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A DINAMICA DA INFLAGAO*

Fldvio Pompermayer™*

0 presente texto € a resenha do livro A Dindmica da Inflagdo, de
autoria de Ant6nio Kandir, hd pouco langado pela Editora Nobel. A obra
originou-se da tese de doutoradodo autor, Inflag@io Acelerada, que rece-
beu o prémic Haralambos Simeonidis — categoria teses de doutorado e li-
vros —, em 1988, concedido pela Associagdo Nacional de Centros de Pds-
-Graduagdo em Economia (ANPEC). O livro, estritamente tedrico, n@o bus-
ca elaborar uma nova proposicdo genérica para o0s processos de inflagdo
acelerada. Ao contrdrio, cinge-se a um caso especifico e historicamen-
te definido, ou seja, o das economias.em processo de ajustamento, cro-
nicamente inflaciondrias e que possuem estruturas produtivas significa-
tivamente complexas.1 Procura, também, mostrar que em tais economias a
inflacfo acaba por apresentar um componente enddgenc de aceleragdo. A
Unica restric#io que poderia ser feita & exposigdo da obra é a de que seu
autor, presumindo uma familiaridade do leitor com as tecrias de infla-
¢do, ndo explicita, t#3o aprofundadamente como seriade desejar, suacons-
trugfo tedrica e alguns pontos das teorias apresentadas.

Kandir parte de uma perspectiva pds-keynesiana e constrdi um mar-
co tedrico alternativo ao processo de formagdo de pregos que se utili-
za dos "pregos normais", colocando-o na dimensfo de valorizag8o dos ca-
pitais. Sendc assim, discute osdeterminantes das variagdes conjunturais
dos "mark-ups" desejados (e consequentemente dos pregos) em fungdo da
estratégia de expansfo dos oligopdlios e do contexto de incerteza ine-

rente & economia. Para tanto, baseia-se ho modelo de formagéo de pregos
de Eichner e no conceito de custo de uso de Keynes.

Apresentado o mecanismo de variagdc dos "mark-ups" desejados, ve-
rifica o seu comportamento conjuntural em relagdc as economias que tém
as seguintes caracteristicas: estrutura produtiva oligopolizada, infla-
¢8o cronica, estado desempenhando papel importante na formagZo dos pre-
cos, fragilidade da situag8o financeira do setor pdblico e em processo
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LA especificagdo do objeto de estudo, tal como ¢ definido, remete imediatamente ao caso do
processo brasileiro de inflagdo. Esse fato, por si s6, constitui-se num dos méritos do livro.
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de ajustamento. Conclui que o processo de ajustamento nessas economias
tem duas decorréncias: ampliagfo dos "mark-ups' desejados e pressfes pa-
ra que haja mudanga de prégos relativos entre os setores com diferentes
estruturas de consumo produtivo de bens cambiais (bens que embutem uma
elevada carga de insumos importados e/ou que sHo intensamente utiliza-
dos na produgdo de produtos exportdveis) e de bens pdblico-fiscais. Es-
sas pressfes tendem a perpetuar-se, dependendo da situag8o financeira do
setor publico. Destacamos a seguinte passagem:

"(...) numa situagdode ajustamento os mark-ups desejados ten-
dem a alterar-se diferenciadamente, conforme osdistintos pe-
sos gue 0s bens cambiais e os pUblico-fiscais témem cada se-
tor. Em outras palavras, uma economia em ajustamento signifi-
ca uma economia sob pressdo de mudanga de pregos relativos
entre setores com diferentes composigBes de insumos em ter-
mos dagueles tipos de bens. Tal pressdo de mudanga de pregos
relativos, numa economia onde prevalece um mecanismo de pro-
pagagdo baseado na transferéncia completada inflag8io passada
para o presente resulta em acelerag8o da inflag&o gue ndo se
esgota enguanto © ajustamento foi considerado inconcluso"
(p. 123).

Trata, entdo, de demonstrar teoricamente a tendéncia a endogenei-
zagdo da aceleragdo inflaciondria. Cria um modelo para discutir a natu-
reza da aceleragdo inflaciondria e seus diversos componentes, fazendo
uso intensivo do instrumental matemdtico. Mostra que os processos de
ajustamento induzem as finangas publicas a uma situagdo de. fragilidade,
0 que tende a sustentar um processo de aceleragdo inflaciondria através
da interag8o de diversos processos, a saber: a prépria fragilidade fi-
nanceira do setor publico, a elevagio do custo de uso dos bens piblico-
-fiscais e a pressdo por diferenciagdo dos "mark-ups" desejados. Nesse
sentido, cabe retomar as palavras do prdprio autor:

"Em resumo, pode-se dizer queum processo de ajustamento ten-
de a acarretar um forte endividamento do setor publico que,
se ndo for adequadamente acompanhado por uma elevagdo em seu
"superavit" operacional por unidade de produto, acaba levan-
do a uma divida por unidade de produto crescente. Dadas a si-
tuacdo de ajustamento e a impossibilidade de reduzir signi-
ficativamente a relag8o b.J/C [relagdo do custo médio da di-
vida global do setor publico em relagdo a seu rendimento 1i-
guido médio por unidade de produto, dado um padrdo de finan-
ciamento], o aumento do endividamento do setor pdblico ten-
de a transformar-se numa aceleragdo inflaciondria que se man-
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tém devido tanto ao progressivo aumento do D/X [divida glo-
bal do setor publico por unidade de produto] quanto as reper-
cuss@es dindmicas da aceleracgdo inflacionaria sobre b.J/C e
S/X (superdvit operacional do setor pdblico por unidade de
produto), diretamente, e D/X, indiretamente" (p. 197).

Por fim, discute "(...) o modelo representativo das interagBes ba-
sicas da aceleragdo inflaciondria e as tentativas de politica econdmica
para reduzir a inflago”. Chega a solugdo teoricamente possivel (atra-
vés de um chogue fiscal), porém afirmaque nada garante que a reagdo dos
elementos coadjuvantes do modelo se produza de acordo com os parametros
estabelecidos no sistema de equagBes. Reforga essa idéia, citando uma
conhecida passagem de Keynes: "hd uma grande disténcia entre o cdlice e

os ldbios".



