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G Ok0S NOTA DO EDITOR | EDITOR’S NOTE

Volume 24, niimero 1 ® 2026 ISSN 1808-0235 e ISSN VIRTUAL 2236-0484

A 0IKOS — Revista de Economia Politica Internacional, concebida no ambito do PEPI (P6s-Gradu-
acéo em Economia Politica Internacional) do Instituto de Economia da Universidade Federal do Rio de Ja-
neiro (IE/UFRJ) reafirma, nesta edicéo, seu compromisso com a difusdo de pesquisas que articulam a Eco-
nomia Politica Internacional (EPI) a campos correlatos como Relacoes Internacionais, Geopolitica, Historia
e Desenvolvimento Econdmico, bem como sua aplicacdo a temas atuais. O presente nimero retne quatro
artigos que abordam temas centrais a compreenséo das transformagdes contemporaneas da economia
mundial, suas dinamicas de poder e 0s papéis desempenhados pelos Estados nacionais na reconfiguragéo
do sistema global.

No artigo “A retomada das politicas industriais e o papel das compras publicas no setor da saude
no Brasil”, os autores Daniel Suzarte Silva, Leonardo Bispo de Jesus Junior, Nuno Jorge Rodrigues Teles
Sampaio, analisam como as compras publicas podem ou ndo ser um instrumento indutor do Estado para
direcionar e executar politicas de desenvolvimento industrial no setor da saude, levando em conta o con-
texto, o debate e as praticas internacionais. O artigo destaca o potencial papel e limites das compras publi-
cas no setor de saude (e do SUS) no Brasil, e observa que as compras publicas ainda guardam importancia
como instrumento de politica industrial em paises como EUA e China.

Em “Veiculos elétricos chineses e os limites da industria sob o capital monopolista”, Joyce Helena
Ferreira da Silva parte da discussao sobre capital monopolista para realizar uma avaliacao do avanco da
industria de veiculos elétricos na China, pela 6tica da politica “Plano de Desenvolvimento da Industria de
Veiculos de Nova Energia (2021-2035)”. O artigo discute o impacto do crescimento da participacao chi-
nesa no mercado automotivo tendo como lente as reacoes dos paises imperialistas a partir de tarifas e
algumas indicagoes sobre queda de lucratividade.

0 artigo “0 declinio dos EUA e a ascensao da China: vulnerabilidade externa comparada e rivalida-
de com o0 BRICS”, de Marcelo Milan e Igor Estima Sardo, analisa as vulnerabilidades externas econdmicas
dos EUA em relacdo ao BRICS no periodo de 2008-2019, utilizando o indice de Vulnerabilidade Externa (IVE)
formulado por Gongalves (2005), e levanta agoes ou respostas adotadas pelos EUA em relagéo ao tema.
Dentre as principais conclusdes do trabalho esta que o IVE americano aumentou, apesar de a pesquisa ter
verificado limitagbes no método de Gongalves (2005).

Por fim, em “Origem e evolucéo da Teoria da Inflacao Inercial: ensaio sobre interpretacdo e meé-
todo”, de Marcelino de Carvalho Santana, Daniela Freddo, Sinival Osorio Pitaguari, sdo sistematizadas as
principais abordagens da inflagdo inercial desde as suas origens, em um arranjo relativamente cronolo-
gico, comecando, de modo a destacar a contribui¢éo conjunta, tanto para a elaborago de um arcabougo
tedrico da inflacéo inercial, quanto para a proposigao de politicas de estabilizagio subsequentes.

Com esta edicao, a OIKOS reafirma seu papel como espaco plural de reflexdo critica sobre a eco-
nomia politica internacional e as dindmicas do capitalismo global contemporaneo, bem como sobre sua
aplicacdo sobre a insercdo do Brasil no sistema internacional.

Desejamos uma excelente leitura!

Os Editores.
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observations
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Resumo: Este artigo analisa como as compras piblicas podem ou nao ser um instrumento indutor do Estado
para direcionar e executar politicas de desenvolvimento industrial no setor da saiide, levando em conta o
contexto, o debate e as praticas internacionais. Para isso, procurou investigar como as politicas industriais
estao sendo retomadas nos diversos paises, depois da pandemia do Covid-19, e qual a participagcao das
compras publicas, principalmente, no setor da saude. Fez-se uma breve apresentagao de como a retomada
da politica industrial vem sendo aplicada no mundo e no Brasil hoje; identificam-se os limites e a participagao
das compras publicas como instrumento de politica industrial, atualmente; e apresenta-se saber o papel
das compras piblicas no setor de saiide no Brasil. Observou-se que as compras publicas ainda guardam
importancia como instrumento de politica industrial em paises como EUA e China, e, mesmo apresentando
limites, no Brasil. No periodo pds-Covid-19, o SUS tem um importante papel no uso do poder das compras
publicas para promover politica industrial no setor.

Palavras-chave: Politica Industrial; Compras Piblicas; Saiide; Economia Internacional; Brasil.

Abstract: This article aims to analyze how public procurement may or may not be an instrument used by the State
to guide and implement industrial development policies in the health sector, taking into account the context, debate,
and international practices. To this end, it sought to investigate how industrial policies are being resumed in various
countries after the COVID-19 pandemic and what role public procurement plays, particularly in the health sector. A brief
presentation was made on how the resumption of industrial policy is being applied in the world and in Brazil today; it
identifies the limits and participation of public procurement as an instrument of industrial policy today; and it shows
the role of public procurement in the health sector in Brazil. It was observed that public procurement still retains its
importance as an industrial policy instrument in countries such as the US and China, and even though it has its limits in
Brazil, post-Covid-19, the SUS (Unified Health System) plays an important role in using the power of public procurement
to promote industrial policy in the sector.

Keywords: Industrial Policy; Public Procurement; Health; International Economy; Brazil.
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1. INTRODUCAO

A saude & um dos eixos de significativa importancia para o desenvolvimento economico e social
de um pais. Neste setor, ha convergéncias entre objetivos sociais e econdomicos, condicionando o pleno
exercicio dos direitos humanos e arrastando uma complexa cadeia de bens e servigos de alta tecnologia
(Pimentel, V. et al., 2012).

Em 2020, o impacto da pandemia de Covid-19 mostrou as vulnerabilidades estruturais das cadeias
de valor relacionadas a producdo de bens da sauide. Dentre essas vulnerabilidades, a centralizagao da
producao de bens essenciais em poucos paises (China e India, por exemplo) tem bastante destaque. Perante
tal questdo, observaram-se varios desafios, como, por exemplo, a dificuldade de importagédo de equipamentos
e de materiais, por causa da elevagao da procura internacional e da vulnerabilidade produtiva local. Em um
outro momento, destacou-se limitagbes para importagdo de insumos farmac&uticos ativos (IFAs) e vacinas
(Nyko; Pimentel; Braga, 2024; Reis; Pieroni, 2021; Teles, 2022). Com isso, o papel das politicas industriais
ganha forga, objetivando a redugao da dependéncia externa (Klein; Pettis, 2020; Nyko; Pimentel; Braga, 2024;
Tooze, 2021).

Ainterrupgao do fornecimento de produtos essenciais ficou evidente na crise, como fonte potencial
de riscos sistémicos e mesmo uma questao de seguranga nacional, principalmente, quando a produgao se
torna concentrada em um ou dois paises, somente. Choques semelhantes a Covid-19 tém o potencial de
causar restricoes consideraveis a disponibilidade desses mesmos produtos (Nyko; Pimentel; Braga, 2024;
Teles, 2022; Tooze, 2021).

Para alem das questoes da pandemia, o contexto de disputas geopoliticas e geoecondmicas entre
EUA e China deixa evidente a batalha travada por soberania tecnologica e produtiva, ou seja, 0 embate se
dando pela busca de elevagao da competitividade/reducdo dos custos, pela dtica empresarial, e pelo risco de
falta de bens essenciais para a populagao, no aspecto piblico. Esses aspectos podem ter sido a referéncia
para a elaboragao de novas politicas industriais pelo mundo (Klein; Pettis, 2020; Nyko; Pimentel; Braga, 2024;
Tooze, 2021).

Assim, partindo desse cenario, este artigo pretende discutir a importancia e os limites das compras
piblicas como um instrumento de politica industrial no setor da saiide, no ambito internacional e no Brasil,
pos-Covid. Para atingir o objetivo proposto, o artigo foi dividido em cinco se¢0es, alem dessa introducao. Na
segunda se¢ao, pretende-se responder as seguintes questoes: como a politica industrial vem sendo retomada
no pos-Covid? Quais instrumentos estdo sendo utilizados? E, por qué? Na se¢do seguinte, busca-se entender
se e como as compras publicas estao sendo utilizadas no cenario internacional e nacional e se elas t&ém
participagdo como instrumento de politicas industriais no setor da satide. A quarta se¢ao tem o papel de
apresentar o Sistema Unico de Satide (SUS) e mostrar aimportancia das compras piblicas como importantes
instrumentos de politica industrial no Brasil. E, na Gltima seg@o, sdo apresentadas as consideragoes finais.

2. POLITICA INDUSTRIAL: RETOMADA E INSTRUMENTOS
UTILIZADOS

O retorno da politica industrial tem ocorrido nos paises de alta renda. As politicas industriais adotadas
apresentam uma maior complexidade, com a utilizagao de diversos instrumentos, a saber: direcionamento
para o exterior; diferentes formas de subsidios; e medidas de incentivos a exportagdo (Juhasz et al., 2022;
Juhasz; Lane; Rodrik, 2023). O aumento das intervengbes de politicas industriais tem ocorrido ao longo
da década de 2010, com grande aceleragdo entre os anos de 2018 e 2021. Depois da crise de 2008 e da
ascensao da China como poténcia industrial e econdmica, as politicas industriais passaram a fazer parte da
competicdo geopolitica e tecnologica (Juhasz; Lane; Rodrik, 2023; Klein; Pettis, 2020).
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Observa-se, também, que o uso de novas politicas industriais (NPIs, sigla em inglés) tem sido
desigual. A participagao das Economias Avangadas (AEs, sigla em inglés) foi de 70,9%, dos mercados
emergentes e das economias em desenvolvimento (EMDEs, sigla em inglés) de 29,1%. Paises como a China,
os Estados Unidos, e os pertencentes a Unido Europeia sao responsaveis por 47,7% das intervengoes de
politicas industriais, segundo o estudo de Evenett et al. (2024).

As motivag0es que levaram os governos a realizarem novas politicas industriais, em 2023, segundo
Evenett et al. (2024), foram: competividade estratégica (37,0%); preocupacdes relacionadas ao clima
(28,1%); resiliencia da cadeia de suprimentos (15,2%); e preocupacdes geopoliticas e seguranga nacional
(19,7%). Os autores observam, ainda, que, as EMDEs tém como principal preocupagao a competitividade
estratégica e outros motivos, enquanto as AEs tém mais preocupagdes com a geopolitica, a questao climatica
e a seguranga nacional. Os instrumentos utilizados para a seguranga nacional, por exemplo, sdao 0S mais
variados, incluindo medidas comerciais e compras publicas. No caso da competividade estratégica, tem-se
utilizado, principalmente, os subsidios domésticos (subsidios financeiros diretos, empréstimos estatais e
outras ajudas do Estado) e os incentivos a exportacao.

Comparativamente, Europa, Asia Central e América do Norte utilizam mais subsidios domeésticos
que outras regioes. Ja a Asia-Pacifico, a América Latina e o Caribe e o Sul da Asia utilizam mais barreiras a
importagdo. Em termos de compras piblicas, paises da América do Norte implantam mais essas medidas
do que outras regides (Evenett et al.,, 2024). Na proxima se¢do, a questdo das compras publicas sera mais
detalhada.

3. COMPRAS PUBLICAS: PARTICIPACAO E LIMITES NA
POLITICA INDUSTRIAL POS-COVID

As compras publicas sao ferramentas usadas por orgdaos da administracao publica ou das empresas
estatais de diversos paises e regioes para obter produtos, servicos e contratar obras para atender seus
interesses e necessidades. Em sintese, & uma forma de contratagao pblico-privada quase inevitavel para o
funcionamento da administragdo publica (Costa; Terra, 2019; Foss, 2019; IPEA, 2021). Em outras palavras,

Conforme destacado, a politica de compras governamentais permite que o Estado cumpra
suas funges, seja em virtude da utilizagdo dos bens e servigos por parte da maquina piblica,
seja para o cumprimento de seus compromissos perante a sociedade. Esta politica se remete
a aquisicoes de bens e servigos, (tais como compras, contratagoes, leasing ou qualquer outro
meio contratual) realizados pelos governos que ligam diretamente fornecedores e compradores
dos servigos plblicos e esta diretamente ligada a politica fiscal. Dado que os gastos atrelados
a despesas com compras ocorrem conforme & a condugao da politica fiscal (Santos, 2022, p.
109).

Para além da economicidade, as compras piblicas tém o uso do poder de compra como instrumento
de realizagdo de objetivos governamentais, ou seja, sua utilizagdo como meio de politica publica tem o
objetivo, também, de promover o desenvolvimento nacional (Costa; Terra, 2019; IPEA, 2021).

Diferentes paises tém feito uso das compras publicas com o objetivo de incentivar a indistrial
local, manter e/ou criar empregos e, até mesmo, encorajar o desenvolvimento tecnologico (Weiss; Thurbon,
2006). Em meédia, 12% do Produto Interno Bruto (PIB) e 29% do total dos gastos dos paises-membros da
OCDE sao com compras publicas (Foss, 2019). Dentre as compras piblicas, o pais que mais se destaca é
0s EUA. Através de seu programa Buy American Act, 0s norte-americanos dao preferéncia aos produtos
com contelido local (Foss, 2019; IPEA, 2021). Apesar de ter um sistema de compras publicas, na esfera
do comércio internacional, os EUA lideram as negociagoes da Organizagdo Mundial do Comércio (OMC)
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do Acordo sobre Compras Governamentais (Government Procurement Agreement — GPA) (IPEA, 2021).
Parece contraditorio, mas essas instituicoes assumem o papel de moldar o comércio internacional de forma
a favorecer determinados interesses (Panitch; Gindin, 2012).

Assim, segundo Anderson e Arrowsmith (2011), a logica das compras publica da OMC é
amplamente baseada no livre comércio internacional e na nao discriminagdo. O GPA é composto pela maioria
dos paises desenvolvidos, principalmente os paises-membros da Unido Europeia. Este acordo tem como
principio fundamental a ndo discriminagao, ou seja, nenhum dos paises-membros do acordo tratara menos
favoravelmente os produtos, os servigos e fornecedores de outros (IPEA, 2021). Porém, o governo norte-
americano, mesmo advogando a favor do principio da ndo discriminagao e da abertura do mercado de compras
publicas dos paises, entra em contradicao com a seletividade de seu regime de compras governamentais
(Yukins; Schooner, 2007).

Outro ponto importante, aqui, & 0 apoio expressivo do governo dos EUA as suas empresas
nacionais, para adquirirem acesso aos mercados externos de aquisigcoes publicas. Para isso, as empresas de
tecnologia de tamanho médio foram auxiliadas por mecanismos de investimento, através de varias agéncias
governamentais. Por exemplo, desde 1953, a Small Business Administration apoia pequenas empresas, de
forma a melhorar o nivel de concorréncia. Para alem disso, ha, ainda, mecanismos de apoio aos compradores
externos de produtos norte-americanos. Conforme relatam Baumann (2024) e Reich (1982), os EUA
demandam mais da metade das aeronaves, equipamentos de radio e TV produzidos e compra 25% de todos
0s instrumentos cientificos e de engenharia, 1/3 das valvulas eletronicas e manufaturas de nao ferrosos.

Questoes sdo levantadas sobre se as diretrizes do comércio internacional trariam limites aos paises
em desenvolvimento utilizar a politica de compras governamentais (Chang, 2006; IPEA, 2021; Muchhala,
2007; Wade, 2003). No geral, ha duas analises divergentes e outras posi¢0es intermediarias sobre o assunto.
A primeira perspectiva tem alicerce no pressuposto dos beneficios que o livre comércio traz para todas as
partes e a possibilidade que os paises em desenvolvimento tém de abrir mao de suas compras de bens e
servicos a custos menores em favor da promogdo do desenvolvimento do setor produtivo local (Anderson;
Arrowsmith, 2011; Anderson; Yukins, 2020).

Segundo alguns autores, o GPA pode ser entendido como um instrumento flexivel, que permite 0s
paises-membros terem suas necessidades atendidas em termos de objetivos socioecondomicos (Arrowsmith,
2003; McCrudden, 2007). Porém, observa-se a necessidade de policy makers capazes de utilizar a flexibilidade
desses mecanismos, aléem de capacidade institucional suficiente, coisa deficitaria para a maioria dos paises
em desenvolvimento (Kattel; Lember, 2010).

A segunda otica defende que os paises em desenvolvimento tenham liberdade de exercer suas
compras piblicas para promover o desenvolvimento, mas isso poderia ser limitado se estes se juntassem
ao GPA, na medida em que esta organizagdo poderia restringir as politicas de desenvolvimento tecnologico
nacional, ja que estas podem favorecer competidores locais, em detrimento dos estrangeiros (Foss, 2019;
Kattel, Lember, 2010).

Com base no cenario apresentado acima, ao longo dos anos, o Brasil reformou sua legislagao
licitatoria. As Leis 12.462/2011 (Regime Diferenciado de Contratagdes Publicas — RDC), 12.846/2013 (Lei
Anticorrupcao) e 13.303/2016 (Lei das Estatais) garantem maior agilidade e transparéncia ao processo de
compras piblicas nacionais. De forma mais detalhada,

0 sistema de compras governamentais brasileiro & um conjunto excessivamente prescritivo de
normas e regulamentos com oportunidades limitadas para arranjos novos e flexiveis. A Lei de
Compras Piblicas Brasileira (Lei 8.666/1993), promulgada na década de 1990 com o0 escopo
de organizar o sistema de contratacao governamental naquela época, ja estava enfraquecida
por escandalos de fraude e corrupgdo. Uma nova Lei de Compras Piblicas (Lei 14.133/2021)
entrou em vigor em abril de 2021, mas nao afetou diretamente os contratos de aquisi¢do de
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tecnologia. Ainda assim, estabeleceu novas modalidades de contratagdo publico-privada (por
exemplo, dialogo competitivo) e novas condigdes favoraveis a inovagao para 0S mecanismos
de licitacao ja definidos (por exemplo, concurso de prémios permitindo a cessdo de direitos de
propriedade intelectual ao individuo, ndo exclusivamente para a parte contratante, a entidade
estatal). Devido a esse contexto, a contratagdo com o0 governo brasileiro nos niveis federal,
estadual e municipal & complexa, cercada de incertezas e riscos. Nao obstante o regime geral
de contratagdo, a ordem tecnologica dispensa licitacao, embora obedeca a procedimento
especifico estabelecido em lei (Decreto 9.283/2018) (Foss; Coutinho, 2023, p.52, tradugao
propria).

Comparativamente, Brasil e EUA tém adotado de forma semelhante compras piblicas, como forma
de assegurar fonte de demanda, permitindo alcangar escala produtiva em alguns setores. Talvez, no Brasil, 0
processo seja mais transparente. Nos EUA, o processo & mais disfargado em programas de politicas publicas
variadas. Mesmo assim, é possivel identificar as compras publicas como uma importante fonte de demanda
para a producao de alguns setores (Baumann, 2024), como o de saude.

Nos EUA, por exemplo, o principal instrumento utilizado para incentivar e direcionar as compras
publicas da satide foi a lista de medicamentos e dispositivos essenciais, elaborada, conjuntamente, pelo
governo federal, setor privado, especialistas e terceiro setor (FDA, 2022). Esse documento inclui as compras
governamentais, além de outras ferramentas. Entre junho de 2020 e dezembro de 2021, a produg¢do domeéstica
de testes para Covid-19, por exemplo, aumentou de 40 milhdes para 400 milhGes de testes por més. E
o governo federal norte-americano, sob a administragao Biden, investiu US$ 105 milhdes no aumento da
capacidade de producdo de seis medicamentos em escassez até junho de 2022, conforme o Public Health
Supply Chain and Industrial Base One-Year Report, publicado em fevereiro de 2022 (Nyko; Pimentel; Braga,
2024; United States, 2022).

Na Uniao Europeia, as compras governamentais conjuntas para a saide foram propostas
para inclusdao pela Comissao Europeia, a fim de atender as necessidades dos paises-membros, devido a
preocupagao com desabastecimentos localizados em determinados paises do bloco (European Commission,
2020a; European Commission, 2020b). Destacam-se, portanto, as parcerias internacionais e as compras
publicas em saiide para incentivar a diversificagao da oferta e viabilizar a adaptabilidade das cadeias produtivas
além da UE (Nyko; Pimentel; Braga, 2024).

AChina, por suavez, incluiu, em seu 14° Plano Quinquenal (2021-2025), no ambito do desenvolvimento
tecnologico e industrial, as ciéncias da saide como uma das areas prioritarias para o aperfeicoamento de
competéncias e a redugdo da dependéncia externa. O plano estabelece diversas diretrizes, entre as quais
politicas de compras piblicas em saiide, para apoiar produtos e servigos inovadores (China, 2021). Alem disso,
no contexto da seguranga nacional, as vacinas ocupam um papel central, tanto no aspecto produtivo quanto no
desenvolvimento de plataformas tecnologicas para a criagao de novas vacinas (Nyko; Pimentel; Braga, 2024).

4. SAUDE, DESENVOLVIMENTO E O PAPEL DA POLITICA
INDUSTRIAL: O CASO BRASILEIRO

A sauide como direito tem base no sistema de prote¢do social, portanto, sua provisao dever ser
garantida para alem do mercado. Porém, faz-se necessario uma base material que perpasse pela esfera de
acumulagao de capital, traduzindo-se na formagao de um Complexo Econdmico-Industrial da Satude (CEIS),
em um contexto internacional globalizado e financeirizado (Viana; Silva; Elias, 2007). Entao, a construgao e
a efetivag@o de sistemas modernos de saiide passam pela interagdao complexa entre processos econdomicos,
politicos, sociais e ambientais, em que se debate a relacdo entre satide e desenvolvimento como objetivo; isto
e, a combinagao dinamica e virtuosa entre crescimento econdmico, mudanga estrutural da base produtiva e

OIKOS I Rio de Janeiro | Volume 24, n. 1 e 2026 | www.revistaoikos.org 10



G UthS Volume 24, nimero 1 » 2026 ISSN 1808-0235 « ISSN VIRTUAL 2236-0484

melhora da qualidade de vida da populagdo (Viana; Elias, 2007). E nessa otica que a saiide se torna uma das
estratégias ou eixos da promogao de politicas industriais neste artigo.

Assim, partindo-se da crise pandémica do Covid-19, acentuou-se a desarticulagao das cadeias
globais de valor. Isso deixou claro que a saide & um setor estratégico, visto que cada pais teve a reagao
natural de resolugao de problemas internos como prioridade, em um contexto de crise na governanga
global (Gadelha et al., 2021). Logo, destacou-se a importancia de abordar a salide como um espaco de
desenvolvimento de uma interacao mutua entre o econdmico e o social. Ou seja, ficou transparente e em
evidencia que no espago de reprodugao da dinamica capitalista ha uma tensa interagao da saiide com a vida,
a politica e a sociedade, transpondo as odticas segmentadas e setorizadas que a tratam como mera falha de
mercado ou como area especifica e ilhada das politicas sociais (Gadelha, 2022a).

Num contexto nacional e internacional de significativas mudancas sociais, econdmicas, geopoliticas
e tecnologicas, o Brasil esta inserido com influéncia importante na area da saude, gracas as suas dimensoes
e proporg0es territoriais e populacionais, mas, principalmente, pela capacidade de organizagdo do SUS, um
amplo e universal arranjo politico, que fornece assisténcia médica aos cidadaos, muitas vezes por meio de
compras publicas em larga escala (Foss; Coutinho, 2023; Gadelha, 2022b).

Diante disso, a criagao do CEIS tem um importante papel na autonomia estratégica e na seguranga
nacional, significativamente pela otica da seguranga econdmica e da seguranca politica e, ainda, pelo
potencial de inter-relagdo com a indistria de defesa (e, por consequéncia, a ligagao com a seguranga militar).
A seguranga nacional de um Estado perpassa pela importancia da autossuficiéncia em tempos de conflitos ou
interrupgao de fluxos, possibilitando menor vulnerabilidade a pressoes internacionais (Padula, 2017).

4.1. O SUS como um eixo de politica industrial

No Brasil, a garantia de acesso integral, universal e equanime a saiide & dado constitucionalmente,
formando, assim, em termos populacionais, o maior sistema universal de satide do mundo (Brasil, 1988).
Entretanto, o SUS tem suas contradicbes e obstaculos. O seu subfinanciamento & algo historico (Dweck;
Moretti; Melo, 2021), mas o sistema vem ampliando seu acesso e, consequentemente, aprofundando suas
vulnerabilidades externas em termos comercias, tornando dificil a manutengao do compromisso constitucional
de atencao a satide de forma integral, universal e gratuita em todo o territorio brasileiro (Gadelha et al., 2021).

Mesmo com o subfinanciamento, a escala do SUS & capaz de impactar ndo apenas a saide, de
imediato, mas, também, a economia, a indistria, a tecnologia e as relagoes internacionais. O poder de
demanda do SUS, gerado pelo compromisso de acesso universal, proporciona o desafio de garantir promogao,
prevencao e atencao a saiide em termos nacionais, indo além da capacidade produtiva e tecnologica instalada.
Isso quer dizer que, sem uma base produtiva e tecnologica direcionada a demanda do SUS, o principio da
universalidade de acesso tera limitagdo em sua expansao, pois, passa a estar dependente do aumento das
importacoes, formando elevados déficits comercias (Gadelha et al., 2021).

Gadelha e Tempordo (2018) argumentam que existe uma restrigcao estrutural (restricao externa)
a expansdo do SUS em termos de ampliacao do acesso, que se tornou ainda mais evidente com a crise
pandémica, mostrando a vulnerabilidade do sistema. A estrutura produtiva nacional do setor de saide é
precaria, devido ao padrao de desenvolvimento adotado, impossibilitando a autonomia da oferta de atengao a
salide para os cidaddos. Isto demonstra uma ordem internacional que leva a dependéncia de paises que estao
de fora do limitado circulo de geragdo e retengao de conhecimento.

Em termos macroecondmicos, o subfinanciamento do SUS e o alto e constante déficit da balanga
comercial do setor de saiide pdoem em risco 0s servigos de saiide, colocando-o0s a mercé das instabilidades
e volatilidades das variaveis macroeconomicas. Por exemplo, o déficit na balanga comercial do setor se
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aproxima de U$ 15 bilhdes/ano, correspondendo a maior participagao no déficit comercial de alta tecnologia
do pais. Em 2020, ano de inicio da pandemia, a fragilidade da capacidade produtiva nacional era tanta que,
apenas, quatro empresas produziam ventiladores pulmonar/mecanico no Brasil e boa parte dos componentes
tecnologicos criticos eram importados. Sendo que, ja em 2019, 60% da produgdo local dependia de
importacao, sem falar que, nos itens mais complexos, como software e sensores, 80% da demanda era
atendida por bens importados (Gadelha et al., 2021).

A concepgao do CEIS, quando articulada com a analise da economia politica, torna decisiva a base
econdomica e material em satide. Na medida em que esta reproduz as caracteristicas do padrao nacional
de desenvolvimento, limita, de forma estrutural, a concretizagao dos principios do SUS (Gadelha, 2022h).
No ambito geopolitico, tomando como estratégia o exercicio de lideranga do Estado Brasileiro, busca-se,
como questdo central, a autonomia estratégica e a segurancga sanitaria como parte da seguranga nacional,
tendo, como questao-chave, parcerias com paises no seu entorno estratégico e no ambito do Brics, visando
aproveitar o mercado regional sul-americano e africano, articulando o CEIS e a base industrial da defesa nos
aspectos produtivo e tecnologico (Padula; Noronha; Mitidieri, 2017).

A disponibilidade e 0 acesso global a vacina contra Covid-19 demonstram o espago social e
de soberania nacional em que se concretiza a relacao do movimento capitalista da industria mundial. As
assimetrias na geragao do conhecimento e produgdo na esfera internacional, relacionadas a diferenca de
acesso entre a populagdo de diversos paises as vacinas, mostram, de forma clara, a estrutura da relacao
centro-periferia na area da satde, sob a perspectiva do CEIS (Gadelha, 2022b).

Assim, admite-se a necessidade de uma institucionalidade normativa e politica para lidar com
emergéncias sanitarias, como a pandemia. O SUS se configura um elemento essencial dessa institucionalidade,
dado o potencial do setor de saiide ser um importante vetor de expansao economica (Foss; Coutinho, 2023;
Gadelha et al., 2021). Cerca de 10% do PIB brasileiro & mobilizado pela saiide, sendo este setor responsavel
por 1/3 do esforgo cientifico e de pesquisa, alem de gerar empregos de alta qualificagdo, atrelados as novas
tecnologias (Gadelha, 2022b).

4.2. Compras publicas no setor de saude no Brasil: um instrumento de
desenvolvimento econémico e social

A ampliacdo do acesso piiblico a saide e suas tecnologias pressiona a demanda por produtos deste
setor estratégico para o pais. Assim, um modo de sair da situacao de vulnerabilidade & a utilizagao do poder
de compra do SUS, um dos maiores sistemas de saiide do mundo, para articular uma politica industrial capaz
de estimular o setor produtivo na producdo e inovagao local (Gadelha et al., 2021).

Nesse sentido, Parcerias para o Desenvolvimento Produtivo (PDPs) se configuram uma estratégia
importante de colaborag@o entre instituicdes publicas produtoras de produtos estratégicos em saude e de
CT&l e empresas privadas, orientadas a atender demandas especificas do SUS e dando ao Estado brasileiro
0 poder de negociagdo suficiente para superar a dependéncia tecnologica nacional (Gadelha et al., 2021;
Pimentel; Paranhos; Chiarini, 2022).

Em resumo, uma parcela da demanda sendo garantida pelo Ministério da Satide (MS) aos parceiros
da PDP, podendo variar de 25% a 100%, de um determinado medicamento, em um certo periodo. De
contraparte, a instituicdo piblica passa a ter os direitos de propriedade da tecnologia desse medicamento
de forma integral. O intuito seria transformar a demanda do SUS em um meio para cooperagao tecnologica,
que seria dificil de ocorrer de forma espontanea. A estabilidade de precos e quantidades e a garantia de
internalizacao de plataformas tecnologicas no pais viabilizaria, além de vantagem econdmica e para a saide
da populagao brasileira, em termos de fornecimento de produtos estratégicos para SUS, o aumento da
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competitividade da industria brasileira. Assim, faz-se necessario que o MS assuma seu papel de agente
coordenador do SUS, centralizando as aquisi¢oes dos insumos ou firmando PDPs (Gadelha et al., 2021).

Faz-se importante lembrar que, a produgdo de vacinas para Govid-19 foi possivel no Brasil porque
a Fiocruz (biofarmacos) e o Butantan (vacinas virais) possuem capacidade tecnologica acumulada para
articular projetos de parcerias com o0 setor privado para adquirir tecnologia e para o desenvolvimento € a
produgdo em larga escala, entrelagando, de forma simultanea, o Estado, o setor empresarial e as instituicoes
de CT&I (Gadelha et al., 2021; Foss; Coutinho, 2023). Com base no que foi dito acima, ha, aqui, um exemplo
recente que reforga a hipotese conceitual do CEIS, de que o processo de desenvolvimento econdmico e social
se articulam juntos quando o assunto & a saiide (Gadelha, 2022b).

A reorganizagao das cadeias globais de valor abre espagos para o redesenho de setores industriais
brasileiros, principalmente os relacionados ao CEIS, ndo somente com foco na produgdo concentrada de
produtos finais, mas, também, como oportunidade de produgao voltada para atender as demandas dos EUA
e da Europa, regioes motivadas em diminuir a dependéncia econdomica em relagdo ao Oriente. Tal redesenho
deveria passar pela elaboragdo de politicas de atragao de empresas transnacionais, dada a inexisténcia de
empresas locais, atraves da promogdo de politicas de compras publicas, levando em conta transferéncia
tecnologica e formagéo de joint ventures com empresas nacionais, para ter compatibilidade com o Acordo
Mercosul-Uniao Europeia, anunciado em 2024.

No entanto, quando o pais tiver competéncia para o atendimento de determinadas demandas do
Estado, faz-se necessario estar atento com a adesao de acordos internacionais de compras publicas, pois
estas s@o primordiais a quaisquer politicas de incentivo ao CEIS (Sabbatini, 2022). Por exemplo, em 2024, no
Acordo Mercosul-Unido Europeia, anunciado pelo governo Lula, na parte de compras governamentais, houve
a exclusdo das aquisicoes do SUS, ou seja, 0 sistema de salide dara preferéncia aos fornecedores nacionais
(Paixao; Coleta, 2024).

Em termos praticos, segundo Maldonado e Cruz (2022), argumenta-se pela necessidade de identificar
convergeéncias entre acoes e programas do SUS e a capacidade industrial nacional, de modo a poder centralizar
as compras piblicas, dando escala a produgao local e articulando-a com o financiamento e outros mecanismos
de politica industrial. Pois, conforme ja comentado, as politicas de compras piblicas do SUS tém significativos
multiplicadores econdomicos, podendo atuar como um vetor de coordenag@o no desenvolvimento produtivo e
tecnologico e na geragao de empregos qualificados (Teixeira; Rossi; David, 2022).

Atualmente, sabe-se que a producgao nacional no setor de satide responde por 42% das necessidades
nacionais. Em abril de 2023, a recriacdo do Grupo Executivo do Complexo Econdmico-Industrial da Saude
(Geceis), anunciada pelo Governo Federal, tem como objetivo a promogao da articulagdo governamental e
formulagdo de medidas que fortalegam a produgao e a inovagao na area da satide. No decreto n® 11.630,
de agosto de 2023, houve a recriagao, também, da Comissao Interministerial de Inovagoes e Aquisicoes do
Novo PAC (CIIA — PAC), com o intuito de garantir que as aquisi¢oes publicas deem preferéncia ao conteiido
nacional, estimulando o desenvolvimento industrial brasileiro.

Em janeiro de 2024, o governo federal langou a Nova Indistria Brasil (NIB), definida como uma
proposta de “neo-industrializagao”, ancorada em metas estratégicas, vinculadas a seis “missoes” que
direcionariam os esforgos a serem empreendidos até 2033, assumindo a oOtica das missoes econdmicas,
segundo a perspectiva apresentada por Mazzucato (2022). A Missdo 2 (Complexo econdmico industrial
da salide resiliente para reduzir as vulnerabilidades do SUS e ampliar o0 acesso a saiide) apresenta como
desafios: minimizar a importagdo de insumos basicos, hoje em 90%, na ordem de US$ 20 bilhdes; alinhar
as politicas industriais e de comércio exterior; aumentar a efetividade da indugao ao investimento privado;
reduzir o custo do crédito, especialmente para equipamentos e insumos; aumentar a produgdo nacional de
equipamentos médicos, que hoje atende 50% da demanda; integrar e articular o uso do poder de compra
nos diversos entes federativos; promover inovagoes disruptivas na area da saiide. As metas de 2026-2033
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para esta missdo sao, em 2026, a produg¢ao no Pais de 50 % das necessidades nacionais em medicamentos,
vacinas, equipamentos e dispositivos médicos, materiais e outros insumos e tecnologia em saide; e, em
2033, alcangar 70%. Em termos de contratagdes piblicas, o Novo PAC Salide pretende destinar R$ 30
bilhdes, até 2026, como estratégia nacional para o desenvolvimento do CEIS (Brasil, 2025). Na proxima
secdo se apresentara as consideragoes finais.

5. CONSIDERACOES FINAIS

A retomada da politica industrial &€ uma realidade no periodo pos-Covid, principalmente, nos paises
desenvolvidos. Dentre os instrumentos usados, as compras publicas & uma realidade de poucos paises,
como EUA e China. No entanto, nota-se o potencial de ampliagao desse mecanismo em nagoes como o Brasil,
especialmente no setor da satide. 0 SUS tem um grande poder de compras publicas, capaz de servir como
instrumento de indugdo do desenvolvimento industrial, através da criagdo do CEIS. Assim, neste artigo, foi
analisada a importancia e os limites das compras publicas como instrumento de politica industrial no setor da
salide no Brasil. Apesar de poucos estudos e dados sobre compras piblicas no setor da saide, percebeu-se
que paises como EUA e China fazem uso de tal mecanismo para incentivar sua produgao local, diferente dos
paises da UE, que, ainda, preferem aderir a acordos internacionais, como o GPA, recorrendo ao livre mercado
internacional para atender suas necessidades materiais na saude.

Com a pandemia, as cadeias de valor global mostraram sua fragilidade. Com isso, 0s paises
passaram a perceber o setor de salide como eixo estratégico para garantir soberania e desenvolvimento.
Por exemplo, o Brasil & um dos paises, dentre as economias em desenvolvimento, que tem um grande
poder de compras publicas na saiide, por causa da demanda do SUS, mas, ainda, faz pouco uso destas para
incentivar a industria local, devido a fatores diversos, como seguranga juridica, estabilidade institucional e
visdo de longo prazo. Mesmo com as dificuldades, em algumas instituicdes publicas brasileiras, como a
Fiocruz e o Butantan (ilhas de exceléncia), foi possivel articular o desenvolvimento nacional das vacinas para
combater o virus da Covid-19, mostrando que & possivel usar a demanda do SUS como uma ferramenta para
0 desenvolvimento da indistria local.

Entretanto, & importante ter cuidado, segundo autores como Sabbatini (2022), Foss (2019) e
Kattel e Lember (2010), na assinatura de acordo internacionais, para nao abrir mao da seletividade das
compras piblicas. Por isso, no acordo Mercosul-UE, o Brasil dara preferéncia aos fornecedores nacionais
nas compras piblica do setor de saide, o0 que ndo impede que empresas brasileiras fagam parcerias com
empresas estrangeiras, requisitando transferéncia tecnologica e joint ventures.

Dentro do aspecto estrito de politica industrial, tem-se a NIB, programa que tenta retomar a politica
industrial nos parametros mais modernos no Brasil, em que a Missao 2 trata de como reforgar e ampliar o
CEIS, tendo a centralizagao, coordenagao e organizagao das compras governamentais dos entes federativos
como um desafio. Desse modo, observa-se que as compras piblicas, ainda, guardam importancia como
instrumento de politica industrial, mesmo apresentando limites, no mundo e no Brasil.
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Resumo: Partindo da discuss@o sobre capital monopolista, este artigo tem como objetivo avaliar o avango da
indistria de veiculos elétricos na China, apresentando um breve panorama no pais, especialmente, pela otica
da politica “Plano de Desenvolvimento da Indistria de Veiculos de Nova Energia (2021-2035)”. A partir disso,
discute-se o impacto do crescimento da participacao chinesa no mercado automotivo tendo como lente
as reac0es dos paises imperialistas a partir de tarifas e algumas indicag0es sobre queda de lucratividade.
Os resultados sugerem que — apesar de ter ingressado no setor automobilistico, rompendo uma estrutura
oligopolista fortemente concentrada nos paises imperialistas — a China se depara com um movimento
protecionista que surge como reagao a perda de participagao no mercado e a tendéncia geral da queda da
taxa de lucro no setor automobilistico pela entrada de mais um concorrente, ao contrario das hipoteses mais
comumente elencadas na literatura sobre restricao ao dominio tecnologico.

Palavras-chave: China, Capital Monopolista, Veiculos Elétricos.

Abstract: Based on the discussion on monopoly capital, this article aims to assess the progress of the electric
vehicle industry in China, presenting a brief overview of the country, especially the “New Energy Vehicle
Industry Plan for 2021 to 2035” policy. From this, the impact of the growth of China’s participation in the
automotive market is discussed, taking as a lens the reactions of imperialist countries based on tariffs and
indications of falling profitability. The results suggest that — despite having entered the automotive sector,
breaking an oligopolistic structure strongly concentrated in imperialist countries — China is faced with a
protectionist movement that arises as a reaction to the loss of market share and general trend of falling profit
rates in the automotive sector due to the entry of yet another competitor, contrary to the hypotheses most
commonly listed in the literature on restrictions on technological dominance.

Keywords: China, Monopoly capital, Electric Vehicles.

1.INTRODUCAO

0 processo de acumulagao, ao longo da evolugao do capitalismo, passou por varias etapas - em
incessante busca por uma espiral de crescimento e, em movimento contraditorio e unificado, esharrando
nos seus proprios limites. Os ciclos que entram em decadéncia tém seus agentes motores substituidos por
novas formatagOes de politica econdmica e fontes diferentes de ampliagao da lucratividade. Entretanto, a
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crise identificada a partir da década de 1970, a qual inaugura o processo de globalizacdo financeira e das
politicas econdmicas de corte monetarista, parece apontar para um esgotamento mais profundo do capital
neste século XXI.

Do ponto de vista fiscal e monetario, a insisténcia na promocao de austeridade e de contengao da
inflagao ressoam como negacionismo econdmico: esmagam uma demanda agregada ja restrita e persistem
em remediar a inflagao apontando para ela como um fendmeno estritamente monetario e que requer contengao
do consumo. Como sera abordado na se¢ao teorica deste artigo, a desconexao entre desenvolvimento das
forcas produtivas e o consumo individual & uma contradigao propria do sistema. A inflagao como dado
internacional apos a epidemia de covid-19, leva a rodadas de ascensao de taxa de juros em boa parte do
mundo capitalista ocidental e, no caso de economias emergentes, como a brasileira, a um efeito rebote,
diante da pressao da saida de dolares em direcao a mercados de “menor risco”.

Tal cenario se torna mais nebuloso quando acrescentado um dos problemas mais urgentes da
contemporaneidade: a crise ambiental, componente que também limita severamente o avango do capital.
Ndo & mais possivel pensar em desenvolvimento econdmico enquanto variavel dependente da propagacao
industrial para todos os paises. Alem disso, a crise revela um gradativo retorno ao protecionismo e a
perspectiva do centro do capitalismo em reaver parte de sua capacidade manufatureira - perdida para “novos”
polos industriais, especialmente na Asia. Em sintese, 0s recursos naturais exauridos nao comportam um
modelo de desenvolvimento ao estilo keynesiano-fordista, tipico dos “anos dourados” do capitalismo.

Apesar de “escapar [segundo a nossa compreensao, parcialmente] da terapia de choque” (Weber,
2023), a China também aposta no mercado de precos flexiveis como motor de desenvolvimento, estando, em
grande medida, sujeita aos movimentos tipicos da acumulagéo capitalista — como limitagoes a lucratividade
e deslocamento de indistrias para regioes de menor custo. Isto deixa o pais asiatico cada vez mais atrelado
as oscilagoes da economia capitalista ocidental, de modo que existe um duplo circuito: por um lado, de (i)
complementaridade, notadamente produtiva, e, por outro, de acirramento da (ii) competitividade e da reagao
imperialista. Associe-se a isto o fato de que a economia chinesa também se encontra exposta as leis que
regem 0s movimentos do capitalismo, apresentando, especialmente apos a crise de 2008 e, mais fortemente,
apos a pandemia de covid-19, um quadro de esgotamento de suas fontes de lucratividade e crescimento.

0 atual estagio de acumulagdo capitalista parece, assim sendo, impelir uma baliza mais elevada
a industrializagdo e sua capacidade de redistribuicdo dos paises na divisao internacional do trabalho. Este
fenomeno tem, dentre outros elementos, como suporte o dominio sobre o conhecimento (Pagano, 2014;
Rikap, 2021) pelas empresas lideres globais, exigindo dos paises competidores maior esforco em termos de
politicas industriais e de inovagao.

A industria automobilistica & um elemento relevante no modelo de industrializagao chings,
especialmente no periodo mais recente. Este setor & imperioso, dada sua capacidade de oferecer indicativos
sobre industrias-satélites, encadeamentos para frente e para tras, nivel de atividade do mercado domestico e
por suas possibilidades de inovagdo tecnologica. Em boa parte dos paises em desenvolvimento, tem-se, na
formacao deste segmento, uma expressiva dotagdo de capital estrangeiro e ingresso de plantas produtivas
de empresas multinacionais. Esta configuracao inflige ampliada internacionalizagdo da estrutura produtiva.

A mais recente aposta chinesa, no sentido de maior abertura e lideranga em mercados mais inovadores
e de menor nivel de concorréncia, & na produgao de veiculos elétricos ou, “veiculos de nova energia” - como Sao
chamados nas politicas industriais voltadas para o setor. O desenvolvimento de energia eficiente e veiculos de
nova energia na China esta apoiado em trés fatores principais: (i) a situagdo severa de energia e meio ambiente,
(ii) o rapido desenvolvimento de tecnologias (iii) e as politicas de apoio do governo (Liu; Hao; Cheng; Zhao, 2018).

Nesse sentido, o planejamento estatal se da com base no fortalecimento da indistria automotiva,
atingindo (i) um elevado patamar de competitividade global, (i) intensificacao da capacidade tecnologica e de
propagacdo das marcas chinesas no mercado internacional e (iii) criagao de uma cadeia produtiva integrada,
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envolvendo um ecossistema interligado, que contempla tecnologia, inovagao, infraestrutura, produgao de
baterias, dentre outros. Estes elementos estdo centralizados, por exemplo, no Plano de Desenvolvimento da
Indistria de Veiculos de Nova Energia (2021-2035), que sera discutido mais adiante. Apesar do incontornavel
avango chinés no setor, alguns entraves estao colocados: o possivel esgotamento do modelo de crescimento
econdomico daquele pais e, mais relevante para a discussao deste artigo, as barreiras criadas pelos paises
imperialistas para a consolidacdo da China nesta area, tema que sera discutido na Gltima seg@o - utilizando
como fator o estabelecimento de tarifas.

Este artigo esta dividido em cinco partes, incluindo esta introducao. Seus itens buscam investigar
se a indlstria automobilistica chinesa rompeu a barreira do capital monopolista ou ndo e apresentar 0s
impactos deste avango nos paises imperialistas, tendo como foco as tarifas, em geral, e a lucratividade,
em particular. No segundo topico & feita uma discussao teorica sobre capital monopolista e a concentragao
de tecnologia em paises imperialistas, elementos que servirao de pano de fundo para o debate proposto; a
terceira parte volta as lentes para as politicas de incentivo a indistria de veiculos elétricos na China para,
na quarta secao, verificar a resposta dos paises desenvolvidos ao crescimento da participagdo chinesa no
mercado automobilistico via eletrificados. Finalmente, a Gltima subdivisdo oferece uma articulagao entre
todos os elementos desenvolvidos ao longo do texto.

2. UMA BREVE DISCUSSAO TEORICA SOBRE O CAPITAL
MONOPOLISTA

A sec¢do que segue tratara da questdo do capital monopolista enquanto categoria fundamental para
compreensdo do tema em tela. Diante disto, se faz relevante indicar que o dominio do monopolio, que
configura o capitalismo desde o inicio do século XX, & condi¢do necessaria, mas nao suficiente para distinguir
um pais como imperialista. Entretanto, a concentragdo, em poucos paises ricos, faz com que a acumulagdo
de capital tome a forma de um gigantesco excedente exportado, denotando outra caracteristica do estagio
imperialista. Conforme acepgdo de Lénin (2021, p. 113, grifo nosso): “se fosse indispensavel dar uma defini¢ao
0 mais breve possivel do imperialismo, seria preciso dizer que o imperialismo & o estagio monopolista do
capitalismo”. E neste sentido que as duas categorias se encontram profundamente entrelagadas.

Compreende-se que o atual estagio de reprodugdo material capitalista tem como elemento
fundamental a constante concentragao e centralizagdo de capital, afastando-se da estrutura liberal em que o
mercado de livre concorréncia é o provedor do equilibrio. A concentragao de capital precede a sua centralizagao
e, este segundo elemento permite, em sequéncia, a uma nova rodada de concentragao — levando a um
movimento que se retroalimenta. Este fendmeno, qual seja, a consolidagao do capital monopolista, encontra
maturidade a partir do final da Segunda Guerra Mundial, diante do avango da exportagao de capital e da
expansao das empresas multinacionais para territorios cada vez mais distantes e diversos.

Tal dindmica ja havia sido ressaltada por Marx (2017) e teria como aspectos fundantes o barateamento
das mercadorias, 0 aumento da produtividade do trabalho e a expansao da produgao, o que levaria ao
abatimento dos pequenos capitalistas pelos grandes. Segundo Lenin (2021, p. 39), Marx assinalava, antes
mesmo da concretizacao do processo que: “a livre concorréncia engendra a concentragao da produgao, e essa
concentragao, em um determinado patamar de seu desenvolvimento, conduz ao monopolio”. A exportacao de
capital é central na materializagéo do capital monopolista e tem a capacidade de englobar paises de capitalismo
tardio para dentro do processo, entretanto, sem fornecer para eles a possibilidade de ingressar no restrito grupo
de paises concentradores e centralizadores de capital. Segundo definicao de Lenin (2021, p. 86):

A possibilidade de exportagao de capital & criada pelo fato de uma série de paises atrasados ter
sido ja incorporada na circulagao do capitalismo mundial, terem sido construidas as principais
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ferrovias, ou iniciada sua construgdo, terem sido asseguradas as condi¢bes elementares para
0 desenvolvimento da indistria etc. A necessidade de exportagao de capital obedece ao fato
de que, em alguns paises, 0 capitalismo “amadureceu demais”, e o capital (nas condigdes do
insuficiente desenvolvimento da agricultura e da miséria das massas) carece de campo para
sua colocagao “lucrativa”.

Preocupado com a distribuicao desigual do excedente econdomico, Paul Baran (1986, p. 78) avalia
que “com o crescimento e a difusdo da grande empresa, do monopolio e do oligopolio, a distribuicao do
excedente econdmico tornou-se incomparavelmente mais desigual do que na época do pequeno capitalismo
competitivo”. Para ele, a expropriagao do excedente criado internamente pelos paises de industrializacao
tardia pelas grandes multinacionais estrangeiras tem um impacto central na incompletude de processo de
desenvolvimento econdmico de paises mais atrasados.

King (2021, p. 148) elenca, dentre outras caracteristicas, que 0s aspectos contemporaneos do
capital monopolista no século XXI, sob a égide do neoliberalismo, sao (i) aumento da capacidade técnica
e da especializagdo; (i) intensificagdo continua de pesquisa e desenvolvimento; (iii) divisao do capital em
monopolio e nao-monopolio; (iv) divisao do mundo em monopolio e ndo-monopolio.

Para aquele autor, a concentragado de capital faz com que os ramos mais sofisticados da produgao
permanecam consolidados nos paises centrais/imperialistas, enquanto a difusdo dos processos se d& apenas
nos arranjos de mais baixa escala tecnologica, levando a terceirizacao destas etapas para 0s paises em
desenvolvimento. Neste sentido, segundo ele, a indistria automobilistica & uma das mais emblematicas — no
que diz respeito a esta “polarizagao” das etapas mais sofisticadas e menos aprimoradas da produgao:

As principais montadoras globais ainda sao multinacionais de base imperialista. [...] Todos 0s
importantes centros de design automotivo do mundo estao localizados em Estados imperialistas.
Detroit ostenta a General Motors (GM), Ford, Chrysler, Toyota e Nissan. Colonia, na Alemanha,
¢ a casa da Ford Europa. Também na Alemanha, o Wolfsburg recebe a Volkswagen, e Stuttgart,
Daimler-Benz. A divisao europeia da GM fica em Russelsheim. Projetos da Renault estao em
Paris, enquanto Nissan e Honda mantém centros de design em Toquio, e a Toyota fica em
Nagoya, Japao (King, 2021, p. 153, tradugao nossa)'.

As avaliagoes de King (2021) e Minqi Li (2021) parecem convergir na diregcao de que adentrar no
restrito grupo de paises monopolistas e, consequentemente, promover uma mudanga de grande envergadura
na economia mundial &€ um movimento ainda incerto para a China. Segundo Li (Ibidem), a consolidagcao da
posigdo chinesa na condi¢do de pais imperialista significaria um elevado (e, talvez, inconcebivel) custo em
termos de recursos naturais, humanos e ambientais:

Devido as barreiras estruturais do sistema capitalista mundial, & improvavel que a China se
torne um membro do niicleo. No entanto, se a China conseguir se tornar um pais central, a
extracdo de recursos trabalhistas e energéticos necessarios impora um fardo insuportavel ao
resto do mundo. E duvidoso que tal desenvolvimento possa ser compativel com a estabilidade
do sistema mundial existente ou com a estabilidade do sistema ecologico global (Li, 2021,
tradugdo nossa)?.

1 “The leading global automakers are all still imperialist- based MNGs. [...] All the important automotive design centres in the world
are located in imperialist states. Detroit boasts General Motors (GM), Ford, Chrysler, Toyota and Nissan. Cologne in Germany is
home to Ford Europe. Also in Germany, Wolfsburg hosts Volkswagen, and Stuttgart, Daimler- Benz. GM’s European division is in
Russelsheim. Renault designs in Paris, while Nissan and Honda maintain design centres in Tokyo, and Toyota is in Nagoya, Japan”.
2 “Because of the structural barriers of the capitalist world system, it is unlikely that China will become a member of the core.
However, if China does manage to become a core country, the extraction of labor and energy resources required will impose an
unbearable burden on the rest of the world. It is doubtful that such a development can be made compatible with either the stability
of the existing world system or the stability of the global ecological system”. Disponivel em: <https://monthlyreview.org/2021/07/01/
china-imperialism-or-semi-periphery/>. Acesso em 14 mar. 2023.
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Adicionalmente, Li (Ibidem) indica que a compreensao da posi¢ao de um pais como imperialista
ou nao & mais ampla do que a observagdo restrita as suas relagdoes comerciais. E necessario que se aborde
uma leitura ampla de comércio e investimentos para que se possa aferir se se trata de um pais que recebe
substancialmente excedente econdmico criado no resto do mundo ou se & um pais que transfere mais-valor.
0 que nao exclui a possibilidade de que se possa ocupar, ao mesmo tempo, o lugar de explorador e explorado.

Porisso, apesar de exercer “influéncia sobre o desenvolvimento do capitalismo nos paises aos quais
ela se direciona, acelerando-o extraordinariamente” (Lenin, 2021, p. 88), a exportacao de capital ndo parece
ser um elemento determinante na equiparagdao produtiva completa entre paises centrais e a semiperiferia.
Isso ocorre uma vez que 0 progresso em alguns setores nao acontece sem a contrapartida da dependéncia
nos segmentos mais avangados da produgao (Moreira, 2019) e do boicote (como se verifica no atual estagio
da China em relagdo a questao do 5G, por exemplo) ao desenvolvimento de certas tecnologias de forma
autdnoma/endogena.

Retomando Lénin (2024), dessa vez em sua obra sobre O desenvolvimento do capitalismo na
Ruassia, & relevante associar ao debate da concentragdo e centralizagdo de capital a sua discussao sobre
o0 descolamento entre o consumo individual, no setor de bens de consumo, e a acumulagao baseada na
expansdo dos meios de produgdo. Segundo ele, baseando a analise na “Teoria da Realizagao” de Marx, haveria
uma “tendéncia ilimitada de expandir a produgd@o” frente a contradigédo de um “consumo limitado”. A partir
deste ponto, configura-se a necessidade, propria do desenvolvimento do capitalismo, de dilatagao continua
dos meios de producao (ou seja, expansao no setor produtor de bens de capital) de forma relativamente
independente do setor de bens de consumo.

Em outros termos, a reprodugdo ampliada do capital, isto &, o processo de acumulagéo, se baseia no
constante alargamento dos meios de producao e da utilizagao de capital constante®. Neste cenario, a auséncia
de proporcionalidade entre consumo e crescimento das forgas produtivas nao seria um elemento impeditivo
da acumulagd@o de capital, ao mesmo tempo em que apresenta o nicleo da crise. Este fendomeno, apesar
de conflitante, explica, por exemplo, porque a adogao de politicas keynesianas de expansao do consumo -
como elemento motor do crescimento do produto - & limitada e historicamente pontual, em detrimento dos
periodos de arrocho e austeridade na politica econdmica.

Tais elementos parecem estar presentes na conjuntura atual e refletem no acirramento das disputas
entre 0s paises, aparecendo como um colapso generalizado do multilateralismo, uma faléncia dos organismos
de conciliagao no comeércio internacional, como avango do protecionismo, das guerras comerciais € a
ascensao de discursos fascistas, como guarda-chuva politico. Se, por um lado, o capital monopolista limita
as possibilidades de desenvolvimento das economias em desenvolvimento mais adiantadas, por outro, a
crise oriunda da dissociagdo entre avancgo das forgas produtivas e o consumo individual alimenta as disputas
e as barreiras colocadas pelos detentores de poder de monopolio na divisao internacional do trabalho.

Hodiernamente, & fundamental conceber que a monopolizagao também adquire a forma de
concentracdo e centralizagcdo de conhecimento. Ativos intangiveis - como soffwares, bases de dados,
propriedade intelectual, copyrights, Pesquisa e Desenvolvimento (P&D), para citar algumas formas -
representam apropriagdo privada de capacidades para beneficios restritos a determinados grupos de paises
e empresas e bloqueio de acesso a outros. As assimetrias atreladas a promocao e difusao destes ativos,
portanto, sao garantidoras de poder de monopolio e ganhos associados a esta forma de concentragao de
recursos (Rikap, 2021). Esta configuragdo & agravada pelo fato de que a corrida pela inovagao tem em seu
cerne um movimento cumulativo. Em outros termos, quanto maior a defasagem, mais dificil se torna alcangar
a fronteira tecnologica:

3 Considerando que um produto & formado por trés partes: 1. Capital Variavel; 2. Capital Constante e 3. Mais-valor, o crescimento da
composigao organica do capital devera induzir, inicialmente, ao aumento extraordinario da lucratividade nas empresas que liderarem
0 processo e, a medida em que ocorre uma apropriagao destes métodos por outras empresas, um rebaixamento do capital variavel
e, consequentemente, uma tendéncia a queda da taxa de lucro.
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0O resultado & um processo monopolizado de causalidade cumulativa. Os sucessos criativos
sao retroalimentados ou levam a um circulo virtuoso para empresas que monopolizam o
conhecimento as custas do resto do sistema. [...] Essas condigOes contribuem para explicar
como, uma vez que uma empresa ganha continuamente a corrida da inovagao, a lacuna
resultante com o resto das empresas que produzem produtos iguais ou similares aumenta,
bloqueando essas outras empresas. £ a capacidade de renovar continuamente seu monopolio
intelectual que afirmamos constitui uma fonte de poder duradouro. Em outras palavras,
ganhar sistematicamente a competicao monopolistica pelo conhecimento implica um efeito de
causalidade cumulativa que esta nas maos de poucas corporacgoes lideres (Rikap, 2021, p. 26,
grifo nosso, tradugao nossa)*.

Na mesma direcao de Rikap (2021), Pagano (2014) argumenta que detentores de direitos de
propriedade sobre o conhecimento possuem poderes que podem ser equiparados a atributos imperialistas.
Isto ocorre porque implica na definicao de qual pais (ou grupo de paises) pode centralizar um processo de
produgdo, sendo determinantes nas capacidades futuras de empresas de outras localidades.

Concebe-se, portanto, a luz deste arcabougo, que a analise do papel da indistria no desenvolvimento
econdmico e do posicionamento dos paises na divisao internacional do trabalho dependem de uma avaliagao
multidimensional que englobe: (i) relagdes comerciais; (ii) fluxos de investimento; (iii) niveis de concentragdo
e centralizacao de capital; (iv) niveis de concentragao e centralizacao de conhecimento; (v) possibilidades
ou ndo de abertura para novos segmentos tecnologicos e, em ultima instancia, (vi) relacoes de poder/
dependéncia.

Todo este arcabougo serve de parametro para demonstrar que a China pode (ou deve) atingir seu
limite (diante das barreiras dos paises monopolistas e do descolamento entre expansao dos bens de capital
sem correspondente crescimento do consumo individual) ainda em uma posicao de pais em desenvolvimento.
Na secao seguinte, sera explorado o caso do setor automobilistico, em particular, tratando dos veiculos
elétricos. Apos esta abordagem, o artigo retomara os limites impostos para a China neste mercado em
especifico, alinhando esta segao teorica com a discussao empirica.

3. ESTIMULOS A EXPANSAO CHINESA NO MERCADO DE
VEICULOS ELETRICOS

0 tema da protegao ambiental esta no centro da agenda chinesa, tendo sido um dos bragos mais
relevantes de sua politica externa. Em discurso na Conferéncia Anual do Forum Ecologico Global Guiyang, em
2013, o presidente Xi Jinping (2018, p. 258) afirmou que

A protecao do meio ambiente, o enfrentamento as mudancas climaticas e a salvaguarda
da seguranga dos recursos e energias sao desafios comuns para todo o mundo. A China
continuara a assumir suas obrigagoes internacionais, trabalhara com todos os paises para
intensificar o intercambio e a cooperagao em busca do progresso ecologico, promovera o
compartilhamento dos bons resultados e construira de maos dadas, com todos 0s paises, esse
nosso lar, a Terra, ecologicamente lindo.

Exemplo disso & o fato de que seu projeto internacional mais ambicioso, Belt and Road Initiative
(BRI), possui uma série de mecanismos “verdes”, uma associagao com a Agenda 2030 da ONU e se constitui

4 “The result is a monopolized process of cumulative causation. Creative successes are self-reinforced or lead to a virtuous circle for
firms monopolizing knowledge at the expense of the rest of the system. [...] These conditions contribute to explain how, once a firm
continuously wins the innovation race, the resulting gap with the rest of the firms producing the same or similar products widens,
blocking these other firms. It is the capacity to continually renew its intellectual monopoly that we state constitutes a source of lasting
power. In other words, systematically winning the monopolistic competition for knowledge entails a cumulative causation effect that
lies in the hands of few (leading) corporations”.
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como 0 mais importante vetor da participagao chinesa na construgao de uma governanga global ambiental
(Wang, Shen, 2016).

0 planejamento nos setores de transporte e energia possuem proeminéncia na BRI, entretanto,
Wang e Shen (2016) apontam para algumas contradigdes, as quais destacamos as mais acentuadas: (i)
construgao de infraestruturas que terdo impactos ambientais, (ii) aumento da emissao de gases na construgcao
e manutengao de infraestrutura de transporte, (iii) a dependéncia da capacidade de outros paises em manter,
implementar e reforgar leis e regulamentacao ambiental e (iv) o enfoque em esquemas de governanca
internacional existentes, negligenciando a necessidade de desenvolver um arcabougo novo para o tema.
Em outros termos, planos voltados para a protecao ambiental podem se converter em seu oposto, seja pela
propria dinamica de produgao, seja pela fragilidade na coordenacao de uma governanca efetivamente global
para o tema.

Ainda no campo das controvérsias, a intensidade dos esforgos realizados, em geral - dos quais esta
secdo focara no setor de veiculos elétricos, em particular - serve de baliza em relagdo ao desafio enfrentado
por um pais cuja matriz energética tem como principal fonte o carvao. Para ilustrar, o grafico abaixo aponta
a oferta de energia na China, entre 1990 e 2022. Como se pode observar, carvao e petroleo nao apenas sao
predominantes como tragam uma trajetoria crescente, convergente com a aceleragao do crescimento chings,
especialmente para o mercado externo, sobretudo a partir do inicio do século XXI.

Grafico 1. Fornecimento total de energia por fonte na China (1990-2022)
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Os veiculos elétricos ndo estdo isentos de inconvenientes. A exploragdo de recursos como 0
litio, para a produgdo de baterias, e a propria durabilidade destas pecas (algo em torno de cinco anos)
tem levantado debate acerca do real potencial que esta transigao nos transportes representa para a crise
climatica. A producao de litio aumentou 180% entre 2017 e 2022 e, apesar deste alargamento da oferta,
verificou-se um excesso de demanda em 2022. Neste mesmo ano, 60% de todo o litio demandado no
mundo foi destinado para a producdo de baterias para veiculos elétricos, sendo que, em 2017, apenas
15% do litio produzido era utilizado para esta finalidade (IEA, 2023a). Alinhando com a discussao teorica
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da segdo anterior, verifica-se 0 que a analise de Lénin (2024) propde: ha uma tendéncia de aceleragao
da produgdo no setor de meios de produgdo, sem parecer haver uma correspondéncia equivalente no
componente da demanda das familias.

Os numeros apontam para uma margem muito reduzida de sustentagdo de uma demanda que
cresce de forma muito mais acelerada do que a oferta. Esta pressao, pelo lado da demanda, resulta em
impacto nos precos dos materiais utilizados na produgao das baterias, com destaque para a elevagao dos
custos do carbonato de litio:

Grafico 2. Pregos de materiais® de baterias selecionados (2015-2023)
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Parece, portanto, haver uma corrida muito maior pelo mercado do que pela promogdo de um
desenvolvimento efetivamente sustentavel. A incessante espiral de crescimento, propria do modo de
producao capitalista, se sobrepoe as capacidades dos recursos naturais. O que se sobressalta é que, por tras
do debate ambiental, ha um gigantesco mercado em ascensao e, principalmente, em disputa. Nesta arena, a
China & o pais onde a procura por veiculos elétricos mais cresceu nos Ultimos anos, sendo, também um dos
mais relevantes ofertantes mundiais.

Se, como visto, a producao de baterias esta elevada, & porque a tendéncia de expansdo da demanda
por veiculos elétricos & um fendmeno global. Entretanto, observe-se que existe uma desproporgao entre o
crescimento pelo lado da oferta e o crescimento pelo lado da demanda, no sentido keynesiano. Nesta dire¢ao,
0 grafico a seguir apresenta o crescimento dos registros de carros elétricos, em valores percentuais, em
relacao ao total de automoveis vendidos (isto &, incluindo os movidos a combustiveis fosseis). Em 2019,
0s veiculos elétricos representavam 2,5% do total de carros registrados no mundo; em 2021, este numero
saltou para cerca de 9% (IEA, 2022). A China lidera este mercado, seguida da Unido Europeia e dos Estados
Unidos.

5 Carbonato de litio, cobalto, niquel, cobre e mangangs.
6 Global EV Outlook 2023, IEA, Paris https://www.iea.org/reports/global-ev-outlook-2023.
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Grafico 3. Vendas globais e participacao no mercado de vendas de carros elétricos (2010-2019)
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Fonte: PAOLI; GUL’ (2022).

Em 2023, foram vendidos, no mundo, 13,8 milhes de veiculos elétricos?, dos quais 8,1 milhdo apenas
na China; 2,45 milhtes na Unido Europeia e 1,39 milh@o nos Estados Unidos. Este nimero & contrastante com o
acesso aos pontos de carregamento piblico disponiveis. Os dados mostram que ha um hiato entre a aceleragéo
do mercado e a formagao de infraestrutura publica que atenda ao alargamento da frota ja em circulagcao. No final
de 2022, havia apenas 2,7 milhdes de pontos piblicos de carregamento; ainda que este total tenha representado
um aumento de 55% em relagdo a disponibilidade do ano anterior, 2021 (Paoli; Gill, 2022).

A despeito de todas estas questoes, estao em curso, ja ha alguns anos, diversas politicas de incentivo
aproducao e ao consumo de veiculos elétricos na China. E disso que se ocupa a se¢ao seguinte, com enfoque
no chamado “Plano de Desenvolvimento da Indistria de Veiculos de Nova Energia (2021-2035)”.

Sao muitas as politicas voltadas para o estimulo a produgao e ao consumo de veiculos elétricos na
China, sendo a iiltima década marcada também por uma significativa expansdo para o mercado internacional.
Em 2015, a China ja aparece entre as 10 empresas lideres na producdo de baterias para veiculos elétricos,
sendo cinco delas japonesas, duas sul coreanas, uma joint-venture entre outras duas companhias da Coreia
do Sul e da Alemanha e, finalmente, a chinesa BYD. Um resultado como este foi tornado possivel gracas a
um gigantesco volume de investimentos e isengoes fiscais tanto por parte do governo central quanto dos
governos das provincias chinesas (Masiero; Ogasavara; Jussani; Risso, 2016).

Abordar todas as politicas centradas no desenvolvimento do mercado de carros elétricos na China
seria uma tarefa inviavel para um artigo como este. Entdo, nesta secao, dar-se-a enfoque no chamado
“Plano de Desenvolvimento da Indistria de Veiculos de Nova Energia (2021-2035)”, lancado em 2020. Esta

7 Global sales and sales market share of electric cars, 2010-2021, IEA, Paris https://www.iea.org/data-and-statistics/charts/global-
sales-and-sales-market-share-of-electric-cars-2010-2021, Licence: CC BY 4.0
8 Todos os dados apresentados nesta se¢do referem-se a “veiculos elétricos” considerando Fully battery-electric e Plug-in hybrids.
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politica & uma continuidade do “Programa de Desenvolvimento da Industria de Veiculos de Nova Energia e
Poupadores de Energia da China (2012-2020)”, o qual identificava, como forma de planejamento, pontos de
estrangulamento técnicos, metas e politicas voltadas para a industria de automoveis até 2020.

Para apontar algumas perspectivas deste modelo antecessor, observava-se ja um grande potencial
para o crescimento do mercado para veiculos elétricos, tendo como tarefas basicas um programa de
inovacgao, pesquisa e desenvolvimento e melhoramento das baterias, ampliando questoes como seguranga e
confiabilidade, bem como a aplicagdo politicas de incentivo pelo lado da produgdo e do consumo, melhoria da
infraestrutura de carregamento, colaboragdo internacional, dentre outros aspectos (China, 2012). O objetivo
tragado no programa era vender, ao final de 2020, 5 milhoes de veiculos eletrificados; este valor foi alcangado,
muito de perto, ao ser concretizado em 4,92 milhdes (China, 2012; IEA, 2023b).

Alguns pontos de estrangulamento foram detectados na passagem do programa encerrado em
2020 para o vigente. Dentre os elementos destacados, tem-se infraestrutura atrasada, ecossistema industrial
incompleto e uma competicao de mercado acirrada (China, 2020). Na estratégia voltada para o periodo
2021-2035, verifica-se que é intensificada a preocupagdo com relagdo a bateria, em termos de duragdo,
impactos e rastreabilidade do componente apds a venda, a fim de que se possa garantir um sistema de
reciclagem dado por: (i) responsabilidade estendida do produtor; (ii) estabelecimento de uma plataforma
de acompanhamento; (iii) fomento a pesquisa e desenvolvimento no que diz respeito aos residuos gerados
pela bateria; (iv) extracdo de elementos valiosos da bateria ao final de sua vida otil; bem como melhoria nas
capacidades de utilizagdo e extragao de recursos fundamentais como litio, niquel e cobalto (IEA, 2023b).

Enquanto a arquitetura de politica voltada para veiculos de nova energia estava direcionada, até
2020, para o fortalecimento desta indiistria e crescimento do mercado doméstico, a nova estratégia chinesa se
volta, de forma muito nitida, para a conquista do mercado internacional. Isto fica evidente no estabelecimento
de um dos trés objetivos como sendo a formagao de uma indistria automobilistica globalmente competitiva,
com tecnologia avancada e marcas bem avaliadas (Ibidem, 2023b). Neste ponto, destaca-se, entdo, que o
plano incorpora (i) uma preocupagao com 0s problemas relacionados a bateria e seus impactos ambientais -
que tem levantado discussoes sobre a viabilidade ambiental do setor (Teixeira; Rodrigues; Silva, 2023) e (ii)
uma marcada politica de internacionalizagao de empresas chinesas.

Quadro 1. Objetivos gerais e estratégias do Plano de Desenvolvimento da Indistria de Veiculos de Nova
Energia (2021-2035)

Objetivos Estrategias

Consolidar uma industria competitiva em ambito global Ampliar a capacidade de inovagédo
e consolidar as marcas tecnologica

Transigdao para um sistema de baixo carbono com
eficiéncia energética, com uma solida capacidade de carregamento
para o0s veiculos elétricos

Melhorar a seguranca energética, mitigar os efeitos das
mudancas climaticas

Incentivar a indistria automobilistica, de energia, Solidificar a infraestrutura relacionada
transporte, comunicagao e informagao ao setor

Construir um ecossistema adjacente a
indistria de veiculos de nova energia

Promover integragdo industrial

Promover maior abertura e
cooperagao internacional

Fonte: Elaboragcao propria com base em IEA (2023b).

A comunicagao oficial a respeito do Plano indica que se trata de um alinhamento com novos
conceitos de desenvolvimento, que tem como premissa a mudanca estrutural pelo lado da oferta e a formagao

OIKOS I Rio de Janeiro | Volume 24, n. 1 e 2026 | www.revistaoikos.org 28



G UthS Volume 24, nimero 1 » 2026 ISSN 1808-0235 « ISSN VIRTUAL 2236-0484

de uma indistria automobilistica que consolide a China como poténcia no setor (China, 2020). O fato de a
China ter sido um dos paises lideres na promogao de veiculos elétricos, com forte incentivo governamental e
uma nitida politica de internacionalizacdo, apresenta resultados consistentes: em 2025, a BYD ultrapassou a
Tesla no mercado global, em termos de unidades vendidas e de receita (Hoskins, 2025).

Grafico 4. Participacao nos mercados globais de veiculos elétricos por montadoras selecionadas (2016-
2022)
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Fonte: IEA (2025).

Apesar dos dados ainda ndo serem amplos, amparando apenas dois anos (2021 e 2022) do
plano que esta sendo discutido nesta se¢ao, nao é dispensavel observar que o ponto de inflexao mais
acentuado converge com a énfase dada a internacionalizagao no Plano de Desenvolvimento da Indistria
de Veiculos de Nova Energia (2021-2035). Também & de interesse, para a investigagdo aqui levantada,
o fato de que a China ultrapassa todas as empresas dos paises imperialistas, como Estados Unidos,
Franca e Alemanha.

A partir disto, se faz necessario confrontar a mobilizagao chinesa para a consolidagao de seu
papel de lideranga no setor automobilistico com a resposta que vem dos seus concorrentes. Em meio a um
contexto de acirramento da competi¢ao via guerra comercial, em 2025, passaremos a exposi¢ao de alguns
movimentos de contengdo por parte dos paises imperialistas a fim de verificar até que ponto a China podera
vir a perder folego em sua estratégia de promog@o de veiculos elétricos no mercado global.

4. UM MERCADO EM DISPUTA: A REACAO DOS PAISES
IMPERIALISTAS
As vendas mundiais de carros elétricos podem ultrapassar os 20 milhoes em 2025, em um cenario

em que um em cada quatro veiculos vendidos esta nesta categoria. Nos Estados Unidos, entretanto, a
proporgao esta em um a cada dez. Na Europa, apesar de ainda ser um mercado relevante, observa-se uma
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estagnacao nas vendas, especialmente, por se verificar uma redugao dos subsidios e das politicas de apoio
ao setor. Enquanto isto, sozinho, o0 mercado chings foi responsavel, em 2024, por quase metade do total
de carros elétricos comercializados no mundo, com destaque para o0 aquecimento do mercado nos paises
emergentes, na Asia e na América Latina (IEA, 2025).

Estes dados mostram uma dupla sinalizagdo: por umlado, a China lidera, de maneira incontestavel,
o mercado de veiculos elétricos, pelo lado da demanda e da oferta. Por outro angulo, conforme os dados
supracitados, observa-se uma perda de folego no caso dos desenvolvidos, também pelo lado da demanda
e da oferta. Neste sentido, vale a pena comparar o setor automobilistico, de maneira mais abrangente
em alguns paises selecionados, reconhecidamente detentores de grandes marcas internacionalizadas:
Alemanha, China, Estados Unidos e Franca. Os graficos 5 a 8 indicam a participagao no mercado mundial
em relacdo ao market share dos paises no setor automobilistico de modo geral, ndao apenas no que diz
respeito a veiculos elétricos. Em 2015, a Alemanha detinha 16,65% do mercado global de automaoveis,
em 2023, 14,58%; os Estados Unidos eram responsaveis por 11,27% do mercado global de automoveis,
caindo para 8,3% em 2023; a Franga foi de 5,76% para 4,56% nos referidos anos (The Atlas of Economic
Complexity).

Grafico 5. Participagao da Alemanha no mercado global de veiculos (1995-2023)
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Fonte: The Atlas of Economic Complexity. Disponivel em:
https://atlas.hks.harvard.edu/explore/marketshare?exporter=country-276 &importer=group-1.
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Grafico 6. Participacao da China no mercado global de veiculos (1995-2023)
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Fonte: The Atlas of Economic Complexity. Disponivel em: https://atlas.hks.harvard.edu/explore/
marketshare?exporter=country-156.

Grafico 7. Participacao dos Estados Unidos no mercado global de veiculos (1995-2023)

Fonte: The Atlas of Economic Complexity. Disponivel em:
https://atlas.hks.harvard.edu/explore/marketshare?exporter=country-840&importer=group-1>
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Grafico 8. Participacao da Franca no mercado global de veiculos (1995-2023)
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Fonte: The Atlas of Economic Complexity. Disponivel em:
https://atlas.hks.harvard.edu/explore/marketshare?exporter=country-250&importer=group-1.

Os dados comprovam a argumentagdo da IEA (2025) de que ha uma estagnacdo do setor no caso
dos paises europeus. Entre 1995 e 2023, tanto Alemanha quanto Franga apresentam uma trajetoria com
menores oscilagbes: no caso alemdo, de forma mais consistente no periodo em tela, no caso francés, com
uma curva mais declinante, especialmente a partir do inicio do século XXI. Os Estados Unidos apresentam
curva declinante, com um processo mais acentuado em todo o periodo. No sentido contrario a estas
tendéncias, a China apresenta uma robusta dire¢ao crescente em sua participagao no mercado de automoveis,
especialmente a partir de 2020 o que, possivelmente, & também um reflexo da maturagao do “Programa de
Desenvolvimento da Indistria de Veiculos de Nova Energia e Poupadores de Energia da China (2012-2020)”.
Este quadro pode oferecer pistas sobre o arrefecimento do discurso do multilateralismo e a ascensao de
medidas protecionistas por parte dos paises desenvolvidos, com maior vocalidade no caso norte-americano.

Em 2024, o governo Joe Biden estabeleceu um aumento de 25% para 100% no imposto sobre
veiculos elétricos de origem chinesa (Sherman, 2024), na esteira do debate de que a concorréncia com o pais
asiatico iria abater o setor automobilistico norte-americano. Como medida complementar, foi anunciada a
destinacao de US$ 1,7 bilhao “para ajudar a converter instalagdes de fabricagao e montagem de automoveis
fechadas ou em risco para fabricar veiculos elétricos e hibridos” (Fossum; Valdes-Dapena, 2024).

Esta politica foi, posteriormente, criticada pela gestao republicana que manteve a ofensiva contra a
produgdo asiatica, mas apelando para um retorno ao modelo de competicao do século XX. Nesta diregdo, ja
nos primeiros dias do novo mandato, Donald Trump indicou que acabaria com o que apelidou de “New Deal
Verde” e que revogaria o “mandato dos veiculos elétricos”, a partir de medidas que “salvariam” a indistria
automobilistica tradicional e, consequentemente, 0s empregos no setor.

Esta postura demonstra, mais do que mero negacionismo climatico, uma demarcagao de posi¢ao
em relagao a mercados em que os EUA ainda possuem maior possibilidade de competitividade, tendo em
vista que montadoras como GM e Ford ndao acompanharam as inovagoes relacionadas a cadeia produtiva de
veiculos elétricos (Montoia, 2025) e que investir em inovagao de forma tardia pode significar maior acimulo
de perda de mercado. A resposta da China, em termos de contraposicao a politica protecionista de Trump,
também afetou a producdo de veiculos elétricos da empresa norte-americana “Tesla”, que interrompeu a
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producao de modelos especificos e a importacao de algumas pecas e componentes importados do pais
asiatico (Cavey; Waldersee; Thevernot, 2025).

Conforme foi possivel identificar nos graficos 5 e 8, apesar de quedas menos acentuadas - quando
comparado ao caso norte-americano, as empresas europeias passam por um momento de estagnagao
persistente. Em 2023, a Volkswagen perdeu o posto de marca mais vendida no mercado chinés, cedendo
espago para a BYD. A resposta alema veio com o aniincio de um investimento de US$ 2,7 hilhdes para
expansao e gastos em inovagao no centro de produgdo da empresa no territorio de sua concorrente (O
GLOBO, 2024°). Neste cenario, a Unido Europeia indicou a adog@o gradativa de tarifas de até 35,3%, no caso
da SAIC, 18,8% para a Geely e 17 % para a BYD. Entretanto, para o caso europeu, existe um espago para
negociagao, em especial, porque Franca e Alemanha possuem interesses contraditorios em relagdo a estas
medidas: o primeiro favoravel, tendo em vista menor capacidade concorrencial; 0 segundo menos aderente,
considerando-se maior robustez e ampla insercao no mercado chinés (Exame, 2024).

Cabe ainda ressaltar a queda de taxas de lucro como um elemento de interesse. Em 2024, a sueca
Volvo anunciou a desisténcia de sua meta de produzir exclusivamente veiculos elétricos até 2030, reduzindo
a margem para entre 90% e 100% e reconsiderando a manutengao de veiculos hibridos em seu portfolio.
Na esteira desta decisdo, apontaram também a reducdo de suas metas de lucro e de receita (CNN, 2024).
Assinalando que “a indiistria automotiva enfrenta desafios consideraveis em seu ambiente externo”, em maio
de 2025, a Volvo anunciou também a demissdo de cerca de 15% de sua forga de trabalho (G1, 2025). No
primeiro trimestre de 2025, o lucro liquido da Volkswagen caiu impressionantes 41% em relagao ao primeiro
trimestre do ano anterior; em 2024, a queda foi de 30,6% em relagao ao ano anterior (DW, 2025). A empresa
explica este desempenho pelo aumento dos custos de producao e pelo desaquecimento do mercado chings
(Matos, 2025). A perda de participagao nos mercados europeu e chings também pode trazer um indicativo da
queda de lucratividade das empresas europeias perante a concorréncia chinesa:

Grafico 9. Participacao de mercado das montadoras europeias na Europa e na China (2019-2022)
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Fonte: Allianz Research Global auto outlook: Steering through turbulence.

Em convergéncia com Volvo e Volkswagen, outras empresas europeias também tém demonstrado
preocupagdo com a queda da lucratividade por dois “efeitos-China”: (i) desaquecimento do mercado
domeéstico chinés e (ii) competicdo mais acirrada entre empresas europeias e chinesas dentro e fora do pais
asiatico. O aumento dos custos também aparece como elemento que pressiona os lucros das montadoras
(Carey, 2024), o que coloca as tarifas mais como dilema do que como solugao do problema: se, por um
lado, limitam a atuagdo das empresas chinesas, especialmente de veiculos elétricos, em territorio europeu,

9 Disponivel em: https://oglobo.globo.com/economia/negocios/noticia/2024/04/26/guerra-dos-eletricos-carros-a-combustao-
perdem-a-batalha-por-atencao-no-salao-do-automovel-de-pequim.ghtml. Acesso em 20 de maio de 2025.
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por outro, dificultam o acesso das companhias europeias ao mercado do chinés e encarecem 0s custos de
producao - diante da depend@ncia das cadeias produtivas globais, das quais a China é um elo fundamental.

Some-se a isto o fato de que o governo chings ja orienta as empresas nacionais a nao investirem
nos paises europeus que se puseram favoraveis as tarifas, como Franca e Italia. Neste caso, o artificio de
construgao de parques industriais nestes territorios serviria para burlar as medidas, tornando a produgao
“doméstica”. Fatores como estes reforgam a tendéncia, indicada no inicio desta se¢do, de que a expansao do
setor se dé de modo mais consistente nos mercados emergentes, como no caso latino-americano.

0 cenario que se coloca é bastante complexo, tendo em vista que ao mesmo tempo em que a China
se apresenta de forma avassaladora na concorréncia interempresarial, a resposta dos governos via imposi¢ao
de tarifas tem um duplo efeito de contengdao da competigdo e prejuizo para as montadoras nacionais. A perda
de fatias do mercado chinés e o encarecimento dos custos de produgdao empurram para baixo a lucratividade
das companbhias tradicionais do setor automobilistico, pressionando-as de volta a “zona segura” de produgao
de veiculos movidos a combustao. O quadro geral ja permite afirmar que ha uma crise econdmica instalada
na indistria de automoveis. Este cenario & agravado pela tendéncia de aumento da inflagao global e pelo
aumento dos custos de produgdo, de forma mais intensificada apos a pandemia de covid-19:

As altas taxas de inflagdo e 0s aumentos nos pregos das matérias-primas, registrados ao longo
de 2022 e 2023, desafiaram o setor, impactando o poder de compra dos consumidores € 0S
custos de produgao, bem como os lucros das montadoras. A alta taxa de inflagao global e as
preocupacdes dos consumidores com ela levaram a flutuagdes nas intengdes de compra de
automoveis em muitos mercados (Statista, 2024, tradugao nossa) °.

A estagnacao neste mercado causa impactos nos fornecedores de pecas e componentes, 0S quais
também refletem o movimento de declinio nas vendas de veiculos, quando tomados de forma geral. Uma
menor demanda ja pode ser observada a partir de 2018 o que, por extensao, promoveu um arrefecimento
nas indistrias satélites, ligadas a industria de automoveis. Estes fornecedores também foram afetados pelo
atraso na adaptacao de suas tecnologias ao segmento de veiculos elétricos:

Para permanecerem lucrativos nessa nova e desafiadora realidade, os fornecedores
automotivos passaram a se concentrar mais no desenvolvimento de novas tecnologias para
veiculos elétricos e na reducao de suas despesas, principalmente por meio de cortes de
produgdo e demissoes'(Statista, 2024, traducao nossa).

5. CONSIDERACOES FINAIS

Que a China comp0e, atualmente, o grupo de paises que concentra capital na indistria
automobilistica & inegavel, sendo parte constitutiva deste mercado oligopolista. Mais do que integrar este
grupo, a China obteve a lideranga em um setor especifico, beneficiando-se de um mercado que se abre
na esteira da discussao sobre a crise climatica. Nesta década, o pais asiatico tem colhido, ano a ano, os
resultados de politicas de inovagao e incentivo a internacionalizagdao (como as apresentadas na terceira
secdo) de suas empresas. Se, por um lado, observa-se a ruptura da barreira monopolista, por outro, abre-se
um campo de disputa que acirra a concorréncia interempresarial e derruba taxas de lucro, especialmente,
entre as empresas tradicionais norte-americanas e europeias. Neste sentido, & possivel concluir que a China

10 “Is the global automotive industry experiencing an economic downturn? High inflation rates and raw material price increases
recorded throughout 2022 and 2023 have challenged the industry, impacting consumers’ purchasing power and manufacturers’
production costs and profits. The high global inflation rate and consumer worries about inflation have led to fluctuating car purchasing
intentions in many markets”.

11 “To remain profitable in this new, challenging reality, automotive suppliers have started to focus more on developing new
technologies for EVs and reducing their expenses, mainly through production cuts and layoffs”.
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conseguiu romper 0s muros monopolistas, contrariando, em parte, a literatura levantada no artigo. Mais do
que isto, aquele pais assume a fronteira tecnologica do segmento automotivo ao dominar, com baixos custos
de produg@o, o mercado de veiculos elétricos.

Entretanto, tem-se dois problemas fundamentais: (i) os paises que sao grandes produtores
tradicionais de veiculos a combustdo tém enfrentado a concorréncia chinesa tentando minar o acesso aos
seus mercados; (ii) estas mesmas empresas tradicionais nao avangaram o suficiente no segmento de veiculos
elétricos, 0 que pode dificultar a completa transicao para esta categoria, resultando no retardo de suas plantas
produtivas em se adaptar a esta nova tecnologia. Em outros termos, as marcas norte-americanas e europeias
que “ficaram para tras”, ainda mais em um cenario de queda da lucratividade e de crise no setor, podem
insistir na categoria em que ainda possuem poder de monopbolio, “encurralando” a expansao das empresas
chinesas nos mercados emergentes.
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Resumo: O presente artigo coloca como problema de pesquisa se as vulnerabilidades externas econdmicas
dos EUA aumentaram em relacao ao BRICS no periodo de 2008-2019. Como hipotese principal a pergunta,
argumenta-se que houve um aumento do [ndice de Vulnerabilidade Externa (IVE) americano. Como hipotese
secundaria, argumenta-se que os EUA se utilizaram de estratégias para tentar frear o aumento de seu IVE.
Para esta pesquisa, tem-se como objetivo geral comparar o IVE dos EUA com o de cinco rivais, o BRICS,
e como objetivo especifico analisar a formulagdo de estratégias empregadas pelos EUA. No que tange a
metodologia, emprega-se a ferramenta desenvolvida por Reinaldo Gongalves (2005) para calcular o IVE, bem
como os dados coletados de UNCTAD (2023a; 2023b), United States (2020; 2023a; 2023b) e World Bank
(2023). Dentre as principais conclusoes do trabalho esta que o IVE americano, de fato, aumentou, apesar de
a pesquisa ter verificado limitagoes no método de Gongalves (2005).

Palavras-chave: Indice de Vulnerabilidade Externa. EUA. BRICS.

Abstract: This article poses as a research problem whether the external economic vulnerabilities of USA
increased in relation to the BRICS in the period 2008-2019. As the main hypothesis for the question, it
is argued that there was an increase in the American External Vulnerability Index (EVI). As a secondary
hypothesis, it is argued that USA used strategies to try to curb the increase in its EVI. For this research, the
general objective is to compare the EVI of USA with that of BRICS, and as a specific objective to analyze the
formulation of strategies employed by USA to try to curb it. Regarding the methodology, the tool developed
by Gongalves (2005) to calculate the EVI is used, as well as the data collected at UNCTAD (2023a; 2023b),
United States (2020; 2023a; 2023b) and World Bank (2023). Among the main conclusions of the work is that
the American EVI increased, although the research found limitations in the method of Gongalves (2005).

Keywords: External Vulnerability Index. USA. BRICS.
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1. INTRODUCAO

O presente artigo se insere no ambito da Economia Politica Internacional (EPI), esta sendo um
enfoque analitico Util para se analisar as Relag0es Internacionais (RI). Pretende-se, com este trabalho, investigar
vulnerabilidades econdomicas externas, em esferas comercial, produtivo-tecnologica e monetario-financeira dos
Estados Unidos (EUA) em termos absolutos e relativos no intervalo de janeiro de 2008 a dezembro de 2019.

Desta forma, coloca-se como problema de pesquisa se as vulnerabilidades externas econdmicas
dos EUA aumentaram em relagdo ao BRICS no periodo de 2008-2019. Como hipotese principal a pergunta,
argumenta-se que houve um aumento do [ndice de Vulnerabilidade Externa (IVE) americano. Como hipotese
secundaria, argumenta-se que os EUA se utilizaram de estratégias para tentar frear o aumento de seu IVE.
Escolheu-se o periodo de 2008 a 2019 por estar contido entre duas grandes crises que fizeram oscilar o IVE
dos EUA. Ademais, escolheram-se as economias dos EUA, Brasil, Russia, India, China e Africa do Sul, porque
0s EUA ainda s@o o centro da economia mundial e seus principais rivais na esfera econdmica internacional
sdo as economias que compoem o BRICS, uma vez que este grupo propoe a transformagao das instituicoes
financeiras internacionais construidas pelos EUA.

Para esta pesquisa, tem-se como objetivo geral comparar o IVE dos EUA com o de cinco rivais, o
BRICS, e como objetivo especifico analisar a formulagdo de estratégias empregadas pelos EUA para tentar
frear o aumento de sua vulnerabilidade. No que tange a metodologia, emprega-se a ferramenta desenvolvida
por Reinaldo Gongalves (2005) para calcular o IVE, bem como os dados coletados em UNCTAD (2023a;
2023b), United States (2020; 2023a; 2023b) e World Bank (2023), além de se utilizar de revisao de literatura
para se atingir o objetivo especifico do artigo.

0 trabalho esta organizado em 5 se¢0es, além desta introducao e da conclusao. Na primeira secao,
é realizada uma breve revisao da literatura de EPI visando identificar o método de Gongalves (2005) como
uma ferramenta valida a area. Na segunda secao, o método de Gongalves & efetivamente empregado para seis
economias, isto &, os EUA e as cinco que compdem o BRICS, para o periodo de 2008 a 2019. A terceira se¢ao
apresenta as falhas do método de Gongalves (2005), bem como possiveis solu¢des. Na quarta se¢do, mostra-
se como os EUA empregaram diferentes estratégias para tentar frear, ou mesmo reverter, 0 aumento de suas
vulnerabilidades em diferentes areas da economia. Na quinta segdo, infere-se quais sao 0s impactos politicos
do emprego das estratégias econdomicas dos EUA para o Sistema Internacional (SI) e a economia mundial.

2. COMO MEDIR PODER NA ECONOMIA POLITICA
INTERNACIONAL

A EPI &€ um enfoque analitico Util no campo das RI. Primeiro cunhado e proposto pela economista
Strange (1994), a EPI n@o se propde a ser um campo de estudo novo, mas uma ferramenta valiosa para
avaliar o equilibrio de poder internacional pela lente econdmica. Se por um lado, nas Rl, o calculo de poder
tem um relativo consenso sobre que indicadores buscar indicadores de poder militar sobremaneira, na EPI,
por outro lado, a mesma tarefa se mostra mais dificil.

Para se definir poder, em poucas palavras, pode-se recorrer a Weber: poder & “[...] the probability
that one actor within a social relationship will be in a position to carry out his own will despite resistance,
regardless of the basis on which this probability rests” (Weber, 1964, p. 152). Contudo, diferente do campo
das RI, a projecdo de poder na arena da economia mundial ndo é tao objetiva. Waltz (2002) e Mearsheimer
(2001), por exemplo, conseguem elencar estratégias simples de atuagdao dos Estados com vistas a
sobrevivéncia em sistema anarquico: para Waltz (2002), os Estados enfrentam o dilema entre balancear ou
pegar carona (bandwagoning), enquanto para Mearsheimer (2001), os Estados enfrentam o dilema entre
balancear ou delegar.
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No debate de EPI, Strange (1994) apesar de reconhecer que na arena da economia mundial
haja tipos de poder bilaterais, 0 mais comum & a disputa por um poder estrutural, dividido nas esferas do
crédito, da produgao, da seguranga e do conhecimento. Neste sentido, outros autores da EPI, propuseram
teorias semelhantes de como o Sistema Internacional (Sl), e por extensdo a economia mundial, tende a
se concentrar, de maneira ciclica, em um Estado hegemonico em ascensao. Gilpin (2002), Kindleberger
(1970), Keohane (1984), Eichengreen (2000) e Cohen (2019), salvo divergéncias tedricas, comungam
a respeito de uma tendéncia hegemdnica no Sl e na economia mundial. O problema, entretanto, jaz na
dificuldade em se parametrizar o poder na EPI para analise de curto prazo e com amostras de diferentes
gconomias.

Neste intuito, Gongalves (2005) prop0ds inverter a analise do poder na EPI. A questdo na
economia mundial & sobre o quanto uma economia & vulneravel em relagdao as demais. A inversao
de vulnerabilidade por poder & compreendida, uma vez que na arena economica, Estados nao obtém
tantos dividendos politicos pela agao, mas sim pela precaugao. E fato que economias com poder
estrutural sobre a economia mundial se utilizam de tal artificio como uma arma, mas dificilmente
conseguem fazé-lo de maneira direcionada. Sdo 0s casos do uso do dolar americano como arma
financeira ou do petroleo da OPEP (Organizacdo do Paises Exportadores de Petroleo) como arma de
embargo, mas, em ambos 0s casos, o uso de tal poder teve consequéncias mais estruturais do que
direcionadas (Eichengreen, 2000; Strange, 1994). Desta forma, em um “[...] mundo onde os conflitos
de interesses e valores predominam (em detrimento da solidariedade e da cooperagdo), os atores
sociais procuram reduzir sua vulnerabilidade externa — os Estados com relagao a outros Estados [...]”
(Gongalves, 2005, p. 89).

Neste sentido, Gongalves (2005) argumenta que os Estados se utilizam de suas economias
nacionais, no longo prazo, para acumular capital e, logo, transforma-lo em capacidades estatais no sentido
convencional (Mearsheimer, 2001; Waltz, 2002). Todavia, para que o objetivo de longo prazo seja cumprido,
e preciso manter politicas de curto prazo que protejam a economia nacional de choques. Assim sendo, quanto
mais uma economia esta integrada e dependente a economia mundial, mais ela esta exposta e vulneravel a
choques adversos que possam cercear sua soberania. Neste sentido, no “[...] curto prazo, o Estado tem
como fungdo a estabilizagdo macroecondmica. Ele tem a responsabilidade da gestao das crises econdomicas
(recessao, desemprego, inflacao etc.); mais especificamente, cabe ao Estado administrar a conjuntura
econdmica” ( Gongalves, 2005, p. 83).

Logo, neste contexto, Gongalves (2005) reuniu 16 indicadores macroecondmicas, em 3 esferas,
para criar um indice de vulnerabilidade economica externa (IVE) que servisse de guia para o equilibrio de
poder entre as economias do Sl. Nas palavras de Gongalves (2005, p. 19), “[...] vulnerabilidade externa é a
probabilidade de resisténcia a pressoes, fatores desestabilizadores e choques externos, bem como o custo
dessa resisténcia”. As trés esferas que perfazem o IVE sdao a comercial, ou seja, a troca de mercadorias
entre economias; a produtivo-tecnologica, ou seja, os fluxos de investimento externo direto (IVE) e de ativos
intangiveis de conhecimento e patentes; e a monetaria-financeira, ou seja, o fluxo de capitais internacionais,
tais como empréstimos, financiamentos e investimentos (Gongalves, 2005). Desta forma, os 16 indicadores
podem ser distribuidos pelas trés esferas da seguinte forma:

» Esfera comercial (5 indicadores): exportacao de bens e servicos/PIB [Produto Interno
Bruto]; crescimento real do comércio (exportagdo + importagdo) de bens e servigos —
crescimento do PIB real; indice de concentracao das exportag0es; reservas internacionais
liquidas [exclusive recursos do FMI] /importag@o de bens e servigos; e taxa de crescimento
de longo prazo do valor das exportagdes de bens.

» Esfera produtivo-tecnoldgica (6 indicadores): estoque de investimento externo direto
[IED]/PIB; estoque de IED/exportacao de bens e servigos; estoque de IED em servigos/
estoque de |ED total; gastos com pesquisa e desenvolvimento tecnologico/PIB; exportagao
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de produtos intensivos em tecnologia/exportagdo de manufaturados; e pagamento de
tecnologia/ gastos com P&D.

» Esfera monetario-financeira (5 indicadores): divida externa total/exportagao de bens e
servigos; divida com FMI/divida externa total; renda liquida/exportag@o de bens e servigos;
servigo da divida plblica e garantida pelo setor plblico/exportagdo de bens e servigos; e
ajuda externa/importagéo de bens e servigos.

Assim, a partir de uma analise de estatistica descritiva, & possivel medir a vulnerabilidade de
qualquer economia em numeros-indice a partir da média aritmética simples dos indicadores de cada esfera:
o0s 5 indicadores da esfera comercial dao conta de calcular o IVCO (Indice de Vulnerabilidade Comercial);
0s 6 indicadores da esfera produtivo-tecnologica dao conta de calcular o IVPT (Indice de Vulnerabilidade
Produtivo-Tecnologica); e os 5 indicadores dao conta de calcular o [VMF (Indice de Vulnerabilidade Monetario-
Financeiro). Tendo obtido os trés indices, mediante uma média simples entre os trés, & possivel de se chegar
ao IVE geral da economia em analise (Gongalves, 2005).

Em seu trabalho seminal, Gongalves (2005) conseguiu calcular o IVE de 113 economias para o
ano de 2002. Contudo, de um ponto de vista realista, ndao é preciso analisar a vulnerabilidade reciproca de
tantas economias, uma vez que muitas delas sao dependentes de ordenangas externas. Este & o caso do
G7, grupo das economias de Alemanha, Canada, EUA, Franga, Gra-Bretanha, Italia e Japdo que coordenam
politicas macroecondmicas e concentram a maioria dos fluxos financeiros internacionais. A cooperagao,
entretanto, nao é fruto de altruismo, mas sim da dependéncia que essas economias desenvolveram com 0S
EUA no p0s-1945 (Gilpin, 2002). Neste sentido, & mais pratico focar nas grandes economias que, de fato,
possam apresentar uma ameaga a hegemonia americana na economia mundial, isto &, as cinco economias
que compdem o bloco do BRICS, justo porque, propéem a transformagdo das instituicoes financeiras
internacionais calcadas nos EUA e centradas no dolar americano.

Neste contexto, a fim de se calcular cada indicador e, por consequéncia, cada indice, & preciso
conduzir um trabalho meticuloso de coleta de dados e calculo de indices entre indicadores. Para a pesquisa
atual, no recorte temporal proposto de 2008 a 2019, os dados utilizados foram os compilados a partir dos
bancos de dados dos sites do Banco Mundial (World Bank Group, 2022; 2023), da UNCTAD (2023a; 2023b),
do FMI (2023) e dos departamentos dos EUA (United States, 2020; 2023a; 2023b). Apos a coleta de dados e
o eventual calculo de indicadores derivados de coeficientes, & preciso ordenar os indicadores entre aqueles
que obtiveram o melhor desempenho entre as 6 economias analisados no ano correspondente (sendo 0%
a menor vulnerabilidade) e os que obtiveram o pior desempenho (sendo 100% a maior vulnerabilidade). A
partir desta ordenacao, & possivel calcular os nimeros-indice aplicando a seguinte formula:

Figura 1 - Calculo de indice

indice =

Fonte: Gongalves (2005, p. 130).

Tendo realizado estas etapas, pode-se chegar aos IVCO, IVPT e IVMF e, claro, ao IVE da economia
que se pretende estudar. Por fim, para se elucidar o nimero representado por tais indice, Gongalves expoe e
sumariza a relagao inversa entre poder e vulnerabilidade:

0 conceito de vulnerabilidade externa nos remete ao conceito de poder no sistema internacional.
0 poder efetivo & inversamente proporcional a vulnerabilidade externa. Quanto mais elevada
a probabilidade de um ator social, sujeito politico ou agente econdmico realizar a sua propria
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vontade ou resistir a pressoes, fatores desestabilizadores e choques externos, maior & 0 seu
poder efetivo no sistema internacional (Gongalves, 2005, p. 20).

3. O IVE DOS EUA DE 2008 A 2019

A partir da coleta de dados1, conversao em indices e calculo em IVCO, IVPT, IVMF e IVE das
economias de Africa do Sul, Brasil, China, EUA, India e Russia, no periodo de 2008 a 2019, chega-se a uma
série historica de dados apresentada na sequéncia.

Tabela 1 - Compilagcao dos IVEs dos EUA e do BRICS

Ano Africa do Sul Brasil China EUA India Rissia
2008 28,85% 18,25% 5,46% 10,03% 15,83% 15,71%
2009 31,77% 19,82% 4,35% 10,24% 15,00% 19,83%
2010 30,28% 21,20% 3,79% 9,13% 14,88% 19,27%
2011 29,88% 21,76% 3,47% 10,69% 14,87% 17,89%
2012 30,03% 21,99% 2,84% 10,94% 16,25% 17,89%
2013 30,04% 21,34% 2,64% 13,93% 15,63% 17,84%
2014 29,60% 21,49% 2,63% 14,63% 16,50% 15,14%
2015 29,21% 18,94% 2,64% 14,63% 17,42% 15,75%
2016 28,94% 20,39% 2,53% 13,96% 16,55% 18,03%
2017 28,61% 20,41% 2,72% 16,20% 17,18% 18,19%
2018 28,01% 20,94% 3,17% 16,65% 18,58% 19,30%
2019 27,29% 22,17% 3,01% 16,46% 17,84% 19,13%

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de dados de UNCTAD (2023a; 2023b), United States (2020; 2023a; 2023b) e
World Bank (2023).

Pelo exposto na tabela 1, & notavel o aumento do IVE americano em comparagdo com 0s demais
IVEs do BRICS. E claro que o IVE dos EUA ainda se manteve abaixo da maioria das economias que compoem
0 bloco, mas sua distancia em relacao a todos diminuiu consideravelmente. O que mais salta aos olhos foi a
capacidade da China em manter um patamar baixo de seu IVE e, ainda por cima, diminui-lo, enquanto o IVE
dos EUA subiu de 10,03% para 16,46%. Contudo, para se obter um entendimento melhor da evolugao do IVE
americano de 2008 a 2019, & necessario dissecar seu IVE em suas partes constitutivas.

1 No momento de compilar os dados, os indicadores de Estoque do IED em servigos como proporg¢ao do estoque total de IED, e de
Ajuda externa/Importacdo de bens e servigos, nao foram considerados para o céalculo do IVE, por serem de dificil acesso, no primeiro
caso, ou desnecessarios, no segundo caso.
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Tabela 2 - Indices de vulnerahilidade dos EUA

Ano IVE IVCO IVPT IVMF
2008 10,03% 60,00% 30,09% 63,77%
2009 10,24% 54,15% 30,72% 75,00%
2010 9,13% 61,61% 27,40% 75,00%
2011 10,69% 62,41% 32,06% 75,00%
2012 10,94% 61,26% 32,81% 75,00%
2013 13,93% 61,86% 41,78% 75,00%
2014 14,63% 57,83% 43,89% 72,07%
2015 14,63% 46,66% 43,88% 61,90%
2016 13,96% 42,27% 41,89% 65,02%
2017 16,20% 49,95% 48,60% 69,02%
2018 16,65% 48,16% 49,95% 65,54%
2019 16,46% 23,12% 49,37% 64,40%

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de dados de UNGTAD (2023a; 2023b), United States (2020; 2023a; 2023b) e
World Bank (2023).

A partir da tabela 2, observa-se que o indice monetario-financeiro foi o responsavel por manter o
IVE americano elevado, enquanto que o IVPT foi o indice que puxou para cima o IVE geral dos EUA. Todavia,
0 IVCO teve forte queda a partir das politicas protecionistas do governo Trump, de 2016 em diante, servindo
para frear a subida do IVE dos EUA. O elevado IVMF dos EUA se explica, por um lado, porque os EUA so
obtiveram desempenho satisfatorio no indicador da relagao entre a divida com FMI e sua divida externa total,
enquanto que nos demais trés indicadores que compoem o [VMF, os EUA tiveram um aumento da divida
externa (149,83%) e da divida publica (226,63%), alem de uma elevagao do descompasso entre Renda
Liquida (220,86%) e as exportacbes de bens e servigos (137,67%). Desta forma, estes aumentos tiveram
resultados negativos nas relacoes Divida externa total/Exportacao de bens e servigos, de Servigo da divida
piblica e garantida pelo setor publico/Exportagdo de bens e servigos e de Renda liquida/Exportacao de bens
e servigos. De acordo com Ariente (2017), isto ocorre por conta do aumento dos défices gémeos - fiscal e
externo - operados pelo Tesouro Americano apos a crise de 2008, como resposta a diminuigao da atividade
econdmica.

Pelo lado real da economia, as curvas do IVPT e do IVCO desenham um X a partir de 2018,
mostrando o sucesso de uma politica protecionista e o fracasso da politica de prote¢do de patentes dos
EUA. Este movimento sumariza a desindustrializacao da economia americana, além da desnacionalizagao
do restante de seu parque industrial interno, a0 mesmo tempo que faz com que os EUA sejam menos
dependentes do comércio exterior. Neste contexto, a guerra tecnologica e comercial dos EUA com a China se
mostra nos seguintes nimeros: diminuicao de 65,74% das exportag0es de alta tecnologia dos EUA de 2008
a 2019; aumento de 4,95% das exportagoes de alta tecnologia da China no mesmo periodo; o aumento de
260% do estoque de IED nos EUA, de 2008 a 2019; e queda de 0,49% das importagoes aos EUA entre 2018
e 2019, responsavel, em boa medida, pela diminuicao de seu IVCO. Entretanto, se se quiser ir mais a fundo
na radiografia das vulnerabilidades dos EUA, & preciso comparar seus indices de vulnerabilidade especifica
com as demais economias do BRICS.
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Tabela 3 - IVCO dos EUA e dos BRICS

Ano Africa do Sul Brasil China EUA India Rissia
2008 73,61% 40,26% 21,90% 60,00% 53,96% 68,00%
2009 67,15% 39,05% 17,89% 54,15% 40,45% 79,00%
2010 73,80% 37,66% 19,55% 61,61% 47,97% 74,00%
2011 74,15% 42,21% 19,28% 62,41% 56,48% 73,00%
2012 78,12% 46,31% 18,60% 61,26% 54,27% 72,00%
2013 76,86% 44,54% 16,02% 61,86% 55,15% 78,00%
2014 77,60% 46,81% 15,61% 57,83% 33,62% 79,00%
2015 70,82% 43,59% 13,33% 46,66% 25,58% 79,00%
2016 65,87% 38,91% 29,48% 42,27% 23,97% 67,00%
2017 77,99% 38,94% 12,86% 49,95% 23,75% 80,00%
2018 75,58% 42,15% 12,29% 48,16% 25,35% 74,00%
2019 66,37% 57,09% 24,60% 23,12% 26,61% 93,00%

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de dados de UNGTAD (2023a; 2023b), United States (2020; 2023a; 2023b) e
World Bank (2023).

Pela exposicdo da tabela 3, percebe-se que a politica protecionista no comeércio exterior de Donald
Trump, de 2017 em diante, surtiu efeito, encerrando o periodo com o menor IVCO entre todas as economias
analisadas. O mesmo pode se argumentar sobre a politica comercial indiana de 2013 em diante. Com relag@o
a China, apesar de um desequilibrio nos indicadores de 2015 a 2017, conseguiu manter uma média baixa
em todo o periodo. Ja o Brasil demonstrou um desempenho oscilatorio, entrementes, Africa do Sul e Russia
mantiveram elevados 1VCOs.

Tabela 4 - IVPT dos EUA e dos BRICS

Ano Africa do Sul Brasil China EUA India Riissia
2008 86,54% 54,76% 16,39% 30,09% 47,50% 47,13%
2009 95,32% 59,47% 13,04% 30,72% 45,00% 59,50%
2010 90,84% 63,61% 11,38% 27,40% 44,63% 57,82%
2011 89,64% 65,27% 10,40% 32,06% 44,61% 53,67%
2012 90,10% 65,96% 8,51% 32,81% 48,75% 53,66%
2013 90,12% 64,01% 7,91% 41,78% 46,90% 53,51%
2014 88,79% 64,46% 7,90% 43,89% 49,51% 45,42%
2015 87,64% 56,83% 7,92% 43,88% 52,27% 47,25%
2016 86,83% 61,18% 7,58% 41,89% 49,64% 54,10%
2017 85,84% 61,23% 8,17% 48,60% 51,54% 54,58%
2018 84,02% 62,83% 9,51% 49,95% 55,75% 57,89%
2019 81,88% 66,50% 9,04% 49,37% 53,53% 57,40%

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de dados de UNGTAD (2023a; 2023b), United States (2020; 2023a; 2023b) e
World Bank (2023).
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Ao se observar a tabela 4, & perceptivel o nivel baixo do IVPT chings e, ademais, sua diminui¢ao em
44,84%, demonstrando o desenvolvimento tecnologico da China. No entanto, no que toca aos EUA, percebe-
se 0 aumento de seu IVPT em 64,07%, o que evidencia a perda de competitividade tecnologica dos EUA, que
na verdade, se aproxima a um patamar semelhante as demais economias do BRICS. Mesmao a Africa do Sul,
a economia mais distante da amostra, conseguiu reduzir seu IVPT em 5,38%.

Tabela 5 - IVMF dos EUA e dos BRICS

Ano Africa do Sul Brasil China EUA India Rissia
2008 23,49% 30,67% 21,91% 63,77% 35,90% 51,04%
2009 48,72% 29,08% 29,72% 75,00% 48,99% 45,16%
2010 49,74% 36,90% 33,45% 75,00% 43,60% 58,65%
2011 46,99% 40,09% 26,82% 75,00% 41,15% 42,63%
2012 54,87% 31,13% 29,92% 75,00% 41,30% 38,63%
2013 57,10% 40,76% 20,91% 75,00% 36,18% 30,04%
2014 47,10% 32,00% 26,00% 72,07% 38,49% 53,56%
2015 61,40% 36,52% 24,08% 61,90% 31,39% 47,63%
2016 46,78% 35,63% 24,87% 65,02% 38,56% 57,20%
2017 43,60% 42,21% 24,14% 69,02% 34,65% 45,97%
2018 57,87% 37,99% 22,71% 65,54% 36,59% 57,19%
2019 43,98% 40,65% 23,28% 64,40% 32,54% 46,20%

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de dados de UNGTAD (2023a; 2023b), United States (2020; 2023a; 2023b) e
World Bank (2023).

Por fim, pela analise da tabela 5, é incontroverso que o IVMF de todas as economias em analise
oscilou mais fortemente no recorte temporal em funcao da propria natureza instavel das finangas internacionais
e, igualmente, por causa do periodo turbulento pos-crise de 2008. Os EUA, conquanto apresentem o maior
IVMF, conseguiram controlar tal indice usando politicas domésticas e multilaterais, enquanto que a China
logrou manter o menor indice no periodo analisado, uma vez que possui uma economia integrada ao
SMFI, mas pouco liberalizada. Quanto as demais economias, & custoso tentar estabelecer algum padrao ou
tendéncia de alta ou queda, novamente, devido a natureza instavel das finangas internacionais. Porém, o que
se pode cravar com certeza & a perda de momentum que essas economias - Brasil, Russia, India e Africa do
Sul - tinham pré-2008, quando se imaginava que suas moedas poderiam disputar a hegemonia monetaria
internacional (Cohen, 2019).

Tabela 6 - Balanco do IVE e dos indicadores dos EUA

Indice ou indicador Variacao (2008-2019) Balango
IVE De 10,03% a 16,46% Deterioracao de 64,11%
IVCO De 60% para 23,12% Melhora de 61,47%
IVPT De 30,09% para 49,37% Deterioracao de 64,07%
IVMF De 63,77% a 64,4% Estavel

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de dados de UNGTAD (2023a; 2023b), United States (2020; 2023a; 2023b) e
World Bank (2023).
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A tabela 6 resume bem as oscilagbes dos indices de vulnerabilidade que compdem tais indices
dos EUA. De maneira geral, percebe-se uma melhora nos indicadores comerciais, uma deterioragao nos
indicadores produtivo-tecnologicos e uma manutencao nos indicadores monetario-financeiros, o que se
reflete, por consequéncia, em cada um dos indices que constituem o IVE dos EUA.

Tabela 7 - Deterioracao relativa do IVE dos EUA para com o BRICS

Economia do | Diferengca dos IVEs em | Diferenca dos IVEs em | Aumento/diminuigao do intervalo
BRICS 2008 2019

Brasil 8,22 em favor dos EUA 5,71 em favor dos EUA Diminui¢ao de 30,53%
Rissia 5,68 em favor dos EUA 2,67 em favor dos EUA Diminuigao de 52,99%
India 5,8 em favor dos EUA 1,38 em favor dos EUA Diminuigao de 76,21%
China 4,57 em favor da China 13,45 em favor da China Aumento de 194,31%

Africa do Sul 18,82 em favor dos EUA 10,83 em favor dos EUA Diminuicao de 5,4%

Fonte: Elaborado pelos autores.

Ja a tabela 7 indica a deterioragao relativa do IVE face a seus rivais. Se, em termos absolutos, 0
IVE americano, como mostra a tabela 6, se deteriorou em 64,11%, a tabela 7 preocupa ainda mais a situagao
geoecondmica dos EUA quando colocada em comparagdo com o BRICS, sobretudo, com a China. Embora
ainda mantenha a vantagem em alguns casos, em todos o0s cenarios o IVE dos EUA se deteriorou e diminuiu
a distancia em relagdo a posi¢ao do Brasil, Russia, [ndia e Africa do Sul, e, pior, aumentou a distancia com
a China, mostrando as capacidades comercial, industrial, inovadora, tecnologica e competitiva da economia
chinesa.

4. FALHAS DO METODO

Apesar de uma metodologia sofisticada, Gongalves (2005) faz poucas ressalvas a parametrizagao
do método. Como & conhecimento consolidado na literatura de EPI, as economias que compGem a economia
mundial sao assimeétricas para alem de unidades de medida quantificaveis. Na medida convencional de poder
nas R, unidades universais de poder como niumero de divisoes, quantidade de pecas de artilharia, ogivas
nucleares etc. ainda sdo de facil comparagao entre Estados do SI. Nao ha divida de que a simples contagem
de ativos militares no almoxarifado de Forcas Armadas nao confere status imediato de Grande Poténcia ou
mesmo vantagem absoluta na arena internacional. Contudo, em se tratando de economia internacional, ainda
mais de SMFI, a assimetria de poder é ainda mais ressaltada.

A primeira divisao clara entre tipos de economias foi feita por Ratl Prébisch (1949), ao separar
economias centrais e periféricas, argumentando que as primeiras, por serem industrializadas, tinham mais
ganhos com o comércio, enquanto as periféricas tinham problemas na Balanga Comercial por verem seus
termos de troca serem deteriorados. A partir da classificacao centro-periferia, uma miriade de teorias sobre
tal relagdo surgiu no debate acadeémico, sobretudo, as teorias da Dependéncia (Cardoso; Faletto, 2010) e do
Sistema-Mundo (Wallerstein, 2006).

Contudo, na parte real da economia, ainda é possivel de se comparar capacidades entre economias,
sobremodo, naquilo que diz respeito a padroes de comeércio, parque industrial e capacidades inovativa e
tecnologica. Sendo assim, os IVCO e IVPT podem ser medidas validas para se comparar economias, ainda
que com certa cautela. Entretanto, a maior falha no método empregado por Gongalves (2005) jaz nos aspectos
monetario-financeiros. De todos os indicadores que compdem o IVMF, os EUA sempre tinham bom resultado
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na relacdo entre a divida com FMI e sua divida externa total, ndo acumulando dividas. Gongalves, neste
sentido, reconheceu que o FMI & “[...] um instrumento de politica econdmica externa dos Estados Unidos,
mais especificamente do Tesouro desse pais” (Gongalves, 2005, p. 146).

Trés indicadores da esfera monetario-financeira t&ém relagao com o coeficiente da divida externa
americana, um agregado macroecondmico facilmente manipulado pela senhoriagem e alavancagem do dolar
americano. Neste caso, para aléem da dicotomia centro-periferia, 0 SMFI & permeado por um poder estrutural
concentrado na economia dos EUA (Strange, 1994). Desde a Conferéncia de Bretton-Woods em 1944, o
dolar americano se tornou a moeda de referéncia para o comércio internacional, provendo liquidez as trocas
internacionais, fazendo com que todas as demais economias do mundo, sejam centrais, sejam periféricas,
financiassem os déficits orgamentarios dos EUA. Mais do que uma benesse ao Tesouro Americano, tais
déficits eram necessarios a liquidez internacional, como as minas de prata de Potosi o foram do século XVI
ao XVIII (Eichengreen, 2000). Por ter a moeda mais demandada na economia mundial os EUA sao capazes de
postergar e defletir problemas em seu Balango de Pagamentos, concedendo-lhes uma situagao confortavel
em relacao a seu IVMF (Cohen, 2019).

Ainda se utilizando da teoria de Strange (1994), pode-se dizer que os EUA, desde o fim do Sistema
de Bretton-Woods em 1973, renunciaram gradativamente de seu poder estrutural sobre a producao,
aumentando o fluxo de IED para economias com baixos custos de produgdo. Todavia, manteve seu poder
estrutural sobre a seguranga internacional, o conhecimento? e, principalmente, o crédito (Gilpin, 2002).

De 2008 a 2019, estes quatro poderes estruturais sofreram oscilagoes significativas. Pelo lado da
producao, a relagdo simbiotica e interdependente entre EUA e China se aprofundou, uma relagdo cunhada
de Chimérica por Ferguson e Schularick (2007). Isto explica como os indicadores comerciais e produtivo-
tecnologicos das duas economias operam de maneira espelhada. Desta maneira, o poder estrutural sobre
a produgao, mais especificamente sobre a indistria de transformagao, se moveu para o Leste Asiatico, em
particular, para a China.

0O poder estrutural sobre a seguranga ainda se manteve fortemente concentrado nos EUA, embora
rupturas comegassem a surgir em sua ordem liberal. Ja em 2008, a Russia conduziu uma intervengao militar
na Georgia e, novamente, em 2014, anexou a Crimeia, desafiando a ordem unipolar americana (Mearsheimer,
2019). O poder estrutural sobre o conhecimento, que era igualmente concentrado nas grandes universidades
dos EUA, teve de ceder espago para a competitividade das inovag0es e patentes que surgiam nas instituicoes
de ensino da China (Damas, 2020). Por fim, o poder estrutural sobre o crédito internacional, ainda que
seja extremamente concentrado nos EUA, ja mostra sinais de multipolaridade, isto &, um lento processo de
desdolarizacdo (Tooze, 2018). Apesar de a Crise de 2008 nao ter abalado a posi¢ao do dolar tanto quanto se
esperava, 0 comércio e as finangas internacionais passaram por um processo de diversificagao de 2008 a
2019, uma vez que as economias, tanto periféricas quanto centrais, buscavam vencer a alta dependéncia do
dolar (Cohen, 2019).

Desta forma, percebe-se que o método empregado por Gongalves (2005), apesar de apresentar
falhas, pode ser um instrumento explicativo poderoso se combinado com ferramentas classicas de EPI
(Cohen, 2019; Eichengreen, 2000; Gilpin, 2002; Strange, 1994), construindo um método quantitativo-
qualitativo. Neste contexto, percebe-se muito a deterioragdo dos indicadores monetario-financeiros da
economia americana, mas as evidéncias ainda nao corroboram a perda do poder estrutural que os EUA ainda
tém sobre o crédito internacional e mesmo sobre a seguranga internacional. A despeito disto, Washington
nao agiu de maneira inconsciente sobre esta perda de poder, e estratégias foram elaboradas e empregadas
no interim de 2008 a 2019 para reverter o aumento de sua vulnerabilidade na economia mundial.

2 Conhecimento (knowledge) pode ser entendido como inovagdo, patente tecnologica e teoria académica, de acordo com Strange
(1994).
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5. ESTRATEGIAS AMERICANAS

De 2008 a 2019, Washington agiu de maneira a reverter o aumento de suas vulnerabilidades na
arenainternacional. E claro que os tomadores de decisao estadunidenses - seja o presidente, seja 0 Secretario
do Tesouro - nao tém em mente os indices de vulnerabilidade formulados por Gongalves (2005), mas muitos
dos coeficientes e indicadores que compdem sao de cara atengao para tais politicos e burocratas, como, por
exemplo, PIB, estoque de IED, divida publica etc.

Na esfera comercial, os EUA lograram diminuir sua vulnerabilidade em 61,47%, uma vez que
obtiveram desempenho excelente, ou seja, 0 melhor ou segundo melhor da amostra, em trés indicadores:
relagdo de Exportacdo de bens e servigos/PIB), Indice de concentragao das exportagdes (ou indice de
Herfindahl-Hirschmann) e relacao de Reservas internacionais liquidas [excluindo os recursos do FMI]/
Importacao de bens e servigos. Destes trés indicadores, 0s coeficientes que se sobreassem para explicar seu
bom desempenho sao o aumento do crescimento economico de 2008 a 2019 e a queda das importagoes a
partir de 2017 (Fajgelbaum; Khandelwal, 2020). Por outro lado, a queda nas importagoes verificada a partir de
2017 se tratou de uma estratégia orientada e clara de aumento de tarifas de importagao, sobretudo, contra a
China, ainda que as tarifas tenham atingido toda a cadeia global de valor. Apesar de ser uma medida arriscada
e de efeito ambiguo, auxiliou a diminuir a dependéncia com a China.

Ja na esfera produtivo-tecnologica, a estratégia protecionista ja é antiga quando se trata de patentes
e tecnologias sensiveis, porem os efeitos sao menos eficientes, uma vez que o IVPT americano foi 0 maior
responsavel por puxar para cima o IVE dos EUA ao se deteriorar em 64,07%. Dos cinco indicadores que
constituem o IVPT, dois tiveram desempenho muito ruim, ou seja, quase sempre 0s piores da amostra ao
longo da série historica: relagao de Estoque de IED/PIB e de Estoque de IED/Exportagdo de bens e servigos;
dois eram quase sempre 0os melhores da amostra: Gastos com P&D como proporgao do PIB e relagao de
Pagamento de tecnologia/Gastos com P&D; e, por fim, relacao de Exportagdo de produtos intensivos em
tecnologia/ Exportagdo de manufaturados teve uma performance intermediaria. De fato, ndao ha divida de
que a protecao de patentes manteve o bom desempenho dos indicadores que tinham como denominador
comum gastos com P&D. A estratégia protecionista em tecnologia é antiga nos EUA, promovendo um
ambiente institucional para que firmas americanas possam reagir de forma schumpeteriana aos desafios do
mercado. Porém, isto nao foi suficiente para equilibrar a defasagem do estoque de IED americano no resto do
mundo, muito menos frear 0s processos de desindustrializagao e desnacionalizagao da industria americana,
deteriorando o IVPT dos EUA (Costa, 2017; Fajgelbaum; Khandelwal, 2020).

Finalmente, na esfera monetario-financeira, a cena foi mais complexa e requereu dos formuladores
de politica de Washington uma atengdo maior. Dos trés indices que compoem o IVE, o IVMF dos EUA foi
0 pior da amostra, ainda que tenha tido uma variagao considerada estavel de 63,77% a 64,4%. Todavia,
isto nao foi suficiente para se colocar a senhoriagem do dolar sob ameaga, mesmo que movimentos de
desdolarizagao tenham surgido e continuem a crescer lentamente. Entretanto, a despeito do exposto, tanto
0 Federal Reserve quanto o Departamento do Tesouro agiram ativamente para manter a posi¢cao do dolar
como moeda de referéncia no SMFI, ao mesmo tempo, que prezavam pelos indicadores domésticos dos EUA
(Arienti, 2017; Coelho; Gaiotto, 2017).

0 descontrole da divida externa dos EUA para conter os efeitos da Crise de 2008 deteriorou a
maioria dos indicadores que compoem o IVMF dos EUA, com excec¢ao da relagdo de Divida com FMI/Divida
externa total, o qual se mostrou facil de controlar devido aos lagos entre o Tesouro Americano e o FMI
(Gongalves, 2005). Por fim, o fiel da balanga no IVMF dos EUA ficou sobre o indicador da razao entre Servigo
da divida pUblica e garantida pelo setor publica/Exportacao de bens e servigos, ou seja, ao controle da divida
publica americana (Arienti, 2017; Coelho; Gaiotto, 2017; Fajgelbaum; Khandelwal, 2020).

Desta forma, as estratégias empregadas pelos EUA para minorar o aumento de sua vulnerabilidade
monetario-financeira recairam, principalmente, sobre politicas monetarias do Fed. Entretanto, para ndo
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arriscar perder a posicao de lideranga do dolar americano, tais politicas tiveram de vir acompanhadas de
concertacoes multilaterais em diferentes foros internacionais. Por isso, ha dois momentos diferentes das
estratégias dos EUA de 2008 a 2019 para lidar com seu IVMF. De 2008 a 2012, tentando conter os efeitos da
Crise Financeira Global, os EUA realizaram uma politica monetaria expansionista pelo Fed para salvar bancos e
empresas americanas e evitar um aprofundamento da crise, uma politica conhecida como quantitative easing.
No entanto, para que a posi¢ao do dolar nao fosse ameagada na arena internacional mediante distiirbios no
balango de pagamentos, um movimento conjunto teve de ser feito na esfera da coordenagao de politicas
macroeconomicas. Desta forma, os EUA concederam poder as economias emergentes, que aquele momento
eram credoras liquidas, no foro do G20 (Duggan; Azalia, 2020).

No entanto, em um segundo momento, de 2013 a 2019, quando o pior da crise havia passado
e a Europa havia sido salva, tanto o Fed quanto o Departamento de Estado dos EUA mudaram de posigao.
Buscando recuperar o prestigio da moeda americana, o Fed subiu os juros e restringiu o crédito, uma politica
conhecida como Tapering. Na arena multilateral, EUA e aliados esvaziaram o G20 e voltaram a coordenar
politicas macroecondmicas entre si, no foro do G7. A estratégia, de modo geral, obteve sucesso, uma
vez que logrou conter a despesa piblica, manter a senhoriagem do dolar e conservar outros indicadores
macroecondomicos (Arienti, 2017; Coelho; Gaiotto, 2017; Duggan; Azalia, 2020).

Cada estratégia americana teve nao somente um resultado econdmico sensivel aos indices de
vulnerabilidade, mas igualmente um resultado politico. Embora a maioria das politicas tivessem um carater
estrutural e as principais economias rivais dos EUA se resuma ao bloco do BRICS, o principal alvo de tais
estratégias e suas consequéncias foi a Republica Popular da China, causando uma guerra comercial e
tecnologica e, na esteira do processo, concedendo, de maneira indesejada, poderes a China em foros como
0 G20 e o FMI. De 2008 a 2019, ficou claro que o mundo passou por transformagoes profundas, sobretudo,
na competicao interestatal. O que antes era ofuscado pela unipolaridade unilateral dos EUA rapidamente se
tornou um mundo multipolar de competi¢do acirrada, principalmente, entre os EUA e a China.

6. CONSEQUENCIAS DO IVE E DAS ESTRATEGIAS AMERICANAS

De 2008 a 2019, o Sl passou por transformag0es que colocaram em xeque a unipolaridade pos-
Guerra Fria dos EUA. Na economia mundial, essas mudangas foram sentidas nas mudancas dos padroes de
comeércio e no SMFI. Se em 2008, ainda havia um S| unipolar, com SMFI desregulado e centrado nos EUA
e padroes de produgdo e comércio pautados pela relacao Chimérica entre G7 e Leste Asiatico, em 2019, ja
havia sinais claros de uma ascendente multipolaridade, do inicio de um processo de desdolarizacao e de
mudancas na cadeia global de valor (Ferguson; Schularick, 2007; Mearsheimer, 2019; Tooze, 2018).

Pelo lado do equilibrio internacional, a unipolaridade dos EUA ja mostrava sinais de desgaste desde
2005, quando tinham de lidar com campanhas malsucedidas contra a insurgéncia iraquiana. Em 2008, a
Rissia invadiu a Georgia, mostrando a capacidade russa de agir por conta propria a despeito do sistema
multilateral ocidental. Novamente, 0 mesmo ocorreu na anexagao russa da Crimeia em 2014. A partir de
2017, com a posse de Donald Trump, a Grande Estratégia dos EUA deixou de perseguir a unipolaridade e
passou a reconhecer outros polos no Sl e, assim, a equilibrar outras poténcias, neste caso, a China, a Riissia
e a India (Mearsheimer, 2019).

Pelo lado monetario-financeiro, o SMFI era, basicamente, regulado pelo Fed, G7, BIS e FMI. Em
outras palavras, o SMFI tinha como moeda de referéncias para transag0es financeiras e comerciais o dolar
americano, cuja liquidez internacional era controlada pelo Banco Central dos EUA, o Fed, enquanto o G7, 0
BIS e o FMI cumpriam o papel de estabilizadores das finangas internacionais de diferentes formas. O G7 se
prestou, e ainda se presta, a coordenar politicas macroecondmicas para evitar choques nos Balangos de
Pagamentos entre as principais economias desenvolvidas; o BIS, uma instituicdo europeia, cumpriu, e ainda
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cumpre, 0 papel de prescrever praticas de governanga monetaria entre os principais bancos centrais mundo
afora; e o FMI cumpriu, e ainda cumpre, o0 papel de manter a estabilidade monetaria internacional, mediante
empréstimos de socorro (Eichengreen, 2000).

Contudo, até 2019, cada uma dessas instituicoes componentes do SMFI foi parcialmente minada.
Com a inclusao do renminbi a cesta de moedas do FMI em 2015 e a revisdo do balango de ativos de bancos
centrais, como o da Rissia pos-2008, o SMFI comegou a enfrentar um processo lento de desdolarizagao.
Ademais, as economias do G7 estao tendo de lidar com a ascensao das economias emergentes, sobretudo,
as economias do BRICS, que juntas representam um PIB maior que o G7. Nao tendo mais 0 mesmo espaco
nas financas e no comércio internacionais, a coordenacgao intra-G7 nao é mais suficiente para conter choques
externos. O BIS, muito calcado pelo sistema interbancario SWIFT (Society for Worldwide Interbank Financial
Telecommunication), esta sofrendo competicao da proposta interbancaria chinesa, o CIPS (Cross-Border
Interbank Payment System). Por fim, o FMI se mostrou um instrumento de controle tipico centro-periferia,
servindo aos interesses dos bancos americanos em economias periféricas (Tooze, 2018).

Finalmente, no que diz respeito aos padroes de produgao e comércio internacionais, em 2008, a
divisao internacional do trabalho ja era um produto de profundas transformagoes das crises de estagflagao
dos anos 1970 e da revolugao monetaria dos anos 1980 (Arrighi, 2013). Os EUA se tornaram uma praca
financeira com investimentos diretos em economias com baixos custos e mao de obra barata, sobretudo, na
China. Ainda que proteja patentes e tecnologias sensiveis, a maior parte da industria de transformagéo dos
EUA se transladou para o México e para o leste asiatico. Para Visentini (2019), a composig¢ao da economia
mundial se divide em quatro eixos, 0s quais agregam as posig¢oes politico-econdmicas dos Estados:

a) eixo militar-rentista anglo-saxdo, composto, sobretudo, por EUA, Canada, Reino Unido,
Australia e Nova Zelandia;

b) eixo industrial desenvolvido, composto, sobretudo, por Unidao Europeia, Japdo e Tigres
Asiaticos;

c) eixo industrial heterodoxo emergente, composto, sobretudo, pelo BRICS;

d) eixo agrario, mineral e demografico periférico, composto, sobretudo, por Estados latino-
americanos, africanos e asiaticos de baixa renda nacional.

O periodo de 2008 a 2019 aprofundou a especializagdo das economias em cada um destes
eixos. Contudo, com a eleicao e posse do presidente americano Donald Trump em 2017, ha uma clara
movimentagdo dos EUA no sentido de reverter este quadro, mediante politicas protecionistas, e, assim,
reconcentrar a produgao em solo estadunidense. Desta forma, os anos de 2008 a 2019 legaram ao Sl e ao
SMFI um mundo crescentemente multipolar, desafiando a hegemonia do dolar e os padroes de produgdo e
comeércio internacionais.

7. CONCLUSAO

0 presente artigo atingiu seus objetivos, haja vista que foram comparados o IVE dos EUA com o IVE
das economias que compdem o BRICS e, igualmente, foi analisada a formulagao de estratégias empregadas
pelos EUA para tentar frear o aumento de seu IVE. Mediante revisao bibliografica e estatistica descritiva, foi
possivel testar e confirmar as hipoteses do trabalho referente a pergunta se as vulnerabilidades externas
econdmicas dos EUA aumentaram em relagdao ao BRICS no periodo de 2008-2019. De fato, houve um
aumento do IVE americano de 64,11% e de que, realmente, tal aumento ndo passou despercebido pelas
estratégias econdmicas e externas dos EUA.
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Na primeira se¢do do trabalho, a parte da introdugdo, uma breve revisao de literatura foi capaz de
identificar no método de Gongalves (2005) uma ferramenta valida @ mensuragdo de poder nas Rl e, mais
especificamente, na EPI. Dentre diferentes autores da EPI, Gongalves (2005) se mostrou util por inverter
0 conceito de “pder para vulnerabilidade e, assim, mensura-lo. Na segunda secdo, foram apresentados 0s
resultados do emprego do método de Gongalves, utilizando a coleta feita em UNCTAD (2023a; 2023b), United
States (2020; 2023a; 2023b) e World Bank (2023) no periodo analisado, chegando as variagbes de cada
indice de vulnerabilidade dos EUA de 2008 a 2019. Desta forma, verificou-se que a deterioragdo de 64,11%
do IVE estadunidense se deveu a piora nos indicadores produtivos-tecnologicos dos EUA, o que representou,
portanto, um aumento da desindustrializacao e desnacionalizagao de suas empresas.

Na terceira secao, contudo, foram apresentadas as falhas ao método empregado, evidenciando que
alguns indicadores do IVE podem ser manipulados pelo poder estrutural dos EUA sobre as finangas e o crédito,
dificultando o uso do IVE como indicador isolado na mensuragao de poder. Logo, percebeu-se que indicadores
monetario-financeiros, como divida externa e dividas junto ao FMI, sao manipulados pelos EUA a seu favor,
mantendo o IVMF em um patamar controlado. Na quarta segao, foi mostrado como os EUA empregaram
diferentes estratégias para tentar frear, ou mesmo reverter, 0 aumento de suas vulnerabilidades em diferentes
areas de sua economia, utilizando-se de politicas macroecondmicas domésticas e de coordenagao multilateral
para fazer variar indicadores que compdem o IVE americano. Entretanto, evidenciou-se que apenas algumas
estratégias foram exitosas, sobretudo a politica comercial protecionista, enquanto a politica protecionista
sobre patentes foi malograda e as politicas de coordenagdo macroecondmica e financeira foram ambiguas.

Por fim, na quinta segdo, inferiu-se quais foram os impactos politicos do emprego das estratégias
economicas dos EUA para o Sl e a economia mundial, concluindo-se que o Sl se torna cada vez mais
multipolar, impactando em um ensaio da desdolarizagdao do SMFI e da mudanga na divisao internacional
do trabalho. Assim, fraturas na antiga ordem unipolar americana foram sentidas na reascensao da Rissia
e na transformagdo das instituicOes financeiras internacionais pela China, como a inclusdo do renminbi na
cesta de moedas do FMI e a criacdo do CIPS. Sendo assim, e finalmente, este trabalho ndo teve a pretensao
de ser definitivo a respeito do uso de metodologias para mensuragao de poder nas Rl e na EPI, sendo uma
contribuigcao a trabalhos como os de Gongalves (2005), justificando em parte seu esforgo de pesquisa, tanto
académica quando socialmente. Neste sentido, o artigo e a pesquisa nela inserido estdo abertos a revisoes,
criticas, comentarios ou, mesmo, a sua superagao.
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Resumo: E pertinente considerar “a teoria da inflagéo inercial” — radicada na década de 1980 — como uma
evolugdo do debate acerca da inflagao cronica no Brasil, desenvolvido quase trés décadas antes, estando,
portanto, vinculada ao enfoque estruturalista latino-americano e as formulagdes nacionalistas do periodo. A
despeito da dificuldade em torno da proposta de reunir “ideias” e “individuos”, 0s quais, nao apenas pensaram,
mas se fizeram atores na “trama” da estabilizagao da inflacao brasileira, este artigo pretendeu uma sintese
envolvendo as principais abordagens da inflagao inercial desde as suas origens. Para tanto, prop0s-se um
arranjo relativamente cronologico em quatro segoes, nado incluindo a introdugao e as consideragoes finais. A
primeira secao apresenta a formalizagao do componente inercial na obra de Mario Henrique Simonsen, entre as
décadas de 1960 e 1970, ao passo que a segunda promove a transi¢cao do debate a década de 1980. A terceira
se¢do compreende a legitimagao da teoria da inflagdo inercial, a partir dos esforgos abstrativos do nicleo de
professores da FGV/SP, identificado, posteriormente, como “novo desenvolvimentista”. Finalmente, a quarta
se¢do apresenta as equagOes formuladas pelos economistas “institucionalistas/inercialistas” vinculados a
PUC-Rio, comparando estas as dos economistas da FGV/SP, de modo a destacar a contribuigdo conjunta,
tanto para a elaboragdo de um arcabougo teorico da inflagdo inercial, quanto para a proposi¢ao de politicas
de estabilizagao subsequentes.

Palavras-chave: Economia; Inflagao Inercial; Indexagao; Pregos.

Abstract: There is a certain consensus in the literature in considering “inertial inflation theory” —rooted in the
1980s —as an evolution of the debate about chronic inflation in Brazil, developed almost three decades earlier,
and therefore linked both to the Latin American structuralist approach and to internal nationalist formulations.
Despite the difficulty in bringing together “ideas” and “individuals” who not only thought but also acted in the
“plot” of stabilizing Brazilian inflation, this article aimed for a synthesis encompassing the main approaches
to inertial inflation since its origins. To this end, a relatively chronological arrangement in four sections was
proposed, not including the introduction and final considerations. The first section presents the formalization
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of the inertial component in the work of Mario Henrique Simonsen, between the 1960s and 1970s, while the
second covers the transition of the debate to the 1980s. The third section comprises the legitimization of the
theory of inertial inflation, based on the abstractive efforts of the core group of professors at FGV/SP, later
identified as “new developmentalists.” Finally, the fourth section presents the equations formulated by the
“institutionalist/inertialist” economists linked to PUC-Rio, comparing them to those of the economists at FGV/
SP, in order to highlight their joint contribution, both to the elaboration of a theoretical framework for inertial
inflation and to the proposition of subsequent stabilization policies.

Keywords: Economics; Inertial Inflation; Indexation; Prices.

1. Introducao

Até meados da década de 1950, quando a crise mundial havia consolidado a inflagao de dois digitos
no Brasil, o fendbmeno vinha sendo interpretado, pelos quadros liberais (monetaristas), como consequéncia
da expansao dos meios de pagamento, visando cobrir os dispéndios governamentais, tese remanescente do
debate entre “papelistas” e “metalistas” do século XIX'. Reorientada no imediato pos-guerra, pelo recém-
criado Fundo Monetario Internacional (1944), essa “escola monetarista” passaria a culpar a industrializacao
pela ampliagdo do Estado e, por conseguinte, de seus dispéndios2.

Nao obstante, a escalada inflacionaria do periodo, verificada inicialmente no Chile e seguida por
outras nagoes (México, Argentina e Brasil), alteraria os animos das autoridades, ao passo que constituiria
um “laboratorio de experimentagOes hipotéticas”. Com efeito, 0s sucessivos fracassos das politicas de
estabilizacao — de orientagao ortodoxa, em sua grande maioria — instigaria o interesse dos especialistas
pelos fatores “ndao monetarios” do fendmeno, entre os quais: a) a estrutura produtiva (conjunto de atividades
geradoras de bens e servigos a serem comercializados); b) a infraestrutura (capital social basico); c) a
estrutura financeira; d) o setor externo; e ) o comportamento dos grupos sociais (Furtado, 2013; Sunkel,
1958; Olivera, 1964).

A principio, o estruturalismo ressaltaria a rigidez da oferta e o papel do monopolio em economias
subdesenvolvidas, evoluindo para abordagens que incluem a dinamica social, bem como o poder de barganha,
as quais presumem ser a inflagdo um aspecto mais geral da luta de classes®. Entre os aspectos estruturais
a obstruir o desenvolvimento das nag0es latino-americanas, ganham destaque a “distribuicao da populagao
por tipo de ocupacao” e as “diferencas de produtividade entre os setores da economia”. Em regra, a atuagao
de um ou de outro, impedindo a estabilidade e o equilibrio, incidiu em forte indicativo de que a inflagao
consistia em um fendmeno caracteristico das economias latino-americanas, nao sendo possivel combaté-la
de forma apartada de uma proposta de ruptura com as velhas estruturas (Furtado, 1963; 2000; Rodriguez,
2009).

No Brasil, o enfoque estruturalista® da inflagdo difundir-se-ia ajustado a abordagem da

1 As emissoes sofrem oposi¢do desde a sua oficializagdo, a partir da criagcédo do primeiro Banco do Brasil em 1808. Apesar da
auséncia de consenso no debate nacional entre “metalistas” e “papelistas”, a oposi¢ao as emissoes se acirraria a partir do episodio
do Encilhamento (1889-1894). Cf. Lima, 1976, p. 91-108.

2 Com distintas conclusoes, esse argumento tomaria corpo com a formulagao do Plano de Metas (1956-1961), o qual, segundo
alguns autores, havia sido executado com base no endividamento estatal e, consequentemente, sob um severo regime inflacionario,
enquanto que, para outros, o plano havia sido um “divisor de 4guas” para a evolugao institucional do pais. Gf. Abreu, 1990, p. 197-
211; Lafer, 1975, p. 29-50.

3 Tal formulagao — a qual ndo deve ser reduzida a tese do “conflito distributivo” — aparece na obra de Celso Furtado (1920-2004) e
Henri Aujac (1919-2009), ambos influenciados pela hipotese de Frangois Perroux (1903-1987) acerca da inflagao compartilhada dos
setores mais influentes para os menos influentes. Cf. Aujac, 1950, p. 280-300; Furtado, 2013, p. 45.

4 0 enfoque estruturalista da inflacao tem origem na tese inicial, formulada dor Rall Prebisch (1901-1986) em 1949, a qual
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industrializacao®. Ao que presume a literatura — em evidéncia nesse periodo — grande parte desses
autores se mostrava convencida de que a “inflagao cronica” incidia, de fato, em uma particularidade do
subdesenvolvimento. Tal prognostico seria adotado pelos primeiros estudos de “corte estruturalista”, os
quais vinculavam a crise a intensificacao da inflagdo, seja em razdo das pressoes basicas ou pela atuagao
daquilo que se convencionou chamar de “mecanismos de propagagao® (Noyola Vazquez, 1956; Sunkel, 1958;
Pinto, 1968; Rodriguez, 2009).

Contemporaneo a isso, a publicacao de A Inflagao Brasileira, em 1963, por Ignacio Rangel” (1914-
1994) — conforme o titulo —, incidiu no primeiro estudo especifico de cunho “nacionalista” acerca da inflagao
brasileira, 0 qual aborda ndao apenas as raizes internas, mas a dimensao externa do fendmeno®. Embora critico
da tese estruturalista da industrializagao — enquanto instrumento de corre¢ao dos pontos de estrangulamento
— Rangel (1986) exalta o deslocamento do enfoque, no qual a analise meramente contabil das finangas
publicas (comum entre monetaristas) dava lugar a uma abordagem situada na esfera das relagoes reais
do sistema econdmico. Em contrapartida, manifestava certa insatisfagdo em relacao a auséncia de uma
agenda estruturalista de estabilizagdo dos pregos. Conforme seu diagnostico, a consolidagao do “mercado
de valores” (capitalismo financeiro) se deu em virtude das condig¢oes inauguradas pelo regime inflacionario
do periodo, tornando-o cético quanto a proposta de estabilizagdo do Plano Trienal® (1963-1965), haja vista o
poder de influéncia desse setor. Todavia, estava de acordo de que era preciso “caminhar para a estabilizagao
monetaria através da conservagao e elevagdo eventual da taxa de desenvolvimento da economia brasileira”
(Rangel, 1986, p. 35).

De fato, até a primeira metade do século XX, o debate esteve fincado na premissa de que as
politicas de estabilizagao inibiam o desenvolvimento, enquanto transformagdo historica necessaria, e vice-
versa (Bielschowsky, 1988; Simonsen, Gudin, 2010). Assim, em vez de um “programa de estabilizagao”,
os esforgos deviam ser concentrados em torno de uma “politica de industrializagdo”, a qual, valendo-se da
plena capacidade produtiva do pais, poder-se-ia revelar eficaz em corrigir as distorgdes socioecondmicas
(Castro e Lessa, 1974; Furtado, 1963). Rangel (1985b), no entanto, inverteria essa relagdo, apontando
que a inflagdo integrava a “sindrome da recessao”, ndo resultando da “expansao”, mas da “contragdo” do
crescimento. Nesse aspecto, o enfoque estruturalista ndo explicava a elevagdo autonoma dos pregos — por
parte das empresas monopolistas —no mercado de géneros agricolas, tampouco a atitude passiva do governo
autorizando as emissoes, a fim de assegurar 0s empréstimos bancarios e, por conseguinte, a liquidez do
sistema. Para Bresser-Pereira (2023), essa passividade do governo institucionalizava a inflagao a medida
que criava expectativas de desvalorizagdo monetaria. Alem disso, a elevagao dos custos produtivos e dos
precos de maneira alternada, em vez de simultanea e simétrica, contribuia para que tais aumentos se dessem

explica o processo de deterioracdo dos termos de intercdmbio com base na estrutura agraria predominante nas economias latino-
americanas. Com efeito, o referido enfoque parte do mercado de produtos agricolas, cuja rigidez fazia com que as pressdes internas
se intensificassem na medida com que a renda per capta se elevava, configurando o desequilibrio estrutural entre oferta e demanda.
Além dessa, outras condigOes sao listadas como causas estruturais para a elevagao dos precos, entre as quais a incompatibilidade
entre o ritmo das exportagOes primarias (longo prazo) e a expansao das importag0es, a qual ocorre em ritmo frenético. Cf. Prebisch,
2000, p. 69-136; Rodriguez, 2009, p. 167-185.

5 Inaugurada por Furtado sob a influéncia do estruturalismo de Perroux, o qual consistia uma variante do estruturalismo classico. Cf.
Boianovsky, 2015, p. 413-438; Furtado, 1963, p. 211-243.

6 Sobre os mecanismos de propagacao ver Noyola Vazquez, 1956, p. 603-648; Sunkel, 1958, p. 570-599; Pinto, 1968, p. 63-74.

7 Intelectual brasileiro, cuja interpretacdo econdmica & considerada “independente”, constituindo uma combinagdo do marxismo
herdado do Partido Comunista Brasileiro — PCB, da ideologia nacionalista difundida no Instituto Superior de Estudos Brasileiros —
ISEB e de algumas teses estruturalistas da Comissao Econdmica Para a América Latina — CEPAL. Cf. Bresser-Pereira e Rego, 2014,
p. 122-149.

8 Os primeiros artigos de Gudin, sobre a inflagao, remontam a década de 1930. Todavia, sem se ocupar das especificidades da
formacao historico do Brasil, recorre ele a “Teoria Quantitativa da Moeda” — TQM, se opondo as emissoes e fazendo disting@o entre
aquilo que havia definido como “investimento de propriedade” e “investimento reprodutivo”, Cf. Gudin, 1954, p. 212-229; 1956, p.
13-87.

9 Elaborada por Casimiro Ribeiro (1922-1993) na SUMOC, encomendada pelo entao Ministro do Planejamento Celso Furtado (1962-
1964). Cf. Banco Central do Brasil, 2019, p.135-152.
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de forma ininterrupta (inércia), ou seja, ndo elevando a taxa de inflacao, mas fixando-a a um determinado
patamar.

Nesse sentido a hipotese orbita sobre a persisténcia factual das altas taxas de inflagéo,
em ocasido de inflacao cronica sem, no entanto, evoluir para hiperinflagao, devido a atuagao de
um componente autdbnomo (autossustentavel) identificado como “tendéncia'®. Um segundo
componente, denominado de “choque”, atuaria em favor da alteragdo do patamar inflacionario.
Nesse sentido, o termo “inércia” surge para dar conta deste fendmeno, uma vez que a primeira
conclus@o, a que se chega, é a de que uma inflagdo inercial & necessariamente estavel (ndo estatica),
isto &, reproduz-se de periodo a periodo, sem alterag0es expressivas (Paulani,1997). Alem da
expansdo em ritmo estavel, a inflacao presente depende, em termos, da inflagéo passada, podendo
ser representada a partir da formula basica =, no qual representa a taxa de inflagdo no periodo ,
enquanto representa a taxa de inflacao no periodo anterior.

Pretendendo apresentar o tema da inflagao inercial, ndo apenas como fendmeno recorrente em
economias subdesenvolvidas, mas destacando sua pertinéncia, tanto em relag@o as contribuicoes academicas,
quanto aos debates — promovidos entre as décadas de 1980 e 1990 - o artigo esbogou uma sintese envolvendo
as principais formulagtes da teoria da inflagdo inercial desde as suas origens. Para tanto, recorreu-se a
revisao bibliografica e a disposicao relativamente cronologica, organizada em quatro se¢oes, nao incluindo
a introdug@o e as consideragoes finais. A primeira se¢do aponta a formalizagdo do “componente inercial” na
obra de Mario Henrique Simonsen (1935-1997), o qual esteve envolvido, como Ministro da Fazenda (1974-
1979), nas decisdes economicas do Brasil, ao longo de um periodo atravessado por dois choques externos.
A segunda sec¢ao delineia a aceleragdo da inflagao na transi¢do da década de 1970 para a de 1980, a qual
forjaria a “teoria da inflagdo inercial”. Na terceira segdo, aborda-se a formulagdo dessa teoria pelo nicleo
de professores da FGV/SP, posteriormente identificado como “novo desenvolvimentismo”, ao passo que a
quarta secao se incube da formulagao dos economistas “institucionalistas/inercialistas” vinculados a PUC-
Rio. Por Qiltimo, a abordagem comparativa ressalta uma contribuigao conjunta (entre as duas instituicoes),
tanto para a elaborag@o do arcabougo teorico da inflagao inercial, quanto para as proposi¢oes de politicas de
estabilizagao subsequentes.

2. As primeiras referéncias ao componente inercial na literatura
nacional e estrangeira: as contribuicoes de Mario Henrique
Simonsen

Mario Henrique Simonsen é creditado como o primeiro autor a formalizar o “componente
inercial”, identificado por ele como “coeficiente de realimentagao''”. Junto ao “coeficiente de realimentagao”
(componente inercial) — definido pelo aumento dos pregos decorrente dos esforgos, por parte dos agentes,
em tentar restituir parte de sua participagdao na renda nacional, dissolvida pela inflagao passada —, 0 modelo
conta ainda com outros dois componentes inflacionarios: o “autbonomo” e o “de regulagdo”. No que diz

10 Termo que presume a persisténcia (inércia) da inflagao, o qual & manifestado entre estruturalistas latino-americanos e outros
teoricos do desenvolvimento econdmico do pos-guerra, incluindo Rangel. De modo que, em Simonsen ndo se situa a origem, mas a
formalizagdo do “componente inercial”. Cf. Rangel, 1986, p. 66-68; Kaldor, 1957, p. 69; Furtado 2000, p. 237; Cabello, 2014, p. 319.
11 O componente inercial se manifesta de forma implicita na “Curva de Simonsen”, apresentada no livro A Experiéncia Inflacionaria
no Brasil, de 1964, a medida que esta mostra que os reajustes dos precos ocorrem de forma continua, ao passo que o poder de
compra dos salarios reais se mostra descontinuo. Todavia, a sua formalizacao somente aparecera em 1970, sendo posteriormente
apresentada em artigos publicados entre 1978 e 1983, por Francisco Lopes, os quais foram, por ele, definido como “embrides” do
conceito-chave de inflacao inercial. Cf. Barbosa, 1997, p. 116; Boianovsky, 2008, p. 493-494, Cabello, 2014, p. 317-326; Lopes e Lara
Resende, 1981, p. 599-616; Lopes, 1986, p. 8.
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respeito ao “componente autdonomo”, trata-se, basicamente, da elevacao dos precos deliberada indiferente
da existéncia de pressao da demanda, por fatores de ordem institucional (reajustes arbitrarios de salarios,
da taxa de cambio e impostos indiretos) ou de carater acidental (mas safras). Conforme atuam os dois
componentes anteriores, 0 aumento dos precos passa a deter uma “funcao reguladora” (componente de
regulagdo) da demanda, ou seja, 8 medida que essa cresce — para além da capacidade produtiva —, a taxa
relativa de inflagéo tende a ser empurrada para um patamar acima do justificavel pela superposi¢ao do
componente “autdnomo” e do “de realimentagao”.

Diante desse conflito distributivo' — configurado a partir da atitude dos agentes, persuadidos pela
“injustica social” em torno de sua participagcao na renda nacional, atitude que também sera estendida a esfera
politica —, & possivel identificar o elemento inercial, haja vista que cada aumento dos pregos é acompanhado
de reajuste salarial proporcional a elevagao do custo de vida dos trabalhadores, alem das altas de precos
relacionadas a recomposicao da margem de lucro das empresas ou estabelecidas pela legislagao como forma
de correcao monetaria. Por seu turno, esse movimento continuo, estabelece um substrato psicologico sobre
0s individuos que passam a reivindicar esses picos de poder aquisitivo — por mais fugazes e breves —, como
se estes expressassem um minimo de justica distributiva. Posto em outros termos, o fato desses picos
ocorrerem de forma oscilante, de modo que diferentes grupos se encontrem, simultaneamente, no pico, no
vale ou em posicao intermediaria, gera um efeito de estabilidade ao conjunto, como se a circulagao desses
grupos, por entre os diferentes pontos (pico, vale e média) da curva, instituisse niveis médios de poder
aquisitivo (Simonsen, 1964; 1970).

0 componente de realimentacao pode ser expresso da seguinte forma:

P,
—- ] (1)
Py

Onde & a taxa de inflagao anual, enquanto representa o indice de precos para o periodo em
questao. Em versao linear, a classificagao equivaleria a seguinte forma:

v, =

d
r,= a4 br_]+c[d*—’- 1 -n] (2)
(-1

Onde a, representa a “inflagdo autonoma” no periodo # br_,, 0 “coeficiente de realimentagao” e
cldrd, , - 1 - n] a “regulagem da demanda”, sendo correspondente a demanda real no periodo , ao
nivel de precos, enquanto resultado dos componentes autdbnomos inflacionarios e de realimentagdo. Por

ultimo, dt*_l - 1 corresponde a demanda real no periodo -7 (igual ao produto real) enquanto b,c , e n
constituem paramentos (Simonsen, 1970). De forma simplificada, supde-se que havera sempre uma margem
de insatisfacdo relacionada a incompatibilidade entre salarios e custo de vida, sobretudo, em economias com
uma enorme populacdo ativa e com baixa renda real per capita. Nao obstante, esse processo faz com que 0s

reajustes salariais ocorram em espagos cada vez mais curtos e com defasagem cada vez mais tangivel.

Simonsen (1964) destacaria ainda os fatores sociopoliticos em torno da inflagao, identificando-os
com a “incompatibilidade da politica distributiva do governo”. Trata-se da tentativa, por parte dos tomadores
de decisao, de dividir o produto nacional em partes, cuja soma extrapolaria o valor real. Na intengdo de
satisfazer a todos 0s grupos sociais envolvidos no conflito distributivo, melhorando a participagdo destes no
produto nacional, as autoridades politicas autorizam a reformulacao desses valores em “termos nominais”,

12 Sobre a hipotese neoclassica acerca da influéncia do conflito sobre a inflagao ver Bacha, 2012, p. 57-74.
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a0 passo que a inflagao restitui a consisténcia logica do sistema em “termos reais”. Assim, a soma das
partes ajustar-se-ia as dimensoes do conjunto, fazendo com que 0s reajustes nominais dos salarios fossem
rapidamente abatidos pela queda de seu valor real, conforme mostra a “Curva de Simonsen” (ver figura 1).

Figura 1. “Curva de Simonsen”, relacao entre salario real e tempo

Salario
real

Pico

Miédia

Vale

t+1 L+ 2 E+3 Tempo (t)

Fonte: adaptado de Simonsen, 1964.

A “Curva de Simonsen” (figura 1) mostra as oscilacbes do salario real diante da elevag@o continua
dos precos, cujos picos representam os reajustes reais, seguidos por quedas sucessivas do poder aquisitivo
em razao do descompasso entre 0 movimento de reajuste real e a elevacao dos pregos. Simonsen (1995)
propds um modelo hibrido, combinando sua heranca liberal-monetarista a elementos neoclassicos/
keynesianos, com o qual explica a aceleragao da inflagao no inicio dos anos 1980. No entanto, se desviava
daquilo que ele havia identificado como “pecado monetarista”, cuja experiéncia havia mostrado que o custo
social para a aplicagao de um programa ortodoxo de estabilidade dos pregos, tanto no Brasil como em outras
economias latino-americanas, era demasiado elevado. Nesse sentido, seu modelo propoe vias alternativas
tanto pelo lado da demanda como dos custos, todavia reunindo esforgos em torno da corre¢ao monetaria dos
salarios, considerando seus reajustes como fatores inflacionarios para ambos o0s lados.

Para Simonsen, esse esquema fornecia a base para a discussdao sobre a escolha entre
gradualismo versus tratamento de choque. O gradualismo consistia em politicas de renda
(controle de precos e salarios), juntamente com o controle da oferta monetéaria e/ou da
demanda agregada nominal, de forma a manter a economia no “pleno emprego”. O “tratamento
de choque” (ortodoxo) consistia no rigido controle da oferta monetéaria e/ou da demanda
agregada nominal, que, para zerar a inflacao, deveria crescer apenas a taxa de expansao do
produto de “pleno emprego” (Serrano, 2010, p. 403).

Cabello (2014) ressalta a proximidade do modelo de Simonsen com a “teoria dos jogos”, a partir de
uma combinacao entre o que ele denominou de “teoria acelaracionista da curva de Phillips” e a “hipotese das
expectativas adaptativas de Cagan” ¥, com a qual obtém a “curva de Phillips de precos”. Conforme aponta,

13 Em referéncia a Phillip D. Cagan (1927-2012).
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a formulagao de precos ocorre em ambientes de assimetria de informagoes (falhas de mercado), nos quais
cada jogador adota uma estratégia de maximizagao de payoff sem a devida nogao acerca da estratégia dos
demais, corroborando para a ndo interrupgao das remarcagoes de precos. Nao obstante, recomenda certa
cautela em atribuir a Simonsen o pioneirismo acerca do tema, haja vista as diferentes intuigoes acerca de uma
“inflacao autossuficiente” ja nas décadas de 1950 e 1960,

3. A extrapolacao da inflacao entre as décadas de 1970 e 1980
e a derrocada do modelo gradualista

Simonsen (1970) exerceu a critica ao enfoque estruturalista, argumentando que, a despeito das
circunstancias da &poca (hiperinflagao ou inflagao cronica) terem forjado uma abordagem determinista — em
relagdo ao fato de a expansdo da renda condicionada as elevadas taxas de inflagao —, a experiéncia mostraria que
nem a agricultura nem as exportagoes eram tao insensiveis ao estimulo do mercado, da mesma forma com que a
substituicao de importagOes nao era fator de tensoes internas de custos. Apesar disso, reconhecia alguns obstaculos
estruturais a estabilidade econdmica, a exemplo da propria dificuldade de estabilidade monetaria, do custo
operacional do sistema financeiro e da assimetria da realimentagao. Suas “dissimulagbes” em relagédo ao enfoque
estruturalista da inflagao seriam endossadas pela comunidade de economistas no curso da expansao da crise da
divida externa, corroborando a convulsao do nacional-desenvolvimentismo e a consequente retomada da “ortodoxia
convencional” no inicio dos anos 1980, associada ao debate acerca do “ajuste macroecondmico ortodoxo” e as
“reformas institucionais” com vistas ao mercado. Diante desse ambiente, a ideologia desenvolvimentista receberia
sistematicos ataques e responsabilizagao pelas distor¢oes as quais a economia brasileira havia se submetido nas
maos de politicos e classes populistas (Bresser-Pereira, 2006).

A meia distancia de seus predecessores, Simonsen (1970) considerava a politica de contragao
dos meios de pagamento pouco eficaz ao controle da inflagao pelo lado da demanda (redug@o salarial). Seu
modelo linearizado prop0e uma estabilizagdo sem crise (gradualismo), ou seja, fincada em taxas toleraveis
de inflagao. Tal método dispensava o componente de regulagdo da demanda, requerido apenas em casos em
que os resultados se mostrassem insuficientes a estabilizagcdo dos pregos. Havendo expansdo da demanda,
avaliar-se-ia a intensidade com que responde 0 componente autdbnomo e o coeficiente de realimentagao, com
fins de estabelecer “taxas limites” a ambos. Em seguida, reitera o controle de prego, bem como a revisao das
normas de corre¢ao monetaria, com base nas médias (em vez dos picos) salariais, na prorrogagao dos prazos
e na consignacao de uma nova origem, a qual contemplasse o reajuste com base no futuro e nao no passado.
Sua avaliagao acerca da eficacia dessa medida era, entretanto, pessimista com relacao a estabilizacao dos
precos, haja vista que sobre ela incidia uma taxa de 10%, tratada pelos agentes como “ganho em espécie” e
ndao como atualizagdo de valores contabeis.

Ndo obstante, as depreciacdes do cambio tornava iniitil a corregao monetaria na medida em
que alcangava apenas o capital imobilizado, ndo filtrando o “componente ilusorio” do lucro absorvido
na manutencao do capital de giro. Essa dinamica instigaria o interesse dos grandes empresarios, 0s
quais a viam como “valvula de escape” dos impostos sobre lucros extraordinarios. Ainda conforme suas
ponderagoes, a politica econdmica, adotada no regime militar, havia reservado a corre¢gdao monetaria as
areas em que ela se mostrava mais adequada, do ponto de vista do estimulo a produgao, a equidade fiscal e
ao mercado de capitais. Todavia, a mesma teria falhado, em um primeiro momento, ao indexar os salarios
pelos picos em vez de fazé-lo com base na média salarial real dos 12 meses corridos, somada a taxa de

14 E através da evolugdo do debate, bem como do distanciamento historico-temporal, que torna possivel a consciéncia acerca que
elementos germinais (manifestados no passado) em uma ideia presente. A analise cientifica nao consiste em simples processo
logicamente coerente, 0 qual se inicia com algumas nogtes primitivas até evoluir para formulagbes mais complexas, mas em um
incessante conflito de ideias, observagdes, necessidades, inclinagbes que nascem com as novas geragoes. Gf. Schumpeter, 1997, p.
2-9.

OIKOS I Rio de Janeiro | Volume 24, n. 1 e 2026 | www.revistaoikos.org 60



G UthS Volume 24, nimero 1 » 2026 ISSN 1808-0235 « ISSN VIRTUAL 2236-0484

crescimento da produtividade do setor de trabalho, considerando ainda uma parte da taxa de inflagao
(50%) prevista para o proximo periodo. Supondo que essa previsdo da taxa de inflagdo futura estivesse
correta, esse procedimento asseguraria uma média salarial constante, corroborando a queda gradual da
inflacdo (Simonsen, 1964; 1970).

Anteriormente, a estratégia do Programa da Acao do Governo — PAEG (1964-1967) havia se
mostrado eficaz em reduzir a taxa de inflagao, a despeito do ritmo aquém do pretendido. Em agosto de 1966,
apos simplificar sua formula, o governo passaria a corrigir os salarios de modo a iguala-los ao salario médio
real dos Ultimos 24 meses, medida a qual teve, como consequéncia, uma queda brusca do salario médio
real, pelo menos até o segundo semestre de 1967. De acordo com Simonsen (1995), a politica de expansdo
monetaria, a partir do tabelamento de juros, visando conter a inflagdo pela expansao da oferta de bens e
servicos —em especial pela perspectiva de uma supersafra agricola —, somada a medida populista de redugao
do intervalo legal de correcao dos salarios de 12 para seis meses, incidiu em um catalisador da inflagao em
1979, a qual subiu quase que imediatamente de 45% ao ano para 45% ao semestre (ver tabela 1).

Tabela 1. Inflagao, taxas médias anuais (%), deflator implicito do PIB, Brasil, 1950-1999

I I I T T
1950 9,18 1960 25,41 1970 16,38 1980 90,42 1990 2.579,33
1951 18,41 1961 34,69 1971 19,43 1981 100,9 1991 423,15
1952 9,26 1962 50,02 1972 19,88 1982 101,08 1992 992,11
1953 13,8 1963 78,47 1973 29,61 1983 131,03 1993 2.080,57
1954 27,13 1964 89,94 1974 34,6 1984 201,99 1994 2.240,17
1955 11,8 1965 98,2 1975 33,9 1985 24898 1995 77,55
1956 22,61 1966 37,79 1976 4111 1986 148,98 1996 17,41
1957 12,7 1967 26,52 1977 4547 1987 206,07 1997 8,25
1958 12,4 1968 26,78 1978 38,18 1988 628 1998 4,85
1959 35,89 1969 20,1 1979 54,44 1989 1.303,97 1999 4,589

Fonte: De 1950 a 1993: Conjuntura Econdmica in Simonsen, 1995; de 1994 a 1999: IBGE, 2025.

Em 1980 o governo havia prefixado a corregao monetaria em 50% para cada 12 meses e a corre¢ao
cambial em 45%, como medida preventiva, uma vez que o prego do dolar havia sido elevado de 30% em
dezembro de 1979. Contudo, a medida em nada contribuiu para desacelerar a inflagao, em primeiro lugar,
em consequéncia da demanda que continuou superaquecida e, em segundo, pelo fato de que 0s salarios se
reajustavam conforme a nova lei, ou seja, por critérios que nao os da prefixagdo. Em janeiro de 1981, diante
daameaca de exaustao das reservas cambiais, 0 governo retrocedeu a ortodoxia monetaria, autorizando juros
e comprimindo intensamente a liquidez real, implicando na primeira recessao experimentada no Brasil desde
a década de 1930, com a ressalva para uma consideravel melhoria do saldo na balanga comercial —algo nao
registrado na crise dos anos 1960 — todavia com infimos dividendos anti-inflacionarios (Simonsen, 1995).

Em sintese, o receituario de Simonsen (1995), para enfrentar a crise dos anos de 1980, implicava na
liquidacdo (no curto prazo) do déficit externo em conta corrente, o qual correspondia a 6,5% do PIB de 1982.
Por sua vez, esse processo requereria uma intensa desvalorizagao real da taxa de cambio, o qual implicaria
em apreciavel queda das rendas internas, em especial, dos salarios reais. No entanto, a manutengdo das
regras de corre¢gdao monetaria, conforme entendida, fez com que a desvalorizagdao cambial, decretada em
fevereiro de 1983 e sustentada pela indexagao posterior, alcasse a inflagao para um novo patamar, saltando
de 200 a 250% ao ano entre 1983 e 1985.
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4. Um “enfoque novo desenvolvimentista” avant la lettre da
inflacao inercial: a proposta de neutralizacao por Bresser-
Pereira e Nakano

0 modelo proposto pelos economistas da FGV/SP — nomeadamente Luiz Carlos Bresser-Pereira e
Yoshiaki Nakano — para explicar a inflagao inercial, parte da premissa de que a compreensao do fenomeno
nao pode ser alcangada, tendo, como base, a “teoria quantitativa da moeda”. Bresser-Pereira e Nakano (1984)
herdaram de Rangel (1986) o debate acerca da “moeda endogena”, paralelo a sua interpretagdo da inflagao
enquanto “mecanismo de defesa” do sistema diante da crise. O enfoque identifica 0 “componente inercial”
na interpretagdo de Rangel (a sua revelia), implicito na capacidade da inflagao — regular e institucionalizada —
instigar no corpo social a certeza ou a razoavel expectativa de desvalorizagao da moeda a uma determinada
taxa anual. Essa influéncia, por sua vez, nao ocorre aos economistas ligados a PUC-Rio, cujos modelos
absorverao orientagoes distintas, tendo a “indexagao” com ponto de partida para a analise.

No que infere ao modelo propriamente dito, este se assenta sobre trés pilares, estando o primeiro
associado a concepgdo da inflagdo enquanto fendmeno estrutural das economias capitalistas (de modo
geral), ao passo que o segundo refere-se a capacidade que os diferentes agentes detém em defender sua
participacao relativa na renda nacional:

[...] Os trabalhadores defenderao seus salarios e 0s tecnocratas seus ordenados, geralmente de
forma coletiva, embora setorialmente. As empresas privadas e estatais buscarao, isoladamente
ou em grupos oligopolistas, manter sua taxa e suas margens de lucro. E os rentistas tentarao
aumentar ou conservar seus juros ou aluguéis. Este pressuposto geralmente aparece na
literatura sobre a inflagdo através da tese que esta é resultante de um conflito distributivo
(Bresser-Pereira e Nakano, 1984, p. 7).

0 terceiro pressuposto presume que todos esses agentes, atuando em conjunto, detém, como
objetivo, manter uma taxa “razoavel” de crescimento, significando que todos sao, por contingéncia, avessos
as politicas recessivas.

Nakano (1982) apontou que, ao longo do trimestre maio/junho/julho de 1981, os pregos praticados
em determinados segmentos oligopolizados da atividade econdmica (bebidas, fumo, material elétrico e
de transportes) apresentaram 0s maiores indices de aumento, coincidindo com uma retragdo acentuada
da demanda. Desviando-se da teoria convencional, a qual afianga que os pregos sao definidos no circuito
das trocas, 0 autor conclui que essas empresas definem seus precos de acordo coma as margens de
lucro estabelecidas internamente, devido ao seu poder de oligopolio e oligopsonio, conforme proposto
anteriormente por Rangel (1986) ao se referir ao mercado de géneros agricolas.

De encontro aos postulados da tradigdo keynesiana', Bresser-Pereira ¢ Nakano (1984) definem
a “instabilidade de precos” como elemento caracteristico de seu modelo. Pretendendo estabelecer uma
estrutura analitica, os autores listam aqueles que seriam os fatores condicionantes a elevagao dos precos. No
primeiro grupo se acham os “fatores aceleradores”, com destaque para o conflito distributivo, responsavel
por pressionar os salarios médios reais e/ou por elevar as margens de lucro acima da capacidade produtiva.
Na sequéncia estdao os “fatores mantenedores”, caracterizados pela autonomia, por parte dos agentes, de
repassar a elevagao de seus custos de produgdo aos precos finais. Por @ltimo, a expansao nominal de moeda
compOe o grupo dos “fatores sancionadores”, sob a ressalva de que tal aumento incidira em um componente
inflacionario apenas em casos de pressao da demanda. Igualmente, os déficits publicos somente acelerarao a
inflagao em situagao de pleno emprego ou quando as despesas do Estado produzirem excesso de demanda,
sendo as emissoes, nessas condigoes, um “efeito” e ndao “uma causa”.

15 Da qual 0 novo e o antigo desenvolvimentismo s@o herdeiros. Cf. Bresser-Pereira, 2006, p. 5-24; Mollo e Fonseca, 2013, p. 222-
239.
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A despeito da formalizagao do “enfoque novo desenvolvimentista” ter ocorrido somente a partir
dos anos 2000, seu arcabougo havia germinado no debate envolvendo a inflagao inercial nos anos 1980'°.
Com efeito, a “teoria da inflagao inercial” representou, na década de 1980, uma evolugdo do debate acerca
da “inflagdo cronica”, iniciado na década de 1950. Certamente que, ao longo desse periodo, novas reflexoes
—envolvendo temas variados, com destaque para o papel do Estado, do comércio internacional', do cambio,
dos juros entre outros —foram sendo formuladas pelos quadros ligados a essa interpretacao (Bresser-Pereira,
1989;2006; Mollo e Fonseca, 2013).

Apoiados em equag0es mais simplificadas, em relagdo as que foram formuladas por Simonsen
(1964; 1970), por exemplo, Bresser-Pereira e Nakano (1984) tém nos custos o “ponto de partida” de suas
analises, sob a hipotese de que a manutengdo dos pregos asseguraria a margem de lucros das empresas,
na medida em que os reajustes salariais iam sendo compensados pelo aumento da produtividade. Em sua
primeira parte, 0 modelo abstrai uma economia fechada, na qual o custo de producgao & igual a salarios mais
lucros, sendo o salario (sobre o qual se calcula a margem de lucro) o {nico custo:

D=w-g+m 0O

Logo, a variacao de precos ou a taxa de inflacdo p*, dependera da variagao na taxa de salarios ,
deduzindo o aumento da produtividade ¢ e/ou da variagao da margem de lucro m”, isto &, lucro sobre custo
direto (Bresser-Pereira e Nakano, 1984).

0 modelo explica a dindmica e/ou a forma como opera a alta dos pregos a partir do conflito
distributivo, todavia apoiado em teorias consagradas. Nesse arranjo, a teoria keynesiana & evocada a medida
que se considera 0 excesso de demanda agregada em relagdo a oferta, seja por ocorréncia de “pleno emprego”
ou de “esgotamento da capacidade ociosa”. Nao obstante, o reconhecimento dos estrangulamentos setoriais
na oferta acusa a influéncia estruturalista, ao passo que o aumento autonomo dos pre¢os ou salarios, em
razao do “monopolio das empresas” e do “poder de barganha dos sindicatos”, remete a teoria administrativa
da inflag@o, assim como a “redugao da produtividade” o faz em relagdo a tese da inflagao de custos .

Considerando uma economia aberta, a qual apresenta as variagoes dos precos de matérias-primas
importadas em moeda nacional , cuja quantidade varia em relagdo a unidade adquirida por produto:

p=0(W-q) +(l-0)EZ+x)+m

Onde o & a participacao no custo total dos salarios, / - o € a participagdo da matéria-prima,
z representa a moeda nacional e x 0 produto. Assim, a variacao do preg¢o das matérias-primas pode decorrer
a partir do que se convencionou chamar de “inflagao importada”, que nada mais é senao a elevagao dos
precos internos em decorréncia do aumento dos precos (ou quantidades) das matérias-primas e insumos
importados em divisas estrangeiras. Essa alta dos pregos por desvalorizagao podera ocorrer ainda por uma

16 Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social — BNDES, 2014, 18:23.

17 A “tendéncia a sobrevalorizagao da taxa de cambio”, enquanto caracteristica dos paises de renda média, exerce, a “macroeconomia
novo desenvolvimentista”, fungdo analoga a que a tese da “deterioragao dos termos de intercambio” exerce a “macroeconomia
desenvolvimentista-cepalina”. Nota dos autores.

18 A despeito da influéncia “rangeliana”, o modelo, em dado momento, se desvia sutilmente da “nocao de ciclos”, apostando em uma
ruptura administrativa (superagao das altas taxas de juros e valorizagao da moeda nacional), como forma de assegurar o equilibrio
das relagdes econdmicas internacionais em qualquer periodo e ndo somente a partir das aberturas provocadas pela crise. Gf. Bresser-
Pereira e Nakano, 1984, p. 5-21; Nakano, 1982, p. 260-264; Rangel, 1986, p. 18 e 49-52.
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variagao na taxa de cambio, de modo a ultrapassar a “paridade do poder de compra” necessaria ao equilibrio
das equacoes de troca.

Observa-se que, ao apontar os “fatores mantenedores”, isto &, aautonomia dos agentes econdmicos
em transferir seus custos aos precgos finais — enquanto caracteristica das economias modernas —, 0 modelo
produz uma ruptura parcial com a tese dos ciclos longos de prosperidade (Kondratieff), substituindo-a pela
ideia de que, uma vez iniciada, a inflacao tende a se manter naquele patamar — independente de haver ou nao
pressdao da demanda —, podendo conviver com altos indices de desemprego. Esse, por sua vez, incide no
“componente inercial”, formulado anteriormente por Simonsen (1970) como “coeficiente de realimentagado”,
isto &, 0 esforgo de restituicao das margens de lucros das empresas, alteradas de forma automatica inflagao
passada.

Da perspectiva da politica econdmica, o “enfoque novo desenvolvimentista” se respalda na hipotese
de “capacidade ociosa” e de “moeda endogena”. Anteriormente, Rangel (1986) havia apontado que, em virtude
da elevada capacidade ociosa, 0 processo de substituicao de importagoes no Brasil havia se dado em regime
de crescente pressao da taxa de exploragao, a qual fazia com que a produtividade do trabalho aumentasse em
ritmo mais elevado do que os salarios'™. Nao obstante, apontou ainda que a elevagdo autdbnoma dos pregos,
pelas empresas detentoras do monopolio do comércio de produtos agricolas — visando reter seus estoques
e assim reduzir perdas decorrentes da elevagdao do custo de produgao, em tempos de crise, haja vista a
elasticidade-renda dos produtos agricolas —, incidia em fator categorico as emissoes. Na medida em que iam
garantindo a liquidez das relagdes de troca, em consequéncia da demanda efetiva cada vez mais insuficiente,
as emissoes adiavam a recessdo. Gonclui, portanto, que nem a pressao da produtividade, nem as emissoes
significaram (a0 menos no curto prazo) uma variagao na demanda, a qual fosse eficaz em exercer pressao
sobre os pregos, refutando, assim, a tese estruturalista da inelasticidade (rigidez) da oferta.

Posteriormente, Rangel (1985b) afirmaria que, ao longo de mais de duas décadas, a inflagao
brasileira havia integrado a “sindrome da recessao”, acelerando, a medida que a economia desaquecia, e
retraindo, conforme se reaquecia, dispensando qualquer trade-off, haja vista que tal processo se achava
vinculado as ondas longas em nivel externo. Diante dessa dinamica, o desenvolvimento do Brasil se via
restringido pela expansdo da divida externa, contraida sob elevadas taxas de juros — sobretudo a partir do
primeiro choque do petroleo —, processo que inibia os investimentos em fungao da elevagdo das taxas de
custos de produgdao®, conformando um cenario de estagflagdo, isto é, recessao seguida de inflagdo (ver
grafico 1).

19 Ver Rangel, 1986, p. 36-40; Lewis, 1954, 139-191.
20 Baer, 1967, p. 3-25.
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Grafico 1. A “Curva de Rangel”, producao industrial e inflagao no Brasil, 1958-1983.
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Fonte: adaptado de Rangel, 1985a, p. 50-51. Obs.: Inflagcao escala (¥2) e Produgdo Industrial escala (¥4), médias
trienais moveis.

Conforme a “Curva de Rangel” (grafico 1), o periodo & iniciado por uma queda acentuada da
atividade industrial, ndo significando recessao, mas um recuo muito aquém das taxas verificadas no auge do
processo de substituigdo de importagoes. Nao obstante, esse desempenho, somado a escalada inflacionaria,
caracterizaria a “recessao” dos anos 1960, periodo que suscitaria 0 “impasse macroecondmico” herdado —
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do ponto de vista de alguns autores — das politicas expansionistas do Plano de Metas (1956-1961), o qual se
manifestaria, sobretudo através da acelerag@o inflacionaria (Orenstein e Sochaczewski, 1990). Sem embargo,
a reversao desse quadro, pretendida a priori com o Plano Trienal, somente ocorreria entre 1968 e 1973,
apos a implementacao do PAEG, o qual inauguraria um ciclo de crescimento com relativa estabilidade de
precos, alcunhado na literatura subsequente de “milagre econdmico brasileiro”. Por conseguinte, o episodio
do primeiro choque externo do petroleo, em 1973, produziria efeitos negativos simultaneos a indstria
brasileira —ainda muito dependente dessa fonte energética —assim como ao cambio, reconduzindo a inflagao
a patamares proximos aos que foram verificados entre 1957 e 1963, mantendo-se numa média de 37% entre
1974 e 19782, até se exasperar — apos o segundo choque do petroleo, em 1979 —, para mais de 100%,
chegando a 200% em 1984.

Se, por um lado, Rangel (1986) havia formulado uma interpretacdo da inflagao, a qual priorizava
aspectos reais da economia brasileira—estando alinhada a evolugéo do capitalismo (monopolista e financeiro)
e, portanto, apartada da tese da concorréncia perfeita ou da estabilidade das variaveis (renda, emprego,
pregos etc.) —, por outro lado, 0 “enfoque novo desenvolvimentista” priorizaria a insergao de elementos que,
embora apartados da macroeconomia dominante, revelar-se-iam de fundamental importancia a formulagao
das politicas econdmicas de estabilidade dos precos. Tal enfoque considera as divisas estrangeiras, bem
como a variagao da taxa cambial, decisivas para a manuteng@o das taxas de lucros das empresas situadas
no setor competitivo da atividade econdmica. Alem da inflaga@o, pelo lado da oferta, leva-se em consideragao
(pelo lado da demanda) o poder de barganha dos sindicatos, através do qual os salarios sao pressionados
para cima, ou mesmo a elevagao da margem salarial em situag0es atipicas, como em cenarios de queda da
produtividade (Bresser-Pereira e Nakano, 1984; Bresser-Pereira, 2006).

Caberia ressaltar ainda a variante “novo desenvolvimentista” da inflagéo de custos a partir da teoria
classica da retracao da produtividade, enquanto fator de elevagao dos salarios e, por conseguinte, dos pregos.
Certamente, que a abordagem da politica cambial, como efeito da experiéncia mal sucedida de indexagdo e
da corre¢do monetaria — a qual elevou a inflagao brasileira ao patamar de 100% na transi¢ao dos anos 1970
para 0s 1980 — restabeleceu os fatores exogenos, em especial a divida externa, como componente central no
debate econdmico subsequente.

Por Qltimo, a propria abordagem da inflagao inercial infere na distingdo basica entre o “antigo” e
0 “novo desenvolvimentismo”, a qual diz respeito, a priori, a uma maior atengao dispensada, por parte do
segundo grupo, a estabilizagdo, uma vez que a “urgéncia” do desenvolvimento, por entre as décadas de
1950 e 1960, havia persuadido a opiniao publica acerca de relativa complacéncia dos desenvolvimentistas
pioneiros em relagao aos déficits e a inflagdo. Uma segunda distingdo & observada na concep¢ao de um
“mercado forte” (competitivo), atuando em parceria com o “Estado forte”, sendo este dltimo o “tomador das
decisOes mais importantes” (sobretudo em relagé@o as finangas), ao passo que algumas fungdes especificas
ficariam a cargo de agéncias semiautdbnomas. Todavia, trata-se de uma concepgao de “mercado” mais ampla,
a qual pretende maior estabilidade e equilibrio de suas relagoes, haja vista a implicagdo disso sobre 0 cambio
e 0 balango de pagamentos (Sicst, Paula e Michel, 2007).

No que diz respeito a politica econdomica, de inspiragao keynesiana, essa tem, como objetivo, a
elevacao do nivel de demanda agregada, visando criar um ambiente estavel e estimular os empresarios a realizar
novos investimentos, 0s quais garantirao o aumento de oferta e da capacidade produtiva, alem do emprego e
da renda, de forma sustentavel e ndo inflacionaria. Em sintese, os “novos desenvolvimentistas” afiancarao a
concorréncia como estimulo a inovagao, por parte dos empresarios que, ao buscarem a maximizagao de seus
lucros, tornam o capitalismo dinamico, instituindo remuneragtes baseadas em habilidades (Sicst, Paula e
Michel, 2007; Mollo e Fonseca, 2013 Mollo e Amado, 2015).

21 A Lei n° 6.708, de 30 de outubro de 1979 instituiria a corregao semestral dos salarios, elevando ainda mais a inflagao. Cf.
Simonsen, 1995, p. 63.
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Em suma, todas essas prescricoes miram a estabilidade da taxa de cambio, haja vista que da
sua apreciagdo resulta os fenomenos da “desindustrializacao” e da “doenga holandesa”. Deste modo, 0
receituario para eliminag@o (ou neutralizagao) da inércia se baseia na busca pelo equilibrio dos pregos, dos
investimentos, do ajuste fiscal (com base no apoio da sociedade) e, por ultimo, do incentivo a poupanca,
0 qual tem como efeito a redugao do consumo, a abertura de espago para a expansao da demanda, a partir
do incremento ao investimento, conferindo ao novo desenvolvimentismo um carater heterodoxo dentro do
recente debate econdmico envolvendo a estabilidade dos pregos (Bresser-Pereira, 2006; Mollo e Fonseca,
2013; Mollo e Amado, 2015).

5. Congelamento e indexacdao da moeda: as prescricoes
“inercialistas” para a eliminacao da inércia

Entre as diferengas nas abordagens dos economistas da FGV/SP, FGV/RJ e da PUC-Rio & possivel
tracar um “consenso de época”, o de que a inflagdo brasileira havia se estabilizado em um patamar de
200% no ano de 1984%. No entanto, a investigacao acerca das origens da inflagdo inercial distingue-se
entre os autores. Conforme visto, Simonsen (1970) ressalta 0 componente inercial no que ele chamou
de “coeficiente de realimentagao”. A despeito de considerarem a influéncia dos monopolios na dinamica
dos pregos pelo lado da oferta, bem como a institucionalidade da inflagao e seus efeitos sobre a moeda,
Bresser-Pereira e Nakano (1984) endossariam o0 debate acerca das crises no “balango de pagamentos”
(depreciagdo do cambio) e da “divida externa”, enquanto fatores estruturais e institucionais da inflagao
inercial.

Lopes (1985), no entanto, partira do que ele chamou de “hipotese alternativa”, a qual explica
a tendéncia em termos da “inércia inflacionaria”, resultante de um padrao rigido de comportamento
dos agentes em economias cronicamente inflacionadas. Nessa perspectiva, o componente inercial
(representado por essa disposicao) corresponde ao residuo obtido apos a mensuragao de todos os choques
inflacionarios correntes a taxa de inflagao observada. Trata-se de um indice ndo explicado pelos choques,
sendo, portanto, considerado um componente de inflagao pura, independentemente da existéncia (ou
nao) de mecanismos formais de indexagdo, geralmente identificado como “tendéncia inflacionaria”. Sua
hipotese acerca da origem do componente inercial & essencialmente a mesma de Arida e Lara Resende
(1985; 1986), entretanto, assim como Modiano (1986), Lopes (1985) se mostra receoso em relagdo a
possibilidade de uma “Curva de Phillips” na economia brasileira, em razao da retragao da producgao (taxa
de desemprego) ter pouca efetividade — ou mesmo um efeito inverso — sobre as politicas de combate a
inflacao, constatacao que também pode ser verificada em Bresser-Pereira e Nakano (1984). No entanto,
diferente de Bresser-Pereira e Nakano (1984) — cujo modelo parte de uma economia, na qual o custo
de produgdo & igual a salarios mais lucros, sendo o salario o Unico custo —, Lopes (1985) parte de uma
economia cronicamente inflacionada, na qual os agentes desenvolvem um comportamento altamente
defensivo de formacgao de pregos (incluindo salarios), visando recompor os picos definidos no periodo
anterior. Logo, a partir do instante em que todos os agentes adotam tal comportamento, a taxa de inflagao
tende a se perpetuar, tornando-se inercial. Trata-se, portanto, de uma equagao analoga ao “coeficiente de
realimentagdao” de Simonsen (1970) ou aos “fatores mantenedores” de Bresser-Pereira e Nakano (1984),
anteriormente abordados.

22 Com pequenas variag0es na literatura. Para Simonsen houve uma variagao entre 200 e 250% entre 1984 e 1985, Arida e Lara
Resende falam em 210% em 1983, enquanto Bresser-Pereira, Lopes e Modiano trabalham com a média de 200% para 0 ano de 1983.
Cf. Bresser-Pereira, 2023, p. 481; Simonsen, 1995, p. 6; Lopes, 1985, p. 298; Arida e Lara Resende, 1986; p. 12; Modiano, 1986, p. 2.

OIKOS | Rio de Janeiro | Volume 24, n. 1 e 2026 | www.revistaoikos.org 67



G UthS Volume 24, nimero 1 » 2026 ISSN 1808-0235 « ISSN VIRTUAL 2236-0484

Em principio, Lopes (1986) propds um modelo simplificado com o qual pretendeu explicar a
relacdo da aceleragdo da inflagao com os periodos de reajustes do salario nominal, de modo a recompor o
pico (poder de compra) do salario real:

Vi=V(q,9,v*)

Onde v* & o salario real, @ corresponde & unidade de tempo para cada intervalo de reajuste do
salario nominal. Com efeito, a intensidade da queda do salario real v* durante o periodo &, reflete a erosao
do poder de compra do salario pela inflagao, sendo que, quanto mais alta a inflagao, maior sera a perda de
salario real acumulada até o fim do periodo. Conforme Lopes (1986), o salario real médio v, para o periodo
(t) depende desses trés elementos: do pico salarial real v*, do intervalo entre reajustes @ e da taxa de inflagao
no periodo g

Anteriormente, Lara Resende e Lopes (198124), partindo da perspectiva de uma economia indexada,
com base em analise quantitativa e no modelo da Curva de Phillips, tentaram explicar a intensificagao da

inflagao, verificada a partir de 1979, concluindo que — pelo menos no que dizia respeito aos pre¢os industriais
—nao havia trade-off entre a inflagao e o hiato do produto industrial:

P=-ap"y) +P* ©

Onde y” representa o logaritmo naturaIAdo produto potencial y o logaritmo do produto, (y*- y) uma
proxy do hiato de produto P a taxa de inflagao e P¢ a taxa de inflagao esperada. A equagdo (5) é deduzida das
trés equagOes seguintes:

u—ﬁza](yp—y);a]>0 (7)

P=w ®)

We-a,u-w)+P a>0 ©

A equacao (6) descreve a “Lei de Okun”, pela qual os desvios da taxa de desemprego u em relagao
a taxa natural de desemprego 2 $30 causados pelo hiato (y” - y) entre o produto potenciaAIyP e 0 produto
efetivo y. A equagdo (7) considera um mark-up fixo, por isso o crescimento dos pregos P & determinado
pelo crescimento dos custos, que no modelo ¢ dado pelo crescimento dos salarios w. Em seguida aequacao
(8) mostra a relagao do salario real w com o excesso de demanda no mercado de trabalho (u - u) e 0 nivel
de pregos esperado P@ Por fim, Lara Resende e Lopes (1981) lembram que a regra de reajuste salarial
compulsorio® e a impossibilidade de reduzir os salarios nominais, a nao ser com o elevado custo de demitir

23 Dispensou-se a utilizagao da representagao grafica, por se tratar basicamente da “Curva de Simonsen”.

24 A primeira versao deste trabalho surgiu em outubro de 1979 como texto de discussao n. 6 da PUC-Rio.

25 A regra de reajuste salarial anual compulsorio foi estabelecida em 1964 pelo PAEG, sendo modificada em 1979 para seis meses
pela Lei 6.708, de 30 de outubro de 1979, motivo pelo qual no mesmo ano Lara Resende e Lopes publicaram a primeira versao do
artigo como texto para discussao, relacionando a regra com a aceleragdo da inflagao.
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para contratar novos trabalhadores, incidem em uma experiéncia nica do Brasil, todavia desconsideradas
nas equacoes (5) e (8), utilizadas em trabalhos de outros autores.

Em virtude disso, Lara Resende e Lopes (1981) propuseram a divisdao do mercado de trabalho em
dois setores. No primeiro, denominado de “setor de mercado”, o salario nao & afetado pela politica salarial:

A\

W,=-boRy) + P ;b >0 (10

No segundo, “setor institucional”, impGe-se um nivel minimo de reajuste para o salario legal o qual
pode ser acrescido se houver excesso de demanda:

Wy= = Wy - P Y) € >0 (1

Das equacoes (9) e (10) obtém-se a taxa de crescimento do salario médio:
VAN AN AN
w=0-w+(1-o)w, ;0<0<I (12

Onde o & 0 peso relativo do “setor de mercado” no mercado de trabalho. Os pregos industriais P,
sdo dados por uma regra de mark-up sobre 0s custos:

sk
w ePm Q (13)
1 g d d
Onde w & o salario nominal g a razdo produto/trabalho P*m 0 pregco em moeda estrangeira do insumo

importado a taxa de cambio " a razao produto/insumo importado d a razao produto/insumo domeéstico e O
0 prego do insumo domeéstico.

O modelo permite incorporar o impacto dos choques externos, considerados importantes
“determinantes” da inflagao brasileira apos os choques do petroleo (1973 e 1978). Nao obstante, considera
“constantes” as razoes produto/insumo (importado e doméstico), além do mark-up. Expressando a equagao
(12) em termos de taxa de variagao, tem-se:

]91: Jo(€ +B) + 0, W+ +1,0 (4
Substituindo-se (9) e (10) em (11), depois (11) em (13) obtém-se:
A A A AN A
Py=Ay(e+hB,) + 4, P- 48 T (1 -0) Wyin (15
- [Mab + A1 - a)c] (Y- y) + 4,0

Adicionalmente & suposto que a inflagao esperada & igual a inflagao passada:

ﬁe: ])_] (16)
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E a taxa de crescimento dos pregos dAos insumos domeésticos Q corresponde a média da taxa de
crescimento dos pregos industriais correntes 6/, e da inflagao passada :

Q=B+ (1-0)P,

A FiAnaImente, é importante incluir a variavel “pressao inflacionaria” advinda de choques externos 0 =
* . A . . « s A A A
e+ P’ - P eaimportancia relativa do “setor de mercado de trabalho” w=w g

VAN
Pr=1y0 4w+ P+ A8+ Aply) 07

Nota-se que a constatacao de Lara Resende e Lopes (1981), acerca da auséncia de trade-off entre
inflacao e o hiato do produto (ou desemprego), conforme previsto pela curva de Phillips, se assemelha a que
se verificou na “Curva de Rangel”.

Modiano (1986), por sua vez, assinalou que, ainda que houvesse um hiato de produto da ordem de
27%, corresponde ao nivel de desemprego observado no auge da crise dos anos 1980, este resultaria em um
impulso deflacionario de apenas 15 pontos percentuais por ano. Com base nisso concluiu ele que:

A utilizagao dos instrumentos convencionais de controle da demanda agregada para combater
uma inflagao da ordem de 200% ao ano fica, portanto, fora de questao a menos que se acredite
que eles afetam o processo inflacionario nao apenas através do mecanismo da curva de Phillips,
mas também através de repercussoes sobre a tendéncia inflacionaria (Lopes, 1985, p. 298).

Arida, Lara Resende (1985) e Lopes (1986), assinalam que a inflagdo inercial surge, em uma economia
indexada, da necessidade de compatibilizar as remunerag0es reais desejadas ex ante pelos agentes econdmicos.
Em outros termos, na auséncia de choques, 0s mecanismos de indexagao tenderiam a perpetuar o processo
inflacionario, fazendo com que a inflagao corrente se igualasse & passada. Diferente do modelo de Bresser-Pereira
e Nakano (1984), o qual elege a compensagdo dos custos de produgao como determinante a elevagao dos pregos,
0s modelos propostos pelos economistas da PUC-Rio ndo exprimem uma preocupagdo em situar a origem da
inflagao inercial no bojo das relagoes reais, mas nos desdobramentos da metodologia. Nessa perspectiva, 0s
fatores variam, podendo estar associados aos processos que abrangem todo o periodo em pauta, ou seja, desde as
medidas de contengao do déficit orcamentario — por meio do controle dos salarios, ajustado a restricdo monetaria
adotada no PAEG — ou aos fatores externos, a exemplo dos choques do petroleo, cabendo ao modelo mostrar a
influgncia de um ou outro sobre a aceleragdo da inflagao (Arida e Lara Resende, 1985; Simonsen, 1995).

Por certo, a abordagem da inflagdo inercial dettm um complexo fluxograma de pontos
compartilhados, caracteristica que denuncia um esforgo particular de cada autor em estabelecer seu proprio
instrumental. Da perspectiva dos “inercialistas?” (ndo todos), a inflagao inercial resulta da experiéncia do
Brasil — assim como de outras economias subdesenvolvidas — com a “inflagdo cronica”, a qual & sempre
inercial (Lopes, 1985). Anteriormente, Kaldor (1957) apontaria que, sempre que a inflagao evoluia ao ponto
de criar uma espiral preco/salario, ela adquiria potencial de autossustentagao (inércia).

Conforme Lopes (1985), as expectativas constituem o ingrediente indispensavel a compreensao da
inércia inflacionaria. Tal componente foi, avant /a lettre, identificado por Bresser-Pereira (2014) em Rangel
(1986), especificamente em sua observagao de que a inflagao, regular e institucionalizada, produzia uma
expectativa de desvalorizagao da moeda a uma determinada taxa anual. Em posse dessa expectativa —a qual
presumiu ser constante — as empresas, as familias, os individuos comuns e até os orgaos do Estado optarao

26 Para referir aos economistas da PUC-Rio, de modo a distingui-los dos novos desenvolvimentistas da FGV/SP, os quais sao
também inercialistas.
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por aquilo que os keynesianos denominaram de “preferéncia pela liquidez”, isto &, a defini¢do das proporgoes
que desejam dar a parte monetaria e a parte material dos seus respectivos ativos (Rangel, 1986).

A despeito da afeicao de Modiano (1986) ao reajuste gradual de salarios, Lopes (1986) se mostrou
0 mais entusiasta em relacao ao tratamento de choque (congelamento de pregos) tendo, como argumento,
a experiencia malsucedida das politicas ortodoxas. Assim, a primeira das duas etapas de seu programa
consistia no congelamento de precos (publicos, administrados pelo governo e industriais) por um periodo de
seis meses, pelo Conselho Interministerial de Pregos (CIP), passando, na segunda etapa, a ser controlados
por meio de um “teto de reajuste”, operando ao longo de dezoito meses, presumindo-se que, com 0
congelamento pleno, esse controle se tornaria mais simples.

Conforme assinala, os “acordos salariais” aparecem como imperativos, haja vista que 0 mecanismo de
reajustes salariais semestrais — conforme vinha sendo executado no Brasil, isto &, tendo a inflagao passada como
referéncia — constituia um fator de inércia inflacionaria. Durante os primeiros seis meses 0s salarios sofreriam
um reajuste a taxa de 0,5% ao més¥, visando recompor a defasagem do salario real causada pela inflagéo.
Estabelecida essa configuragdo, a politica cambial administraria a taxa de cambio, de modo a estabilizar os
precos domésticos com base nos precos dos insumos importados, método que exigiria uma ligeira valorizagao
do cambio para compensar a “inflacao importada” (Lopes, 1986). Posterior a cada congelamento, presumir-
se-ia um alivio fiscal e monetario, tendo em vista a eliminagdo das perdas inflacionarias na receita tributaria, a
qual contribuiria para a eliminagao do déficit orgcamentario, do ponto de vista fiscal. Da perspectiva monetaria, a
eliminacao da inflagdo levaria os agentes econdmicos a trocar uma “quase moeda” (ORTN) pela moeda corrente,
permitindo, ao governo, recompor seus titulos, de modo a contribuir para a redugao da taxa de juros.

De acordo com Arida e Lara Resende (1986) a inflagao “tornava-se inercial” na medida em que
0s contratos adotassem clausulas de indexagd@o, capazes de restituir seu valor real apos intervalos fixos
de tempo. Para os autores, o reajuste do valor nominal dos contratos em 100% da inflagao — verificado no
periodo prévio — nao garantiria a meta de um valor real constante. Devido & extensao do periodo decorrido
entre dois reajustes, o valor real médio de um determinado contrato dependera da taxa de inflagao atual, ainda
que esse contrato contemple o pleno reajuste das perdas decorrentes da inflagdo passada, instituindo-se um
residuo inflacionario (inércia). A conclus@o a que se havia chegado, no cerne da extrapolagao dos pre¢os nos
anos 1980, é a de que a inflagdo havia se tornado essencialmente inercial, isto &, ocorria independentemente
da pressao acentuada da demanda, nao cabendo reajustes de pregos relativos. Em outros termos, 0s pregos
se elevavam em decorréncia da elevagao passada (Lara Resende, 1985).

Nesse aspecto, & imprescindivel que haja simetria entre a inflagao crescente e os periodos de
indexagdo cada vez mais curtos, sobretudo, pelo fato de que o aindexagao incide numa resposta a dinamica da
inflagdo. Partindo desse pressuposto, os autores propoem sua reforma monetaria, tendo na moeda indexada
0 seu instrumento elementar. Nao obstante, a presenca de uma segunda moeda & a condigao estabelecida
a indexacdo plena da economia, para qual a conversao em “moeda oficial” ficaria a cargo do Banco Central.
Nesta proposta, a correcao (cambial e salarial) ia aos poucos sendo eliminada juntamente com a moeda
antiga, processo que mais tarde seria adotado, com 0 apoio de outros mecanismos, para a implantagao do
Plano Real. A resisténcia e a critica posterior ao modelo diziam respeito as possiveis consequéncias — ja
experimentadas no Brasil — através da politica de indexagdo, entre elas a manutengéo da inflagao inercial?®.

No que diz respeito ao receituario proposto por Lara Resende (1985) e Arida e Lara Resende (1986),
como alternativa ao choque heterodoxo dos precos, sugerido por Lopes (1985), este incidia na introdugao,
a partir de uma data prefixada, de uma “nova moeda indexada”. Por sua vez, essa “nova moeda” teria sua
paridade fixa em relacao a ORTN?, de modo que cada unidade equivaleria ao valor do reajuste pela ORTN
no primeiro dia do més. Nao obstante, a taxa de conversao entre a “nova” e a “velha moeda” seria atualizada

27 Cf. Lopes, 1986, p. 118-120.
28 Tal desconfianca justifica a adogdo dessa politica somente na década seguinte. Nota dos autores.
29 Obrigacao Reajustavel do Tesouro Nacional.
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diariamente de acordo com a variagao pro-rata-dia da ORTN no més. De modo a dispensar a estimagao da
inflagdo do més, a variagdo da ORTN e, portanto, o valor da “nova moeda”, basear-se-ia na inflacao do més
imediatamente anterior. A cada final de meés seriam, portanto, anunciados os valores diarios de conversao
entre a “nova” e a “velha moeda” para o més seguinte, com base na inflagdo do més anterior.

Entretanto, Arida e Lara Resende (1986) estabeleceram certas condigoes a essa metodologia, entre
as quais a de que a inflagao passada devesse ser predominantemente inercial para que a indexagao (geradora
da inércia) fosse eliminada. De acordo com os autores, a moeda indexada nao constitui uma “panaceia”, mas
consiste em uma estratégia para lidar com o componente inercial, nao significando que seja capaz de resolver
0 problema da inflagdo comum, haja vista que esta se origina a partir de uma constelagao de fatores. Por sua
vez, a critica de Lopes (1985), a moeda indexada, relaciona-se com a dificuldade de fazer a transicao com
base nas médias, uma vez que essa adogdo nao for generalizada, abre-se uma margem de risco de explosao
inflacionaria na moeda antiga, o qual podera contaminar a nova moeda. Em contrapartida, Arida e Lara Resende
(1986) direcionam criticas ao método de congelamento, em especial, pelo fato de que 0s pregos aumentam
desordenadamente, de modo que o congelamento se processara em condigoes de desequilibrio relativo.

6. Consideracoes Finais

0 exame historico e teorico da inflagdo inercial no Brasil revela um processo de construgao
intelectual profundamente vinculado as transformagoes estruturais, politicas e metodologicas da economia
nacional entre as décadas de 1950 e 1980. Do ponto de vista historico, o debate nasce do fracasso das
politicas ortodoxas de estabilizagao e da necessidade de compreender as peculiaridades da inflagao cronica
latino-americana — fendmeno que nao se explicava apenas pela expansao monetaria ou pelos desequilibrios
fiscais, mas com base nas especificidades estruturais, distributivas e institucionais das economias em
desenvolvimento.

O pioneirismo de Mario Henrique Simonsen havia sido decisivo ao introduzir o conceito de
“coeficiente de realimentacao”, como precursor do “componente inercial”, de modo a relacionar a persisténcia
inflacionaria ao conflito distributivo. Seu modelo, de carater hibrido, priorizaria 0 método gradual, podendo
alternar para a regulacao da demanda em situag0es especificas. Nesse sentido, Simonsen tentou conciliar a
teoria monetaria com fatores sociopoliticos, evidenciando o papel das expectativas e das politicas de renda
na manutengao das altas taxas inflacionarias.

Nas décadas posteriores, a interpretagdao “novo desenvolvimentista”, vinculada a FGV/SP,
especialmente com Bresser-Pereira e Nakano, conferiu novo fdlego ao debate ao incorporar o tema da moeda
endbgena, assim como a hipotese da inflagdo enquanto “mecanismo de defesa” do sistema econdmico,
desenvolvidos anteriormente por Ignacio Rangel. Tal abordagem ressaltaria a importancia das estruturas
oligopolistas, da capacidade ociosa e dos vinculos externos, sobretudo a divida e o cambio, como fatores
determinantes a sustentacdo das altas taxas de inflagdo, cujo receituario de estabilizagdo consistia em
garantir equilibrio dos pregos relativos e neutralizar a inércia inflacionaria.

Concomitantemente, os economistas da PUC-Rio, entre eles Lopes, Arida e Lara Resende,
destacaram a dimensdo formal e institucional da inflagdo inércia, situando-a nos mecanismos de indexagao e
nas expectativas racionais dos agentes econdmicos. Suas propostas, voltadas a reforma monetaria e ao uso
de instrumentos heterodoxos de estabilizagdo, incidiram em um ponto de inflexao entre a teoria e a pratica
das politicas anti-inflacionarias no Brasil, influenciando a concepgao do Plano Real nos anos 1990.

Certamente, o debate envolvendo a inflagdo inercial sagrar-se-ia como um marco no pensamento
econdmico brasileiro, articulando contribuic0es de diferentes escolas (estruturalista, keynesiana, desenvolvimentista
etc.) e ratificando que a inflag@o, longe de ser um fendmeno meramente monetario, reflete a interagdo complexa
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entre estruturas produtivas, instituicoes e expectativas sociais. Por Gltimo, a diversidade metodologica das
abordagens analisadas nao apenas contribui para uma melhor compreensao acerca do tema da inflagao inercial,
como reafirma o carater plural e inovador da economia politica brasileira no cenario internacional.
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