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TEORIAS ESTRUTURALISTAS DA
INFLACAO*

Roberto Camps de Moraes!

SINOPSE

O presente texto & de natureza did4tica. Ele tenta resumir de forma
agrupada as principais teorias que sdo comumente enquadradas pela lite-
ratura como estruturalistas, além de algumas que, no julgamento do autor,
poderiam sé-lo. O texto apresenta as teorias, indicando as hipbteses, im=
plicagdes e o desenvolvimento algébrico, quando for o caso, ha seguinte
ordem: (a) os primeiros latinos (a velha gerag&o de latino-americanos); (b)
0s novos latinos (a nova gerag8o, ou, 0 neo-estruturalismo); (¢) o modelo
de Baumol; (d) o modelo escandinavo e (e) a sihtese formal de Canavese.

1. INTRODUGCAO

O termo “estruturalista” aplicado a teorias sobre a inflagdo parece
ter surgido na América Latina2, embora hoje em dia ele seja reivindicado

" Este trabalho faz parte de um estudo mais amplo, que visa apresentar, de uma forma did4tica,
ampla e atualizada, a evolug&o da teoria da inflagio. Ele se destina a estudantes de gradua-
¢80 e de pés-graduagfio em economia. As partes j& conclufdas, a serem publicadas breveme-
ne, podem ser encontradas nos Textos para Discussdo niimeros 4 e 5 (IEPE/UFRGS, 1990)
entitulados “As Origens da Teoria Quantitativa da Moeda e de seus Primeiros Crfticos” e
“Teoria da Inflag&o: Do Princfpio da Demanda Efetiva & Curva de Phillips com Expectativas
Adaptativas”, respectivamente.

1 Professor do Curso de Pés-Graduagdo em Economia e do Departamento de Ciéncias Econg-. -
micas da Universidade Federal do Rio Grande do Sul.

2 A adogéo de polfticas expansionistas de demanda, claramente inflacionérias, é uma caracte-
ristica permanente da América Latina e tem sido estimulada pela ansiedade de crescer a
qualquer custo. Esta propenso tem conduzido a formulagdes heterodoxas que procuram jus-
tificar o uso de polfticas ditas “desenvolvimentistas” e explicar o processo inflacion4rio da re-
gi&o em termos ndo-ortodoxos.
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por uma variedade de teorias diversas. Em comum, essas teorias pos-
suem a idéia de que existem elementos “estruturais® da economia que
s80 os principais responsdveis por uma taxa positiva de inflagéo. De al-
gum modo, devido a uma rigidez nos pregos da economia, qualquer al-
teragdo nos pregos relativos sd pode ser realizada via um crescimento
da média geral dos pregos. Uma outra hipdtese presente em todas as
versOes estruturalistas é a de que a moeda é “passiva”. Isto significa
que se supde ou (a) que as autoridades monetarias acomodam todas as
elevagbes de pregos ao permitirem que a oferta de moeda cres¢a na
medida necesséria ou (b) que a velocidade-renda da moeda acomoda-
se as variagdes dos precos. E claro que ambas as coisas podem ser su-
postas conjuntamente.

2. OS PRIMEIROS LATINOS

No caso das versdes latino-americanas, a formulagdo dessas teo-
rias esteve normalmente associada a uma critica feroz as politicas de
estabilizagéo receitadas pelo FMI e consideradas “monetérias” ou “orto-
doxas”. Subjacentes a essas criticas, algumas hipbteses faziam-se pre-
sentes. Uma convicgcdo keynesiana de que o investimento “causa” a
poupanga e ndo o contrério e, em particular, que o investimento plblico
sempre estimula o investimento privado e nao compete com este Ulti-
mo. Aiém. disso, no contexto das discussdes de politicas regionais de
desenvolvimento, os estruturalistas latino~americanos sempre enfatiza-
vam a necessidade de intervengdo governamental para a implantagdo
de parques industriais que gerassem empregos e modernizassem as
sociedades.

Os principais autores da primeira “onda” estruturalista na América
Latina foram Sunkel (1957, 1958), Pinto (1959, 1963), Olivera (1960,
1967, 1970) e Prebisch (1961). Sunkel (1957) propds um esquema de
classificagdo das causas da inflagdo na América Latina que se tornou
bastante usado. Ele classificou as “pressées inflacionarias” em trés gru-
pos: (a) as pressbes “basicas” ou “estruturais”; (b) as pressdes “circuns-
tanciais” e (c¢) as “cumulativas”. No primeiro grupo, ele incluiu a inelasti-
cidade da oferta de produtos agricolas, a redugdo do poder de compra
das exporta¢des, uma baixa taxa de investimento e as deficiéncias do
sistema tributério. No segundo grupo, ele incluiu aumentos de precos de
produtos importados, aumentos salariais exagerados, elevagdes do gas-
to pubiico, derivadas de catastrofes naturais ou de motivos de ordem
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politica. No Gltimo grupo, ficaram as distorgGes no sistema de pregos, as
expectativas inflacionérias e os efeitos dos controles de pregos e do
comércio exterior, Além disso, e talvez numa das mais argutas distin-
¢Oes feitas pela escola estruturalista, Sunkel classificou como “instru-
mentos de propagagdo” o déficit piblico e os reajustes salariais e de
precos.

Das pressdes “bésicas” acima indicadas, a que se tornou mais po-
pularmente associada ao estruturalismo latino-americano é a referente &
inelasticidade da oferta de alimentos. Esta seria causada pelo carater
“pré-capitalista” do setor agrdrio tradicional na América Latina, mais vol-
tado as exportagbes ou & subsisténcia. Este diagnéstico acoplou-se poli-
ticamente a propostas de reforma agréria. Também a redugédo do poder
de compra das exporta¢des (“capacidade de importar”) estava associada
a tese mais antiga da “deterioracao das relagbes de troca” dos palses
periféricos, de autoria de Prebisch (1949, 1959) e Singer (1949). Como
se vé, o “estruturalismo” esteve fortemente associado a uma concepgao
mais abrangente que se associou aos cepalinos e as politicas de indus-
trializag@o e de substituicdo de importacdes. A rejeigao radical as politi-
cas ortodoxas era baseada nos efeitos invariavelmente recessivos que
estas Ultimas provocavam, e que seriam contrérios aos objetivos “de-
senvolvimentistas” dos estruturalistas. O argumento mais freqlientemen-
te usado era 0 de que, sendo a inflagéo provocada por uma escassez de
bens, a solugdo mais Idgica seria a de aumentar a produgdo e ndo a de
reduzi-la. Nesta linha de raciocinio, os estruturalistas desprezavam a
nogdo de que a economia poderia estar préxima do pleno-emprego,
apontando para o desemprego macico existente na América Latina. Isto
associava-se a uma adogdo ingénua de pollticas keynesianas de expan-
580 de demanda.

A respeito da passividade da moeda, Rangel (1963), um critico
simpdtico ao estruturalismo, tem uma interpretagéo prépria para a rela-
¢8o entre M e P que vigora antes de 1964 na economia brasileira. Basi-
camente, 0 seu argumento_consiste em atribuir o impulso auténomo ini-
cial aos pregos no nivel do consumidor final, manipulados por um es-
guema de intermediagdo em que prevalece um

oligopsbénio-oligopdlio, que opera como se monopsdnio-monopdlio fosse, e
que intercepta, .., 0 incremento de pregos pagos pelo consumidor final, im-
pedindo que este chegue ao produtor. Trata-se, portanto, de uma anomalia
no mecanismo de formac8o de pregos, e ndo de inelasticidade da oferta
agrfcola, (Rangel, 1963, p. 13).

13



A seguir, ele argumenta que, sendo a equagao de trocas de Fisher
verdadeiras, o ajustamento faz-se via retengao de estoques, de tal forma
que MV = (P + AP) (T — t)* Esta agdo gera um aumento na de-
manda por crédito por parte das firmas, o qual é respondido com a san-
¢80 das autoridades monetdrias. A condigdo para trazer t de volta ao
mercado € o crescimento de M, o que é feito para evitar a recesséo e
restabelecer a receita tributaria e inflacionéria do governo. Uma vez
sancionado esse processo de aumento de prego, a receita inflacionaria
do governo passa a ser receita ordindria e condi¢do de manutencio do
nivel de emprego. O ponto essencial da interpretagdo heterodoxa de
Rangel consiste em deslocar a causa da emisséo inflacionéria do go-
verno de um déficit fiscal para uma “chantagem”, por assim dizer, dos
atacadistas na comercializagdo agricola. Note-se, no entanto, que a
existéncia de um déficit fiscal € uma condi¢do necesséria para que o
govemo ceda aos “chantagistas”. Coerentemente com esta visdo, Ran-
gel sugere a criagdo de um mercado aberto para os tftulos do governo,
praticamente inexistente naquela época, como meio de gerar um meca-
nismo de financiamento nao-inflacionério do gasto publico.

Creio que merece destague, em um trabalho da natureza deste, 0
artigo de Georgescu-Roegen (1970),5 que analisa 0 caso das inflagbes
latino-americanas, usando elementos institucionais. Basicamente, para
Georgescu, e contrariamente & visdo ortodoxa a qual ele associa com a
concepgdo de Friedman da taxa natural de-desemprego, a inflagéo, no
contexto latino-americano, ¢ um mecanismo perverso com efeitos redis-
tributivos reais e permanentes. Em primeiro lugar, ele trata de resgatar o
que alguns autores realmente disseram a respeito da suposta neutrali-

3 “0 enro dos chamados ontodoxos monetaristas nfo esté na reiterada afirmag8o dessa verdade
elementar da teoria monetdria (a equagfo de trocas) e que, diga-se de passagem, nada tem
de direitista ou esquerdista, porque muito antes de haver sido formulada por Fisher, jé o havia
sido por Marx,” (Rangel, 1963, p. 6). Como vimos em outro trabalho (Moraes, 1990) Marx
usou a versdo formulada anteriormente por W, Petty.

Como se v8, Rangel aplica a mesma solugdo do “entesouramento” de Marx ao oulro lado da
equagio de trocas, ou seja, uma “retengf0” de mercadorias, que seria uma ruptura do circuito
no.ponto dinheiro-mercadoria.

Uma versio anterior deste trabalho foi publicada na Revista Brasileira de Economia (Ano
XXI), N2 1, Margo 1968) sob o thulo “O Estrangulamento - Inflag&o Estrutural e o Crescimento
Econdmico.” Nesta versdo, a 8nfase & colocada no perfit da demanda, associado a uma dis-
fribuigBo de renda e 3s tentativas de redistribuir renda via polfticas expansionistas de deman-
da.

4

14



dade da moeda®. Ele discute, com riqueza de detalhes, a hipStese key-
nesiana de ilusdo monetdria, como uma manifestagdo do fetichismo
monetdrio e procura explicar porque este fetichismo é mais comum em
certas classes do que em outras. Em suma, ele divide as rendas em
contratuais (saldrio, aluguéis, juros, pensbes) e ndo-contratuais (lucros e
rendas da prestagdo de servigos), estando as primeiras sujeitas a restri-
¢bes institucionais que as tornam vulnerdveis, em termos de efeitos
reais, as flutuagcdes da taxa de inflagdo. J& as rendas néo-contratuais
podem entrar no “jogo” inflacionario e obter ganhos reais. Sendo assim,
Georgescu considera um aumento inicial da inflagdo como uma transfe-
réncia de renda que cria, com a sua perpetuacdo, um “estado de infla-
¢ao” que gera elementos adicionais: a) controles de pregos sobre géne-
ros de primeira necessidade; b) controles de aluguéis; c) controles de
salarios e d) controles de juros. Apesar de todos estes controles,

Infelizmente, os trabalhadores pagam o prego mas néo recebem a merca-
doria. Dada a impossibilidade prética de controlar permanentemente os
pregos mesmo de uma parcela dos bens-salério, os saldrios reais caem
sistematicamente entre um reajuste e outre. (Georgescu-Roegen, 1970, p.
574).

Georgescu apresenta um gréfico do comportamento do salério real
neste “estado de inflagdo” que se tornou muito popular posteriormente?.
Prosseguindo em sua andlise, depois que foi originada aquela primeira
transferéncia de renda derivada do aumento inicial, se a inflacdo per-
manecer estével ndo ocorrerdo mais transferéncias adicionais derivadas
da taxa de inflagdo em si, uma vez que os reajustes sucessivos de to-
das as rendas contratuais mantém um nivel reak-inferior ao original —
constante. Porém, o “estado de inflagéo”, ao criar os controles acima re-
feridos, mantém um viés institucional em favor dos mais ricos. Nas pa-
lavras de Georgescu:

6 Ele enfatiza um ponto bastante discutido sobre a distribuigdo do aumento no estoque de moe-
da, mostrando que diferentes distribuicBes deste acréscimo geram diferentes perfis de de-
manda e oferta e, portanto, de pregos relativos a rendas reais. Ele cita Walras como estando
perfeltamente consciente deste “efeito-Cantillon”, como Blayg (1 968) 0 chama.

70 gréfico que apresenta a trajet6ria temporal do saldrio real entre um pico e outro e que pode
ser encontrado em vérios trabalhos brasileiros da década de 80, enfre os quais Moraes
(1982).
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O teto sobre a taxa de juros destri os mercados de capital e de moeda,
um fato que d4 ao governo uma justificativa para assumir a fungéo de fi-
nancnador do capital privado. A solugdo inevitdvel & canalizar uma parte
substanmal do novo dinheiro através dos bancos comerciais e outras ins-
tituicBes financeiras para as empresas, Naturalmente, a taxa de juros apli-
cada a esse tipo de crédito est& vinculada & taxa de juros legal, o que re-
sulta em uma taxa real de juros, descontada a desvalorizagdo da moeda,
baixa, ou freqlientemente negativa. E, j& que a demanda por estes “em-
prestimos baratos” & praticamente infinita, os bancos precisam racionar 0
crédito de algum modo. A soluggo “bbvia” & restringir o crédito pessoal. E
desnecessario dizer que & o pessoal de baixa renda, para quem a proteg&o
do teto nos juros foi supostamente introduzida, que sofrera completamente
a restricdo de crédito, Na verdade, a discriminag&o ndo péra aqui: seréo as
grandes empresas ou aquelas com “boas conexdes” que merecerdo as
mais altas prioridades. (Georgescu-Roegen, 1970, p. 579).8

Mas o “estado de inflagdo” ndo é responsdvel apenas por estes
efeitos redistributivos que supdem um bolo fixo (um jogo de soma zero
em gue o ganho de A é igual & perda de B).

Mas o mecanismo principal pelo qual os empresérios como um todo se be-
neficiam da inflagdo precisa ser claramente entendido. O giro do moinho —
em que as firmas compram agora para vender depois a pregos inflacion&-
rios — & totalmente ineficaz. Qualquer ganho deve provir de uma diferenga
em termos reais. De fato, uma vez que a inflagdo reduz o valor real das
rendas contratuais e que a renda real ndo pode desaparecer no ar, a dife-
renga precisa ser apropriada por outros membros da economia. Mas este
argumento apenas ndo pode explicar o crescimento contfnuo das rendas
njo-contratuais em termos reais, Tal crescimento s6 pode vir do desenvol-
vimento econdmico — haja ou ndo inflagdo. O que o “estado de inflag&io”

propicia & que todos os acréscimos de produtividade sejam apropriados
pelos lucros através de empréstimos bancérios muito baratos ou mesmo
negativos. ‘Tome emprestado agora e pague depois com moeda desvalori-
zada' & o segredo. (Georgescu-Roegen, 1970, p. 579).

Este mecanismo de redistribuigdo permanente da renda e dos
acréscimos de renda em favor das classes de maior renda gera um per-
fil de demanda e, portanto, de oferta viesado em favor dos bens de luxo.

8 Deve-se lembrar que o artigo de Georgescu-Roegen refere-se a uma situagéo institucional
das décadas de 50 e de 60, bem diferente da que vigorou no Brasil posteriormente com a in-
dexagéo crescente da economia.
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A variedade dos bens produzidos e a sofisticagdo do sistema produtivo
aumentam, enquanto o setor de bens-saldrio tende a estagnar-se. A
existéncia de um “exército industrial de reserva” reforga o caréater mera-
mente espectador da maioria de renda baixa. “Como Marx talvez propu-
sesse, 0 estado de inflagdo é o mecanismo mais engenhoso pelo qual
todos os ganhos de produtividade séo transformados em mais-valia.”
(Geogescu-Roegen, 1970, p. 588).

Se um governo latino-americano, para combater um “estado de in-
flagao”, adotar uma polftica monetdria restritiva, a consequiéncia imedia-
ta serd uma “crise de crédito” que, por sua vez, tornard impossivel

inflacionar os lucros distribuldos pelo valor total dos ‘lucros ilusérios'. A
queda na renda da classe empresarial causard uma redug3o quase igual
na demanda por bens de luxo. E, entdo, poderemos ver os trabalhadores
demitidos protestando nas ruas — como eles o fizeram pacificamente em
S30 Paulo no verfo de 1964 —~ contra a decis8o dos patrbes e, indireta-
mente, contra o governo. A (nica solug8o imediata para o governo & ob-
viamente retornar & prética de lubrificar as rodas do comércio com dinheiro
novo (Georgescu-Roegen, 1970. p. 591-92).

Para ele, isto gera um problema estrutural que sé pode ser resol-
vido por uma politica de longo prazo que faga crescer simultaneamente
0 saldrio real e a produgédo do setor de bens saldrio. Esta mudanga de
estrutura é bastante complicada:

Esta operaco, no entanto, ndo deve ser concebida como uma realocagio
dos recursos empregados. A raz8o simples & que os recursos, uma vez
que tenham sido cristalizados em capacidade ffsica, nio podem ser movi-
dos instantaneamente de um setor para outro com a mesma facilidade com
que’ estamos acostumados a mové-los com a ponta do i4pis de uma posi-
¢8o de ‘equilfbrio’ para outra em nossas discussdes analfticas ... Apesar de
ser o terror do cérebro de um planejador, a acumulagdo de capacidade
produtiva & um processo mais simples do que a desacumulago de capa-
cidade ociosa. Por um lado, a acumulag&o & muito mais rapida, uma vez
que os meios estejam disponfveis, Para desacumular, no sentido econdmi-
co apropriado, qualquer instalagfo industrial precisa ser usada efetiva-
mente até que todas as suas partes tornem-se sucata ao mesmo tempo.
isto pode requerer um perfodo extremamente longo (assim como algum in-
vestimento adicional), t3o longo que para qualquer decis8o prética a estru-
tura deve ser corretamente considerada como perdurdvel (Georgescu-
Roegen, 1970, p. 592).
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Ao finalizar o seu trabalho, Georgescu alerta que as politicas a se-
rem adotadas devem priorizar o lado da oferta (ampliagdo da capacida-
de produtiva do setor de bens-saldrio), pois um crescimento de salérios
sem contrapartida no aparetho produtivo apenas geraria uma nova fonte
de presséo inflaciondria.®

3. OS NOVOS LATINOS

O que podemos chamar de uma “segunda onda” do estruturalismo
latino-americano (também referida na literatura como “neo-estruturalis-
mo”) teve lugar na década de 80. Esta caracterizou-se por dois movi-
mentos: a) a formalizagdo das mesmas idéias anteriores e b) o surgi-
mento e a combinagdo de idéias novas com as anteriores e sua formali-
zagao. Além disso, uma caracteristica marcante desses “novos latinos”
é a preocupagdo com os problemas de estabilizagido e o abandono das
“grandes estratégias” desenvolvimentistas que marcaram a época cepa-
lina. Estes trabalhos foram devidos a uma nova geragdo de economis-
tas, treinados, em sua maior parte, nos EUA.

Cardoso (1980a, 1980b) formaliza a causa estrutural mais popular
entre os latino-americanos ao propor um modelo bissetorial em que a
taxa de inflagdo resulta da interago de duas forgas: a) excesso de de-
manda pelo bem agricola, que requer um ajustamento no prego relativo
e b) incompatibilidade entre o salério real, que equilibra o mercado, € 0
saldrio pretendido. Resende (1981) combina a idéia de conflito distribu-
tivo com a indexagdo salarial e a vigéncia de markup para explicar a
formacgéo de um equilibrio inflaciondrio. Neste (ltimo, a taxa de inflagao
é uma fungdo crescente do que chama de “hiato de incompatibilidade”
(a disténcia entre a parcela “negociada” da renda nacional, que iria para
os assalariados, e a parcela real, que & apropriada ao equilfbrio das fir-
mas). O seu modelo também propde que o referido hiato — e, portanto,
a taxa de inflagdo — & uma fungéo crescente da taxa de crescimento do
produto, existindo, assim, um trade-off entre inflagdo e desemprego. Es-
tes resultados seguem as hipSteses do trabalho de Modigliani e Pad-
doa-Schioppa (1977), que descreve o funcionamente de uma economia
com indexagao salarial completa e markup pré-ciclico. Este ditimo tra-

9 Neste artigo, Georgescu-Roegen realiza uma crftica forte, com citagdes de trechos bastante
elucitivos, sobre a apologia que Keynes e alguns de seus seguidores fizeram das polfticas in-
flaciondrias,
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balho parece ter sido a matriz de uma familia inteira de modelos que
buscaram associar o processo de formagdo de uma taxa de inflagio
inercial & existéncia de um conflito distributivo e aos parametros do re-
gime de indexagéo salarial.

O importante artigo de Arida (1982) insere-se nessa linha de rela-
cionar regimes de indexagdo salarial, markup e conflito distributivo. A
caracteristica comum desses modelos é a formagdo de um equilibrio de
curto prazo ao qual se associa uma taxa de inflagéo positiva que “resol-
ve” o conflito distributivo ao propiciar a viabilizagdo de uma margem re-
querida de lucro das firmas. Sendo assim, a taxa de inflagdo depende
(positivamente) da magnitude do conflito distributivo (a qual, nos mo-
delos mais completos, é endogeneizada, sendo sensivel ao estado da
conjuntura na mesma diregdo que a curva de Phillips) e de certos paré
metros do regime de indexagéo salarial (como a periodicidade do reajus-
te do saldrio nominal).® A figura 1, abaixo, mostra que, para um dado
contlito distributivo (indicado pela distancia entre o logaritmo do salério
real pretendido, A, e o logaritmo do saldrio real que realiza a margem de

pd A A

Py pm—=-

Pofp——-—
N —

FIGURA 1

10 Como serd abaixo descrito, neste artigo Arida argumenta em favor da mudanga de regime de
indexagao salarial, tentando demostrar que um regime de gatitho seria preferfvel ao regime
de periodicidade fixa (semestral) entdo vigente. O fato desta mudanga ter sido implementada
por ocasifio do Plano Cruzado atesta a grande influéncia que esta concepg¢do da inflagéio
atingiu, £ claro que o fato dos resultados obtidos terem sido muito diferentes dos esperados
n3o significa, necessariamente, que a idéia estivesse completamente errada.
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lucro, b), existe um trade-off entre a periodicidade do reajuste e a taxa
instantnea de inflagdo, que produz a perda de saldrio médio real “ne-
cesséria”. Uma redugdo da periodicidade conduz a um aumento na taxa
de inflago e vice-versa. Se o conflito se agrava, a curva desloca-se pa-
ra cima, gerando uma inflagdo maior para cada periodicidade. Esta cur-
va é descrita pelo que Arida (1982) chama de “equagdo de comporta-
mento dos empresdrios”, ou seja, -

A-B) =(pd/2 0

em que p é a taxa instantanea de inflagdo e d a duragéo do periodo de
reajuste. Se tanto d como (A — B) forem fixos, entéo a taxa de inflagéo
serd determinada porp = z (A — B) d.

Para completar o seu modelo, Arida supde que o salério real pre-
tendido (e, portanto o seu logaritmo natural, A) é uma funcéo crescente
do desvio da taxa de crescimento do perfodo anterior (Y _ 4) em relagao
3 taxa “normal” de crescimento (Y0) e que o saldrio real implicito no
equilibrio das firmas (e, portanto, o seu logaritmo natural, B) é uma fun-
¢d0 decrescente da mesma varidveli2. Estabelecidas as fungbes de
comportamento para A e B (equagdes 2 e 3 abaixo),

A=p +c(y_-1-Y0 p,c )0 @

»

pPP—c (y_y1 = Y0 p* )0 3)

B

a funcdo “conflito distributivo” & obtida através da subtra¢do (A — B),
que gera:

A-B=P+c(Y_y-Y9 (4)

emqueP = (P -P’))0ec =c + ¢ ) 0. Como o “conflito distri-

1 Egte tipo de andlise, sob a 6tica das perdas salariais, também & realizado por Moraes (1982),

12 Note-se que isto implica um markup pré-ciclico, isto &, que a margem de lucro requerida
pelas firmas seja uma fungio crescente do nivel de atividade. Ali4s, Arida discute a plausibi-
lidade das diferentes hipSteses a respeito desta relago (markup pré ou anti-clclico, ou, ain-
da, constante) e, a bem da verdade, ele ndo se compromete com nenhuma delas, limitando-
se a supor que o efeito do nfvel de atividade sobre o salério real desejado — este sim, inequi-
vocamente positivo — domine o efeito sobre as firmas. Tanto Modlgllam (1977) como Resen-
de (1981) supem que 0 markup seja pré-clclico.
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butivo” deve ser resolvido pela taxa de inflagdo fornecida pela equagao
1, a substituicdo desta dltima em 4 traz:

pp=p" +v(Y_;- Y0) (5)

emquep* = (2P)/d ) ev = (2c)/d )0. A equagdo 5 é assim, a
curva de oferta agregada da economia.’® Juntamente com a demanda
agregada (equagdo 6 abaixo), obtida pela diferenciacdo de uma versao
reformada (com renda no lugar de transages) da equagio de Fisher'4,

B = m* -Y, (6)
obtém-se uma equagdo em diferengas, por substituigdo de 6 em 5:

Ye+VvYi_q1=m"-H )
ondeH = p* - v YO

Antes de chegarmos a solugdo da equagéo (7), seria util comen-
tarmos a figura 2 em que as equagdes (5) e (6) sao representadas no
plano taxa de inflagdo (p) contra taxa de crescimento do produto (Y).
Dada uma taxa de crescimento da oferta de moeda (m*), temos a curva
de demanda m* m* com interceptos iguais nos dois eixos (dados pelo
valor da taxa de expansao monetdria). Por outro lado, dados os pardme-
tros do regime de indexagdo e das fungbes de comportamento dos
agentes econdmicos, temos a curva de oferta agregada, cuja declivida-
de é dada por dp/dY = v = (2 ¢)/d e cujo intercepto no eixo vertical
é dado por p* — v Y°, Assim, a elasticidade da curva de oferta (relacio-
nada inversamente & declividade dp/ dY) serd tanto maior quanto maior
for o valor do parametro d e quanto menor o valor do parametro c. Ou
seja, um encurtamento do praza de reajuste do saldrio nominal (redugdo
de d) conduz a uma oferta menos elastica (curva de oferta mais inclina-
da) e, também, porque p* = (2 P)/d, a uma maior intercepto vertical

13 .Uma condigio necessaria para que (A — B) ) 0 (isto &, para que o “conflito distributivo”
exista) & dada por: )

Y_, )Y - (/g
14 0 uso desta demanda agregada por um “estruturalista” deveria ter surpreendido muito mais
a seus colegas do que os préprios resultados do modelo.

21



(5)

DY

FIGURA 2

da mesma (0 que significa que a curva desloca-se para cima no plano
p x Y). O mesmo efeito sobre o intercepto seria gerado por um aumen-
tode P (= P’ — P"), isto é, da distancia entre as pretensdes salariais e
o saldrio que equilibra as firmas quando a taxa de crescimento é igual &
taxa “normal” de crescimento (Y - 1 = Y9). Finalmente, a declividade
da curva de oferta agregada também depende, como vimos, do parame-
tro c(= ¢ + c"), o que implica que, quanto maior for a sensibilidade
dos agentes econdmicos as oscilagdes da conjuntura econbmica, mais
inclinada (menos elastica) seré a oferta agregada.

Voltando & equagéo 7, a solugdo particular (o0 valor das taxas de
crescimento e de inflagdo guando estas se “inercializam”) é dada por:

Yo = (m* = H)/(1 +v) (8a)
Pe=(m'v + H/(1 +v) : (8b)
Ja a fungdo complementar para a taxa de crescimento é dada por:

Y, = E (-t | 9)
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A solugéo completa, que fornece a trajetéria temporal das varigveis (ob-
tida pela soma da fungdo complementar e da solugéo particular), fica,
entdo,

Y, = E =W+ (m = H/( + v) (10)

Se denotarmos o valor inicial da taxa de crescimento (quando t = 0)
por Y e o substituirmos em 10, podemos escrever:

Yy = Ye + (Yo — Ye) (=W (11)

Por outro lado, substituindo-se 11 na equagdo 6, obtemos a trajetéria
temporal da taxa de inflagao;

Pp=m" = Yo - (Yo -Yo (=Wt (12)

Observando-se as equagbes 11 e 12, podemos ver que a condigcdo de
estabilidade dindmica do equilfbrio (condigdo de uma trajetéria temporal
convergente para os valores de equilbrio, Yo e Pg) consiste em que
v {1 Umavezquev = 2c/dequev = ¢ + ", esta condigdo pode
ser escrita como:

2 +c")/d{lou(c + c") (d/2 (13)

ou seja, que a soma dos coeficientes de sensibilidade dos agentes eco-
némicos & conjuntura econdmica ndo pode exceder & metade do perfo-
do de reajuste salarial. Disto decorre que, para dados volores de ¢’ e ¢,
existird teoricamente alguma periodicidade critica (suficientemente bai-
xa, ou perfodo suficientemente curto) que torna o modelo explosivo a
partir dela. Por outro lado, também fica claro, pelas equagdes 11 e 12,
que a trajetdria temporal de ambas as varidveis-é oscilatéria, pois,
quando t for par, o valor do componente (— )t fica positivo enquanto,
quando t for fmpar, este componente torna-se negativo. A medida que o
tempo passa (t tende ao infinito), dado que v (1, ambas as varidveis
tendem aos seus valores de equilfbrio. Estes (iltimos valores, por sua
vez, sdo fungdes crescentes da taxa de expansdo monetéria, m*. Pode-
mos reescrever as equacbes 8a e 8b de forma menos compacta como:
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Yo=m —p" +vY9)/(1 +v) (82)
Pe = (V(M* = YO) + p)/(1 + v) (8b)

Por essas equagées fica claro que, quanto maior for a magnitude do
conflito distributivo (P em p* = (2P)/d), maior sera a taxa de inflagéo
de equilfbrio e menor seré a taxa de crescimento de equilfbrio, o inverso
ocorrendo com o efeito de uma variagdo na duragédo d do periodo de
reajuste salarial. A figura 3, abaixo, indica graficamente os efeitos de
uma reducdo na taxa de expansdo monetéria. Na parte superior da figu-
ra estdo representados os valores de equilibrio inicial e final nos pontos
A e B, respectivamente. Na parte inferior esta representada a trajetéria
temporal da taxa de inflagdo. Uma mensagem importante deste modelo
é a de que uma politica de restricdo monetéria, nestas circunstéancias,
provocar4, além de uma redugdo na taxa de crescimento, uma redugéo
na taxa de inflagéo (p, para py) que poderé ser marginalmente insignifi-
cante quando comparada aos niveis vigentes antes e depois da redugdo
na taxa de expansdo monetdria. Esta redugéo sera tanto menor quanto
menor for a declividade da curva de oferta agregada, a qual é determi-
nada pelo conflito distributivo e pelo pardmetro do sistema de indexa-
¢ao, (v = (2P)/d).

Arida compara os resultados até agora descritos, que s&o associa-
dos a um regime de indexagéo salarial com periodicidade exdgena (d fi-
'x0), com os que se obtém se a periodicidade for enddgena (d varidvel).
Neste Gltimo caso, a indexacdo salarial seria baseada em um “gatilho”
(trigger point) que dispararia toda a vez que o indice de preco acumu-
lasse uma taxa z de crescimento. Sendo assim, se a trajetdria temporal
do prego é dada por:

P(t) = P(0) ePt (14)
e z é a taxa de disparo do gatilho, entao
P =1 + 2 p(0) (15)

fixa a data do reajuste. Substltumdo-se (14) em (15), vem
(1 + 2 = epd (16)

em que se obtém
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FIGURA 3a

E,

FIGURA 3b

pd =iIn(1 + 2 (17)
Agora, substituindo-se 17 na equacgéo 1, obtém-se:

A-B) =01/22In(1 + 2 (18)

Mas, pela equacéo 4, (A — B) é uma fungdo do desvio da taxa de cres-
cimento em relagao a taxa “normal”, o que nos autoriza a escrever:

P+c(Y_1-Y)=@1/22In(1 + 2 (19
Uma vez que, em 19, s6 temos uma incégnita, ficamos com:
Y_1=Y0+ (170 [((In (1 + 2))/2) - P] (20)

0 que implica que a curva de oferta agregada para o caso de periodici-
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dade enddgena é vertical no plano Y x p. A taxa de crescimento de

equilibrio é dada pela equacdo (20), enquanto a taxa de inflagdo de
equilibrio fica dada por: v

Pe = M" — Y (21)

A figura 4 indica a formagao do equilfbrio com gatilho salarial quando a
periodicidade do reajuste salarial € endégena. Note-se que, para cada
teto fixado pelo gatilho (z), existe uma curva correspondente no plano
d x p (quanto menor o teto mais prdxima a origem estara situada a hi-
pérbole). A parte inferior da figura 4 indica o efeito de uma redugéo na

o
<V

FIGURA 4a
> 4
I \\ Eo
<— . —>
d d dy [ Yo m Mo Y
FIGURA 4b
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taxa de expansao monetéria. Como se vé, uma vez que a taxa de cres-
cimento € fixa, uma restricdo monetéria apenas produz uma queda na
taxa de inflagdo. Foi esta dindmica mais favordvel a politica de estabili-
zagdo — quando comparada & examinada anteriormente — que conduziu
Arida a sugerir a adogdo de um regime de gatilho em lugar do regime
de periodicidade fixa entdo vigente?s,

O grande problema do estruturalismo latino-americano consistiu
nao tanto na formulacdo de causas “estruturais” da inflagao, as quais
ndo sdo escassas, mas em sugerir politicas antinflaciondrias eficazes.
Sempre que os “estruturalistas” foram confrontados com as tarefas de
uma politica de estabiliza¢éo, eles terminaram adotando medidas “orto-
doxas” ou simplesmente acelerando a inflagdo através de medidas ex-
pansionistas de demanda's.

4. O MODELO DE BAUMOL

Explicagbes “estruturais” para a inflagdo nao séo uma exclusivida-
de latino-americana. Baumol (1967) propls uma modelo que procurava
discutir os problemas urbanos nos EUA derivados da estagnagéo de cer-
tos setores. Este modelo sugere uma explicagdo para a inflagdo que
parte da existéncia de uma dualidade estrutural na economia. Ele divide
a economia em dois setores: (a) um setor estagnado, em que a produti-
vidade do trabalho (o Unico fator de produgéo) é constante no tempo e

15 peve-se notar que Arida apontou que a fixag&o do teto z deveria ser consistente com os va-
lores vigentes dados pela equag&o 1. Por exemplo, no perfodo 84-85 no Brasil, a inflagio
situava-se aproximadamente em torno de 10% ao més— embora com tendéncia a crescer —
0 que, nos termos da equag#io 1, com uma durago de 6 meses para o perfodo de reajuste
salarial, indica um valor de 0,3 (ou 30%) para o conflito distributivo. Isto significaria que a
distincia entre a preteng&o salarial e o sal&rio médio real entfo em vigor seria de 30%. Para
“resolver” este conflito era “necessdria” uma inflagio acumulada de aproximadamente 80%
ao longo de 6 meses (com inflag8o mensal na vizinhanga de 10). Se substituirmos o valor
dado da inflagdo pela equagao 1 {(p = 2(A ~ B)/d) na equagfo 16, obtemos
z =egRA~B/dld | = g2(A-B) _ { = 06 _ { = 0,82.Ou seja, o teto z que
seria consistente com os valores vigentes entfo seria de 82%. E claro que se esperava uma
inflacdo mensal inferior a 10%, o teto poderia ser inferior. No entanto, se o teto fosse incom-
patlvel, o sistema do gatilho salarial poderia gerar, apés o seu primeiro disparo, o que efeti-
vamente ocorreu, uma dindmica explosiva com encurtamento crescente de d e acelerag8io
inflaciondria.

16 Durante os governos de Jodo Goulart (1962-64) e José Sarney (1985-87) no Brasil, Arturo
Frondizi (1958-62) e Ralil Alfonsin (1985-89) na Argentina, € Salvador Allende (1870-73) no
Chile,
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(b) um setor dindmico, em que a produtividade cresce a uma taxa cons-
tante (= ). - o ‘
~ As fungdes de produgéo sdo dadas por:

Yy = aly (2

Yo = b Lyem | R (23)

em que Yq; e Ly (i = 1,2) representam os niveis de produgdo fisica e
de utilizagdo do trabalho no i-&simo setor, respectivamente. O salério
nominal, por sua vez, & igual em ambos os setores e cresce a taxa f,
sendo descrito, entdo, por: S

W, = w et (24)

em que W é uma constante dada. Conseqlientemente, o custo meédio
por unidade, fornecido por

Cy=WeltLy/aly=Wela (25)
" Cp = Welly/bly,et=W/b (26)

apresentard um comportamento diferenciado entre os setores: constante
no setor dindmico e crescente no estagnado. A relacdo de custos
(C1/Cy, = b e/ a) tenderd a crescer, estabelecendo um viés nos
deslocamentos da curva de transformagéa da economia em favor do se-
- tor dindmico. Se a alocagdo de mao-de-obra permanecer constante en-
tre os dois setores (Ly;/ Ly = A),-entdo, a composicao da produgéo fi-
nal (Yqy /Yy = a A/b e™) tenderd a variar permanentemente em fa-
vor do setor dindmico. ;
Suponhamos, no entanto, que, por alguma razéo e através de al-
gum subsidio'?, a composi¢ao da produgdo se mantenha constante co-
mo:

K = Yqi/ Yo = a Lyy/b Ly et (27)

17 Alternativamente, na auséncia de subsldio, isto poderia acontecer se as elasticidades-prego
e/ou renda da demanda assumissem os valores adequados.

28



Fazendo K' = b/a = L/ Ly et e considerando a forga de trabalho
total como L =Ly + L,, a quantidade de méo-de-obra alocada para 0
setor estagnado fica

Ly = (L -LpKet ou Ly = LKeM/(1 + Ke (28)
enquanto aquela que vai para o setor dindmico é dada por

L, =L-Ly=L/(1 +KeM (29)

Consequientemente, para que a composicdo da produgao final se man-
tenha constante, sob estas hipbteses, é necessdrio que a composi¢ao
ocupacional da méao-de-obra varie permanentemente em favor do setor
estagnado. Baumol também demostra que tal situagdo (tentar manter
“equilibrado” o crescimento em uma situagédo de “desequilfbrio”) condu-
ziria a uma reducéo da taxa de crescimento, a qual tenderia assintoti-
camente a zero.

Do angulo dos pregos, a equagao 25 indica que o custo médio por
unidade no setor estagnado cresce a taxa r, enquanto no setor dinami-
co, devido ao crescimento da produtividade, a taxa € nula. Conseqlien-
temente, a taxa de inflagdo para esta economia de dois setores seria -

p=kr (30)

em que k é a proporgéo do gasto total que é realizado com o produto do
setor estagnado. A mensagem deste modelo, no que diz respeito & in-
flagho, é a de que a coexisténcia de diferentes taxas de crescimento da
produtividade'® entre setores que usam mao-de-obra de um mercado de
trabalho "integrado conduz a uma pressdo inflacionéria estrutural que é
proporcional as diferencas intersetoriais nas taxas de progresso técnico
e as participagbes relativas dos setores realtivamente estagnados no
produto total.

A idéia bésica, acima exposta, depende da uniformidade do salario
nominal no mercado de trabalho, ou melhor, da manuten¢@o da estrutu-
ra de saldrios relativos, o que implica taxas uniformes de variagao e é

18 Note-se que, mesmo que o setor estagnado tivesse uma taxa positiva de crescimento da
produtividade (= g ( , haveria uma taxa “estrutural” de inflagdo a qual, neste caso, seria

igualap = (r - g) k
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compativel com diferengas intersetoriais de salérios. Esta condigao é
considerada um-dos fundamentos essenciais na explicagao da oferta de
trabalho nas economias industriais modernas por Keynes (1936), Hicks
(1974) e Tobin (1972).

5. O MODELO ESCANDINAVO

O chamado modelo “escandinavo” de inflagdo é uma extensdo da
idéia basica de Baumol para o caso de uma economia pequena e aberta
sob um regime de taxas de cdmbio fixas. Por economia pequena deve-
se entender uma economia que, por seu tamanho insignificante em re-
lagdo ao volume do comércio internacional, ndo tem poder. para “fazer
pregos” no mercado internacional, sendo, portanto, uma “tomadora de
precos” (price-taker) nesse mercado. A seguir, apresentamos as hip6te-
ses e as equagbes do modelo “escandinavo” seguindo a formalizagdo
proposta por Frisch (1983). O modelo foi originalmente formulado por
Aukrust (1977) — como um modelo “noruegués” — e por Edgren, Faxén e
Odhiner (1973) e serd aqui referido, tal como o faz Frisch, por Aukrust-
EFO.

A economia interna é dividida em dois setores: (a) o setor exposto
& competigao do mercado internacional, que, por este motivo, & o que
exibe uma taxa mais alta de progresso técnico e (b) o setor protegido
dessa competigdo cuja produtividade cresce a uma taxa mais baixa.
Como a taxa de cdmbio & fixa e a economia & “price-tacker” no mercado
internacional, a taxa de crescimento do prego do produto final do setor
exposto € exogenamente dada pela taxa de inflagdo externa (= P,).
Por outro lado, a taxa de crescimento da produtividade do trabalho no
setor exposto também é exégena e serd denotada por t, enquanto a
correspondente ao setor protegido serd denotada por t,,. O crescimento
do saldrio nominal, igualado entre os setores devido a integragédo. do
mercado de trabalho, serd determinado pela taxa de crescimento da
produtividade no setor exposto somado a taxa de inflagdo importada.
Esta regra é consistente com uma distribui¢do funcional da renda cons-
tante, uma vez que a margem de lucro permanece constante. Uma regra
de markup constante no setor protegido implica que a taxa de cresci-
mento do prego de seu produto final deve ser dada pela diferenga entre
a taxa de crescimento do saldrio nominal e a sua taxa de progresso téc-
nico.

30



As hipéteses acima podem ser apresentadas algebricamente co-
mo segue:

Pe = Pw (31)
em que p, € a taxa de crescimento do prego do setor exposto,
We = 1o + pq (32)

em que W, € taxa de crescimentc do saldrio nominal no setor exposto.
Como acima afirmado também & verdade quase

We = W, (33)

em que W, é a taxa de crescimento do saldrio nominal no setor protegi-
do. Tambgm como afirmado acima, a taxa de variagdo no prego do pro-
duto do setor protegido (pp) serd de acordo com

pp = Wp - tp (34)

Finalmente, a taxa de inflagdo da economia sera dada pela média
ponderada dos setores, isto &,

P =a, pp + 8 Pe (ap + ag = 1) (35)

em que os coeficientes representados por a,, e a, denotam as propor-
¢des de cada setor no produto global. Agora, substituindo-se as equa-
¢bes 31 a 34 na equagdo 35, obtém-se:

P =Pyt a(te — 1t | (36)

A equacao 36 afirma que, no longo prazo, segundo o modelo “es
candinavo”, a taxa de inflagdo é dada pela soma da taxa externa de in-
flagdo e de um componente estrutural intemno, que é determinado pela
diferenca entre as taxas de progresso técnico, muitiplicada pela parcela
do produto interno que se deve ao setor protegido. O normal e esperado
équety ) t,oqueresultaemp ) p,; porém, se o setor de non-trada-
bles (o protegido) for mais dindmico do que o dos tradables, é possivel
que a taxa interna de inflac@o seja menor do que a taxa mundial. Uma
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implicagdo Obvia desse modelo € a de que, sendo tg ) t,, um modo de
reduzir a inflacdo € abrir mais a economia através da reducao das bar-
reiras protecionistas. Por outro lado, a condicdo de desvio nulo da infla-
¢éo interna em relagdo & externa (p = p,,) reduz-se a ty = te, isto é,
auséncia de heterogeneidade estrutural.

6. A SINTESE FORMAL DE CANAVESE

- Canavese (1982) realiza, com maestria, uma sintese formal das
teorias estruturalistas “escandinava” e latino-americana. Segundo ele,
ha trés elementos comuns e essenciais nessas teorias: (a) “os pregos
relativos mudam quando a estrutura econémica muda”; (b) “inflexibilida-
de para baixo de (alguns) precos monetarios” e (c) “uma oferta de moe-
da passiva, que fecha o hiato inflacionario causado por acréscimos de
precos.” Por outro lado, a Unica diferenca existente entre o ramo euro-
peu e o latino-americano do estruturalismo reside na causa da mudanga
estrutural. No primeiro caso, como ja vimos, a causa estrutural surge da
uniformidade de crescimento dos saldrios nominais acompanhada da
assimetria nas taxas de crescimento da produtividade entre os setores.
No segundo caso, a causa estrutural relaciona-se com os pontos de es-
trangulamento setoriais associados principalmente & oferta agricola e ao
balan¢o de pagamentos. '

A formalizagdo que Canavese faz da versao latino-americana se-
gue a de Olivera (1967). A seguir a reproduzimos com pequenas varia-
coes de notagdo. A economia é dividida em dois setores: o setor agri-
cola, cuja demanda cresce mais velozmente, tem um preco P,, enquan-
to o setor industrial, cujos precos séo inflexiveis para baixo, tem um pre-
co P,. O prego relativo P = P,/ P; entra nas equagdes de oferta e de-
manda pelo produto agricola com sinais contrarios. A condic&o de equi-
librio do mercado requer.

+: 4 -+
Sy (Pt) = Dy (P 1) (37)

em que t representa a varidvel tempo. Diferenciando-se totalmente a
equacéo 37, obtém-se:

Sgp dP/dt + Sy = Dgp dP/dt + Dy (38)
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em que as derivadas parciais sdo representadas pelos subscritos e tém
os sinais indicados sobre a eq. 37. Rearranjando os termos em 38, po-
demos escrever:

dP/dt (Sgy ~ Dap) = Dat ~ Sgy (39)

Agora, multiplicando e dividindo o lado esquerdo de 39 por P e
Sy (= Dy), vem:

[(Sa/P) (dP/dt][Syp(P/Sg)—Dgp(P/Sgp)l =Dgt=Sy  (40)

Fazendo com que as elasticidades-precos da oferta e demanda pelo
produto  agricola seja, respectivamente, e = S, P/S,) e
n = Dy, (P/Syp), e dividindo ambos os lados de 40 por S, (a quanti-
dade ofertada que deve ser igual & quantidade demandada D), pode-
mos escrever esta equacao como:

[(1/P) (dP/dY] [e + n] = (Dgat/Dy) — (Sat/ Sa) (40a)

Finalmente, denotando a taxa relativa de variagdo do prego relativo P
por p(ty = (1/P) (d P/d t) e as taxas de crescimento no tempo da
demanda e da oferta por Gy e G, respectivamente, obtém-se:

p(t) = (Gg — Gg)/(e + n) = pa(t) — p;(t) (40b)
Por sua vez, o indice geral de precos é fornecido por:

— pb p.(1-b)
R =P, P (1)

em que o expoente b denota a participacdo do setor agricola na forma-
¢80 do indice. Assim, a taxa de inflagdo é obtida pela diferenciagao de
41, ou seja,

rt) = bpa(®) + (1 = b)pi(M) (42)

Substituindo-se 40b em 42, obtém-se, finalmente, para a taxa de infla-
¢ao: ‘

r) =b[(Gyg - Gy/(e +n] + p®) (43)
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Note-se que, mesmo que o prego do produto do setor industrial néo
cresca ~ p;(t) = 0 —, a taxa de inflago (r) sera positiva devido & dife-
renca Gy — G, ) 0. Quanto menores as elasticidades-preco da oferta
e da demanda, maior serd a taxa de inflagéo estrutural.

Comparando-se as equagbes 36 e 43, pode-se notar a semelhanga
formal entre ambas. A versdo escandinava omite o lado da demanda,
mas este pode ser introduzido facilmente.

Os mecanismos de propagacéo da inflagdo também séc examina-
dos formalmente por Olivera (1967) e Canavese (1982). Supondo que o
termo (Gy — G,)/ (e + n) seja uma constante denotada por k e que o
crescimento dos pregos no setor industrial seja descrito por:

pi() = vr(t — 1) 0(v(l , (44)

podemos reescrever a equagao 43 como:
rh) =bk +vrit~1) (45)

Esta equagéo em diferencas apresenta como solugdo particular a ex-
presséo:

re = (bk)/(1 —v) (46)
A solugdo completa pode ser escrita como

r) = bk/(1 —v) +[r0 - (bk/(1 -v]w 47)
No caso intermediario em que 0 ( v ( 1, a trajetéria temporal da taxa
de inflag&o, indicada por 46, converge para o valor r(t) = re- No caso
extremo em que ndo hd mecanismo de propagacdo (v = 0), a taxa de
inflagéo € uma constante e dada por r(t) = bk, No entando, sev = 1,
a substituicdo deste valor em 45 gera:

r() — rt = 1) = bk (45a)

Por 45a vé-se que, neste caso, h4 uma aceleracdo constante da taxa de
inflag@o. Este resultado pode estar associado ao regime de indexagéo
salarial com pleno reajuste dos saldrios pela inflagdo anterior. Alias, o
parametro de propagagdo v € um indicador do grau de rigidez (ou de in-
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dexagdo) salarial: quanto maior o seu valor maior ser4 a taxa estrutural
de inflago dada por 47. No caso extremo em que v = 1, como vimos,
0 modelo torna-se explosivo com uma aceleragio constante (= b k).

7. COMENTARIOS FINAIS

Embora n&o seja o objetivo deste artigo rever os testes empiricos
relacionados &s teorias estruturalistas da inflagdo, torna-se forgoso
mencionar o excelente trabalho de Barbosa (1983)19. Para testar a hip6-
tese estruturalista da inflagdo no Brasil (no perfodo 1947-80), Barbosa
usou a seguinte equagao:

Pr=p+a; G +ayG_q+agP+a A (48)

em que p denota um fator relacionado & taxa de crescimento da produ-
tividade do trabalho (sinal esperado negativo), G; indica a taxa de varia-
¢éo dos gastos de consumo e investimento do governo no perfodo t (si-
nal esperado positivo), G; _. ; denota a mesma variével atrasada um pe-
riodo (idem), P; é a taxa de crescimento dos pregos dos combustiveis
e lubrificantes (sinal esperado positivo) e A; € o desvio da taxa de cres-
cimento da produgéo agricola em relagédo a taxa normal (sinal esperado
negativo). As regressdes efetuadas usando quatro fndices de pregos
apresentam coeficientes de correlagdo muiltipla variando no intervalo
0.77 — 0.92. Os sinais dos coeficientes foram os esperados, embora al-
guns deles ndo tenham sido significantes. Ao comparar os modelos mo-
netarista e estruturalista, a partir dos testes efetuados, Barbosa nédo pd-
de concluir pela superioridade de um sobre o outro, pois se obteve me-
lhor desempenho por um critério, o outro mostrou-se melhor por um cri-
tério alternativo.

Um aspecto que merece ser salientado é o cardter quase indcuo
das teorias estruturalistas da inflagdo no que respeita a politica de esta-
bilizagéo de curto prazo. Se, de fato, como & alegado por essas teorias,
a inflagéo resulta de elementos estruturais enraizados na economia,
sendo, além disso, passiva a moeda, torna-se muito diflcil a extragédo de
receitas técnicas para uma politica antinflaciondria que vise ao curto

19 Ng yerdade, este trabalho néo se limita a testes empfricos, Trata-se de uma discuss3o e for-
mghzagﬁo das principais hip6teses referentes 4 inflag&o no Brasii, acompanhadas de espe-
cificag@io econométrica e regressGes para o teste das diferentes hipSteses.
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prazo. Na melhor das hipdteses, o receitudrio estruturalista fornece ele-
mentos para uma polftica de médio prazo, pois 0s “elementos estrutu-
rais” ndo podem ser alterados no curto prazo.

Talvez uma excegdo ao que foi dito acima, sejam os modelos de
conflito distributivo com indexagdo, em que um “choque heterodoxo”
possa ser concebido tal que altere abruptamente os mecanismos. de
propagacédo da inflagdo. Mas, em geral, as receitas estruturalistas refe-
rem-se ao jongo prazo.
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ABSTRACT
STRUCTURALIST THEORIES OF INFLATION

This paper is of a pedagogical nature, It tries to summarize, in a taxonomic
way, the main theories that conventionally come under the head structuralist in
the literature as well as some that, by the author’s judgement, should, The paper
presents the theories, making explicit its main hypotheses, implications, and anal-
ytical developments when this is the case. The order is as follows: (a) The first
Latins (the old generation); (b) The new Latins (the new generation); (c) Baumol's
1967 model; (d) The Scandinavian model, and (e) Canavese’s formal synthesis.

38



