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Inflagio: reflexGes 4 margem
da experiéncia brasileira
(resposta aos criticos)

ADROALDO MOURA DA SILVA *

E deveras gratificante ter que responder aos criticos de meu trabalho publi-
cado no nimero 3 desta Revista. Bresser Pereira ¢ Nakano tentam mostrar que
mantenho posigdes equivocadas no que respeita a andlise que fago do quadro
atual de dificuldades por que passa a economia brasileira. Coutinho e Souza
fazem o mesmo tipo de criticas. Estes vdo além no sentido de explicitar o que
pensam do processo inflacionario.

Costuma-se afirmar que do debate nasce a luz. Este refrdo, neste caso,
provou ser falso. Nas criticas feitas o leitor encontra mais adjetivos pouco gene-
rosos do que uma avaliagdo substantiva e consegiiente do meu trabalho.

Deixando de lado a parte meramente adjetiva, reitero minha posigdo inicial
a partir, primeiro, de uma recolocagdo dos aspectos substantivos.da versdo
estruturalista sobre os processos inflaciondarios. e, segundo, de uma breve cata-
logagdo das alternativas de politica econ6mica desenhadas pelos criticos. Na
primeira parte, tenho como objetivo mostrar que minha anélise de inflagdo ndo
deixa de fazer justiga aos ensinamentos da visdo estruturalista. Mostro também
que a andlise que Coutinho e Suoza fazem deste problema €, no minimo, equi-
vocada e parcial. Na-segunda parte, indico a inconsegqiiéncia analitica das pro-

postas alternativas de politica econdmica.

O PROCESSO INFLACIONARIO: REBATE AS CRITICAS

Por certo tanto Bresser Perreira ¢ Nakano quanto Luciano Coutinho e
Paulo Renato de Souza nio compreenderam a natureza do meu trabalho no que
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respeita & questdo inflaciondria. Por conta disto, cometem sérios equivocos de
interpretacdo. Estes serdo apontados & medida que rediscuto alguns aspectos do
processo inflaciondrio na 6tica estruturalista.

Nesta Gtica a premissa bésica € a de que crescimento econdmico gera ten-
sdes estruturais de cardter regressivo na distribuicdo de renda. Quase sempre
estas tensOes se localizam no setor externo (déficit estrutural no balango de
pagamento e restrigdes ao crescimento impostas pela baixa expansdo de capa-
cidade de importar) e no setor agricola (encarecimento persistente dos produtos
agricolas por conta dos vicios da estrutura agriria e dos elevados custos dos
insumos agricolas importados).!

No meu trabalho isto € ilustrado a partir da equagio (4) do texto a
pégina 73 para o caso de elevagio regressiva de pregos com origem no setor
agricola. Isso poderia ser feito com qualquer outra elevagido de custo, seja a
do petréleo ou ndo, sem deixar de fazer justiga a visdo estruturalista do processo
inflacionério.?

A dindmica inflaciondria ocorre entdo a partir da reagio dos principais

N .

agentes econdmicos & regressividade distributiva com origens nos desequilibrios
estruturais. O conjunto de reagbes se constitui no chamado mecanismo de pro-
pagagdo das ondas inflaciondrias.® Os mais importantes mecanismos de pro-
pagacgdo sao:

1. A reagdo dos trabalhadores em defesa de seu saldrio-real ou mesmo os
mecanismos de reajuste automatico pautados no aumento do custo de

1 No trabalho cldssico da tradigdo estruturalista Sunkel assim nomeia as principais tensdes
estruturais: “a) estancamiento de las disponibilidades de alimentos frente al desarrolo de la
demanda; b) la incapacidad de la economia chilena para ampliar, diversificdndolas, al poder
de compra de las exportaciones; c¢) de une deficiente tasa de formacion de capital y
d) deficiencias estructurales en el sistema tributdrio” (Sunkel, 1958, p. 20).

Por seu turno Prebich assim coloca o problema. “Trés sdo os principais fatores de caréter
estrutural ou funcional que acarretam o aumento dos precos: a) o custo de substituicio
das importagGes; b) o encarecimento dos produtos agricolas e c) o movimento da relagdo
de pregos de intercAmbio” (Prebisch, 1964, p. 166).

2 Para informagio dos professores-de Campinas convém registrar as palavras de Prebisch &
respeito do problema. “Seja pela forma por que se efetuam as transformagdes estruturais
exigidas pelo desenvolvimento, ou por elas se efetuarem de uma maneira parcial ou insufi-
ciente, sobrevém movimentos regressivos na distribuicio da renda; e o propdsito de com-
pensar as suas conseqiiéncias traz consigo o aumento das remuneracdes e @ sua inevitdvel
repercussdo sobre os pregos” (Prebisch, 1964, p. 133) (grifo nosso).

3 Ainda para informagéo dos professores de Campinas é importante relembrar os escritos
de Sunkel: “Todos los tipos de presiones inflaciondrias citados no se materializam, sin
embargo, en un processo violento y permanente de expansién monetdria y ascenso del nivel
general de precios, si no fuera por la presencia de um ‘eficiente’ mecanismo de propagacidn
de tales presiones” (Sunkel, 1958, p. 21 e também p. 22 onde nomeia os mecanismos de
propagagao).
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vida. Para evitar mal-entendidos convém registrar a andlise de Prebisch
a respeito do problema:*

“... os aumentos origindrios de precos, seguidos por essas reagdes
defensivas, desencadeiam a espiral inflacionaria de pregos e saldrios. . .
E facil de explicar a reagdo contra estes efeitos regressivos na distri-
buicdo de renda. Todavia o aumento de salarios ndo os corrige: apenas
desencadeia a espiral inflacionaria, ou da-lhe maior impulso, se ela
j& se vinha desenvolvendo...” (Prebisch, 1958, p. 165/6);

2. A pratica quase universal das empresas industriais (e também co-
merciais) de fixar precos como um miltiplo do custo unitdrio prima-
rio de produgdo. A isso os meus criticos chamam de “estrutura oligo-
polica” e/ou “pregos administrados”;

3. A reagdo do sistema monetdrio e da politica econdmica no sentido
de “financiar” estes aumentos de precos através da expansio mone-
taria e crediticia ou mesmo da elevacdo dos pregos administrados
(cambio, juros, tributos, etc...). De um lado, é o que Julio Olivera
chama de “politica de moeda passiva”. De outro, ocorrem, por forga
do desequilibrio fiscal ou do de balango de pagamentos, reajustes de
precos sob controle dos responsdveis pela politica econdmica, seja
o reajuste do cimbio e de tarifas, seja o de matéria-primas basicas e
outros.

Desta forma, os movimentos regressivos na distribui¢do de renda que ocor-

rem por forga dos desequilibrios estruturais inerentes ao desenvolvimento eco-
némico, sdo magnificados e se transformam numa espiral inflaciondria de pregos
e saldrios, por conta dos mecanismos de propagagio supramencionados.

Luciano Coutinho ¢ Paulo Renato Souza ndo entendem assim 0 processo
inflaciondrio por ndo diferenciarem o papel das tensdes estruturais, de um lado,
do mecanismo de propagagdo, de outro. Vitimas desta confusdo embaralham
um amplo conjunto de proposi¢es — algumas até bem sensatas se vistas isola-
damente — em 17 das 30 paginas daquilo que deveria ser a critica a meu tra-
balho. Isso fica claro, por exemplo, na seguinte passagem:

«. .. importa sublinhar que sdo as empresas ¢ o Estado e, secundariamente,

o sistema financeiro os protagonistas autdbnomos do processo inflacionario,

ora atuando como causadores de ‘choques’ e, em geral, como for¢a rea-

limentadora da propagagdo” (Coutinho, L. e Souza, P.R., p. 129).

Ai, como nas paginas que os Autores dedicam ao que eles chamam de
Problema “Teérico” da Inflagdo, ndo ocorre sequer uma passagem sobre as
tensdes inflaciondrias com origem nos impasses estruturais ao desenvolvimento.
Por conta disso, eles interpretam mecanismos de propagagdo — a exemplo da
reacdo dos oligopdlios — como fontes autdnomas de inflagdo.”

+ Também Sunkel (1958, p. 22) nomeia explicitamente os reajustes salariais como elemento
basico do mecanismo de propagagéo.

5 Isso ocorre inumeras vezes no texto dos autores de Campinas. Veja as pp. 126-7, por
exemplo, onde os Autores atribuem aos oligopdlios o poder de “mover pregos a partir de
decisdes arbitrarias”.
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E mais, afirmam corretamente que “os saldrios nao podem ser movidos
autonomamente 2 frente da tendéncia de crescimento de pregos”, mas ndo con-
seguem entender que estdo descrevendo o préprio mecanismo de propagagio.
Da mesma forma que os assalariados, os oligopdlios reajustam seus pre¢os em
funcdo dos aumentos de custo com origem nos impasses estruturais e ndo arbi-
trariamente. Portanto, as reagdes de assalariados e capitalistas as elevagdes de
custo com origem nos desequilibrios estruturais determinam a dinidmica infla-
cionéria. '

E isto é colocado por Prebisch de forma absolutamente clara ao tratar do
problema:

“O ajuste dos salarios, justificado quando ha lucros extraordinérios, nao
seria neste caso — pois ndo os haveria — solug@o adequada, e traria consigo
a espiral inflacionaria” (Prebisch, 1964, p. 166).

Estas recorrentes citacdes objetivam tdo-somente a mostrar aos professores
de Campinas que, a despeito “da imensa riqueza da interpretacdo estruturalista”,
nela também os saldrios tém um importante papel propagador de pressbes infla-
ciondrias da mesma forma que a pritica quase universal das empresas de
reajustar pregos a partir de elevacdes do custo unitirio primério de produgdo.?

Isto posto, voltemos a questdo da inflagdo. No meu trabalho a tese desen-
volvida consiste em reafirmar que os desequilibrios estruturais ndo se transfor-
mam em tensGes inflacionarias se qualquer elo do processo de propagacdo for
quebrado. Por exemplo, se for possivel controlar a expansio monetdria e credi-
ticia, como ocorre nas experiéncias de inspiracdo monetarista, o resultado sera
recessdo, a qual, por seu turno, terminard por quebrar as resisténcias das empre-
sas por compressdo das margens de lucro e as dos trabalhadores por ampliagdo
do desemprego. Esta € a posi¢do ortodoxa e a de maior custo social. Pode con-
duzir a uma desacelerag@o-prolongada do crescimento sem estimular a supe-
ragdo do estrangulamento estrutural que deu origem ao problema.

Alternativamente, poderia se tentar controlar as ondas inflaciondrias através
do controle dos mecanismos de propagacdo dados por aumentos de pregos e
saldrios. Tentar-se-ia, ao invés da recessdo, obter crescimento positivo e razoa-
vel 4 luz do impasse estrutural ainda que com taxas de inflagdo positivas. E ver-
dade que neste caso a situacdo é complexa e de dificil administragdo. Primeiro,
porque é da propria natureza da organizacfo industrial a pratica de remarcar
precos por conta da elevagdo de custos. Segundo, porque € de justica que o
trabalhador ndo pague sozinho o 6nus do desequilibrio estrutural.

6 Seria também importante que Bresser Pereira e Nakano anotassem as palavras de Prebisch.
Por certo, em criticas futuras, eles poderdo ser mais parcimoniosos na adjetivacdo e mais
claros na parte substantiva.
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No entanto, ndo ha como fugir ao impasse. Poucos sdo os graus de liber-
dade, na verdade. Se o desequilibrio original provocar, a exemplo do que
ocorreu no Brasil, elevagdo do prego das matérias-primas importadas — seja
por conta da elevagio do produto em moeda estrangeira ou da elevagio de
tarifas e cAmbio — s6 ndo ocorrerd inflagdo se simultaneamente ocorrer queda
das margens de lucro ou do saldrio real.

Se ocorrer quedas das margens de lucro também caird a taxa de acumula-
¢d0, 0 que compromete a possibilidade de se criarem novos empregos na velo-
cidade exigida pela expansio da forca de trabalho. A saida desse impasse s6
pode ocorrer pela expansdo do endividamento externo e/ou pela melhoria de
produtividade do sistema econb6mico. Como ndo é possivel realizar o milagre
da reproducido dos pdes, é melhor encarar os fatos de frente a escondé-los.

Ao tratar deste dilema Prebisch nos alertou:

“... Este nfio ¢ apenas um problema técnico e sim fundamentalmente poli-
tico, em que a nds, economistas, cabe uma importantissima tarefa de esclareci-
mento e de persuasdo” (Prebisch, 1964, p. 130).

E colocou a seguinte mensagem:

[

. 0 povo latino-americano tem de aprender a empregar o seu crescente
poder politico para utilizd-lo com fins econ6micos e sociais. Como tem de
aprender a empregar o seu poder sindical — j4 muito forte, em alguns paises
— para conseguir aumentos importantes de produgdio, e dessa forma melhorar
as suas rendas reais, em vez de desperdigar suas energias na obtengio de
aumentos salariais que a espiral inflaciondria torna pouco depois ilusérios” 7
(Prebisch, 1964, p. 134).

O cardter redistributivo dos processos inflaciondrios é também objeto de
comentarios dos professores Bresser Pereira e Nakano. Eles, no entanto, o
intepretam de forma equivocada. Primeiro, a decomposi¢io da renda interna na
identidade destes Autores € tdo arbitriria quanto qualquer outra decomposigio.

7 E de justiga enfatizar que com estas citagSes de Prebisch pretendo tdo-somente mostrar
que os autores estruturalistas t€m com clareza o impasse apontado. Em nenhum momento,
no entanto, estes autores deixaram de reconhecer a necessidade de uma efetiva redistribuicao
de renda e da manutengio de uma politica salarial justa. De novo é oportuno ler Prebisch
a respeito: “... a solucdo de base ndo poderia ser outra sendio a aceleragio do ritmo de
desenvolvimento, acompanhada de uma politica redistributiva da renda. Sem ddvida, isto
leva tempo, e a politica antiinflaciondria significa, enquanto isto, um sacrificio para as
massas populares, sacrificio que s6 poderia ser psicolégics e politicamente tolerdvel se
inicidssemos simultaneamente uma politica expansiva, tendeate a estimular o aproveita-
mento da capacidade potencial da economia, com o ripido aumento da renda, e uma
politica de austeridade dos grupos de rendas elevadas para restringir fortemente suas
despesas e dar lugar a maiores investimentos. Tudo isto combinado com uma oportuna
contribuicio de recursos ‘internacionais” (Prebisch, 1964, p. 67).
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Segundo, esta identidade enquanto orientadora da redistribui¢do de renda pro-

posta pelos Autores ndo paga o devido tributo a relagdo existente entre a estru-

tura produtiva e a distribuicdo de renda. Terceiro, concluem equivocadamente -
e evocando razdes politicas que s6 os “rentistas” tém que pagar a conta.

Os Autores ndo indicam como a renda expropriada dos rentistas pode evitar
o custo para assalariados e capitalistas com origem na queda das relagbes de
troca e na escasez relativa de alimentos. Isso sé seria possivel se a estrutura
de consumo dos rentistas fosse exatamente igual a dos assalariados e no mesmo
nivel de consumo fisico e/ou se a renda dos rentistas se transformasse em
“d6lares” por obra e graga divinas.®

Neste caso “a eutandsia do rentier” proposta teria alguma utilidade. O
equivoco advém do fato de os Autores artibuirem uma autonomia que os rentiers
ndo tém. Suas rendas sdo resultantes e ndo determinantes do processo econd-
mico. S6 ao longo do processo de ajuste se pode pensar em financiar investi-
mento taxando os rentistas. Mas isso ndo elimina o custo do -ajuste ao nivel
da esrutura produtiva — que demanda tempo e suor — exigido pelo desequili-
brio do balan¢o de pagamento.®

Ainda sobre o processo inflaciondrio, os professores Bresser Pereira e
Nakano cometem o erro primério de testar o caréter inflaciondrio ou ndo dos
aumentos dos saldrios nominais a partir do crescimento ou ndo do saldrio real.
Indicam que, como o saldrio médio real observado cresceu menos que os ganhos
de produtividade observados, entdo a evolugio do salario nominal ndo é infla-
ciondria. Pois bem, esquecem que esta evolugdo do saldrio real observada €
exatamente produto da dinimica inflaciondria propagada e frustrada pelos rea-
justes do saldrio nominal e dos pregos industriais. A exemplo do explicado ante-
riormente os aumentos salariais fazem parte dos mecanismos de propagagdo das
ondas inflacionérias e ainda assim podem conduzir a uma queda do salario real.

8 Ainda sobre a questdo distributiva os professores da FGV cometem uma pequena _ impro-
propriedade na equagio (5) de seu texto. Nesta, eles adicionam & massa de saldrio (em
termos nominais) um termo referente &s importagBes. Neste termo a relagio de troca
aparece inapropriadamente. A parte referente as importagGes que ali aparece deveria ser:
o volume fisico das importagbes multiplicado pelo prego unitdrio em cruzeiros destas
importacbes. Este prego em cruzeiros €, por seu turnmo, jigual ao prego em moeda estrangeira -
multiplicado -pela taxa de cdmbio e mais uma vez multiplicado pelas tarifas aduaneiras.

9 Os Autores devem ler a citagdo de Prebisch na pendltima neota de rodapé. Na verdade
Bresser Pereira e Nekano estio a esperar um novo fendmeno da reprodugdo dos pies:
diante da asfixia cambial propSem a um sé tempo: redistribuicdo imediata da renda,
manutencio em niveis razodveis das margens de lucro, evitar maiores sangrias sobre o Caixa
do Tesouro ¢ retomar o crescimento. O milagre segundo os Autores reside no “progresso
técnico neutro”. Pelo visto, tempo, investimento, moeda estrangeira e “muito suor”.parecem
ndo ser necessarios para tudo isso ser compativel.
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A ASFIXIA CAMBIAL E OS CRITICOS

Bresser Pereira e Nakano tém uma posi¢do sui-generis em relagdo ao pro-
cesso de ajuste que nos estd sendo imposto pela asfixia cambial. Afirmam que
com a economia voltando a crescer e com uma politica salarial ligeiramente
redistributiva, o “equilibrio” da balanga comercial serd obtido:

® pela manutengdo das minidesvalorizagbes em termos realistas;
® pela manutencdo dos subsidios as exportagdes de manufaturados; e
® pela implantagdo de um rigido controle seletivo das importagdes.

Ha4 evidentes contradigbes na posi¢do dos professores da FGV. Como voltar
a crescer e exportar com a limitagdo quantitativa das importagdes e com o duplo
encarecimento destas causado pela politica cambial e pelo préprio controle
quantitativo? Mais surpreendente ainda é a afirmagdo — no mesmo parigrafo
em que esta politica é proposta — de que: “é preferivel arriscar uma recessdo
setorial de oferta, causada pela falta de alguns meios de produgio, do que
embarcarmos em uma generalizada e incontrol4vel recessio de demanda”. Para
que a proposta em pauta tivesse um minimo de coeréncia, seria necessirio que
o nivel de produgido doméstica fosse independente do nivel de importagdes no
curto prazo, que a dinamica dos pregos relativos (saldrio, cAmbio e preco das
empresas industriais) ndo fosse produto da busca de rentabilidade relativa, que
os exportadores aceitassem exportar com prejuizo, ou que over-night se pudesse
fazer o ajuste estrutural de economia diante da asfixia cambial. 10

L. Coutinho e P. R. Souza apresentam as seguintes alternativas de politica
para enfrentar o problema cambial:

® ao nivel da divida externa a sugestdo seria ter um cambio financeiro
desvinculado do cdmbio comercial a fim de “quebrar” a interdependéncia
entre taxas de juros internas e externas.

E mais:

“... poder-se-ia alcangar a completa desvinculagio de ambas as taxas se
o caminho adotado para enfrentar o problema da divida for a renegociacao.
com ou sem a estatizagdo do sistema financeiro nacional”.

Para controlar as importagdes (e estimular as exportagdes?) ‘“poderiamos

voltar a pratica dos anos 50, das taxas miultiplas de cdmbio ¢ do contin-
genciamento de importagdes. ..”.

Néo ha dividas, os Autores pedem duas vezes a reedigio do milagre da
reprodugdo dos pdes. Primeiro, ao afirmarem que o método sugerido para con-

10 Os professores da FGV, na p. 11 de seu trabalho, confundem custo unitrio relativo da
méo-de-obra com diferengas salariais (expressas numa mesma moeda) entre paifses. Se os
Autores estivessem corretos, os paises pobres seriam exportadores liquidos de bens indus-
triais para os paises ricos. A verdade, no entanto, é bem outra.
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trolar as importagbes tem “a significativa vantagem de ndo aumentar os custos
internos”. Bem, isso sequer merece comentdrios. Segundo, ao acreditarem que
uma eventual renegociagdo da divida ndo teria custos em termos de crescimento
interno, nem, em troca, os banqueiros internacionais teriam qualquer exigéncia
adicional. E como se pudéssemos comegar a renegociagdo da divida existente e
reiniciar uma nova divida externa para continuarmos a manter o ritmo de ativi-
dades sem maiores sacrificios 3 populagdo e sem nenhuma outra exigéncia dos
banqueiros sobre politica econdmica e controle do sistema financeiro nacional.
Mera ilusdo.
Acima de tudo isso, os Autores argumentam que:

® a existéncia de saldos exportiveis no Brasil é episddica,

® parece ndo haver esperangas futuras de o Brasil melhorar sua com-
petitividade relativa (em termos de custos industriais) a fim de
gerar saldos exportéaveis;

® o comércio é “avenida de mdo dupla”, logo as exportagdes sé
podem crescer na mesma velocidade das importagdes.

A légica dos Autores é bastante perversa. Bem que eles poderiam dar
conseqiiéncia a sua andlise. Ela terminaria com algo do seguinte tipo: ora, como
nio se pode superar o obstdculo ao crescimento econdmico dado pela capacidade
de importar, s6 nos resta a estagnacdo econdmica ou a entrega patrimonial.

Diante destas, mantenho minha posi¢io original até que apareca uma alter-
nativa mais competente.

BIBLIOGRAFIA

BRESSER PEREIRA, L. C. e NAKANO, Y. “Inflagdo, Desequilibrio Externo ¢ Saldrios”,
in Revista de Economia Politica, Vol. 1, n° 4, outubro/dezembro, 1981.

COUTINHO, L. e SOUZA, P. R., “Inflagdo: Anotagdes Criticas para o Debate”, in Revista
de Economia Politica, Vol. 1, n° 4, outubro/dezembro, 1981.

MOURA DA SILVA, A., “Inflagio: Reflexdes a2 Margem da Experiéncia Brasileira”, in
Revista de Economia Politica, Vol. 1, n*® 3, julho/setembro, 1981.

OLIVEIRA, J., “La Inflacion Estructural y el Estruturalismo Latinoamericano”, in Inflacion
y Estructura Econémica; editado por Sunkel e outros (Buenos Aires, PAIDOS, 1973).
O artigo foi originalmente publicado pela Oxford Economic Papers, Vol. XVI, n° 3,
novembro de 1964.

PREBISCH, R., “Dinamica do Desenvolvimento Latino-Americano” (Rio de Janeiro, Fundo
de Cultura, 1964). Veja particularmente a quarta parte deste livro.

SUNKEL, O., “Inflacion Chilena. Um Enfoque Heterodoxo”, no livro acima referido, editado
pelo préprio Sunkel e outros. Originalmente este artigo foi publicado em EI Trimestre
Econdmico, XXV, 4, México, Oct./Dic., 1958.

153



