FIXACAO DOS PRECOS E INFLACAO

Fernando Nogueira da Costa'

1 - TEORIAS DE PRECOS

A concorréncia perfeita ¢ um modelo abstrato de um mercado com as seguintes caracteristi-
cas: cada agente econdmico nio pode afetar perceptivelmente o prego deste mercado; o produto é
homogéneo (ndo-diferenciado), h livre mobilidade de capital e trabalho, sem barreiras 4 entrada;
e todos os agentes econdmicos neste mercado gozam de completo e perfeito conhecimento.

Nenhum mercado foi e nem pode ser perfeitamente competitivo. A teoria ndo pode ser
perfeitamente descritiva de fenémenos do mundo real, pois sua generalidade s6 pode ser
atingida por meio de abstragdes. O modelo de equilibrio geral busca mostrar as condi¢Bes para
o funcionamento equilibrado do mercado, ou seja, as condigSes que permitem informagdes para
agdes consistentes com o contexto, tanto com a limitag8o de recursos, quanto com o comportamento
dos outros agentes.

A noglo de equilibrio relaciona-se com uma situagdo hipotética em que os agentes estéio com
suas expectativas sendo correspondidas. Neste caso, as agdes tornam-se sistematicas, permitindo
aprendizagem, e sendo, portanto, teorizaveis. Na abordagem neoclissica, uma teoria econdmica
sem equilibrio é impossivel, pois hé necessidade de repetigdes de uma situago para teoriza-la. O
desequilibrio nunca se repete nas mesmas condigBes, j4 que é fruto de agdes contingenciais sob
compulsdo. Assim, 0 equilibrio ¢ uma ficgdo tebrica, um estado idealizado que permite identifica¢fo
de padrdes e construgfio de teorias.

Com o mercado em equilibrio, os agentes estdo fazendo o que planejam, estfio na posigio
desejada (natural), no limite de sua restrigdo de recursos. Num modelo de equilibrio geral, os
agentes econdmicos sio maximizadores. Todos tém informag3es perfeitas sobre as variages de
pregos relativos, sendo o market-clear realizado com pregos relativos flexiveis.

Nos modelos neo-walrasianos, como o monetarista e o novo-cldssico, h4 qualificagdo a
respeito da hipotese de informag3es perfeitas. No monetarista, ha ilusdo monetdria, termo
comumente usado para descrever qualquer falha em distinguir magnitudes monetdrias (nominais)
das reais. Aceita-se a confusfo, a curto prazo, por parte de alguns agentes, entre variag8o no nivel
geral dos pregos e variagdo na estrutura de pregos relativos. Justifica-se a reagfio ao potencial-
mente observdvel antecedente 4 reagdio devido 4 percepgdo defasada, em que se leva tempo para
apreender informag#o sobre a variagéo do valor da moeda. No entanto, os novo-clissicos criticam-
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no, afirmando que a ifusdio monetdria contradiz o paradigma de maximizag8o, sendo uma explica-
¢do simplista para fendmeno que nio cabe no modelo de equilibrio geral: o evento aleatério. Para
eles, agente econdmico racional ndo erra sistematicamente; por sua conduta otimizadora, suas perdas
sdo aleatorias, quando ndo ha aprendizagem por repetividade. Um "comportamento irracional”, no
modelo de equilibrio geral, seria uma resposta racional a problemas de coordenagdo sistémica, por
"ruidos” no canal de comunicago, p.ex., no caso.de uma politica monetéria inesperada,

Numa teoria da fixacfie dos pregos, cabe uma critica ao principio do atomismo (ou
individualismo metodolégico), comparando-o com o principio da unidade orgdnica, ou seja,
examinar temas como relagfo micro-macro, agio racional versus coordenagdo, tenséio individuo-
estrutura, etc.. A critica ao afomismo é porque ele considera propriedades dos atos unitarios

conceitualmente isolados e infere propriedades dos s1stemas de ag@io somente por um prooesso de
generalizagdo direta desses atos.

Um modelo keynesiane incorpora também uma teoria da decisio racional individual, mas
aponta para o "sofisma da composig3o", em que a légica da ago individual pode resultar numa falta
de l6gica (inconsisténcia) dos agregados macroecondmicos. O problema ndo ¢ ser a estratégia
racional, ou ndo, sob o ponto de vista individual; o problema ¢ ser uma estratégia mcompatlvel
com as dos outros, estabelecendo-se, entdo, um processo de geragdo de incoeréncias, cujo
resultado seria imprevisto, incerto.

Nesse sentido, deve-se distinguir o processo de interagdo do processo de iteragio. Este
tltimo refere-se ao ato de iterar ou repetir sequéncias de operagdes em que o objeto de cada qual é
o resultado da precedente. Essa rotina da suporte 4 idéia de expectativa adaptativa dos moneta-
ristas. O processo de inferagdo refere-se & agSio mutua entre os agentes, que produzem futuro
imprevisto, cabendo a idéia de expectativa incerta dos pés-keynesianos. Ha um problema de
interdependéncia estratégica, quando as estratégias individuais nfo sdo consistentes com as
estratégias alheias, devido a divergéncias quanto a cenarios futuros. Com decis3es descentralizadas
néio-coordenadas, os resultados macroecondmicos s imprevistos e/ou incoerentes.

leerentemente do processo de iteragfio, no de interagiio o que aconteceu no passado néo
garante que o mesmo acontecer4 no futuro. Néo se deduz um principio de indugdo. O drama dos
economistas que conduzem a politica econdmica sobre hipotéticas regularidades € que os agentes
"agem e reagem" aos padrdes comportamentais 1dent1ﬁcados diversificando-os. Néo ha reagfo
homogenea na pluralldade dos agentes.

E necessario adequar 0s modelos de fixacao de pregos as circunstincias de establhdade ou
instabilidade. Na primeira situagfio, um modelo de precos normais supde que as a¢des sdo
consistentes ou coerentes entre si, via contratps. Com a hipotese de mark-up ﬁxo teorizaa inflagdo
inercial ou estdvel. No segundo caso, num modelo de pregos anormais, as agdes tomam-se
inconsistentes e/ou descoordenadas, devido a rupturas de contratos O mark-up tora-se ﬂexzvel
produzindo uma inflagdo acelerada ou instdvel.

2 - PREGOS RELATIVOS VS. NIVEL GERAL DOS PREGOS

A Teoria Quantitativa da Moeda defende que apenas.através do gasto de )hoeaa,‘ via um

efeito real antecedente sobre a demanda de bens, ocorre uma variagio no nivel geral dos pregos.
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Isto se d4 quando toda demanda monetéria por bens é maior ou menor do que a oferta de todos bens
contra dinheiro.

Essa teoria monetiria dos pregos nfio se refere aos pregos relativos. Estes poderiam ser
afetados diretamente por empresas com poder de mercado diferenciado; porém, segundo interpre-
tagdo de Wicksell, esses monopélios ou oligopélios - sob o risco de redugfo da demanda a longo
prazo - tratardo de obter seus lucros reduzindo os custos fixos, fazendo com que os pregos baixem
a0 invés de subirem. O relativo barateamento de certo grupo de mercadorias devido a melhores
condigdes de produgdo (aumento de produtividade) ndo ocasionaria um descenso equivalente em
seu prego em moeda (prego absoluto), mas simplesmente nfo acompanharia (caso ocorresse) um
aumento dos pregos em todas mercadorias.

No entanto, os oligopélios conseguem proteger suas margens de lucro diante da retragfio da
demanda. Para compensar a queda da produgo e vendas, com consequente aumento do custo fixo
unitério, a empresa corta custos variéveis e aumenta pregos, mantendo assim a massa de lucros, Esse
comportamento de aumento de pregos acima do {ndice geral de pregos acumulado s6 ¢ possivel em
fungfio do poder de manipulagiio de mercado dos oligopélios. Devido & competi¢do, o setor
competitivo ndo ¢ capaz de elevar seus pregos na mesma quantidade que o oligopolista, o que conduz
a uma deterioragdo dos pregos relativos.

Uma teoria da fixagiio dos pregos, alternativa dquela teoria monetria dos pregos, tem que
argumentar que variagdes ndo-monetdrias induzidas nos pregos de algumas mercadorias ndo sfo
contrabalangadas por mudangas opostas nos pregos de outras. Dessa maneira, a alteragdio de pregos
relativos pelos oligopolios acabaria afetando a média ponderada do indice geral de pregos.

A Teoria Quantitativa da Moeda argumenta que, caso ocorra uma redugfio significativa da
quantidade de moeda, para manter o mesmo nivel de produgdo e emprego que havia quando a
quantidade de moeda era maior, ¢ necessério obter uma redugio generalizada dos pregos bésicos
(pregos dos bens, salérios, cAmbio, juros, tarifas, etc.). Se todos esses pregos diminuissem na mesma
proporg8o, os valores relativos nio se alterariam, e a quantidade de moeda tornar-se-ia suficiente
para atender a atividade econdmica. ‘

O problema ¢ que, numa economia de mercado ndo-coordenada, com poderes de mercado
diferenciados, ndo h4 garantia de que todos vdo participar igualmente do processo. Portanto,
ninguém toma a iniciativa de reduzir seu prego, sob o risco de nfo ser acompanhado por outros e
ter sua margem de lucro esmagada. "A dificuldade de resolver o problema de coordena¢do numa
economia capitalista faz com que os pregos e os salérios tornem-se relativamente inflexiveis para
baixo; ou seja, 0s pregos e os saldrios s6 declinam em termos nominais quando a economia entra
em depressfio econdmica">. Sem a "solugéio espontéinea” de diminuir pregos, a depressfio s6 pode
ser evitada se se elevar a quantidade de moeda ou se a velocidade de circulagio da moeda aumentar.

Com inflagdo, basta deixar de aumentar um prego por algum tempo para ocorrer sua redugio
relativamente aos demais. Consequentemente, a disposigo para aceitar redugdes nominais de pregos
¢ ainda menor. No caso de algum agente econdmico tentar elevar seu prego relativamente, com
reagfio dos outros agentes, as mudangas de pregos relativos se transformam em fator de pressdo
inflacionaria. :

2 LOPES,Francisco. O Desafio da Hiperinflagdo, p. 30
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Numa economia com rigidez de pregos nominais (para baixo), qualquer alferagdo de pregos
relativos s6 podera ocorrer com uma elevagdo do nivel médio de pregos, ou seja, com inflagdo.
Se esta inflagfio requerida para alterag8o de pregos relativos nfo for sancionada por uma politica
de acomodag#o passiva da quantidade de moeda, haverd depressio.

Numa sociedade com mentalidade inflacionéria, interpreta-se qualquer aumento de prego como
sintoma de inflag8o. N&o mais se utiliza o sistema de pregos como sinal de mercado fidedigno das
condi¢Bes de oferta e de demanda. Ao contrério dos modelos neo-walrasianos, onde os pregos
relativos atuam como indices de escassez, sinalizando remunera¢Ses e alocagdes de recursos,
assume-se que qualquer alteragfio dos precos relativos ¢ arbitréria e inaceitdvel, e ndo reflexo das
condig3es reais de mercado. Adota-se mecanismos de indexagfio como forma de neutralizar a
inflagfio. Numa economia indexada, em que todos os pregos sdo reajustados periodicamente de modo
a compensar a inflagio passada, fica ainda mais dificil obter mudangas de pregos relativos.

Portanto, "enquanto na economia nio indexada, se os pregos e os salarios forem inflexiveis
para baixo, s6 é possivel obter mudangas de pregos relativos através de uma elevagfo do nivel médio
de pregos (ou seja, através de uma inflagiio tempordria); na economia indexada, mudangas de
pregos relativos exigem aumento permanente na taxa de inflago. A indexagfio cria o que os
economistas denominam de inflagdo inercial (...). A inflago de ontem passa a sera casa principal
da inflag&o de hoje, e esta por sua vez tender4 a se transformar na inflagéio de amanha">. Na inflagéo
inercial, a moeda permanece passiva, com sua quantxdade aumentando junto com a alta geral dos
pregos.

A indexagéo procura inibir qualquer altcraqﬁo de pregos relativos quando tenta relacionar
automaticamente cada prego ao indice geral de pregos. Se todos os pregos variarem proporcional-
mente & sua média ponderada, a relagfo entre todos permanecera fixa. Quando ocorrem alteragGes
dos pregos relativos, hé aumento permanente da taxa de inflagdo. Na auséncia dessas mudangas, a
inflago parece estabilizar-se em um patamar.

Onivelgeral dos pregos ¢ uma média ponderada de um conjunto de pregos (p ex., dos produtos
da cesta béasica de consumo das familias em certa faixa de renda). Sua evoluggo depende da variagdo
dos diferentes pregos. Se estes evoluem diferenciadamente no tempo (com atrasos ou defasagens),
os pregos relativos se dispersam. Na realidade, os pregos ndo evoluem independentemente uns dos
outros. Ha mecanismos de indexagéo formal, mas sobretudo informal, dos pregos entre si. As
interdependéncias resultam da estrutura de produgdo, das estratégias concorrenciais ou de comple-
mentariedade. ‘

"As modificagSes da estrutura dos pregos relativos produzem dois efeitos: o periodo de
estabilidade de um prego.- mas de deterioragdo de sua posigfo relativa - diminui; a indexagéo tende
ase generahzar e, com o questionamento acerca da confiabilidade dos indices, novos indices
aparecem, cuja fungdo ¢ a de refletir melhor, e sobretudo mais rapidamente, aevolugio da inflaggo™.

‘Em um processo inflacionério, com perda da confianga na moeda nacional como unidade de
conta, constitui-uma agfo. racional (a0 nivel microecondmico) substitui-la por alguma outra
institui¢do, como.um indexador ou, mesmo, uma moeda estrangeira. Assim, gradativamente, 4
medida do ritmo inflacionario, verifica-se um processo de substituigiio de indexadores:”

3 Idem,p.34 .
4- SALAMA. P & VALIER J. A Economia em Decomposigdo, Ensaio sobre Hiperinflagdo, p. 14
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1. indexador ex-post: em fungfo do custo, para manter a margem de lucro histérica;

2. indexador inercial: em func#io do indice geral de pregos, para reposigo das perdas
passadas;

3. indexador aceleracionista: em fungo de um indice de prego-guia, para acompa-
nhar a lideranga de pregos; :

4. indexador ex-ante: em fungfo da expectativa de inflago, para reposicdo futura
dos estoques e formag#io do prego a prazo; ,

5. indexador instantineo: em fun¢fio do délar paralelo, para evitar defasagens.

Na economia brasileira, h distintos setores em que cada qual utiliza-se de um desses indexa-
dores para fixar seus pregos, o que eleva a dispersdo de pregos relativos. Atualmente, predomina
uma "transig#o” entre os dois (iltimos estagios. O resultado desse processo de fixagio de pregos
¢ que, além da margem de lucro sobre custos histéricos, os oligopélios incorporam uma margem
de seguranga, para cobrir o risco de erro na antecipag3o de custos esperados, numa espécie de
indexagdo ex-ante. Esta antecipag8o da inflagiio esperada constitui um processo cumulativo (um
"circulo vicioso") com reflexo na inflago prevista. Outra forma de minimizar o risco crescente de
defasagem ¢ abandonar a expressio do prego em moeda nacional e fixa-lo em délar. Observa-se
entdo um processo de dolarizagiio dos precos.

Dai a necessidade da Ancora, elemento coordenador dos pregos, que proporciona certa previ-
sibilidade para aumentos futuros. Com os pregos cotados numa nova "moeda" (ancorada ou
lastreada), seriam reduzidas as chamadas variagdes de pregos relativos, possibilitando um alinha-
mento mais rdpido, de acordo com os pregos internacionais,
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