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Guerra, inflacao e estagnacao

Por PLINIO DE ARRUDA SAMPAIO JR.*

Nas economias centrais, pelo segundo ano consecutivo, a taxa de elevacdo do nivel geral de precos caminha para o
patamar de dois digitos

A guerra na Ucrania provocou uma mudanga de qualidade na conjuntura econdmica internacional. O crescente
envolvimento dos Estados Unidos no conflito abalou irremediavelmente as bases da ordem global multilateral, acelerando a
desintegracdo da economia mundial e impulsionando a configuracao de blocos geopoliticos antagonicos que contrapéem o
Ocidente, capitaneado pelos Estados Unidos, & Asia, liderada pela China. As consequéncias econdémicas do confronto
comprometeram a recuperacao do PIB mundial. O espectro da estagnagao do crescimento e da inflacdao elevada coloca-se
como perspectiva.

O impacto negativo da guerra sobre a taxa de lucro e sobre o comércio internacional redundou em substancial reversao
das expectativas de expansdo da economia mundial. A tendéncia recessiva foi reforcada pela politica sanitaria de lockdown
do governo chinés e pela reversdo da politica monetaria expansionista das economias centrais. Como consequéncia, as
estimativas de expansdo da produgdo mundial e do comércio internacional foram substancialmente rebaixadas.[i]

Entre as economias desenvolvidas, a Unido Europeia seréd a regido mais atingida. Entre as subdesenvolvidas, os paises
mais pobres e dependentes da importagao de alimentos serao os mais penalizados.[ii] A perspectiva para 2023 é de que as
economias desenvolvidas entrem em recessao e que se instale um regime de baixo crescimento.[iii

Ao acentuar os desequilibrios entre oferta e demanda numa série de mercadorias estratégicas para o funcionamento da
economia global - como produtos energéticos, componentes industriais essenciais, particularmente semicondutores, bem
como insumos basicos e alimentos -, a guerra da Ucrania deu novo impeto ao surto inflacionario que acompanhou o rebote
do crescimento, apds a forte retracao da producao provocada pelas medidas de quarentena nos primeiros meses da
pandemia.

Nas economias centrais, pelo segundo ano consecutivo, a taxa de elevagdo do nivel geral de pregos caminha para o
patamar de dois digitos, colocando em questdo a continuidade de um ciclo de inflagdo baixa que ja durava quase quatro
décadas.[iv] A tendéncia a expressiva desvalorizagcdo das moedas em relacdo ao dolar, provocada pela fuga para a
seguranca diante das incertezas do cenario internacional, deve pressionar ainda mais a desestabilizagcdo das expectativas
inflacionarias.

A decisdo das autoridades econémicas dos Estados Unidos e da Unido Europeia de apertar a politica monetaria, invertendo
anos de injegao de liquidez na economia, ndo sera capaz de restaurar o regime de estabilidade de pregos da era de ouro da
Grande Moderacgao. A inflagdo em curso nao pode ser reduzida a um problema de excesso de demanda que seria resolvido
com um freio de arrumacgdo que, ao deprimir o mercado de trabalho, quebraria o impeto de elevacdo dos precos. Na
verdade, os saldrios sequer tém conseguido perseguir os pregos.[v]

Para além de desequilibrios transitérios entre a demanda e a oferta, a inflagdo que corréi o poder de compra dos
trabalhadores tem um carater estrutural, condicionado por mudancas de grande envergadura na dinamica de expansao do
mercado mundial, na composigdo dos gastos das familias, na organizacao das cadeias de valor em escala global, no
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comportamento do mercado de trabalho e nos custos de insumos energéticos estratégicos.

A maior responsavel pela aceleragao inflaciondria tem sido a total liberdade das grandes corporagdes para aumentar
indiscriminadamente as margens de lucro como forma de compensar a reducao da taxa de lucro provocada pela contracao
dos mercados e por aumentos nos custos de produgao, logistica e transporte.[vi] A desenfreada especulagao comercial e
financeira com commodities agricolas - um efeito colateral da desregulamentagao indiscriminada dos mercados - agrava as
pressoes inflacionarias.

Nao hé possibilidade de uma volta ao passado. A segmentacdo do mercado mundial em blocos econémicos antagonicos
inviabiliza a reconstituigdo do padrao de producao, distribuicao e circulacdo dos anos de gldria do neoliberalismo. O apelo
ao choque ortodoxo, baseado no arrocho salarial e na austeridade fiscal como meio de domar a inflagdo, s6 interessa as
grandes corporagoes e a plutocracia global, que procuram, por todos os meios, potencializar sua taxa de exploragao do
trabalho e proteger suas riquezas dos efeitos corrosivos da inflagao.

A crise da ordem global aprofunda-se. A estagflagdo é um sintoma das dores de parto de uma nova ordem econdémica
internacional. Se as grandes economias de escala geradas pelo movimento de integracdo ao mercado mundial e a
concorréncia intercapitalista baseada na arbitragem salarial em escala global propiciaram um longo ciclo baixista de
precos, processo que atingiu o climax na integragao da China e da Russia na Organizagdo Mundial do Comércio (OMC), é
razoavel supor que o processo de fragmentacdo da ordem global desencadeara tendéncia inversa. O sistema capitalista
mundial encontra-se em transicdo para uma nova fase, cujas duragao e caracteristicas serao definidas em ultima instancia
pelo desdobramento da crise capitalista, pelas mudancas no equilibrio geopolitico internacional, pela gravidade da
escalada da crise ambiental e, em ultima instancia, pelo carater da luta de classes.

Na auséncia de uma solugao alicercada na luta da classe trabalhadora, a politica de administracdo da crise capitalista pela
linha de menor resisténcia, materializada no aprofundamento das reformas neoliberais, deve exacerbar a tendéncia
recessiva que abala o funcionamento do sistema capitalista mundial, intensificar a instabilidade financeira, acirrar as
rivalidades nacionais, agravar a crise ambiental e aprofundar a desigualdade social e a pobreza, tudo contribuindo para o
acirramento das tendéncias xendfobas e reacionarias que abalam progressivamente as proprias bases da nogao de res
publica como um dos principio organizadores fundamentais do Estado burgués.

*Plinio de Arruda Sampaio Jr. é professor aposentado do Instituto de Economia da Unicamp e editor do site
Contrapoder. Autor, entre outros livros, de Entre a nagao e a barbarie - dilemas do capitalismo dependente (Vozes).

Notas

[i]. As revisdes sobre a expectativa de crescimento da economia mundial da OCDE, FMI, Banco Mundial e UNCTAD
encontram-se sistematizadas no infografico War in Ukraine is Setting Back the Global Economy, Statistical -
https://www.statista.com/chart/27699/global-gdp-growth-projections-for-2022-pre-and-post-war-outbreak/. A Organizacao
Mundial do Comércio, no cenario mais negativo, para o qual parece evoluir a conjuntura, prevé que o comércio
internacional crescera apenas 2,5% em 2022 - quase a metade da previsdo anterior. WTO, Russia-Ukraine conflict puts
fragile global trade recovery at risk, in: https://www.wto.org/english/news_e/pres22_e/pr902_e.htm

[ii]. IMF, World Economic Outlook: War Sets Back the Global Recovery, April 2022, in:
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2022/04/19/world-economic-outlook-april-2022.

[iii]l. A perspectiva da economia mundial é analisada por Michel Roberts em Energy: the recession trigger? In:
https://thenextrecession.wordpress.com/2022/07/13/energy-the-recession-trigger/; e The scissors of slump, in:
https://thenextrecession.wordpress.com/2022/06/10/the-scissors-of-slump/

[iv]. Nos Estados Unidos, o indice de pregos ao consumidor saltou de 1,4% no final de 2020, para 7,0% em 2021, e para
uma taxa anualizada superior a 8% em meados de 2022. Na Zona do Euro, o salto da inflacdo foi ainda maior, escalando de
-0,3% para 7,0%% e 7,4%, respectivamente. CEPAL, Repercusiones en América Latina y el Caribe de la guerra en Ucrania:
icomo enfrentar esta nueva crisis?, 6 de junio de 2022 -
https://www.cepal.org/es/publicaciones/47912-repercusiones-america-latina-caribe-la-guerra-ucrania-como-enfrentar-esta-n
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ueva. Sobre a tendéncia inflaciondria em curso ver também, BIS, Annual Economic Report, June 2022.

[v]. Sobre a relacdo entre inflacdo, salario e lucro, ver artigo de Michael Roberts, Inflation: wages versus profits,
https://thenextrecession.wordpress.com/2022/05/09/inflation-wages-versus-profits/

[vi]. A relagdo entre inflagao, saldrio e lucro é examinada no artigo de Joseph Stiglitz e Dean Baker, Inflation Dos and
Don’ts, July 8, 2022, in:
https://www.project-syndicate.org/onpoint/us-inflation-supply-side-causes-and-solutions-by-joseph-e-stiglitz-and-dean-baker-
2022-07.
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