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A inflacao no subdesenvolvimento dependente

Por VINICIUS COCENZA*

A inflagdo na periferia capitalista revela menos a irresponsabilidade fiscal e mais a violéncia de um sistema que impede a
redistribui¢do real — convertendo até o aumento de saldrios em pressdo sobre os mais pobres

O debate economico contemporaneo no Brasil reserva atencao a alguns fatores considerados como essenciais para a
possibilidade do progresso. De forma essencial, a ideia da natureza deste progresso se faz baseada nas cartilhas do
importado Consenso de Washington, que se impde ndo por acidente, mas como mddulo de dominagéo das nagdes centrais
que tanto celebram o laissez-faire.

Um dos pontos centrais que regem toda esta nogdo de progresso econoémico, se fixa no estabelecimento da necessidade de
estabilidade do nivel de pregos a qualquer custo, principalmente em uma nagdo tao marcada pela crise hiperinflacionaria
que assombrou-a, a partir dos anos 1980. Entretanto, verifica-se que anos apos a conquista da estabilidade inflacionaria,
pelo Plano Real, o subdesenvolvimento ainda dita as relagoes da dinamica econémica brasileira, sem nenhum parametro de
superacdo. Isto porque, em parte, o Plano Real é o responsavel pela financeirizagao que sufoca qualquer possibilidade de
desenvolvimento produtivo e social em terras brasileiras.

Plinio Sampaio Jr expOe a natureza deste modelo: “O novo modo de funcionamento da economia brasileira deu lugar a um
regime de acumulacao sui generis, no qual as condi¢cdes que regem a valorizagdo do capital desvinculam-se radicalmente
das condicdes que presidem o desenvolvimento nacional e a melhoria de vida da populagdo, criando uma situacao
paradoxal na qual é perfeitamente possivel que os negécios do grande capital estejam muito bem, enquanto as condigées
de vida da populacdo evoluem de mal a pior”. (SAMPAIO JUNIOR, p. 80, 2017)

No entanto, ao revistar a experiéncia de “la via chilena al socialismo” - periodo de mandato de Salvador Allende no Chile
entre 1970 e 1973 - verifiquei a necessidade de nao se subestimar a importancia de um nivel de estabilidade inflacionéria
em projetos de desenvolvimento nacional.

Mesmo que o apontamento parega Obvio, ao estudar as caracteristicas da crise hiperinflaciondria que assombrou a
economia chilena no periodo da Unidad Popular - principalmente relacionada ao desabastecimento por um excesso
exponencial da demanda agregada - fui capaz de relacionar um (modesto e simples) modelo metodolégico fundado nas
escolas estruturalistas cepalinas e marxistas, sobre a face da inflagdo perante ao subdesenvolvimento dependente, que de
alguma forma, relaciona as caracteristicas estruturais da economia latinoamericana com a vinculagao de um debate acerca
do fenomeno da inflagdo a necessidade do desenvolvimento da estruturacdo de um projeto regional, fundado com o
objetivo da superacdo desta superestrutura capitalista.

Um enfoque heterodoxo e contemporaneo.

Celso Furtado em sua obra Formag¢do Econémica do Brasil dedica a sessao “Economia de transi¢ao para o trabalho
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assalariado” para refletir acerca da natureza do fenomeno da inflagao.

O autor sugere: “A inflacdo é o processo pelo qual a economia tenta absorver um excedente de procura monetdria. Essa
absorcdo faz-se através da elevagao do nivel de pregos, e tem como principal consequéncia a redistribuicdo da renda real.
O estudo do processo inflacionario focaliza sempre esses dois problemas: a elevagao do nivel de pregos e a redistribuicéo
da renda”. (FURTADO, p. 252, 2005).

Neste sentido, Celso Furtado desenvolve o que é conhecido como a “teoria estruturalista da inflagao”, que estd
fundamentalmente relacionada com a rejeicdo a escola monetarista do século XX. Os axiomas desta teoria enfocam na
inelasticidade produtiva do setor agricola, tendéncia ao desequilibrio externo e conflitos distributivos como centrais para o
desenvolvimento do desequilibrio do nivel de pregos em economias subdesenvolvidas e dependentes. Desta forma,
relacionam o fendmeno com caracteristicas estruturais, que devem ser entendidas a partir da superestrutura que dita as
relagbes economicas.

Os efeitos sentidos a partir do processo inflacionario em economias subdesenvolvidas e dependentes, podem ser
setorizados e inter relacionados em aspectos que exigem explicagdes distintas. Sao estes: (i) capacidade de adaptacao
estrutural da economia ao aumento da demanda agregada (ii) relacdo entre emissdao de moeda pelo Estado e o
desequilibrio do nivel de pregos (iii) efeitos do cambio (iv) papel da expectativa como antecipadora do movimento
inflacionario (v) relagdo da inércia inflaciondria (vi) papel da luta de classes e da ofensiva imperialista na redistribuicao de
renda e propriedade.

Sunkel (1958) desenvolveu em seu artigo “La inflacion chilena: un enfoque heterodoxo” uma abordagem estruturalista ao
processo inflacionario experimentado pela economia chilena durante o periodo de aproximadamente 1930 a 1957. Ao expor
a metodologia de sua teoria, o autor apontou as “pressoes estruturais basicas” como uma categoria fundamental de
desenvolvimento inflacionério. “En efecto, la incapacidad de determinados sectores productivos para atender las
modificaciones de la demanda - o sea, en definitiva, la escasa movilidad de los recursos productivos y el deficiente
funcionamiento del sistema de precios - seria el principal generador de los desequilibrios inflacionarios estructurales”.

Desta forma, é possivel apontar a rigidez da oferta agricola como um fator fundamental para o desenvolvimento
inflacionario no cenario doméstico contemporaneo. Mesmo sendo uma poténcia de produgdo agricola, o Brasil reserva 47%
de toda a drea para a producao agropecuaria, em cerca de 1% de latifundios que cultivam ao mercado externo. Segundo
Gomes (2025), no Brasil em 2025, 70% da composicdo de gastos relacionados ao or¢amento familiar se direcionam a bens
alimentares, que dependem sobretudo da produgao agricola familiar.

Em caso de aumento dos salarios, a pressao exercida sob esta producdo familiar, ultrapassa os limites de sofisticacdo do
rendimento - relacionada com a capacidade de agregar ao cultivo, insumos como: maquinaria, fertilizantes e sementes. O
descaso do Estado com o desenvolvimento deste setor, se verifica na falta de um planejamento impulsionante a produgéo,
anterior ao aumento da renda agregada, podendo desta forma tornar o aumento nominal dos saldrios em um aumento real.

No entanto, o que ocorre na maioria das vezes é uma pressao inflacionaria que é medicada com um aumento da taxa de
juros, freando o acesso a crédito para o desenvolvimento produtivo nacional e aumento dos gastos nominais do Estado.
Longe de tangenciar o problema, agrava-o.

Relacao entre emissao de moeda pelo Estado e o desequilibrio do nivel de precos.

A relacdo entre quantidade de moeda e inflagdo, dominancia fiscal e o que se chama de efeito crowding out, dominam na
contemporaneidade o debate do tao comentado assunto da divida publica. Fruto de uma vulgarizagao do método de analise
econdmico, instalam o dogma sacro da austeridade e eliminam a possibilidade de se imaginar o Estado como financiador
do desenvolvimento e da formagao de capital privado.
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Entretanto, ao se comprometer com uma andlise compromissada do tema, necessita-se verificar de que forma seria
possivel um governo adotar um financiamento anticiclico, mantendo de forma estavel o desenvolvimento inflacionério. A
contribuicao de Marx (2023) ao relacionar o crescimento da divida ptiblica com a expansdo da carga tributdria - e
consequente pressao inflacionéria - aponta uma constatagdo digna de observacao:

“Como a divida publica se respalda nas receitas estatais, que tém de cobrir os juros e demais pagamentos anuais etc., o
moderno sistema tributdrio se converteu num complemento necessario do sistema de empréstimos publicos. Os
empréstimos capacitam o governo a cobrir os gastos extraordinarios sem que o contribuinte o perceba de imediato, mas
exigem, em contrapartida, um aumento de impostos. Por outro lado, o aumento de impostos, causado pela acumulacao de
dividas contraidas sucessivamente, obriga o governo a recorrer sempre a novos empréstimos para cobrir os novos gastos
extraordinarios. [...] A sobrecarga tributaria nao é, pois, um incidente, mas, antes, um principio”. (MARX, p. 537, 2023).

De forma paralela, o pensamento chartalista - fundamentado sob a obra de Knapp - reinterpreta a légica do fluxo da
tributagdo e sua relagdo com o déficit publico. O imposto ¢ entendido como a criagdo de demanda por reproducdo da
moeda artificialmente injetada pelo Estado, ou seja, a restricdo da quantidade de moeda do setor privado. Neste sentido,
quando héa capacidade ociosa e recursos disponiveis dentro da economia, ndo existe risco inflacionério, pressédo a carga
tributéaria ou restricdo ao financiamento do Estado.

A trajetdria do déficit publico no Brasil neste século é de crescimento exponencial, a carga tributéria atinge o anémalo
valor de 32% do PIB e a taxa de juros real - uma das maiores do mundo - se fixa em aproximadamente 10%. No entanto,
estes dados s6 assumem um significado se trabalhados em paralelo a realidade. Por exemplo, na experiéncia chilena, ficou
evidente que a insercdo monetéria realizada pelo Estado ultrapassou os limites reais da economia, resultando em uma
espiral inflaciondaria. Todavia, isso nao elimina o fato de que é papel do financiamento publico alterar os limites da
superestrutura capitalista periférica.

A licdo se estabelece nos seguintes limites: ao criar uma parcela adicional de quantidade de moeda, o Estado, deve
direcionar de que forma sera moldada a demanda artificialmente criada, garantindo que se respeite os limites estruturais
reais de uma economia. Por exemplo, como é essencial no Brasil o financiamento de construcdo de creches, se deve
estabelecer até que ponto a oferta destes servigos - de construcdo - pode ser exigida, e quais os efeitos consequenciais da
pressdo criada artificialmente na taxa de lucro deste setor, nos salarios e no possivel desabastecimento deste servigo. Além
disso, o financiamento de agregadores a renda - como o salario - devem estar submissos a capacidade de adaptagao
estrutural da economia, discutida anteriormente.

Assim, o déficit deve ser pensado de forma responsével, garantindo o horizonte de transformacéao estrutural da economia e
a recepcdo do excedente monetario de forma minimamente estavel para o setor privado, visto que a propagagao inercial da
inflacdo - que discutirei posteriormente - tém efeitos negativos para todos os agentes sociais. O panico relacionado a
trajetoria do déficit ndao passa de um moddulo de dominagdo estrutural e ultrapassado. A soberania monetaria brasileira
somada a estabilidade do nivel de reservas internacionais, permite que o financiamento do desenvolvimento seja feito de
maneira estavel e continua, sem risco de descontrole inflacionario.

Efeitos do cambio

A popular frase de Simonsen “a inflacdo aleija, o cambio mata”, explicita o fato de que em economias subdesenvolvidas
dependentes, o efeito da desvalorizagdo da moeda, no nivel geral de precos, tende a ser exponencial e incontrolavel. Por
exemplo, a produgao agricolabrasileira é extremamente dependente da importacdo de fertilizantes do continente asiatico.
O efeito da desvalorizacdo da moeda tende a ser o aumento dos custos destas importagdes, que serao repassados por todos
os produtos cultivados por este setor, caracterizando um aumento geral do nivel de precos. No cendrio de congelamento
dos precos, a taxa de lucro pode chegar a atingir niveis negativos, paralisando completamente a producao.

De forma oposta, a valorizagao do cambio pode pressionar uma redugao no nivel de exportacdo agregada, visto que
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caracterizaria um aumento real do preco internacional. O efeito consequencial, poderia ser a drenagem do volume de
reservas internacionais, que pressionaram entdo, a consequente desvalorizacdao do Real.

Desta forma, a ligdo se clarifica no sentido de que a politica cambial deve estar atrelada ao controle do nivel inflacionario.
S6 é possivel estabelecer as relagoes derivativas do cambio em toda a superestrutura, na base de um projeto nacional, que
em sua versdo brasileira, deve se preocupar em socializar os ganhos e amenizar as consequéncias negativas a massa da
populacao.

Um dos pais do Plano Real, André Lara Resende, constantemente reafirma, que essencialmente, a inflacdo é sempre, em
alguma instancia, uma questao de expectativas subjetivas. O que o economista quer dizer, é que se somam a natureza real
do fendmeno inflacionério, a antecipacdo dos atores sociais ao movimento economico do excesso de liquidez. Dessa forma,
reinterpreta a nogdo redistributiva exposta por Furtado, atrelando um peso maior a idealizagdo dos atores sociais. O ponto
central para o debate acerca de crises inflacionérias, é que a moeda perde o seu papel fundamental de unidade de conta,
tornando impossivel que as expectativas sejam formadas a partir de uma base comum. O fen6meno comecga a se
retroalimentar de forma exponencial.

Neste sentido, a ideia “institucionalista” acerca das expectativas gerais sob a reagdo a um aumento dos salarios, por
exemplo, deve ser conduzida pelo Estado com o objetivo de minimizar as possiveis anomalias. No caso de um crescimento
inflacionario consideravel, por exemplo, cabe ao governo conduzir essas expectativas a uma neutralizacdo, sobretudo,
fundamentada em agdes ativas de politica economica.

A inércia inflacionaria

Bresser-Pereira (2010) em seu artigo “A descoberta da inflacao inercial” propde a revisao da formulacao da teoria da
inflacdo inercial, fortemente influenciada pelas ideias de Ignéacio Rangel.

O autor expde o nascimento da teorizagao sob a seguinte ideia: “As elevagOes de custos e pregos ndo ocorrem todas ao
mesmo tempo em todas as empresas. Elas ocorrem alternadamente, em uma e outra empresa. Este fato é decisivo.
Suponhamos trés empresas, A, B e C, no sistema. Se estas trés empresas aplicam rigorosa e alternadamente a politica de
margem fixa sobre o custo, a taxa de inflacdo, uma vez iniciada, torna-se permanente. A combinacao de margem fixa sobre
o custo com alteragbes alternadas de precos nao leva necessariamente a um aumento da taxa de inflagdo, mas a
manutencao dos niveis de inflagdo em um determinado patamar”. (BRESSER-PEREIRA, p. 173, 2010).

A sofisticacao desta ideia vai acontecer quando o autor incorporar a teoria os chamados “fatores mantenedores”. Neste
sentido, Bresser-Pereira ira discorrer sobre o fendmeno da hiperinflacdo: “Através desse mecanismo de aumentos
assincronicos de precos, os agentes econdémicos estdo simplesmente reafirmando o principio fundamental da teoria
econdmica: o principio da tendéncia a equalizagdo das taxas de lucro ou do equilibrio dos pregos relativos. A inflagao
inercial torna-se, assim, o resultado do conflito entre empresas, capitalistas, burocratas e trabalhadores para manter sua
participacdo na renda. Esse conflito pode ser agressivo — buscar aumento de participacdo na renda — e entdo sera fator
acelerador da inflagao. No caso da inflacdo inercial, porém, esse conflito é essencialmente defensivo. Através da indexagao
informal, realizada através de reajustes defasados, os pregos relativos vao sendo continuamente equilibrados e
desequilibrados. Ndo ha nenhum ponto de equilibrio dos pregos relativos, apenas um vetor de equilibrio. Ao redor desse
vetor, os precos nominais fixos temporariamente caem gradualmente em termos reais durante o periodo entre os reajustes
e sobem no momento do reajuste, mas na média os agentes econdmicos estariam satisfeitos com seus pregos e, portanto,
com sua participacao na renda”. (BRESSER-PEREIRA, p. 176, 2010).

Desta forma, fica facil compreender de que maneira as influéncias da expectativa como antecipadora do movimento
inflacionério se relacionam com a tendéncia do crescimento do nivel de pregos agregados. Ambos os topicos estdo
essencialmente atrelados e requerem solugdes similares.
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Tratando a inflagdo como um fenomeno de redistribuigdo inercial que se baseia fundamentalmente em expectativas
subjetivas, se é possivel encontrar com o nucleo da teoria marxista da inflagdo, que relaciona o fenomeno com a luta de
classes pelo excedente monetério. Isso porque os movimentos de antecipacao dos atores econdémicos se sustentam na
manutencao das relagoes de renda e propriedade vigente no status quo, ganhando entao a caracteristica de um fenémeno
de classes. Destratar os perigos do descontrole inflacionério significa subestimar o poder do caos social inercial e
exponencial - sobretudo as massas trabalhadoras - que significa distorcer as bases da expectativa social sobre a
distribuicao da renda agregada em uma sociedade de classes.

Papel da luta de classes e da ofensiva imperialista

A ideia marxista de que a luta de classes é o motor da histéria, se desenvolve com Vladimir Lénin na proposicao de que o
imperialismo é a continuagao da politica dos monopdlios capitalistas - a luta de classes estendida ao plano internacional. A
inflacdo se torna um parametro deste conflito, € um poder de resisténcia do status quo.

A distorgao das expectativas sociais, sob taxas de lucro esperadas, ndo necessariamente seguem um caminho natural na
periferia, mas sim, socialmente construidos com o objetivo de prejudicar a politica econdémica anti-imperialista. A
ocorréncia de greves patrocinadas pelos EUA, por exemplo, ilustra uma modificagdo artificial da inércia inflacionaria
bancada pelo imperialismo. Ademais, todas as sang¢des impostas ao comércio exterior a projetos socialistas - por exemplo -,
modificam o panorama socioeconomico artificialmente, dificultando a capacidade do Estado de prever as distorgoes e
reagir a estas.

Uma politica de desenvolvimento no Brasil, deve ser, necessariamente, anti-imperialista, e por isso, precisa estar
preparada para a pressao do capital que nao respeita os méagicos pontos de equilibrio econdmico da oferta e demanda do
laissez-faire, e instrumentaliza a pressdo inflacionaria artificial, como meio de enfraquecer estes projetos.

Em seu best-seller pds-keynesiano, Thomas Piketty (2013) afirma que a inflagdo necessariamente conduz a um efeito
concentrador de renda: “tudo parece indicar que a redistribuigao induzida [pelo processo inflaciondario] ocorra mais em
detrimento dos patrimonios menores e em beneficio dos maiores, ou seja, no sentido inverso ao desejavel”. Evidentemente
a constatagao nao é inédita e ja tinha sido tangenciada na formulacdo da teoria marxista como em Rosa Luxemburgo, por
exemplo.

A experiéncia histdrica lationamericana evidencia claramente que deve ser trabalho de projetos desenvolvimentistas a
preocupacdo com certo nivel de estabilizagdo do nivel de pregos, de forma distante a maneira que politicas monetarias sédo
conduzidas sob o capitalismo contemporaneo. Na periferia do sistema, cabe ao Estado garantir o desenvolvimento social
com o objetivo de superar as mazelas capitalistas verificando na experiéncia histérica os desafios inerentes do processo de
aplicacao, fundamentado nas ofensivas imperialistas.

Cabe aos povos de toda a periferia do sistema capitalista, a revisdo compromissada das experiéncias desenvolvimentistas
de sucesso, desapegada de juizos de valor, para que cientificamente seja possivel o desenvolvimento como forma de
superacao da miséria capitalista.

*Vinicius Cocenza é graduando de Relagées Internacionais na Universidade Federal de Santa Catarina (UFSC).
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