assalariados, que se acentuavam via redugdo dos saldrios médios reais, no cabia a
reacdo simplista de redugdo da periodicidade na corregdo dos saldrios; e isto porque, d falta de um
novo perdedor de rendas, os mecanismos do sistema econdmico fariam retornar as rendas contratuais,
mediante a prdtica de repasses imediatos, as mesmas perdas médias antes observadas. A diferenca é
que agora a taxa de inflagdo teria de ser mais elevada, para que as perdas possam materializar-se em
menor tempo, ainda entre dois reajustes.
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reais das rendas contratuais. Enquanto paralelamente os mecanismos de comércio, a
ampla participagio das rendas salariais no produto, e o longo intervalo para a reviso das
rendas contratuais — possivel em face da presenca das duas primeiras condi¢Bes —
compdem um conjunto que atua decisivamente para que 0s desarranjos monetdrios
tenham pouca intensidade nos paises industrializados, e encontrem outras fontes auxi-
liares de auto-ajuste, e dentre eles, em determinadas fases, os ganhos de produtividade.

As formulagOes tedricas abstratas tém provocado, portanto, nas economias em
desenvolvimento, efeitos que contrariam os objetivos procurados. Embora a ilusdo de
governos conservadores quanto  possibilidade de repetigao das politicas concentradoras
de rendas — mera contrapartida das perdas impostas as rendas contratuais — tem germi-
nado amplo apoio das classes dominantes para a manutengdo das diretrizes. Servindo-se,
os menos escrupulosos, da pritica de estigmatizar, com epitetos desqualificantes, toda
tentativa de discussdo do tema sob dngulos ndo ortodoxos, na busca de reorientagdo na
politica economica.

0S CAMINHOS NAO ORTODOXOS DA ESTABILIZACAO

Desde que a teoria monetdria desconhece os mecanismos que determinam pressdes
inflaciondrias com fins redistributivos que levem ao “reequilibrio” das rendas — genera-
lizando, a teoria, situagdes particulares de desarranjos gerados por excesso de demanda
— ndo existem razdes para esperar-se que os chamados programas de estabilizacdo facam
jus ao nome. A menos que aplicados em economia lideres, favorecidas especialmente pelo
processo de transferéncia de perdas reais & periferia.

De fato, quando com base nos supostos tedricos abstratos impGem-se programas de
ajustamento econdmico envolvendo aumento de tributos, retirada de subsidios, elevagdo
das taxas de juros, aumento nas tarifas de servigos publicos para garantir melhoria das
taxas de retorno, e, dentre outros, a desvalorizagdo cambial concorrencial, o mais correto
seria designar tais programas como Planos de Desestabilizagdo. Isso porque, em todos os
casos mencionados, as decisdes envolvem, em realidade, formas diferentes de apropriacdo
de rendas, com a introdugdo de novos componentes de custos na economia, acionando,
automaticamente, os mecanismos cldssicos de repasse.

Os instrumentos que constituem a base dos programas de ajustamento sdo, por-
tanto, essencialmente desestabilizadores, requerendo elevagdo das taxas de inflacdo até
que as perdas de rendas correspondentes sejam alocadas — quando se teria alcangado a
nova taxa de inflagdo de equilibrio. E quando se agrega uma politica salarial restritiva
— com reajustes abaixo das taxas de inflago, ou em face da manipulagdo aberta dos
indices de precos — s6 entdo, em verdade, se estaria introduzindo mecanismos de estabi-
lizaggo; jé que, ainda que encobertos por sofismas, o objetivo é a imposicdo de perdas
definitivas de rendas reais aos assalariados — pois a condigdo essencial requerida pelo
sistema econdmico para que a inflagdo regrida, é a existéncia de perdas reais definitivas
por parte de algum ou alguns dos grupos detentores de rendas. £ o recurso ao processo
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coercitivo, sobre os assalariados, decorre de que ndo aparecem voluntdrios para assumir as
necessdrias perdas reais, diante do que se transfere o 6nus para a parte mais fraca.

Os programas de estabilizagdo deveriam ser mais diretos, mais objetivos. Iniciando
por uma discussdo politica sobre a distribui¢do das perdas reais que mais convém 2
sociedade, a fim de que ndo se incorra no equivoco de repetidamente imputar a uma
mesma classe perdas de rendas reais impossiveis de serem absorvidas sem o risco de
indesejdveis desequilibrios de cardter econdmico/social, com inevitdveis reflexos poli-
ticos. E nfo hd razio para imaginar-se que a estabilizagdo vird com esquemas milagrosos
de “desindexa¢do”, “desdolarizagdo”, etc., j& que os principais componentes da renda
global ndo tém a sua remuneragdo corrigida em decorréncia de mecanismos institucionais
de indexacdo dos precos de bens e servigos. Diferentemente, é o comportamento dos
custos empresariais — um dado objetivo, ou dos niveis correntes de inflagio — um feno-
meno observdvel sem dificuldades, que orientam o ajuste das rendas ndo salariais, na
defesa de seus niveis reais.

Para a estabilizagdo monetdria o sistema econdmico requer a introdugo de perde-
dores definitivos de rendas reais. E quando esgotados os instrumentos coercitivos tradi-
cionalmente utilizados para alocar as perdas nas classes assalariadas, restaria apenas o
entendimento politico como a derradeira oportunidade para o encaminhamento de
solugbes. Jd que, como em relagdo 4 necessidade vital de reduzir os custos financeiros
que sobrecarregam o sistema produtivo — respondendo parcialmente pelo elevado pata-
mar inflaciondrio — se teria, preliminarmente, de encontrar formas de girar a divida
mobilidria da Unido com custos menores que os atuais'®, “administrando perdas”. E s6
assim, 4 base de uma decisZo a ser alcangada no nivel politico, se poderia iniciar um
processo de redugdo das taxas de inflagdo sem o recurso ao esquema cldssico de pena-
lizagdo das rendas contratuais.

ABSTRACT

To accept that the postulates of the Economic Theory has validity in any country
is to suppose the universality ot the theory. The examination of the process of costs
formation in the productive system and of the income sources shows that the imposition
of new costs components in the economy brings movements for income accomodation,
through acceleration of inflation up to a new equilibrium level. However, the new equili-
brium rate will depend of three factors: the share of the new costs components in the
GDP; the participation of the contractual income, like wages, in the GDP; and the
periodicity of the contractual income correction. These factors are differents from
country to country, refusing the validity of monetary theory suposition. This article
shows that it is possible to conclude on *“non universality” of the Economic Theory.
At last, if is correct to admit that larger the share of contractual incomes in the GDP
more stable will be the economy, then the income policy would be a strategic factor for
the stabilization policy when the economy is subject to costs shocks.

10 O tema da divida mobilidria do Governo, e dos déficits governamentais em especifico, com dis-
cuss@o sobre possiveis alternativas, foi analisado recentemente pelo autor, no texto “Os Déficits do
Setor Publico Brasileiro”, UNB/Departamento de Economia, série Textos para Discussio, n® 123,
julho de 1984, 109 p. mimeo.
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