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ATRAVES dos tempos, 0 movimento oscilatorio dos precos tem causadc as
mais graves perturbacoes na vida de todos os povos. Dai a razao primeira do
interésse dos pesquisadores da ciéncia economica em conhecer as causas désse
desequilibrio, localizar as suas impiedosas manifestacées e antever e propor
as solucoes possiveis para o seu contrdle.

Matéria ndo apenas de interésse dos economistas; pois, de fundamental
importancia também para legisladcres, politicos, juristas e administradores,
de vez que a ascensao como a queda dos precos afeta o ritmo dos investimen-
tos, o grau de ocupacdao da mao-de-obra, os salarios, a receita e a despesa
ptblica, o bem estar e o padrao de vida de cada individuo e de sua cole-
tividade.

Tal processo, em sua fase ascendente, destroi o institutc juridico do con-
trato, provoca sérios desequilibrios sociais, estimula a especulaciao generaliza-
da, destorce os investimentos, cria um clima euférico de melhoria em base
puramente nominal e acaba finalmente por estancar o processo de desen- -
volvimento economico. De outro lado, em sua curva descendente, novos dese-
quilibrios se deflagram nesses e em outros setores, retraindo e contraindo o
nivel de atividade econémica em geral, criando o problema de desemprégo,
alimentando novas injusticas, redistribuindo a renda de forma impia e in-
justa, gerando, finalmente, o mais desoladcr quadro de estagnacdo e pessi-
mismo.

O presente trabalho tem por objetivo a analise dos aspectos désse pro-
cesso na sua curva ascendente, em sua origem, natureza, conseqiiéncias e
em suas conhecidas solucces, em funcao do problema do ncsso desenvolvi-
mento economico.

A analise do movimento ascendente dos precos indica a existéncia e a
presenca de um fator de desequilibrio que se instalou no sistema econémico.
Tal fator, ou fatéres, nem todas as vézes &, ou sao de origem pura e exclu-

(*#) Conferéncia pronunciada na Faculdade de Direito do Amazonas, em 21 de
abril de 1956, sob o patrocinio do Diretério Académico,
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sivamente monetéria, porque outros fenomenos amonetarios sao responsaveis
por idénticas perturbacoes tais, como os resultantes de perda de safras e co-
lheitas, desastres ou insuficiéncia ncs setores industriais e de transportes, guer-
ras, invencoes tecnologicas, etc., sem esquecer os fatores de ordem psicolc-
gica que afetam os precos, e outros de mais diversa origem, procedéncia e
filiacdo.

O que distingue a presenca de um ou de outro fator no referido processo
é que o fator exogeno, nao monetario, geralmente, de facil identificacao é de
ordem transitéria, restabelecendo-se o equilibrio apés ter cessado o seu efeito.
J4 o desequilibrio monetéario é muito mais complexo e de incidéncia cumu-
lativa. Pode aparecer mascarado em sua crigem e em sua natureza, porém,
abarca quase sempre a totalidade do campo economico. Tem tendéncia a
cronicidade e a perpetuacdio, uma vez instalada a desordem, por via de uma
manipulacdo defeituosa ou extravagante. S0 recua, neste caso, mediante a
adocgdo de uma politica de combate multiplo e sistematico, em todos os pontos
estratégicos do sistema.

Foi JEAN BoDIN, nos meados do século XVI, um dos primeiros a obser-
var a variacac dos precos em funcao dos fatdores monetarios, ao responsabili-
zar, naquela época, o aumento dos estoques metalicos como verdadeiro cau-
sador da alta dos precos. Tal observagao, descerrando ¢ “véu monetario”.
iria servir de nucleo essencial para a futura formulacao da teoria quantitativa,
exposta com rigor terminologico e matematico por IRVING FISHER, nas primei-
ras décadas déste século, em seu estudo sobre o Pcder Aquisitivo da Moeda.
‘Tal teoria, em suas linhas mais simples, aplica os principics gerais da lei da
oferta e da procura ao fenémeno da variacéao do valor da moeda, ao estabe-
lecer a correlac@o e proporcionalidade entre a quantidade e a velccidade de
circulacao da moeda, e seu poder de compra e o nivel geral dos precos, por
intermédio de sua conhecida Equacao de Trocas (MV -+ M'V' — PT). Para
os quantitativistas, o poder de cempra da moeda, que, em fltima analise,
representa a quantidade de mercadorias e servicos adquiridos por uma uni-
dade monetéria, estd em relacdo inversa de sua quantidade. Se a quanti-
-da'de de moeda duplicar, admitindo-se a clausula “ceteris paribus”, isto é, assu-
‘mindo que a massa de bens permaneceu constante, esta sera oferecida no mer-
cado por preco duplicado. Enquantc os pregos subiram duas vézes, o poder
de compra da unidade monetaria ficou assim reduzido a metade. Moeda
€xcessiva em relacdo aos bens, seria sindnimo de moeda desvalorizada, e pre-
<os altos. Mutatis mutandis, moeda escassa seria moeda forte, e precos baixcs.

O simplismo desta teoria que por muitos anos foi celebrada e acolhida
nos grandes centros universitarios, sofreu sérias restricdes, apés p2squisa mais
demorada das funcées da moeda, do comportamento humano em face dela,
e em funcao da teoria dos rendimentos e do pleno emprégo, estabelecida atra-
vés dos estudcs de Joun Maynarp KEYNES aue veio revolucionar os estudos
-economicos na década dos anos 30 déste séculc,

Tal analise revelou, por exemplo, que nem téda moeda tem acdo direta
sObre os precos, pelo fato de que nem téda ela contribui para a formacio da
renda nacional. A moeda de acdo indireta, isto & aquela moeda qué aflui
ao mercado monetario, através dos depésitos bancérios tem acdo sébre éste
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mercado; porém, nao afeta os precos. Somente, quando ela se transforma
em acao direta, pela aplicacac que lhe é dada pelos Bancos, através dos des-
contos e empréstimos, é que passa a afetar os precos. Neste caso, transfor-
mada em moeda de acdo direta, pelo emprégo na aquisicdo de bens e servicos,
responsavel pela formacgo do Produto Nacicnal Bruto, age diretamente no
setor rendimento, influindo poderosamente no processo da formacao dos pre-
cos. Ha também um terceiro tipo de mceda, de acdo neutra, isto é, aquela
que é entesourada, que nao atinge nem ¢ mercado monetario nem o de inves-
timentos, cuja velocidade de circulacao é zero; portanto, sem influéncia no
processo. .

De outrcs lado, a analise keynesiana levou a introduzir uma outra qua-
'ificacdo ao considerar o problema do pleno emprégo dos fatéres. Torncu-se
assim impozrioso verificar a posicao da conjuntura para determinar se a
mesma atravessa ou nao a fase de alto nivel de ocupacao. Se os fatores esti-
verem desempregados, o afluxo de moeda direta ndo viria causar propria-
mente nznhum desequilibrio; pois, concorreria para estimular o consumo
que se iria refletir sébre niveis mais altos de producéo e, conseqilentemente,
fazendo aumentar a taxa de aproveitamento dos fatéres subempregados ou
nao ocupados. Uma injecdo monetaria moderada, em tal situacdo, seria be-
néfica e necessaria; pois, o aumento da riqueza solicitaria um incremento nos
meios de pagamento.

No entanto, se a conjuntura é a de pleno emprégo dos fatores, isto &,
pleno emprégo da mao-de-obra, de capital, das disponibilidades de energia,
dos transportes, das matérias-primas, etc., tal afluxo monetario possui tre-
menda forca impactuante sobre os precos, de vez que vem disputar fatéres
ja empregadcs e em plena utilizacdo, provocando leilao de cambiais, leilao
de praca nos vapores e vagoes ferroviarios, leilao das disponibilidades de
energia, leilac da mao-de-obra e de bens oferecidos no mercado, conforme
exemplifica o Prof. GUDIN. Aqui ¢ excesso do meio circulante, ndo podendo
provocar o aumento da producdo de bens para equilibrar o sistema e absor-
ver ésse poder de compra flutuante, arrebenta o nivel dos precos, como um
extravasamento natural de uma correnteza que, ganhando volume e velo-
cidade, ultrapassou as margens permitidas pela capacidade do escoamento,
drenagem e absorcao do sistema. Se o pais entao estiver em plena fase de
crescimento economico, marcada pela diferenca de grau de desenvolvimento
de certos setores, como no caso do Brasil, os pontos de estrangulamento que
quase sempre aparecem nessa altura, fazem multiplicar o impacto monetario
sobre os preccs, pela impossibilidade de aumentar a producao no curto
prazo.

A teoria quantitativa, se aceita com as restricées e qualificacézs da ana-
lise keynesiana, tem a virtude de procurar buscar nas suas origens o fator
monetério inicial, causador désse desequilibrio, sem contudo dar-lhe a expli-
cacdo total, que somente pcde ser feita levando em conta os outros fatores
atuantes. No entanto, ela, mesmo despida do preciosismo analitico para o qual
foi atraida, serve para alertar as autoridades responsdveis pelo setor mone-
taric, de que a politica de expansao desord2nada dos meios de pagamento,
de que a politica emissionista, pura e simples, precisa ser manejada com
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muita cautela, e sempre em funcdo da conjuntura e em intima correlacao
com os fatéres amonetarios.

Isto no que se refere ao fendmeno monetario puro. No¢ caso entanto,
é preciso nao se deixar envolver pelo “véu monetario”. Queremos nos referir
também ao papel fundamental representado pela expansao do setor das des-
pesas publicas e privadas que geram pressoes sobre ¢ sistema bancario pn-
vado e sébre o Tesouro publicc, forcando o aumento dos meios de pagamen-
to. Tal aumento vai servir de instrumento de intensificacao da demanda de
bens e servicos, nos setores de investimentos, obras plblicas, imcbilizacoes,
gastos pessoais, etc, .

O incremento da procura agregada que aparece como uma consequéncia
natural do aumentc da renda verificada pelo aproveitamento dos fatores sub
ou desempregadcs tem efeito cumulativo, pois fazem gerar novos salarios,
lucros, juros, dividendos, aluguéis, impostos, etc., cujos detentores, por sua
vez, vao engrossar no mercado de bens disponiveis a corrente de consumido-
res. O campo econdémico, neste ponto, s6 se equilibra pela contrapartida de
bens adicionais oferecidos. Se os investimentos, em vez de se encaminharem
para setores produtivos bésicos, se instalarem nos setores especulativos, espe-
cialmente imobiliarios como se verificou entre nés, as perturbacoes nos precos
serao ainda maiores,

O processo de investimento, que faz aumentar o agregado das despesas
e rendas, é basico para o rompimento do circulo vicioso da estagnagao eco-
nomica, rumo a dinidmica do progresso e bem estar. Por intermédio da cria-
cdo de novas emprésas, aplicacao de capitais, equipamentos e instalacoes para
aproveitamento dos fatores e exploracao dos recursos em potencial, se con-
segue sem divida romper o quadro estagnacionista. Isto é o ponto pacifico.
No entanto, o que sz discute é a qualidade désses projetos que devem corrigir
os graus de desnivel entre a infra e a superestrutura eccnomica, ao lado da
férmula de seu financiamento, isto é, como obter os novos capitais para a

sua efetivacdo e como combina-los harmoénicamente com os outros racurscs
e fatores.

A formacao de capitais se processa, de acordo com a teoria classica, ainda
hoje valida, por duas maneiras:

12) mediante o excesso de procducdo sdbre o consumo, ou das receitas
sobre as despesas, dos ingressos sobre os gastos;

2.%) mediante a restricao do consumo, isto & com o sacrificio do bem
estar presente em favor d= uma melhoria futura. No primeiro caso, ¢ capital
seria formado com base no aumento da producao e da produtividade, me-
diante inovacOes tecnologicas que ensejassem maiores rendimentos, intro-
dugao de novos métodos e processos de trabalho, diminuicao dos custos, au-
mento de eficiéncia, melhor aproveitamento dos fatéres. No segundo caso,
¢ capital resultaria da poupanca, do esforco individual e da coletividade, pela
restricdo do seu bem estar presente, para garantir maior seguranca e prospe-
ridade no amanha.

A poupanca, quando colocada no mercado, através dos depdsitos banca-
rics, que vao dar apoio a expansao normal do crédito, ou pela sua aplicacio
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direta em novas emprésas, € um dos mais importantes fatéres de desenvol-
vimento, naqueles paises, cuja renda individual da para cobrir o orcamento
doméstico dos gastos indispensaveis do consumo e ainda permite a formacéo
de reserva. Quanto mais baixa for a renda de um individuo, no entanto,
maior propensao tem éle para consumir e menos para poupar, de vez que a
sua renda é insuficiente para manter a sua propria sobrevivéncia e a de sua
familia. E’ nas classes de renda média e alta que o processo de poupanca
se efetiva com maior densidade.

De outra forma, se os investimentos forem autofinanciados pelas em-
présas, mediante a aplicacdo de suas reservas contabeis, originadas de lucros
nao distribuidos, como é em tese o caso no Brasil, tal pratica tenta as empré-
sas a se apoderarem de uma parcela maior do que lhes cabe na Renda Na-
cional, para poderem fazer face aos seus projetos de expansac. Isto é, gera
a necessidade de aumentar o limite de suas margens operacionais, obtidas no
processo de fabricacdo e venda, em vez de permitir o maior nimero de acesso
das massas consumidoras aos seus produtos, por intermédic de pregos meno-
Tes, e buscar os recursos adicionais para expansao através da poupanca interna
pela subscricao de acgoes e debéntures.

Essas dificuldades sdo naturais no inicio de todo o processo de cresci-
mento dos paises subdesenvclvidos, como os da América Latina, inclusive
o Brasil. Dificuldades essas agravadas pelo desejo de realizar, no curto prazo,
grandes projetos que normalmente iriam precisar de mais uma geracao para
serem materializados, para os quais s@o necessarios investimentos macigos
nos setores basiccs de infra-estrutura econdomica como o da grande siderurgia,
de produgao de combustiveis solidos e liquidos, de producdo de energia elé-
trica, de transportes e armazenamento. '

No entanto, as décadas dos anos 30, 40 e 50, déste século, foram mar-
cadas pelo robustecimento do sentimento nacionalista em todos os povos
atrasados. Tal sentimento, em certcs paises, assumiu um carater xenéfobo,
impedindo assim a realizagcdo désse desenvolvimento pela terceira férmula
classica que é a atracdo e o aproveitamento da poupanca externa mediante
o investimento estrangeiro.

O despertar do sentimento e da consciéncia nacional dos povos, em si
foi um bem porque permitiu alertar a necessidade de se impulsionarem as
atividades econémicas do pais em beneficio do bem estar de seus habitan-
tes. No entanto, os excessos que foram praticados em seu nome criaram uma
atmosfera incompativel com a expansdo daqueles paises carentes de capitais
e de poupanca interna. A suplementacao dc¢ capital nacional, que é obtido
pela canalizacdo da poupanca interna ou pelo autofinanciamentc, com o
capital alienigena, oriundo das poupancas externas, serviria para sanear O
setor das despesas publicas e privadas, aliviando as pressoes perturbadoras,
exercidas sdbre o sistema bancario, pela necessidade de créditos e financia-
mentcs para a execucao dos projetos.

Na analise do setor das despesas, cuja repercussao sdbre o movimento
dos pregos é fundamental, cabe um papel importante aos governos dos trés
niveis federal, estadual e municipal, porque dada a crescente intervencao do
Estado no dominio econémico, éles chamaram a si a responsabilidade pela
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manutencao de uma economia préspera, baseada em alto nivel de emprégo,
de renda e bem estar. Tal intervencao, de carater supletivo, pioneiro e basico,
foi implantada sob tal aspecto para corrigir os desequilibrios de estrutura
resultante do desenvolvimento nao coordenado e para acelerar o ritmo do
crescimento. No entanto, de um modo geral, tem servido para tolher e dcsis-
timular a iniciativa privada, através da crescente regulamentacéo e burocra-
tizacdo dos institutos, autarquias e emprésas puiblicas que passaram a operar
nao em bases industriais; porém, em funcdo de subsidios governamentais,
instaurando o impéric da desordem e da ineficiéncia.

Tal tipo de intervencionismo, que em nosso pais ganhou velocidade a
partir da década dos anos 30, foi impotente para crganizar em bases economi-
cas, em grande parte dos casos, os servicos de navegacdo, transpcrte, produ-
cdo de energia elétrica e outros servicos basicos, em substituicdo aos antigos
concessionarios. Este fato tem contribuido para agravar os desequilibrios de
nossa estrutura, pois enquanto que as atividades industriais privadas que se
localizaram na superestrutura econdomica obtiveram um notavel incremento,
os servicos basicos que passaram a orbita do setor estatal ndo puderam acom-
panhar-lhe e dar-lhe apoio. Criou-se assim um véacuo ou gargalo que estran-
gula e enfraquece o ritmo do desenvolvimento que é geralmente acionado
pela unidade mais lenta do sistema, a despeito de certcs esforgos feitos para
superar tal situacdo. As dificuldades presentes nao seriam assim frutos de
uma crise natural do crescimento, como se tem tanto divulgado; mas, apenas
resultado do desequilibrio, provocado pelo desenvolvimento desordenadc de
uns setores em relacdo a outros. E' o que se presencia nas grandes regices pro-
dutoras do pais, como sejam o sul de Goias, a regiao do triangulo mineiro,
o norte dc Parana e regiao sul-riograndense onde as safras se perdem por falta
do apoio do armazenamento adequado e de transporte em tempo util. Dese-

qEJilibrio portanto de estrutura, de falta de desenvolvimento harménico, de
hierarquizacao do processo.

Esse intervencionismo tem agravado sobremaneira o orcamento do go-
vérno, nos trés niveis, dada a ampliacao da esfera de acido dos poderes estatais
que pressicnam a despesa publica, sem obter a contrapartida de recursos
fiscais para a formacdo de receita paralela, com base na tributacao ou me-
diante o lancamento de empréstimos interncs ou externos. A falta de um
mercado de titulos, no 4mbito doméstico, que é funcdo da poupanca interna
e da disponibilidade de capitais desocupados que o govérno pudesse lancar
mao para colocacac dos seus titulos, letras e apdlices; em face das dificul-
dades de obtencdo de empréstimos externos, oriundos da falta de confianca
€11 nossa slmﬁl&‘ao financeira; em face do ja alto nivel de tributacao, exigido
das emprésas e dos consumidores, a administracdo ptblica federal em ncsso
pais, passou a financiar os seus deficits mediante uma politica emissionista.
Essas emissoes de papel-moeda sdo encampadas periddicamente pelo Tesouro
Nacional, como se féssem receita pfblica, mas que representa de fato um
tremendo gravame imposto a coletividade em geral, porque causa a reducio
do poder de compra da unidade monetaria nas méaos do ptiblico. Assim apeﬁas
nos Gltimos cinco anos (1950-1955), as emissoes totalizaram mais de 38
bilhdes de cruzeiros ou seja o dobro do meic circulante existente em 1950
(Cr$ 31 bilhoes). Durante o ano de 1955 foram emitidos cerca de 10.3
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bilhces de cruzeiros, quase 20% sobre o meio circulante de 1954, enquanto
o crescimento da producao fisica pouco excedeu a 3%.

As despesas do setcr privado das emprésas industriais, comerciais e agri-
colas também tomaram parte no agravamento dessa expansao de vez que
passaram a necessitar de maiores financiamentos para manter ¢ mesmo ritmo
de atividade, em face dos incrementos nos seus custos de producao que nao
puderam ser compensados pelc aumento de sua produtividade fisica, melhor
aproveitamento da mao-de-obra, introducdo de novas técnicas geradoras do
aperfeicoamento do produto final, em térmos qualitativos e quantitativos.
Essa situacao deccrre em parte da fraqueza dos indices de capitalizac@o das
emprésas e das dificuldades de substituicdo do material obsoleto e da aqui-
sicao de novos e modernos equipamentos. Tal setor sofreu violenta alta, em
face do agravamento do nosso balanco de pagamentos que criou o problema
da escassez de disponibilidades cambiais que passaram a ser insuficientes pars
manter em alto nivel a nossa capacidade de importar. A diminuicao das
nossas exportacoes e o pioramento das nossas relacoes de troca contribuiram
ainda mais para o agravamento dessa situacac. Tudo isto féz com que o
aumento de suas despesas de fabricacao e administracao fosse passado aos
consumidores, através de precos mais altos para cobertura de seus proprios
deficits .

O protecionismo cambial e o regime de contingenciamento das impor-
tacoes que sem divida favcreceu o desenvolvimento da inddstria nacional,
do outro lado criou uma situacdo do patrocinio aquelas emprésas industriais
que nao poderiam sobreviver, sendo em funcao das manipulacGes cambiais e
das restrigoes quantitativas impostas aos similares estrangeiros. Baixa pro-
dutividade, auséncia de meétodos racionais de producédo e distribuicdo, passou
a liderar a marcacao dos precos que teriam de ser necessariamente altos para
permitir a.sobrevivéncia de tais emprésas antieconomicas, a custa do ccnsu-
midor nacional que precisou trabalhar maior nimero de horas para adquirir
cada vez mais, menor nimero de bens com ¢ seu salario. As perdas foram
socializadas, isto é, os erros e prejuizos da ineficiéncia e da produgdao anti-
economica, geradores de deficits fatais sob o regime de concorréncia, foram
descarregados em cima da coletividade dcs consumidores via precos cada vez
mais altos, a2 medida que a conjuntura se desenvolvia. Nac se poéde, ou nao
se cuidou da produtividade de vez que o mercado aceitava automaticamente
tais reajustamentos em funcao do aumento dos mcios de pagamento que colo-
cava maior niumero de unidades monetarias em poder do pablico.

Nesse regime se estabeleceu a maratona entre precos e salarios, no qual
se aumentam os salarios para acompanhar o desgaste da mceda, para, em
seguida aumentarem-se os precos como consequéncia dos incrementos dos
custos da mao-de-obra e de outros ingredientes da formacao do custe total
da producao. -

O aumento da populacdo que em nosso pais é da ordem anual de 2.3%
aproximadamente, ou seja de 1.300.000 habitantes por ano, agravcu consi-
deravelmente a situacdo, pois as novas correntes demograficas passaram a
exercer novas pressdes sobre o estoque de bens e servicos, cujo crescimento
nao foi suficiente para atender a dilatacdo do mercado internc, plo ingresso
do maior nimero de consumidores.
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De 1939 a 1954 a industrializacao tomou um ritmo acelerado, ganhando
um aumento de 185%, enquanto que a producdo agriccla teve o seu cres-
cimento nesse periodo, limitada a 41% . Nesse mesmo periodo ¢ meio cir-
culante aumentou de Cr$ 5 bilhdes para Cr$ 60 bilhGes ou seja um incremento
da ordem de 1.200%. Tomando por base ¢ indice 100 para o ano de 1939
o poder aquisitivo do cruzeiro caiu para 10 no ano de 1955; isto é, Cr§ 100,00
passaram a valer CrS 10 em térmos de cruzeiros e centavos constantes do
ano de 1939.

As melhorias verificadas em alguns setores firam rapidamente absorvi-
das assim pela pressao demografica, sobretudo nos grandes centros urbanos.
Tal pressdo passou a exigir novos esforcos do govérno em matéria de servigo
ptblico, escclas, hospitais, previdéncia social, etc., determinando uma expan-
sdo maior das despesas sem a competente cobertura pelas fontes fiscais clas-
sicas. O éxodo dos campos para as grandes cidades, nas duas ultimas déca-
das, fortaleceu o mercado imobiliario contribuindo para a distorcao dos inves-
timentos que, em vez de se localizarem no campo reprodutivo foram atrai-
dos para os grandes centros urbanos, nao apenas em decorréncia de uma pro-
cura mais intensa no setor de habitacGes, como também a titulo de d:fesa
contra a queda do poder aquisitivo da moeda. Os mais recentes dados indi-
cam que a partir de 1940 a taxa de desvalorizacao anual d¢ cruzeiro tem
sido da ordem de 15 a 25% por cento, ou seja tomando por base o ano de
1955, em cerca de 2% ac més. Tal perda de substancia destréi o incentivo
a poupanca, desencadeando a especulacdo preventiva, tornandc irreais os
lucros contabeis das emprésas, anulando os ganhos salarios nominais, desen-
corajando ¢3 novos investimentos do capital nacional e alienigena, desace-
lerandc por fim o ritmo do nosso desenvolvimento. A taxa do crescimento

que se vinha mantendo em redor de 5% ao ano, j4 no ano passado pouco
‘excedeu a 3%.

Nesta exposicao que ja vai longe, propositadamente, omitimos quaiquer
referéncia ao térmo inflagdo, pois ccmo aconselha o Prof. SAMUELSON, deve-
mos ter cuidado com a “tirania das palavras”. E se a omitimos, de caso pen-
sado, foi para, antes, dar aos senhores académicos desta Faculdade, uma com-
preensao melhor do fenémeno inflacicnario sem se deixarem escravizar pela
tirania terminolégica da expressao, que hoje em dia dada a sua vulgarizacao
serve para significar muitas coisas e descrever muitas situacoes.

~ Pelo exposto, a compreensao de que seja a inflacdo, pela analise que
flzt.am.os de sua origem, natureza e manifestacdo, surge naturalmente de forma
ob]guwfa. Come disse, recentemente, o Prof. LIONEL ROBBINS, a inflacdo nada
A do que “um processo no qual o volume das despesas aumenta mais
raptdamepte' do que o volume da producao, medida e precos constantes”.
Nada mais € do que o increm=nto acelerado dos meios de pagamento, resul-
tante de uma maior procura monetéaria resultante do aumento das despesas,
em relacdo a quantidade de bens e servicos ofzrecidos no mercado.

Vale acer}tuar que o puro e simples aumento dos meics do pagamento
nac constitui inflac@o, se a alta de precos nao se instala no sistema em de-
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corréncia do incremento dos bens disponiveis. O teste da inflacao, acres-
centa o ilustre mestre, Pref. GUDIN, reside na alta de precos, provocada pela
expansao dos meios de pagamento.

Duas formulas tém sido recomendadas e praticadas para o controle do
fenomeno inflacionario. A primeira, atacando-se o problema do lad¢ da pro-
ducao e a segunda, tomando-se medidas no setor da procura monetaria. No
primeiro caso, 0 que se procura é aumentar a quantidade de bens e servicos
para ccntrabalancar o influxo monetario, restaurando o equilibrio perdido.
No segundo caso, luta-se por restringir as despesas, contraindo a procura mo-
netaria, para aliviar as pressoes sobre o Tesouro e o sistema bancario. Neste
caso, recomenda-se aos governos para viverem dentro das possibilidades do
seu orcamento de receita obtida através do instrumento fiscal classico: o
impoésto. Paralelamente a ésse policiamento dos gastcs e despesas publicas,
recomenda-se ¢ aumento dos impostos de incidéncia direta, a fim de aliviar
o mercado do excesso do poder de compra flutuante em poder do publico e
dos consumidores.

A luta antiinflacionaria, como base no aumento da producac, apesar de
ser seguida por numerosa corrente de especialistas, é sempre mais simpatica
ao publico e aos governos em virtude de nao se receitar e exigir um regime
de austeridade de evidente impopularidade. No entanto, os seus efeitos sac
duvidosos, de vez que, geralmente, toda medida visando o aumento da pro-
ducao somente pode ser realizada no prazo médio e longo. A instalacdo de
novas fabricas, o reequipamento dos meios de comunicacédo e transporte, a
construcao de silos, armazéns e frigorificos para apoiar e proteger ¢ aumento
das safras agricolas, a construcao de grandes usinas hidrelétricas, etc. re-
querem um periodo de gestacdo mais um menos longo. Nesse interim, isto é,
no periodo que medeia entre o inicio e a conclusdo de tais projetos, os gastos,
as despesas e as solicitaces de crédito tendem a expandir a procura mcne-
taria, disputando a oferta de bens e servicos existentes sem contribuir de fato
para o aumento do Produto Nacional nesse pericdo.

Assim, o fenémeno inflacionaric quez é de natureza cumulativa, continua
a desenvolver-se livremente no campo econémico, na expectativa de um res-
tabelecimento futuro de equilibrio que pode nao vir em vista do impulsc
incontrolavel que a inflacdo possa ter tomadc. Lord KEYNES costumava dizer
que no prazo longo todos nés estaremos mortos. A inflacdo é um problema
para ser atacado no prazo curtc, sob pena de todos nés sermos finalmente
devorados por ela. GUDIN bem se expressou ao dizer que a inflagdo é uma
avenida que termina no Inferno. De nada adianta saber que, apos térmos sido
por ela destruidos, o aumento da producéo efetivamente se realizou, embcra
nao houvesse mais consumidores scbreviventes & catastrofe.

A politica antiinflacionéria, portanto, tem que se desenvolver na sua

propria fonte, na sua origem, no seu locus classicus que é a expansao desor-
denada dos meios de pagamentos. Tal politica, desagradavel e impopular
sob muitos aspectos, tera que se concentrar, partindo da iniciativa dos go-
vernos de nivel federal estadual e municipal, pela diminuicao dos deficits
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orcamentarios, cessacéo. das emissoes de papel-mceda, eliminacao dos gastos
desnecessarios, melhoramento do sistema de arrecadacdo, evitando o desper-
dicio, para a Nacao viver enfim com austeridade, dentro dos quadros orca-
mentarios. O orcamento fci feito para programar e disciplinar a receita e a
despesa publica. Se as despesas pablicas forem realizadas independentes das
limitacoes dos ingressos, de nada entdo valeria tal esforco de planejamento.
sobretudo em tempos de inflacao.

De outro lado, tal regime de austeridade e limitacéo, que reconhecemos
dificil, mas ndc impossivel de ser praticado, teria que ser forcosamente trans-
mitido ao grande piblico nacional e as emprésas, mediante certas restricoes,
s fim de evitar que o sistema bancéario, que cria a moeda escritural, anulasse-
os esforcos governamentais. A inauguracido de uma politica bancaria d= cré-
dito seletivo teria que acompanhar assim paralelamente o desenvolvimentc-
da Iuta antiinflacicnaria.

Este esquema de acdo, bem conhecido pelos especialistas, visando com--
primir os meios de pagamentos ou pelo menos estaciona-los na posicao em
que se encontram, para torna-los mais compativeis com o nivel da produgcao,
de um certo modc pode trazer tendéncias depressivas sbbre a economia, retra--
indo o desenvolvimento econémico do pais. No' entanto o saneamento que
de tal politica resultaria, seria bastante para compensar tal perda atual em
beneficio de um crescimento futuro, mais estavel e mais equilibrado.

Deveremas frisar, por fim, que essa politica monetéaria e fiscal de conten-
cao, nao excluiria medidas paralelas para incentivar o aumento de produ-
tividade; pois, esta em grande namero de setores pode ser alcancada no prazo
curto, mediante a obtencao de melhores niveis de eficiéncia e um melhor apro-
veitamento e utilizacao dos fatores. Também nao se excluiriam aquelas me-
didas, para estimularem, dentro dos recursos disponiveis, a aplicacao dos
investimentos nos setores béasicos, visando corrigir os desequilibrios estrutu-
rais, mediante a adocao de critérios de pricridade social.

A luta contra a inflacao é basica, se quisermos continuar, no futuro, man—
tendo o processo de expansao econdmica do pais. Se uma ligeira brisa infla-
cionaria até um certo ponto pode estimular o crescimento depois que ela
ganha momentum torna-se incompativel com o desenvolvimento econdémico
e 0 bem estar social.



