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TEORIAS ESTRUTURALISTAS DA 
INFLAÇÃO* 

Roberto Camps de Moraes^ 

SINOPSE 

O presente texto é de natureza didática. Ele tenta resumir de f o m a 
agrupada as principais teorias que são comumente enquadradas pela lite­
ratura como estruturalistas, além de algumas que, no julgamento do autor, 
poderiam sê-lo. O texto apresenta as teorias, indicando as hipóteses, iníi-
plicações e o desenvolvimento algébrico, quando for o caso, na seguinte 
ordem: (a) os primeiros latinos (a velha geração de latino-americanos); (b) 
os novos latinos (a nova geração, ou, o neo-estruturalismo); (c) o modelo 
de Baumol; (d) o modelo escandinavo e (e) a síntese formal de Canavese. 

1. INTRODUÇÃO 

O termo "estruturalista" aplicado a teorias sobre a inflação parece 
ter surgido na América Latina^, embora fioje em dia ele seja reivindicado 

Este trabalho faz parte de um estudo mais amplo, que visa apresentar, de uma forma didática, 
ampla e atualizada, a evolução da teoria da inflação. Ele se destina a estudantes de gradua­
ção e de pós-graduação em economia. As partes já conclufdas, a serem publicadas breveme-
ne, podem ser encontradas nos Textos para Discussão números 4 e 5 (lEPE/UFRGS, 1990) 
entitulados "As Origens da Teoria Quantitativa da Moeda e de seus Primeiros Crfticos" e 
"Teoria da Inflação: Do Princípio da Demanda Efetiva à Curva de Phillips com Expectativas 
Adaptativas", respectivamente. 
Professor do Curso de Pós-Graduação em Economia e do Departamento de Ciências Econô­
micas da Universidade Federal do Rio Grande do Sul. 
A adoção de poifticas expansionistas de demanda, claramente inflacionárias, ô uma caracte­
rística pemanente da América Latina e tem sido estimulada pela ansiedade de crescer a 
qualquer custo. Esta propensão tem conduzido a fomiulações heterodoxas que procuram jus­
tificar o uso de políticas ditas "desenvolvimentistas" e explicar o processo inflacionário da re­
gião em termos não-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 
são os principais responsáveis por uma taxa positiva de inflação. De al­
gum modo, devido a uma rigidez nos preços da economia, qualquer al­
teração nos preços relativos só pode ser realizada via um crescimento 
da média geral dos preços. Uma outra hipótese presente em todas as 
versões estruturalistas é a de que a moeda é "passiva". Isto significa 
que se supõe ou (a) que as autoridades monetárias acomodam todas as 
elevações de preços ao permitirem que a oferta de moeda cresça na 
medida necessária ou (b) que a velocidade-renda da moeda acomoda-
se às variações dos preços. É claro que ambas as coisas podem ser su­
postas conjuntamente. 

2. OS PRIMEIROS LATINOS 

No caso das versões latino-americanas, a formulação dessas teo­
rias esteve normalmente associada a uma crítica feroz às políticas de 
estabilização receitadas pelo FMI e consideradas "monetárias" ou "orto­
doxas". Subjacentes a essas críticas, algumas hipóteses faziam-se pre­
sentes. Uma convicção keynesiana de que o investimento "causa" a 
poupança e não o contrário e, em particular, que o investimento público 
sempre estimula o investimento privado e não compete com este últi­
mo. Além disso, no contexto das discussões de políticas regionais de 
desenvolvimento, os estruturalistas latino-americanos sempre enfatiza­
vam a necessidade de intervenção governamental para a implantação 
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) propôs um esquema de 
classificação das causas da inflação na América Latina que se tornou 
bastante usado. Ele classificou as "pressões inflacionárias" em três gru­
pos: (a) as pressões "básicas" ou "estruturais"; (b) as pressões "circuns­
tanciais" e (c) as "cumulativas". No primeiro grupo, ele incluiu a inelasti-
cidade da oferta de produtos agrícolas, a redução do poder de compra 
das exportações, uma baixa taxa de investimento e as deficiências do 
sistema tributário. No segundo grupo, ele incluiu aumentos de preços de 
produtos importados, aumentos salariais exagerados, elevações do gas­
to público, derivadas de catástrofes naturais ou de motivos de ordem 



política. No último grupo, ficaram as distorções no sistema de preços, as 
expectativas inflacionárias e os efeitos dos controles de preços e do 
comércio exterior. Além disso, e talvez numa das mais argutas distin­
ções feitas pela escola estruturalista, Sunkel classificou como "instru­
mentos de propagação" o déficit público e os reajustes salariais e de 
preços. 

Das pressões "básicas" acima indicadas, a que se tornou mais po­
pularmente associada ao estruturalismo latino-americano é a referente à 
inelasticidade da oferta de alimentos. Esta seria causada pelo caráter 
"pré-capitalista" do setor agrário tradicional na América Latina, mais vol­
tado às exportações ou à subsistência Este diagnóstico acoplou-se poli­
ticamente a propostas de reforma agrária Também a redução do poder 
de compra das exportações ("capacidade de importar") estava associada 
à tese mais antiga da "deterioração das relações de troca" dos países 
periféricos, de autoria de Prebisch (1949, 1959) e Singer (1949). Como 
se vê, o "estruturalismo" esteve fortemente associado a uma concepção 
mais abrangente que se associou aos cepalinos e às políticas de indus­
trialização e de substituição de importações. A rejeição radical às políti­
cas ortodoxas era baseada nos efeitos invariavelmente recessivos que 
estas últimas provocavam, e que seriam contrários aos objetivos "de­
senvolvimentistas" dos estruturalistas. O argumento mais freqüentemen­
te usado era o de que, sepdo a inflação provocada por uma escassez de 
bens, a solução mais lógica seria a de aumentar a produção e não a de 
reduzi-la Nesta linha de raciocínio, os estruturalistas desprezavam a 
noção de que a economia poderia estar próxima do pleno-emprego, 
apontando para o desemprego maciço existente na América Lat ina Isto 
associava-se a uma adoção ingênua de políticas keynesianas de expan­
são de demanda 

A respeito da passividade da moeda, Rangel (1963), um crítico 
simpático ao estruturalismo, tem uma interpretação própria para a rela­
ção entre M e P que vigora antes de 1964 na economia brasileira. Basi­
camente, o seu argumento consiste em atribuir o impulso autônomo ini­
cial aos preços no nível do consumidor final, manipulados por um es­
quema de intermediação em que prevalece um 

oligopsônio-oligopólio, que opera como se monopsônio-monopólio fosse, e 
que i n t e r c e p t a , o incremento de preços pagos pelo consumidor final, im­
pedindo que este chegue ao produtor. Trata-se, portanto, de uma anomalia 
no mecanismo de formação de preços, e não de inelasticidade da oferta 
agrícola. (Rangel, 1963, p. 13). 



A seguir, ele argumenta que, sendo a equação de trocas de Fisher 
verdadeira^, o ajustamento faz-se via retenção de estoques, de tal forma 
que M V = (P + A P) (T - t)-». Esta ação gera um aumento na de­
manda por crédito por parte das firmas, o qual é respondido com a san­
ção das autoridades monetárias. A condição para trazer t de volta ao 
mercado é o crescimento de M, o que é feito para evitar a recessão e 
restabelecer a receita tributária e inflacionária do governo. Uma vez 
sancionado esse processo de aumento de preço, a receita inflacionária 
do governo passa a ser receita ordinária e condição de manutenção do 
nível de emprego. O ponto essencial da interpretação heterodoxa de 
Rangel consiste em deslocar a causa da emissão inflacionária do go­
verno de um déficit fiscal para uma "chantagem", por assim dizer, dos 
atacadistas na comercialização agrícola. Note-se, no entanto, que a 
existencia de um déficit fiscal é uma condição necessária para que o 
govemo ceda aos "chantagistas". Coerentemente com esta visão, Ran­
gel sugere a criação de um mercado aberto para os títulos do governo, 
praticamente inexistente naquela época, como meio de gerar um meca­
nismo de financiamento não-inflacionário do gasto público. 

Creio que merece destaque, em um trabalho da natureza deste, o 
artigo de Georgescu-Roegen (1970),s que analisa o caso das inflações 
latino-americanas, usando elementos institucionais. Basicamente, para 
Georgescu, e contrariamente à visão ortodoxa a qual ele associa com a 
concepção de Friedman da taxa natural de desemprego, a inflação, no 
contexto latino-americano, é um mecanismo pen/erso 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-

"O eiTO dos chamados ortodoxos monetaristas não está na reiterada afirmação dessa verdade 
elementar da teoria monetária (a equaçSo de trocas) e que, diga-se de passagem, nada tem 
de direitista ou esquerdista, porque muito antes de haver sido fomnulada por Fisher, já o havia 
sido por Mane" (Rangel, 1963, p, 6). Como vimos em outro trabalho (Moraes, 1990) Maix 
usou a versSo formulada anteriormente por W. Petty. 
Como se vê, Rangel aplica a mesma solução do "entesouramento" de Marx ao outro lado da 
equação de trocas, ou seja, uma "retenção" de mercadorias, que seria uma ruptura do circuito 
naponto dinheiro-mercadoria. 
Uma versão anterior deste trabalho foi publicada na Revista Brasileira de Economia (Ano 
XXII), N2 1, Março 1968) sob o tftulo "O Estrangulamento - Inflação Estrutural e o Crescimento 
Econômico." Nesta versão, a ênfase é colocada no perfil da demanda, associado a uma dis­
tribuição de renda e às tentativas de redistribuir renda via polfticas expansionistas de deman­
da. 



dade da moedas Ele discute, com riqueza de detalhes, a hipótese key-
nesiana de ilusão monetária, como uma manifestação do fetichismo 
monetário e procura explicar porque este fetichismo é mais comum em 
certas classes do que em outras. Em suma, ele divide as rendas em 
contratuais (salário, aluguéis, juros, pensões) e não-contratuais (lucros e 
rendas da prestação de serviços), estando as primeiras sujeitas a restri­
ções institucionais que as tornam vulneráveis, em termos de efeitos 
reais, às flutuações da taxa de inflação. Já as rendas não-contratuais 
podem entrar no "jogo" inflacionário e obter ganhos reais. Sendo assim, 
Georgescu considera um aumento inicial da inflação como uma transfe­
rência de renda que cria, com a sua perpetuação, um "estado de infla­
ção" que gera elementos adicionais: a) controles de preços sobre gêne­
ros de primeira necessidade; b) controles de aluguéis; c) controles de 
salários e d) controles de juros. Apesar de todos estes controles. 

Infelizmente, os trabalhadores pagam o preço mas não recebem a merca­
doria. Dada a impossibilidade prática de controlar permanentemente os 
preços mesmo de uma parcela dos bens-salário, os salários reais caem 
sistematicamente entre um reajuste e outro. (Georgescu-Roegen, 1970, p. 
574). 

Georgescu apresenta um gráfico do comportamento do salário real 
neste "estado de inflação" que se tornou muito popular posteriormente^. 
Prosseguindo em sua análise, depois que foi originada aquela primeira 
transferência de renda derivada do aumento inicial, se a inflação per­
manecer estável não ocorrerão mais transferências adicionais derivadas 
da taxa de inflação em si, uma vez que os reajustes sucessivos de to­
das as rendas contratuais mantêm um nível real-inferior ao original -
constante. Porém, o "estado de inflação", ao criar os controles acima re­
feridos, mantém um viés institucional em favor dos mais ricos. Nas pa­
lavras de Georgescu: 

Ele enfatiza um ponto bastante discutido sobre a distribuição do aumento no estoque de moe­
da, mostrando que diferentes distribuições deste acréscimo geram diferentes perfis de de­
manda e oferta e, portanto, de preços relativos a rendas reais. Ele cita Wairas como estando 
perfeitamente consciente deste "efeito-Cantillon", como Blayg (1968) o chama. 
O gráfico que apresenta a trajetória temporal do salário real entre um pico e outro e que pode 
ser encontrado em vários trabalhos brasileiros da década de 80, entre os quais (VIoraes 
(1982). 



o teto sobre a taxa de juros destrói os mercados de capital e de moeda, 
um fato que dá ao governo urna justificativa para assumir a função de fi­
nanciador do capital privado. A solução inevitável é canalizar urna parte 
substancial do novo dinfieiro através dos bancos comerciais e outras ins­
tituições financeiras para as empresas. Naturalmente, a taxa de juros apli­
cada a esse tipo de crédito está vinculada à taxa de juros legal, o que re­
sulta em uma taxa real de juros, descontada a desvalorização da moeda, 
baixa, ou freqüentemente negativa. E, já que a demanda por estes "em­
préstimos baratos" é praticamente infinita, os bancos precisam racionar o 
crédito de algum modo. A solução "óbvia" é restringir o crédito pessoal. É 
desnecessário dizer que é o pessoal de baixa renda, para quem a proteção 
do teto nos juros foi supostamente introduzida, que sofrerá completamente 
a restrição de crédito. Na verdade, a discriminação não pára aqui: serão as 
grandes empresas ou aquelas com "boas conexões" que merecerão as 
mais altas prioridades. (Georgescu-Roegen, 1970, p. 579).^ 

Mas o "estado de inflação" não é responsável apenas por estes 
efeitos redistributivos que supõem um bolo fixo (um jogo de soma zero 
em que o ganfio de A é igual à perda de B). 

Mas o mecanismo principal pelo qual os empresários como um todo se be­
neficiam da inflação precisa ser claramente entendido. O giro do moinfio — 
em que as firmas compram agora para vender depois a preços inflacioná­
rios - é totalmente ineficaz. Qualquer ganfio deve provir de uma diferença 
em termos reais. De fato, uma vez que a inflação reduz o valor real das 
rendas contratuais e que a renda real não pode desaparecer no ar, a dife­
rença precisa ser apropriada por outros membros da economia. Mas este 
argumento apenas não pode explicar o crescimento contínuo das rendas 
n^ò-contratuais em termos reais. Tal crescimento só pode vir do desenvol­
vimento econômico - haja ou não inflação. O que o "estado de inflação" 
propicia é que todos os acréscimos de produtividade sejam apropriados 
pelos lucros através de empréstimos bancários muito baratos ou mesmo 
negativos. Tome emprestado agora e pague depois com moeda desvalori­
zada' é o segredo. (Georgescu-Roegen, 1970, p. 579). 

Este mecanismo de redistribuição 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. 

^ Deve-se lembrar que o artigo de Georgescu-Roegen refere-se a uma situação institucional 
das décadas de 50 e de 60, bem diferente da que vigorou no Brasil posteriomente com a in­
dexação crescente da economia. 



A variedade dos bens produzidos e a sofisticação do sistema produtivo 
aumentam, enquanto o setor de bens-salário tende a estagnar-se. A 
existência de um "exército industrial de reserva" reforça o caráter mera­
mente espectador da maioria de renda baixa. "Como Marx talvez propu­
sesse, o estado de inflação é o mecanismo mais engenhoso pelo qual 
todos os ganhos de produtividade são transformados em mais-valia." 
(Geogescu-Roegen, 1970, p. 588). 

Se um governo latino-americano, para combater um "estado de in­
flação", adotar uma política monetária restritiva, a conseqüência imedia­
ta será uma "crise de crédito" que, por sua vez, tornará impossível 

inflacionar os lucros distribuídos pelo valor total dos 'lucros ilusórios". A 
queda na renda da classe empresarial causará uma redução quase igual 
na demanda por bens de luxo. E, então, poderemos ver os trabalhadores 
demitidos protestando nas ruas - como eles o fizeram pacificamente em 
São Paulo no verão de 1964 - contra a decisão dos patrões e, indireta­
mente, contra o governo. A única solução imediata para o governo é ob­
viamente retornar à prática de lubrificar as rodas do comércio com dinheiro 
novo (Georgescu-Roegén, 1970. p. 591-92). 

Para ele, isto gera um problema estrutural que só pode ser resol­
vido por uma política de longo prazo que faça crescer simultaneamente 
o salário real e a produção do setor de bens salário. Esta mudança de 
estrutura é bastante complicada: 

Esta operação, no entanto, não deve ser concebida como uma realocaçâo 
dos recursos empregados. A razão simples é que os recursos, uma vez 
que tenham sido cristalizados em capacidade física, não podem ser movi­
dos instantaneamente de um setor para outro com a mesma facilidade com 
que" estamos acostumados a movê-los com a ponta do lápis de uma posi­
ção de 'equilíbrio' para outra em nossas discussões analíticas Apesar de 
ser o terror do cérebro de ura planejador, a acumulação de capacidade 
produtiva é um processo mais simples do que a desacumulação de capa­
cidade ociosa. Por um lado, a acumulação é muito mais rápida, uma vez 
que os meios estejam disponíveis. Para desacumular, no sentido econômi­
co apropriado, qualquer instalação industrial precisa ser usada efetiva­
mente até que todas as suas partes tornem-se sucata ao mesmo tempo. 
Isto pode requerer um período extremamente longo (assim como algum in­
vestimento adicional), tão longo que para qualquer decisão prática a estru­
tura deve ser corretamente considerada como perdurável (Georgescu-
Roegen, 1970, p.592). 



Ao finalizar o seu trabalfio, Georgescu alerta que as políticas a se­
rem adotadas devem priorizar o lado da oferta (ampliação da capacida­
de produtiva do setor de bens-salário), pois um crescimento de salários 
sem contrapartida no aparelfx) produtivo apenas geraria uma nova fonte 
de pressão inflacionária.^ 

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 fomnalização das mesmas idéias anteriores e b) o surgi­
mento e a combinação de idéias novas com as anteriores e sua formali­
zação. Além disso, uma característica marcante desses "novos latinos" 
é a preocupação com os problemas de estabilização e o abandono das 
"grandes estratégias" desenvolvimentistas que marcaram a época cepa-
l ina Estes trabalhos foram devidos a uma nova geração de economis­
tas, treinados, em sua maior parte, nos EUA. 

Cardoso (1980a, 1980b) fomializa a causa estrutural mais popular 
entre os latino-americanos ao propor um modelo bissetorial em que a 
taxa de inflação resulta da interação de duas forças: a) excesso de de­
manda pelo bem agrícola, que requer um ajustamento no preço relativo 
e b) incompatibilidade entre o salário real, que equilibra o mercado, e o 
salário pretendido. Resende (1981) combina a idéia de conflito distribu­
tivo com a indexação salarial e a vigência de markup para explicar a 
formação de um equilíbrio inflacionário. Neste último, a taxa de inflação 
é uma função crescente do que chama de "hiato de incompatibilidade" 
(a distância entre a parcela "negociada" da renda nacional, que iria para 
os assalariados, e a parcela real, que é apropriada ao equilíbrio das fir­
mas). O seu modelo também propõe que o referido hiato - e, portanto, 
a taxa de inflação - é uma função crescente da taxa de crescimento do 
produto, existindo, assim, um tradeoff entre inflação e desemprego. Es­
tes resultados seguem as hipóteses do trabalho de fy/lodigliani e Pad-
doa-Schioppa (1977), que descreve o funcionamento de uma economia 
com indexação salarial completa e markup pró-cíclico. Este último tra-

^ Neste artigo, Georgescu-Roegen realiza uma critica forte, com citações de trechos bastante 
elucitivos, sobre a apologia que Keynes e alguns de seus seguidores fizeram das polfticas In­
flacionárias. 



balho parece ter sido a matriz de uma família inteira de modelos que 
buscaram associar o processo de formação de uma taxa de inflação 
inercial à existência de um conflito distributivo e aos parâmetros do re­
gime de indexação salarial. 

O importante artigo de Árida (1982) insere-se nessa linfia de rela­
cionar reginiesi de ihdexação salarial, markup e conflito distributivo. A 
caracteríática comum desses modelos é a formação de um equilíbrio de 
curto prazo ao qual se associa uma taxa de inflação positiva que "resol­
ve" o conflito distributivo ao propiciar a viabilização de uma margem re­
querida de lucro das firmas. Sendo assim, a taxa de inflação depende 
(positivamente) da magnitude do conflito distributivo (a qual, nos mo­
delos mais completos, é endogeneizada, sendo sensível ao estado da 
conjuntura na mesma direção que a curva de Phillips) e de certos parâ­
metros do regime de indexação salarial (como a periodicidade do reajus­
te do salário nominal).!» A figura 1, abaixo, mostra que, para um dado 
conflito distributivo (indicado pela distância entre o logaritmo do salário 
real pretendido, A, e o logaritmo do salário real que realiza a margem de 

- B') ) (A - B) 

FIGURA 1 

^ ̂  Como será abaixo descrito, neste artigo Anda argumenta em favor da mudança de regime de 
indexação salarial, tentando demostrar que um regime de gatilho seria preferível ao regime 
de periodicidade fixa (semestral) então vigente. O fato desta mudança ter sido implementada 
por ocasião do Plano Cruzado atesta a grande influência que esta concepção da inflação 
atingiu. É claro que o fato dos resultados obtidos terem sido muito diferentes dos esperados 
não significa, necessariamente, que a idéia estivesse completamente errada. 



lucro, b), existe um tradeoff entre a periodicidade do reajuste e a taxa 
instantânea de inflação, que produz a perda de salário médio real "ne­
cessária". Uma redução da periodicidade conduz a um aumento na taxa 
de inflação e vice-versa Se o conflito se agrava, a curva desloca-se pa­
ra cima, gerando uma,inflação maior para cada periodicidade. Esta cur­
va é descrita pelo que Árida (1982) chama de "equação de comporta­
mento dos empresários", ou seja, 

(A - B) = (p d ) / 2 (1) 

em que p é a taxa instantânea de inflação e d a duração do período de 
reajuste. Se tanto d como (A - B) forem fixos, então a taxa de inflação 
será determinada por p = z (A - B) d. ' i 

Para completar o seu modelo, Árida supõe que o salário real pre­
tendido (e, portanto o seu logaritmo natural. A) é uma função crescente 
do desvio da taxa de crescimento do período anterior ( Y _ ^) em relação 
à taxa "normal" de crescimento (YO) e que o salário real implícito no 
equilíbrio das firmas (e, portanto, o seu logaritmo natural, B) é uma fun­
ção decrescente da mesma variáveP^. Estabelecidas as funções de 
comportamento para A e B (equações 2 e 3 abaixo), 

A = p' + c' ( y _ i - YO) P ' , C ' ) O (2) 

B = p" - c" ( y _ i - YO) p" )0 (3) 

a função "conflito distributivo" é obtida através da subtração (A - B), 
que gera: 

A - B = P + c ( Y _ i - YO) (4) 

em que P = (P* - P") ) O e c = c' + c" ) 0. Como o "conflito distri-

^ ^ Este tipo de análise, sob a ótica das perdas salariais, também é realizado por Moraes (1982). 
Note-se que isto implica um markup pró-cfclico, isto é, que a margem de lucro requerida 
pelas fimas seja uma função crescente do nfvel de atividade. Aliás, Anda discute a plausibi­
lidade das diferentes hipóteses a respeito desta relação {markup pró ou anti-cfclico, ou, ain­
da, constante) e, a bem da verdade, ele não se compromete com nenhuma delas, limitando-
se a supor que o efeito do nfvel de atividade sobre o salário real desejado - este sim, inequi­
vocamente positivo - domine o efeito sobre as firmas. Tanto Modigliani (1977) como Resen­
de (1981) supõem que o markup seja pró-cfclico. 



butivo" deve ser resolvido pela taxa de inflação fornecida pela equação 
1 , a substituição desta última em 4 traz: 

Pt = p* + V ( Y _ i - Y O ) (5 ) 

em que p* = ( 2 P) / d ) 0 e v = ( 2 c) / d ) 0 , A equação 5 é assim, a 
curva de oferta agregada da economia.i3 Juntamente com a demanda 
agregada (equação 6 abaixo), obtida pela diferenciação de uma versão 
reformada (com renda no lugar de transações) da equação de Fishier'", 

Pt = m* -Y t (6) 

obtém-se uma equação em diferenças, por substituição de 6 em 5: 

Yt + V Yt _ 1 = m* - H (7) 

onde H = p* - V YO 

Antes de cfiegarmos à solução da equação (7), seria útil comen­
tarmos a figura 2 em que as equações (5) e (6 ) são representadas no 
plano taxa de inflação (p) contra taxa de crescimento do produto (Y). 
Dada uma taxa de crescimento da oferta de moeda (m*), temos a cun/a 
de demanda m* m* com interceptes iguais nos dois eixos (dados pelo 
valor da taxa de expansão monetária). Por outro lado, dados os parâme­
tros do regime de indexação e das funções de comportamento dos 
agentes econômicos, temos a curva de oferta agregada, cuja declivida-
de é dada por dp / dY = v = ( 2 c) / d e cujo intercepto no eixo vertical 
é dado por p* - V Y**. Assim, a elasticidade da cun/a de oferta (relacio­
nada inversamente à declividade dp / dY) será tanto maior quanto maior 
for o valor do parâmetro d e quanto menor o valor do parâmetro c. Ou 
seja, um encurtamento do prazo de reajuste do salário nominal (redução 
de d) conduz a uma oferta menos elástica (curva de oferta mais inclina­
da) e, também, porque p* = ( 2 P) / d, a uma maior intercepto vertical 

^3 Uma condição necessária para que (A - B) ) O (isto é, para que o "conflito distributivo" 
exista) é dada por 

Y _ i > Y» - (P/c) 

O uso desta demanda agregada por um "estruturalista" deveria ter surpreendido multo mais 
a seus colegas do que os próprios resultados do modelo. 



FIGURA 2 

da mesma (o 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
to de P (= P' - P"), isto é, da distância entre as pretensões salariais e 
o salário que equilibra as firmas quando a taxa de crescimento é igual à 
taxa "normal" de crescimento (Y - i = Y% Finalmente, a declividade 
da curva de oferta agregada também depende, como vimos, do parame-
tro c(= c' + c"), o que implica que, quanto maior for a sensibilidade 
dos agentes econômicos às oscilações da conjuntura econômica, mais 
inclinada (menos elástica) será a oferta agregada. 

Voltando à equação 7, a solução particular (o valor das taxas de 
crescimento e de inflação quando estas se "inercializam") é dada por. 

Yg = (m* - H) / (1 + V) (8a) 

Pg = (m*v + H) / (1 + v) (8b) 

Já a função complementar para a taxa de crescimento é dada por: 

Yt = E ( - v)t (9) 



A solução completa, que fomece a trajetória temporal das variáveis (ob­
tida pela soma da função complementar e da solução particular), fica, 
então, 

Yf = E ( -v ) t + (m* - H) / (1 - I - V ) (10) 

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

Yt = Ye (Yo - Ye) ( -v) t (11) 

Por outro lado, substituindo-se 11 na equação 6, obtemos a trajetória 
temporal da taxa de inflação: 

Pt = m* - Ye - (Yo -Yg) ( -v) t (12) 

Observando-se as equações 11 e 12, podemos ver que a condição de 
estabilidade dinâmica do equilíbrio (condição de uma trajetória temporal 
convergente para os valores de equilíbrio,' Yg e PQ) consiste em que 
V ( 1. Uma vez que V = 2 c / d e q u e v = c' + c", esta condição pode 
ser escrita como: 

2 (c* - I - c" ) / d <1 ou(c ' + c") ( d / 2 (13) 

ou seja, que a soma dos coeficientes de sensibilidade dos agentes eco­
nômicos à conjuntura econômica não pode exceder à metade do perío­
do de reajuste salarial. Disto decorre que, para dados volores de c' e c", 
existirá teoricamente alguma periodicidade crítica (suficientemente bai­
xa, ou período suficientemente curto) que torna o modelo explosivo a 
partir dela. Por outro lado, também fica claro, pelas equações 11 e 12, 
que a trajetória temporal de ambas as variáveis é oscilatoria, pois, 
quando t for par, o valor do componente ( - v)' fica positivo enquanto, 
quando t for ímpar, este componente torna-se negativo. À medida que o 
tempo passa (t tende ao infinito), dado que v (1 , ambas as variáveis 
tendem aos seus valores de equilíbrio. Estes últimos valores, por sua 
vez, são funções crescentes da taxa de expansão monetária, m*. Pode­
mos reescrever as equações 8a e 8b de forma menos compacta como: 



= m* - p* + V YO) / (1 + V ) (8a') 

Pe = (v(m* - YO) + p*)/(1 + y) (8b') 

Por essas equações fica claro que, quanto maior for a magnitude do 
conflito distributivo (P em p* = (2P) / d), maior será a taxa de inflação 
de equilíbrio e menor será a taxa de crescimento de equilíbrio, o inverso 
ocorrendo com o efeito de uma variação na duração d do período de 
reajuste salarial. A figura 3, abaixo, indica gráficamente os efeitos de 
uma redução na taxa de expansão monetária. Na parte superior da figu­
ra estão representados os valores de equilíbrio inicial e final nos pontos 
A e B, respectivamente. Na parte inferior está representada a trajetória 
temporal da taxa de inflação. Uma mensagem importante deste modelo 
é a de que uma política de restrição monetária, nestas circunstâncias, 
provocará, além de uma redução na taxa de crescimento, uma redução 
na taxa de inflação (pg para pt,) que poderá ser marginalmente insignifi­
cante quando comparada aos níveis vigentes antes e depois da redução 
na taxa de expansão monetária. Esta redução será tanto menor quanto 
menor for a declividade da curva de oferta agregada, a qual é determi­
nada pelo conflito distributivo e pelo parâmetro do sistema de indexa­
ção, (v = (2P)/d) . 

Árida compara os resultados até agora descritos, que são associa­
dos a um regime de indexação salarial com periodicidade exógena (d fi­
xo), com os que se obtêm se a periodicidade for endógena (d variável). 
Neste último caso, a indexação salarial seria baseada em um "gatilho" 
(trigger point) que dispararia toda a vez que o índice de preço acumu­
lasse uma taxa z de crescimento. Sendo assim, se a trajetória temporal 
do preço é dada por 

P(t) = P(0) ePt (14) 

e z é a taxa de disparo do gatilho, então 

P(d) = (1 + z) p(0) (15) 

fixa a data do reajuste. Substituindo-se (14) em (15), vem 
(1 + z) = ePd (16) 

em que se obtém 
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FIGURA 3a 

FIGURA 3b 

p d = ln(1 + z) 

Agora, substituindo-se 17 na equação 1, obtém-se: 

(A - B) = (1 / 2) In (1 + z) 

(17) 

(18) 

Mas, pela equação 4, (A - B) é uma função do desvio da taxa de cres­
cimento em relação à taxa "normal", o que nos autoriza a escrever. 

P + c(Y_. | - yO) = (1 /2 ) In (1 + z) (19) 

Uma vez que, em 19, só temos uma incógnita, ficamos com: 

Y _ i = YO + (1 /c ) [ ( ( I n (1 + z ) ) / 2 ) - P] (20) 

o que implica que a curva de oferta agregada para o caso de periodici-



dade endógena é vertical no plano Y x p. A taxa de crescimento de 
equilíbrio é dada pela equação (20), enquanto a taxa de inflação de 
equilíbrio fica dada por. 

Pe = m* - Y , (21) 

A figura 4 indica a formação do equilíbrio com gatilfio salarial quando a 
periodicidade do reajuste salarial é endógena. Note-se que, para cada 
teto fixado pelo gatilfio (z), existe uma curva correspondente no plano 
d X p (quanto menor o teto mais próxima à origem estará situada a hi­
pérbole). A parte inferior da figura 4 indica o efeito de uma redução na 

P A 

d| do O Y° 

FIGURA 4b 

mo 



taxa de expansão nnonetária. Como se vê, uma vez que a taxa de cres­
cimento é fixa, uma restrição monetária apenas produz uma queda na 
taxa de inflação. Foi esta dinâmica mais favorável à política de estabili­
zação - quando comparada à examinada anteriormente - que conduziu 
Árida a sugerir a adoção de um regime de gatilho em lugar do regime 
de periodicidade fixa então vigente'^. 

O grande problema do estruturalismo latino-americano consistiu 
não tanto na formulação de causas "estruturais" da inflação, as quais 
não são escassas, mas em sugerir políticas antinflacionárias eficazes. 
Sempre que os "estruturalistas" foram confrontados com as tarefas de 
uma política de estabilização, eles terminaram adotando medidas "orto­
doxas" ou simplesmente acelerando a inflação através de medidas ex­
pansionistas de demanda'^. 

4. O MODELO DE BAUMÖL 

Explicações "estruturais" para a inflação não são uma exclusivida­
de latino-americana. Baumol (1967) propôs uma modelo que procurava 
discutir os problemas urbanos nos EUA derivados da estagnação de cer­
tos setores. Este modelo sugere uma explicação para a inflação que 
parte da existência 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 único fator de produção) é constante no tempo e 

Deve-se notar que Árida apontou que a fixação do teto z deveria ser consistente com os va­
lores vigentes dados pela equação 1. Por exemplo, no perfodo 84-85 no Brasil, a inflação 
situava-se aproximadamente em torno de 10% ao mês-embora com tendência a crescer-
o que, nos temos da equação 1, com uma duração 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 
distância entre a pretenção salarial e o salário médio real então em vigor seria de 30%. Para 
"resolver" este conflito era "necessária" uma inflação acumulada de aproximadamente 80% 
ao longo de 6 meses (com inflação mensal na vizinhança de 10), Se substituirmos o valor 
dado da inflação pela equação 1 (p = 2 (A - B) / d) na equação 16, obtemos 
z e[2 (A - B) / d] d _ 1 = e2 (A - B) _ 1 = eO.6 _ 1 = 0,82. Ou seja, o teto z que 
seria consistente com os valores vigentes então seria de 82%. É claro que se esperava uma 
inflação mensal Inferior a 10%, o teto poderia ser inferior. No entanto, se o teto fosse incom-
patfvel, o sistema do gatilho salarial poderia gerar, apôs o seu primeiro disparo, o que efeti­
vamente ocorreu, uma dinâmica explosiva com encurtamento crescente de d e aceleração 
inflacionária. 

Durante os governos de João Goulart (1962-64) e José Sarney (1985-87) no Brasil, Arturo 
Frondizi {1958-62) e Raúl Alfonsin (1985-89) na Argentina, e Salvador Allende (1970-73) no 
Chile. 



(b) um setor dinâmico, em que a produtividade cresce a uma taxa cons­
tante ( = r). 

As funções de produção são dadas pon 

Y i , = a L i t (22) 

Y2t = b Lstert (23) 

em que Y^t e L i t (' - ^-2) representam os níveis de produção física e 
de utilização do trabalfio no i-ésimo setor, respectivamente. O salário 
nominal, por sua vez, é igual em ambos os setores e cresce à taxa r, 
sendo descrito, então, por. 

Wt = W ert (24) 

em que W é uma constante dada. Conseqüentemente, o custo médio 
por unidade, fornecido por 

C l = W ert L i t / a L i t = W e r t / a (25) 
e 

Cg = ert L2 t /b Lg ert = W / b (26) 

apresentará um comportamento diferenciado entre os setores: constante 
no setor dinâmico e crescente no estagnado. A relação de custos 
( C l / C g = b e''*/a) tenderá a crescer, estabelecendo um viés nos 
deslocamentos da curva de transformaçãa da economia em favor do se­
tor dinâmico. Se a alocação de mão-de-obra permanecer constante en­
tre os dois setores (L i t / Lgt = A), então, a composição da produção fi­
nal (Y i y /Yg t = a A / b e''*) tenderá a variar permanentemente em fa­
vor do setor dinâmico. 

Suponhamos, no entanto, que, por alguma razão e através de al­
gum sutisídio^^, a composição da produção se mantenha constante co­
mo; 

K = Y i t / Y g t = a L i t / b Lgt e^ (27) 

Alternativamente, na ausência de subsídio, isto poderia acontecer se as elasticidades-preço 
e/ou renda da demanda assumissem os valores adequados. 



Fazendo K' = b / a = L^j/Lgt e^ e considerando a força de trabalho 
total como L = L i + Lg, a quantidade de mão-de-obra alocada para o 
setor estagnado fica 

L | = (L - L i )K 'e r t ou Li = LK'er t / (1 + K'ert) (28) 

enquanto aquela que vai para o setor dinâmico é dada por 

Lg = L - Li = L / (1 + K'ert) (29) 

Conseqüentemente, para que a composição da produção final se man­
tenha constante, sob estas hipóteses, é necessário que a composição 
ocupacional da mão-de-obra varie permanentemente em favor do setor 
estagnado. Baumol também demostra que tal situação (tentar manter 
"equilibrado" o crescimento em uma situação de "desequilíbrio") condu­
ziria a uma redução da taxa de crescimento, a qual tenderia assintoti-
camente a zero. 

Do ângulo dos preços, a equação 25 indica que o custo médio por 
unidade no setor estagnado cresce à taxa r, enquanto no setor dinâmi­
co, devido ao crescimento da produtividade, a taxa é nula Conseqüen­
temente, a taxa de inflação para esta economia de dois setores seria 

p = k r (30) 

em que k é a proporção do gasto total que é realizado com o produto do 
setor estagnado. A mensagem deste modelo, no que diz respeito à in­
flação, é a de que a coexistência de diferentes taxas de crescimento da 
produtividade^^ gntre setores que usam mão-de-obra de um mercado de 
trabalho integrado conduz a uma pressão inflacionária estrutural que é 
proporcional às diferenças intersetoriais nas taxas de progresso técnico 
e às participações relativas dos setores realtivamente estagnados no 
produto total. 

A idéia básica, acima exposta, depende da uniformidade do salário 
nominal no mercado de trabalho, ou melhor, da manutenção da estrutu­
ra de salários relativos, o que implica taxas uniformes de variação e é 

Note-se que, mesmo que o setor estagnado tivesse uma taxa positiva de crescimento da 
produtividade (= g { r), haveria uma taxa "estrutura!" de inflação a qual, neste caso, seria 
igual a p = (r - g) k. 



compatível com diferenças intersetoriais de salários. Esta condição é 
considerada um dos fundamentos essenciais na explicação da oferta de 
trabalho nas economias industriais modernas por Keynes (1936), Hicks 
(1974) eTobin (1972). 

5 . O MODELO ESCANDINAVO 

O chamado modelo "escandinavo" de inflação é uma extensão da 
idéia básica de Baumol para o caso de uma economia pequena e aberta 
sob um regime de taxas de câmbio fixas. Por economia pequena deve-
se entender uma economia que, por seu tamanho insignificante em re­
lação ao volume do comércio internacional, não tem poder para "fazer 
preços" no mercado internacional, sendo, portanto, uma "tomadora de 
preços" (price-taker) nesse mercado. A seguir, apresentamos as hipóte­
ses e as equações do modelo "escandinavo" seguindo a formalização 
proposta por Frisch (1983). O modelo foi originalmente formulado por 
Aukrust (1977) - como um modelo "norueguês" - e por Edgren, Faxen e 
Odhner (1973) e será aqui referido, tal como o faz Frisch, por Aukrust-
EFO. 

A economia interna é dividida em dois setores: (a) o setor exposto 
à competição do mercado internacional, que, por este motivo, é o que 
exibe uma taxa mais alta de progresso técnico e (b) o setor protegido 
dessa competição cuja produtividade cresce a uma taxa mais baixa 
Como a taxa de câmbio é fixa e a economia é "price-tacker" no mercado 
internacional, a taxa de crescimento do preço do produto final do setor 
exposto é exogenamente dada pela taxa de inflação externa (= P^). 
Por outro lado, a taxa de crescimento da produtividade do trabalho no 
setor exposto também é exógena e será denotada por ÍQ, enquanto a 
correspondente ao setor protegido será denotada por tp. O crescimento 
do salário nominal, igualado entre os setores devido à integração do 
mercado de trabalho, será determinado pela taxa de crescimento da 
produtividade no setor exposto somado à taxa de inflação importada. 
Esta regra é consistente coni uma distribuição 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 preço de seu produto finai deve ser dada pela diferença entre 
a taxa de crescimento do salário nominal e a sua taxa de progresso téc­
nico. 

3CL 



As hipóteses acima podem ser apresentadas algelpricamente co­
mo segue: 

Pe = Pw (31) 

em que Pe é a taxa de crescimento do preço do setor exposto, 

VVg = te + Pe (32) 

em que VVe é taxa de crescimento do salário nominal no setor exposto. 
Como acima afirmado também é verdade quase 

We = Wp (33) 

em que Wp é a taxa de crescimento do salário nominal no setor protegi­
do. Também como afirmado acima, a taxa de variação no preço do pro­
duto do setor protegido (pp) será de acordo com 

Pp = Wp - tp (34) 

Finalmente, a taxa de inflação da economia será dada pela média 
ponderada dos setores, isto é, 

P = ap pp + ae Pe (ap + a^ = 1) (35) 

em que os coeficientes representados por ap e ag denotam as propor­
ções de cada setor no produto global. Agora, substituindo-se as equa­
ções 31 a 34 na equação 35, obtém-se: 

P = Pw + ap (te - tp) (36) 

A equação 36 afirma que, no longo prazo, segundo o modelo "es­
candinavo", a taxa de inflação é dada pela soma da taxa externa de in­
flação e de um componente estrutural interno, que é determinado pela 
diferença entre as taxas de progresso técnico, multiplicada pela parcela 
do produto interno que se deve ao setor protegido. O normal e esperado 
é que tg ) tp o que resulta em p ) p̂ ,̂; porém, se o setor de non-trada-
bles (o protegido) for mais dinâmico do que o dos tradables, é possível 
que a taxa interna de inflação seja menor do que a taxa mundial. Uma 



implicação óbvia desse modelo é a de que, sendo tg ) tp, um modo de 
reduzir a inflação é abrir mais a economia através da redução das bar­
reiras protecionistas. Por outro lado, a condição de desvio nulo da infla­
ção interna em relação à externa (p = p^) reduz-se a tp = tg, isto é, 
ausência de heterogeneidade estrutural. 

6. A S Í N T E S E F O R M A L D E C A N A V E S E 

Canavese (1982) realiza, com maestria, uma síntese formal das 
teorias estruturalistas "escandinava" e latino-americana. Segundo ele, 
há três elementos comuns e essenciais nessas teorias: (a) "os preços 
relativos mudam quando a estajtura econômica muda"; (b) "inflexibilida­
de para baixo de (alguns) preços monetários" e (c) "uma oferta de moe­
da passiva, que fecha o hiato inflacionário causado por acréscimos de 
preços." Por outro lado, a única diferença existente entre o ramo euro­
peu e o latino-americano do estruturalismo reside na causa da mudança 
estrutural. No primeiro caso, como já vimos, a causa estrutural surge da 
uniformidade de crescimento dos salários 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 à oferta agrícola e ao 
balanço de pagamentos. 

A formalização que Canavese faz da versão latino-americana se­
gue a de Olivera (1967). A seguir a reproduzimos com pequenas varia­
ções de notação. A economia é dividida em dois setores: o setor agrí­
cola, cuja demanda cresce mais velozmente, tem um preço Pg, enquan­
to o setor industrial, cujos preços são inflexíveis para baixo, tem um pre­
ço Pj. O preço relativo P = PQ/P\ entra nas equações de oferta e de­
manda pelo produto agrícola com sinais contrários. A condição de equi­
líbrio do mercado requer. 

+• + - + 
Sa (P, t) = Da (P, t) (37) 

em que t representa a variável tempo. Diferenciando-se totalmente a 
equação 37, obtém-se: 

Sap d P / d t + Sat = Dap d P ' d t + Da, (38) 



em que as derivadas parciais são representadas pelos subscritos e têm 
os sinais indicados sobre a eq. 37. Rearranjando os termos em 38, po­
demos escrever. 

d P / d t (Sgp - Dgp) = D a t - S a t (39) 

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

[(Sa / P) (d P / d t)] [Sap (P / Sa) - Dap(P / Sap)] = Dat - Sgt (40) 

Fazendo com que as elasticidades-preços da oferta e demanda pelo 
produto agrícola seja, respectivamente, e = Sgp (P/Sg) e 
n = Dgp (P / Sap), e dividindo ambos os lados de 40 por Sg (a quanti­
dade ofertada que deve ser igual à quantidade demandada Dg), pode­
mos escrever esta equação como: 

[(1 / P) (d P / d t)] [e + n] = (Dat / Da) - (Sat / Sg) (40a) 

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

p(t) = (Gd - Ga) / (e + n) = Pa(t) - p¡(t) (40b) 

Por sua vez, o índice geral de preços é fomecido pon 

o - p b p . { 1 - b ) 
" - "̂ a ' (41) 

em que o expoente b denota a participação do setor agrícola na forma­
ção do índice. Assim, a taxa de inflação é obtida pela diferenciação de 
41 , ou seja, 

r(t) = bpa(t) (1 - b)p¡(t) (42) 

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

r(t) = b [(Gd - Go) / (e -h n)] -h p¡(t) (43) 



Note-se que, mesmo que o preço do produto do setor industrial não 
cresça - p-, (t) = O - , a taxa de inflação (r) será positiva devido à dife­
rença G^j - GQ ) 0. Quanto menores as elasticidades-preço da oferta 
e da demanda, maior será a taxa de inflação estrutural. 

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

Os mecanismos de propagação da inflação também são examina­
dos formalmente por Olivera (1967) e Canavese (1982). Supondo que o 
termo ( G ^ - GQ) / (e + n) seja uma constante denotada por k e que o 
crescimento dos preços no setor industrial seja descrito por 

Pj(t) = v r ( t - 1) O < V ( 1 (44) 

podemos reescrever a equação 43 como: 

r(t) = b k + v r ( t - 1) (45) 

Esta equação em diferenças apresenta como solução particular a ex­
pressão: 

Te = ( bk ) / ( 1 - V) (46) 

A solução completa pode ser escrita como 

r(t) = ( b k ) / ( 1 - V) -I- [ r ( 0 ) - ( b k ) / ( 1 - v) ] vt (47) 

No caso intermediário em que O ( v < 1, a trajetória temporal da taxa 
de inflação, indicada por 46, converge para o valor r(t) = rg. No caso 
extremo em que não há mecanismo de propagação (v = 0), a taxa de 
inflação é uma constante e dada por r (t) = b k. No entando, se v = 1, 
a substituição deste valor em 45 gera: 

r(t) - r ( t - 1) = b k (45a) 

Por 45a vê-se que, neste caso, há uma aceleração constante da taxa de 
inflação. Este resultado pode estar associado ao regime de indexação 
salarial com pleno reajuste dos salários pela inflação anterior. Aliás, o 
parâmetro de propagação v é um indicador do grau de rigidez (ou de in-



dexação) salarial: quanto maior o seu valor maior será a taxa estrutural 
de inflação dada por 47. No caso extremo em que v = 1, como vimos, 
o modelo torna-se explosivo com uma aceleração constante (= b k). 

7. COMENTÁRIOS FINAIS 

Embora não seja o objetivo deste artigo rever os testes empíricos 
relacionados às teorias estruturalistas da inflação, torna-se forçoso 
mencionar o excelente trabalfio de Barbosa (1983)18. Para testar a hipó­
tese estruturalista da inflação no Brasil (no período 1947-80), Barbosa 
usou a seguinte equação: 

p, = p -I- a i G, -I- 32 Gt _ 1 -I- a3 Pt + a4 At (48) 

em que p denota um fator relacionado à taxa de crescimento da produ­
tividade do trabalho (sinal esperado negativo), Gt indica a taxa de varia­
ção dos gastos de consumo e investimento do governo no período t (si­
nal esperado positivo), Gt _ •̂  denota a mesma variável atrasada um pe­
ríodo (idem), Pt é a taxa de crescimento dos preços dos combustíveis 
e lubrificantes (sinal esperado positivo) e At é o desvio da taxa de cres­
cimento da produção agrícola em relação à taxa normal (sinal esperado 
negativo). As regressões efetuadas usando quatro índices de preços 
apresentam coeficientes de correlação múltipla variando no intervalo 
0.77 - 0.92. Os sinais dos coeficientes foram os esperados, embora al­
guns deles não tenham sido significantes. Ao comparar os modelos mo-
netarista e estruturalista, a partir dos testes efetuados, Barbosa não pô­
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 caráter quase inócuo 
das teorias estruturalistas da inflação no que respeita a política de esta­
bilização de curto prazo. Se, de fato, como é alegado por essas teorias, 
a inflação resulta de elementos estruturais enraizados na economia, 
sendo, além disso, passiva a moeda, torna-se muito difícil a extração de 
receitas técnicas para uma política antinflacionária que vise ao curto 

Na verdade, este trabalho não se limita a testes empíricos. Trata-se de uma discussão e for­
malização das principais hipóteses referentes à inflação no Brasil, acompanhadas de espe-
dticação econométrica e regressões para o teste das diferentes hipóteses. 



prazo. Na melhor das hipóteses, o receituário estmturalista fornece ele­
mentos para uma política de médio prazo, pois os "elementos estrutu­
rais" não podem ser alterados no curto prazo. 

Talvez uma exceção ao que foi dito acima, sejam os modelos de 
conflito distributivo com indexação, em que um "choque heterodoxo" 
possa ser concebido tal que altere abruptamente os mecanismos de 
propagação da inflação. Mas, em geral, as receitas estnjturalistas refe­
rem-se ao longo 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 hypothèses, 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. 


