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1 - A INFLAGRO COMO MOTIVO DE ESTUDOS ECONOMICOS

Conseqllencia habitual e crescente dos desajustes da economia, a inflagao brasi
leira mudou o senso etiologico do pensamento econdmico brasileiro. 0 que vem primeiro, a
inflagao ou a economia? A inflagdo transformou-se no objeto principal do debate sobre a
economia brasiteira, obrigando a uma nova interpretacao sobre o que & causa e o que @
efeito. Errado pensa-la unilateralmente como 2 projegac das crises ou caracterizi-la co
mo agente causal. Correto seria discutT-la como topico adjacente a todos os interesses
politicos e academicos, foco das preocupagoes de reprodu¢do individual ou do capital,
aguito que se antecipa mesmo 3s discussoes dos instrumentos e programas para a elabora
cao dos planos econdomicos do Governo Federal.

Nesse prisma, mais do que um plano de redistribuigdo de renda, afirma-se que o
Plano Cruzado serviu para fazer emergir todas as escolas de interpretagao da inflacao e
seus possTveis debates. A palavra inflagdo sempre foi usada como G1timo trunfo nas anali
ses criticas (pras e contras) do Plano Cruzado. Ue repente, os paradigmas teoricos foram
classificados em funcao da sua maior ou menor eficiencia no combate 3 inflagio, ficando,
como simples pano de fundo, o crescimento, o emprego e o desemprego, enfim, a  dinamica
de uma economia planejada e as contradicoes do capitalismo.

Estudar a inflagao brasileira recente & uma forma de captar as divergencias
das suas correntes politicas {e/ou ideoldgicas) e econamicas. £ um exercicio para refle
x30 sobre as possibilidades do pafs.

A partirdestas constatagoes, cita-se primeiramente que "a falancia do receituario or
todoxo de combate ainflagao recomendadopelo Fundo Monet3rio Internacional (FMI)e praticado
no Brasil entre 1982 e 1985 & evidente. Faléncia da politica economica derivada daquelias
idéias e, tambBm, faléncia tedrica e institucional. Nio h3 como, hoje, negar a  ineficd
cia do paradigma tecrice ortodoxo para dar conta de processos inflacionirios como o bra
sileiro e, ao mesmo tempo, nio questionar os prificipios e o funcionamento do FMI"(I).

De fato, o que se observou na politica econdmica brasileira no infcio dos anos
80 foi: "para a nova doenca og antigos remedios e 0s mesmos curadores. A trajetoria da
politica econdmica brasileira entre 1974 e 1980 n3o foi Tinear nem homogenea. Contudo, a
partir de 1981 todo o receituario foi reposto. Houve compressao da demanda, houve cortes
nos gastos publicos, o déficit publico foi reduzido, houve contragao da base monetaria ,
no entanto, a inflagao nao caiu, fez mais, aumentou. Dos 100% anuais de 1980 passou a
230% em 1984, Em meio ao acirramento da inflagao, o acirramento da recessio, do desempre

(]) Paiva, Paulo et alii. Plano Cruzado: ataque e defesa. Rio de Janeiro, Forense - Brasi
liense, 1987. p.43. :
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go, a estagflacao, que € o pior dos dois mundos” (2

).

Os ortodoxos esperavam que a inflag&o'dec1inasse ne periodo, segundo a perspec
tiva que apresenta na sua dimens3ao 1agica o pressuposto do funcionamento do mercado com
petitivo. Isto e, a inflagdo estaria relacionada com o impacto dos salarios na  demanda
agregada e, neste ponto, se estabeleceria o nivel de desemprego. Desta maneira, o aumen
to do desemprego levaria a um desaguecimento da demanda e os precos tenderiam a cair, re
duzinde a inflagao.

Essa corrente fundamenta-se na curva de Phillips que liga preg¢o a salarios, mo
delo esse, cuja Unica representacic da demanda & o salario e onde 05 pregos, por serem
inversamente proporcicnais, tendem a declinar 3 medida gue a demanda for contida pelo au
mento do desemprego(a). Entretanto, na fase monopolista do capitalismo, as empresas es
tabelecem a concorrencia ndo mais ao nivel da guerra de pregos e, sim, através de um de
senvolvimento do poder de mercado baseado no tamanho da escala da produgao e progresso
tecnologico, passando a constituir barreiras 3 entrada, ou seja, configura-se ¢ poder de
oligopolic que possibilita a determinagdo dos pregos através do modelo de "markup” .

Por isso, na medida em que se retira do modelo o pressuposto do mercado compe
titivo e se inclui o do mercado de oligopolio, torna-se evidente a observacao de que pre
cisa aumentar muito o desemprego para que 0s precos tendam a declinar, tornando ineficaz
€ oneroso o controle inflaciondario através desse tipo de politica recessiva.

No entanto, & necessario frisar a importincia das outras variiveis de demanda,
quais sejam, as varias formas de apropriacao da mais-valia gerada (lucros, juros e renda
da terra) e como estas se configuram na atual conjuntura, enquanto pressces de demanda -
para o caso brasileiroc acresce-se o papel do Estado nesta dinamica.

Na verdade, a politica economica do periodo 1982-85 vestiu o figurino do FMI,
atendendo aos interesses dos banqueiros internacionais, os quais mantiveram garantida a
sua participacdo na renda no periodo; isto &, enquanto bilhdes de ddlares eram enviados
ao exterior, pagando altas taxas de juros, internamente cresceu o desemprego e decresceu
a produgao, ou seja, houve estagflagao.

Internamente, as empresas com poder de mercado repassavam os aumentos de cus
tos aos precos de seus produtos para protegerem suas taxas de Tucro, o que contribuiu pa
ra a elevagao da inflagao. Em 1980, a inflacio estava por volta dos 100%, atingindo os
230% em 1984. Assim, parece razoavel supor que o poder de mercado se coloca como varia
vel fundamental para a explicagao da inflagao presente. Nesse sentido, podem ser citados
como elementos chaves, que detém este poder, o Estado seja na sua dimensio economica(pro
dutor), seja na sua dimensado politica, as empresas oligopoiizadas e alguns * sindicatos
fortes. Por outro lado, entram como figurantes dessa historia os trabalhadores em geral
e 0 pequeno capital, tanto industrial quanto agricola.

A dinamica@ estabelecida com 05 agentes economicos trocando asmercadorias nomerca
do{onde ha, de um lado, o setor com poder de determinar precose, de outro,-o sstor tomador
de pregos), resultando numa disputa que desencadeia a eleva¢do de precos. Sendo estes ,ge
ra1mente, inflexTveis para baixo, h3 como conseqllencia diferentes intensidades de apro

(2) Ibidem, p.42.

) Para_maiores detalhes ver: Bresser Pereira, Luiz C. & Nakano, Yoshiaki. Inf1agﬁo e re
cessao. Sao Paulo, Brasiliense, 1984. 199p. e Lima, Luiz A. de 0. Inflacao: a visao
dos Tivros textos e a analise de Keynes e Kalecki. s.n.t. 19p. (mimeo)
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priagao de renda entre os diversos agentes economicos.

Finalmente, cgbe salientar que a bugca de solugdes para o processo infTacioné
rio brasileirc passa pela busca de caminhos que amenizem as incompatibilidades distributi
vas entre os agentes economicos, que em ultima instancia,dadas as novas contrédi;ﬁes exis
tentes, estabelecem novos desafios ao pensamento econdmico brasileiro.

2 - 0 PLAND CRUZADO

0 Plano Cruzado surgiu exatamente quando o meio econdmico - estudiosos e homens
pubticos - sofria do desgaste da convivencia com o imutivel €, por iss0 mesmo, descrente
consigo mesmo quanto a permeabilidade da aplicacdo dos seus conhecimentos tedricos. A in
flagio tornara-se, mais do que nunca, intangivel pela propria natureza das relacoes poli
ticas e economicas do Pais. E, na verdade, "6 pacote da Reforma Economica resultou da con
jungao de duas teses bisicas sobre o combate 3 inflagao: a tese da Reforma Monetiria (Moe
da Indexada) e a tese do choque heterodoxo (congelamento de precos e salarios). No essen
ctal tinham emcomum a concepcio sobre o cariter inercial da inflagac. As ra¥zes tedricas
basicas desta perspectiva vem de Keynes e Kalecki. De Keynes vem a importancia que dao
aos salarios nominais, de Kalecki a identificacdo de mercados competitivos e oligopolicos
e 0 conceito de ”markup"(q).

Na pratica, o conjunto de medidas surtiu efeito de imediato, mostrando-se efi
ciente em eépocas sujeitas a uma hiperinflacio - em fevereiro de 1986 a inflagao era de
15% ao mes - com tendencia iz elevagao, para declinar em margo, no primeiro mes de congela
mento, para a taxa de 1,5%. Afirmou-se na £poca, COMO Um pessimismo ou um grito de alerta,
que havia perigo de aqueta solugac transformar “uma inflacac aberta em reprimida, sem que
da sensivel no ritmo de ascensdo dos pregos"(s). Acreditava-se que, passado o periodo de
tregua, a inflagao voltaria a um ritmo maior de elevacao de precos, inicialmente por cau
sa dos setores com poder de mercado - basicamente oligopolios e empresas piblicas - em de
trimento dos trabalhadores e do pequeno capital,

Segundo Simonsen, “nada pior, do ponto de vista da eficiencia economica, do que
reduzir o coeficiente de realimentagao e, ao mesmo tempo, relaxar a requiagem da demanda
e a alta autonoma dos precos. £ dificil imaginar que desastre representaria mutilar a cor
recao monetaria e continuar a 1nflag50“(6). Isto porque a teoria da inflagdao inercial pas
sa ao largo de questdes essenciais, porque nem mesmo as reconhece ou as considera relevan
tes, ou seja, sdao absolutamente estranhas ao seu universe conceitual. Nio &, por exempio,
"capaz de formular a questio realmente central de qual o verdadeiro lugar da inflacdo na
economia capitalista contemporénea"(7J. Sem duvida, a sucessdo de atagues ao Plano Cruza
do (durante e apds o seu declinio) inviabilizou, a luz dessa nova "epopeia" da classe eco
nomica, a promogao do critério da imparcialidade analitica. Assim, jamais os "oponentes"

(4) Bresser Pereira, L. C. & Takano, Yoshiaki, op. cit. nota 3.

(5) Simonsen, Mario H. Inflacao: gradualismo X tratamento de choque. 2.ed. Rio de Janeiro,
APEC, 1970, p.215.

(5) Simonsen, Mario H., op. cit. nota 5, p.215.
(7) Paiva, Paulo et alii, op. cit. nota 1. p.54.
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acordaram para o fato de que o plano um dia caminhou bem; poderia ter sido a redengao do
equilTbrio da economia de mercado e do pleno emprego, € que seu sucesso residia na simpli
cidade. Porem, como se afirmou, o,piano serviu para decretar o ressurgimento da discussdo
envolvendo instrumentos de politica economica e as varias guestdes intrinsecas.Observe-se,
por exemplo, a seguinte conclusdc de um analista: "Finalmente, & preciso que se diga que
o Plano Cruzado n3o era a Unica alternativa de combate a inflagdo, que deixou a ‘descober
to muitas e sensiveis questdes como a taxa de juros e o cambio, além de ndo se fazer acom
panhar por uma efetiva politica de abastecimento, o que envolve a solugio dos  cronicos
problemas de armazenamento, pregos, crédito, assistencia tecnica, para nao falar da ques
tao fundiEria"(B).

0 Plano Cruzado foi decretado no final de fevereiro de 1986, sendo que no mes
que o antecedeu, pela primeira vez na historia brasileira, a inflagao passou da casa dos
20%. 0 sucesso do Plano foi indiscutivel durante os primeiros meses apds sua decretagao,
pois se observou uma deflagao em margo e abril e a partir de maio a inflacdo ainda estava
na casa de um digito. Isso mostra que do ponto de vista do processo inflaciondrio o plano
foi extremamente adequado para um momento que apresentava elevada taxa de crescimento des
ta inflagdo, com perspectiva inclusive da ocorréncia'd; hiperinflacao. Entretanto, ji no
final do primeiro semestre de 1986 se observou que uma.parce1a significativa dos agentes
economicos responsiveis pela producdo e distribui¢ao das mercadorias adotou algumas medi
das burladoras a ideia original, como a cobranca de agios e formagao de estoques especula
tivos de produtos. Eram os primeires sinais de que o Plano estava comegando a exigir ajus
tes, pois os interesses que atacou comecavam a surgir mais acentuadamente, organizando-se
atraves de uma pressao para obter o sesconcelamento dos pregos, que se intensificou no
segundo semestre de 1986. Cabe ressaltar que o congelamento dos pregos tambem prejudicou
os produtos que se encontravam com precos muito baixos, os quais representaram uma das
fontes de pressac ao Plano Cruzado.

Esse perfodo descrito mcstra que, do ponto de vista de atague a inflacao,que es
tava na iminencia de se tornar uma hiperinflacdo, o Plano foi correto e obteve o efeito
preciso de queda, acompanhado de uma aceitagdc geral da sociedade brasileira.

Por outro lado, 05 interesses atingidos pelo Plano surgiram tomando a forma de
uma crise de abastecimento onde o caso classico foi o da carne bovina, produto que foi es
casseando no mercado. Este movimento foi acompanhado pelo de outros produtos. Tambem se
observou o setor industrial utilizando-se da maguiagem de produtos para elevar os seus
pregos, seja atraves da incorporagao de uma inovagao tecnotogica qualquer ou de uma sim
pies alteracao estetica ou de forma, o que permitia a mudanca do produto e, portanto, do
seu precgo.

A partir do segundo semestre de 1986, verificou-se uma evolugao acentuada na ta
xa de juros e, consegllentemente, um reflexo no custo financeiro das empresas; as  taxas
atingiram altos niveis, levando a uma deterioracac da situagao financeira das empresas,
principalmente no final de 1986. Naguele momento, tambem se observava um recrudescimento
do processo inflacionario, acompanhado dos primeiros disparos do gatilho,colocado que foi
no plano de politica economica para garantir de forma aproximada o poder agquisitive dos
salarios frente aos outros pregos da economia.

(8} Ibidem, p.55.
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Tanto no setor piblico como no setor privado, observaram-se, entretanto, as pri
meiras pressoes para a retirada-do gatilho, principalmente -porque as perspectivas de re
cessdo ressurgiram no cendrio economico. Assim, a diminuicdo da arrecadacdo dos impostos
foi levantada como argumento para a retirada do gatitho no setor piblico e, pele lade do
setor privado, surgiu a possibilidade da diminui¢do da folha de pagamento, efetuada pela
demissao de trabalhadores. '

Naguele periodo, os precos estavam se elevando mais rapidamente do que os sala
rios, traduzindo-se em um desaquecimento da economia. Ocorreu um recrudescimento infla
cionaric com conseqliente e'grave retorno da corregao monetaria e, portanto, da taxa de Ju
ros, o que levou a um riapido crescimento do endividamento das empresas, que ja se 'encog
travam em situacao financeira deteriorada, perto da insolvéncia.

Essa_situagﬁo financeira decorreu, em grande parte, do fato de as empresas te
rem se endividado junto aos bancos, baseadas na sua capacidade de usar encafgés financei
ros fixos, visto que outras formas de captagdo de capital, como emissio de agdes, se tor
naram menos interessantes, pois as taxas de juros no inicio do Plano Cruzado eram reais
negativas e as perspectivas futuras eram favoraveis, ja que as carteiras das empresas es
tavam com pedidos que exigiam varios meses de producao.

No Plano Cruzado, uma das ideias do Ministro Funaro era abrir o capital das em
presas a fundos 1igados aos trabalhadores, de tal forma que aumentasse écapitagao de investimen
to dasempresas. Isso, na verdade, foi logodeixado de 1ado pelos empresarios, pois, com a Decre
tagao doPlano, onvel das taxas de juros tornaram-se reais negativas, fazendo comque fosse in
téressante oendividamento nomercado financeiro. Por essaéepoca, segundo trimestre de 1986 em
diante, asempresas, tantoindustriais como agricolas e comerciais, andividaram-se numa perspec
tiva de pagamento favoravel. Entretanto, os grandes capitaiséstavam sendoexpatriados € obser
vou-se uma.evasdo acentuada de divisaspelo setorprivado que buscava melhorar rendimentos.

Nesse contexto, foi acentuada a procura de dinheiro logo.apds o Cruzado, ocasio
nando uma elevagdo continua da taxa de juros. Segundo Munhoz(g), "...com 0 aumento das ta
xas de juros, que até agosto ja era da ordem de dez pontos percentuais, o sistema produti
vo arca com um aumento nos custos financeiros da ordem de 5 bilhdes de dolares apropria
dos pelos bancos e pelos aplicadores"; em contrapartida, os pregos dos produtes  estavam
congelados. As empresas estavam tendo um acréscimo das suas despesas financeiras e, legal
mente, ndo poderiam repassar esses custos aos seus preges. E£ssa situagio, de maneira ge
ral, diminuiu a margem de Jucratividade do setor produtivo, levando a uma reversdo de ex
pectativas e a uma diminuig¢ao do nivel de atividade. Em suma, a receita das empresas esta
va praticamente fixada,.pois o pre¢o final do produto estava congelado, enguanto os cus
tos se elevavam devido & parcela crescente das despesas financeiras.

Por outro lado, 0s salarios no Plano Cruzado tiveram um ganho real no  inicio
{primeiro semestre de 1986). Entretanto, a crise no abastecimento e a cobranca de agio,
aliados a produtos com os pregos elevados pela maquiagem, refletiam uma circunstancia on
de o salario comegava a perder o seu poder aquisitivo, antes que os Tndices inf]acioni
rios apontassem para este aspecto. Uma gama acentuada de pregos de novos produtos que ndo
entravam na coleta desses Tndices, passou a fazer parte do consumo da cesta do trabalha
dor. Em decorrencia principa1hente desses fatores, o inicio de 1987 foi marcado pele au

(g) Munhoz, Dercio G. A economia fora dos trilhos. Folha de Sdc Paulo, Szo Paulo, 30 set.
1986,
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mento da inflagdo e disparo dos gatilhos, @poca em que as empresas operavam numa situacdo
critica, com reversdo de expectativas dado.o infcio de um novo processo recessivo.

De fato, a inflagao no Plano Cruzado foi reprimida por um periodo curto, de tﬂé
gua; caracterizada pelo represamento dos pregos. Uma vez encerrada a tregua,os precos vol
taram a se.e1evar, recomponrdo as margens de Tucratividade dos setores. Quando foram reda
bertos os pregos, primeiro atraves de burla e depois realmente através do final do conge
lamento, a inflagdo entac reprimida veio com folego muite forte. Tanto & que j3 em feve
reiro de 1987 quase alcanga a marca dos 30% ao mes, inflagao esta recorde,d semelhanga do
meés anterior 2 decretagdo do Plano Cruzado. _

Durante o periode do Plano Cruzado surgiram grandes pressges que apontaram para
alguns limites da economia brasileira, como foi o caso da dicotomia entre o mercado exter
no e interno. Neste sentido, a politica cambial adetou a paridade com o dolar, sobrevalo
rizando os produtos brasileiros no mercado internacional,os quais tiveram diminuido o seu
poder de comﬁetitividade, 0 que resultou nas quedas das exportagoes. Por outro lado,inter
namente se observava ¢ aumento do salario real medio, o que significava a tentativa de se
criar uma demanda endogena que pudesse ser capaz de incentivar o crescimento de uma econo
mia baseada na recomposigac dos salarios.

Quanto ao investimento, a primeira tentativa de equacionamento foi atraves do
aumento da capacidade de investimento das empresas de investir atraves das acoes, que po
deriam canalizar para isso uma parte significativa de saliarios e ordenados, o que nio dei
xa de ser uma tentativa endogena de resolver essa questidc.

Buscou-se a mudanca estrutural do padrdo de desenvolvimento da economia brasi
leira, onde o papel do Estado seria o de criar mecanisme para a retomada do investimento.
Para isso foi instituido ¢ Fundo Nacional de Desenvolvimento, uma poupanga forgada atra
ves da taxagdo dos combustiveis e lubrificantes e dos veiculos, onde se esperava direcio
nar 0s recursos para a superagao de alguns pontos de estrangulamento, como o do setor de
energia eletrica. No entanto, as medidas adotadas ndo foram suficientes, havenda tal de
terioragao dos indicadores da economia, que reverteu toda uma expectativa de crescimento
e reiniciou-se um novo e acentuado processo recessivo. Nesse perfodo, houve deterioracag
do poder de compra dos salarios, das contas externas, queda do salde da balanga comer
cial e grande diminuigao das reservas cambiais.

Pelo lado interno, verificou-se um crescimento da crise financeira por parte
das empresas, pois o recrudescimento da inflagde aumentou a corregao monetaria do passi
vo do setor produtivo e comerciail, levando as empresas a insolvéncia e, conseqlientemente,
fez com que novamente caisse o nivel de emprego. Na reversao das expectativas, o gatilho
se mostrou ineficiente para manutengao do poder aquisitive dos trabalhadores e a crise
tomou uma dimenszo politica grave, o que incluiu a mudanca no comando da economia.

3 - CONSIDERAGUES FINAIS

No diagnostico da inflagdo brasileira, & importante ressaltar a influencia do
setor externo. Na decada de 70, as mudancas de patamares se deram no primeiro chogque do
petroleo (1973), quando a inflacdo passou de 15% para 29%; no segundo chogue do petrolec
(1979), a inflacao foi de 54% para 100%. 0 outro grande salto inflacionario se deu no pe

38—



riodo Delfim Netto, quando foi aplicado o receituirio ortodoxo do FMI; a inflagao passou
para 230%. Assim, ha dois fatos ligados 3 trise eﬁergética dos anos 70 e um ligado a al
ta das taxas de juros nos anos 80. A mudanca de patamar decorrente dos chogues externos
pode ser observada na evolugio da inflagao brasiteira. '

Vale lembrar que a elevagcdo da taxa internacional de juros decorre da politica
econdmica americana do governe Reagan que, para financiar o déficit publico americano
passa a operar com taxas cada vez mais altas. Assim, o Estado americano consegue captar
os capitais japoneses e europeus e financiar o déficit de sua balanga comercial, pois a
moeda internacional € o ddlar. Essa politica redundou num crescimento rapido do endivida
mento externo da economia brasileira nos anos 80, apesar de o Brasil ter exportado nesse
periodo algoem tornode 45bilhoes de ddlares. Essa transferencia 17quidade capital,fatorecen
te na economiamundial, .tornou-se um dos aspectos que contribuiram para o aumento da infla
¢ao brasileira. )

A dincompatibilidade dos interesses dos agentes economicos na apropriagac da
renda gerada, se configura, em Ultima instancia, na elevagao dos precos em geral,raiz do
processo inflacionario que se intensifica quando o produto interno diminui. Portanto, na
existencia da transferéncia liguida de recursos, ocorre mais acirradamente a luta por
maiores salarios, pela elevagdo acelerada dos pregos dos produtos, exatamente como no pe
riodo do Ministro Delfim Netto. A inflag3o anual passa de 100% para 230%, e a transferén
cia de recursos também aumenta em conseqliencia da elevagdo da taxa internacional de ju
ros.

Em periodo recente, a decretacdo do Plano .Cruzado criou uma expectativé histo
rica para a sociedade brasileira. Porem, todo o teor inovador de contencado de precas e
distribuicao de renda das novas medidas economicas refliuiu meses apos, com o acirramento
das pressoes inflacionarias - internas e externas - de cunho estrutural.

Enfim, pode-se afirmar que a inflagdo brasileira apresenta-se como um mecanis
mo existentena economia brasileira para efetuar a distribuigdo de renda em decorréncia
da forma como ela & estruturada, isto &, uma expressdo da luta dos diversos agentes eco
nomicos pela apropriacio da renda. Também se apresenta como algo tdo sGlido na economia
que, no limite maximo da abstragde, elimina-la seria uma forma sutil de transgredir a
propria dinamica incorporada pelos agentes e estudiosos economicos, instrumentalizados
que est3o com os costumeiros reflexos de sua existencia consolidada.
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