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O processo inflacionirio
portugués

1. INTRODUCAO

O estudo que vamos tentar fazer do processo intlaciondrio em Portugal
ndo pode deixar de estar profundamente determinado pelas ideias centrais
jA expostas na primeira parte deste trabalho®.

Sustentdmos entdo a opinido de aue:

a) A inflagio corresponderia a um fendmeno estrutural, historicamente
localizado, parte integrante duma «nova regulagio» decorrente de
novas formas de relacionamento social que o termo «monopolismo»,
na multiplicidade das suas manifestacoes e incidéncias, dalgum modo
sintetizaria;

b) Por outro lado, a expressdo inflaciondria da «regulacao monopolista»
ndo seria, no seu nivel, inteiramente arbitrdria, antes constituindo,
ela também, fendmeno estruturado de acordo com determinagoes
diversas, histdricas (por isso mesmo, provavelmente, pouco suscep-
tiveis de modificagbes de curto prazo), entre as quais o nivel de
desenvolvimento econdmico assumiria importdncia significativa;

¢) A inflacao constituiria, em sintese, uma realidade ndo apenas mundial,
mas também profundamente hierarquizada.

Se as teses acima forem correctas, entio, independentemente de
tadas as circunstincias, de todas as especificidades, mesmo estruturais,
que o caso portugués possa verificar, a taxa de inflagio do nosso pais
hi-de estar, antes do mais, profundamente determinada pelo lugar que
tem sido o seu na hierarquia do capitalismo mundial.

Mesmo quando se n3o encontre em causa a bondade das hipéteses
tedricas subjacentes, nao pretendemos, evidentemente, retirar da formulagfo
matemadtica das leis econémicas conhecimento maior que o permitido pela
sua natureza tendencial e eminentemente quantitativa. De qualquer modo,
nao poderdo deixar de impressionar os resultados a que conduziu, no caso
portugués, a equacdo de regressio a que chegdmos na primeira parte ?
e em que se resume o essencial da nossa argumentacio:

| TI = — 0,002 RPC + 24,7393 |

* Andlise Social, n.° 63, 1980, pp, 455-497.
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TI = Taxa média de inflagio relativa ao perfodo de 1975-78, expressa
em percentagem;

RPC = Rendimento médio per capita relativo ao mesmo periodo, ex-
presso em délares, considerado, como recordaremos, como o melhor
indicador disponivel para o nivel de desenvolvimento econémico.

De acordo com esta equacdo, a um rendimento médio per capita no
periodo calculado em 1477,3 délares, corresponderia, para o nosso pafs,
uma taxa estimada de inflacao de 21,678 %, a qual, confrontada com os
20,65 % efectivamente verificados, determinaria um desvio relativo da
ordem dos — 5%, um dos mais baixos em toda a é4rea da OCDE ®.

Parece, portanto, de concluir que a inflagdo nacional se conforma as
determinacdes gerais do processo inflaciondrio a escala mundial, designa-
damente no que respeita a respectiva estrutura, ao nivel de abstrac¢do
em que tais determinagbes foram formuladas.

Qual entdo o conterdo especifico de um trabalho expressamente consa-
grado a andlise do processo inflaciondrio portugués?

Uma primeira hipdtese poderia consistir em fazé-lo incidir sobre os
mecanismos concretos que no nosso pais levam a verificagdo, no concreto,
das leis gerais formuladas ao nivel de abstrac¢io mais elevado, Tratar-se-ia
de um estudo de interesse indiscutivel, mas para que nos faltam os meios
e a capacidade: seria todo o sistema de precos nacional e respectivo
movimento que se encontrariam em equacgio e ndo é tarefa ao alcance
do autor.

Mais modestos, quedar-nos-emos por um objectivo bem mais limitado:
pese embora a sua subordinagio as determinagbes gerais e abstractas
enunciadas, buscaremos eventuais especificidades, estruturais ou de mera
conjuntura, susceptiveis de proporcionarem algum contributo adicional a
explicacdo do processo inflaciondrio concretamente observado no nosso
pais.

Terd chegado entao também o momento de nos debrugcarmos sobre os
factores e as «causas» normalmente consideradas e que a nossa explicacio
acabou por secundarizar, através de uma mudanca de problemética que
levou pura e simplesmente a ignord-las. Que papel podemos reconhecer-
-lhes agora, numa fase em que, diminuido o grau de abstraccdo, haverd
que tomar em considerac@o novos elementos? Vir4 algum desses factores
a revelar-se importante ou mesmo decisivo na explicagio do processo
inflaciondrio nacional? Ou, pelo contrdrio, manter-se-80 secundarizados,
assim se confirmando e refor¢ando as teses por que haviamos concluido
na primeira parte do trabalho?

Finalmente, confcrme as conclusbes a que chegarmos relativamente
a capacidade explicativa das teorias tradicionais, assim poderemos (e deve-
remos) concluir quanto ao grau de eficdcia das linhas de politica econdmica
anti-inflaciondria que delas se reivindicam. E, se ndo forem essas as expli-
cacOes nem essas as linhas de politica eficazes, haverd entdo que procurar
definir, no dmbito da margem de manobra que restar, atenta a natureza

* Os dados que permitiram o calculo destes valores encontram-se referidos na
primeira parte, notas 70 e 71.

Repare-se, a titulo de curiosidade, que os desvios relativos calculados s6 seriam
inferiores nos casos da Bélgica (+ 0,59 %), da Espanha (— 0,72 %), da Noruega
(+ 1,52 %), da Inglaterra (+ 1,62 %) e da Finlandia (+ 2,76 %).



estrutural das determinantes do processo, um conjunto de outras linhas
de politica econdmica susceptiveis de conduzirem a uma eventual atenuagdo
consistente da inflacdo em Portugal.

2. BREVE CARACTERIZACAO DESCRITIVA

A fim de podermos formar uma ideia mais precisa sobre o que tem
sido o processo inflaciondrio em Portugal, comecaremos por confrontar,
no grafico 1, a evolugdo das taxas de inflagio no nosso pais e no conjunto
de paises da OCDE.

De forma porventura mais explicita, o grafico confirma algumas das
ideias j4 expostas na primeira parte do trabalho, ndo nos merecendo
portanto grandes considerac¢Oes adicionais. Justificar-se-4, quando muito,
que atentemos na relativa similitude de andamento das duas linhas, ainda
que num processo de distanciacio progressiva, particularmente acentuado
a partir de 1974 *,

Tendo agora em atengdo 0s anos mais recentes, € para que possa
fazer-se uma ideia se possivel ainda mais rigorosa e concretizada sobre
o modo como se tem desenvolvido o processc inflaciondrio no nosso pats,
discriminaremos de seguida, por particularmente significativas, as taxas
anuais de aumento dos precos de alguns produtos (ver quadro n.° 1).

Também aqui nio pretendemos alongar-nos em consideracbes sobre os
nimeros apresentados. Cada um deles representara o resultado da actuag@o
de um conjunto de varidveis (forgas) concretas e complexas, relativamente
as quais carecemos de informacio suficiente, Nio deixam entretanto de
se nos revelar significativas:

a) As elevadas (superiores & média) percentagens de aumento de alguns
dos produtos a que correspondem maiores propor¢des nas «despesas
das familias» °, processo que terd atingido o auge no 1.° semestre
de 1979;

by As, por vezes, elevadissimas percentagens de aumento dos pregos
de produtos e servigos piiblicos ou publicamente determinados (com-
bustiveis, electricidade, transportes colectivos, correios e telefones),
aparentemente pouco compativeis com declaradas politicas anti-
-inflacionérias;

* Esta observagio, embora nfo baste para comprometer a ideia de que as taxas
de inflagdo verificadas em Portugal, a partir de 1974, se inscrevem numa ldgica que
vem detrds, absolutamente irrecusdvel, nio seri também certamente fortuita: as
incidéncias da situacfio politica criada em Abril de 1974 sobre o processo inflacio-
nirio portugués, mesmo inscritas e subordinadas & referida légica, sdo igualmente
irrecusaveis.

Note-se entretanto que, como adiante melhor se compreender4, a inflagio decla-
rada nos anos imediatamente anteriores a 1974 se encontrava administrativa e, de
certo modo, artificialmente reprimida, nio s6 em aten¢io ao que se passava no
mercado laboral, como em virtude da politica cambial que vinha sendo aplicada.

* Nos termos de um inquérito do INE relativo aos anos de 1973-74 — referido
em Relatério da Situagdo Econdmica em 1978, Departamento Central de Planea-
mento (DCP), Maio de¢ 1979, p. 36—, a parte das «despesas das familiasy em
«alimentagiio e bebidasy seria de 49,62 %, ntmero provavelmente alterado hoje em
sentido ascendente,

37



Taxas de inflaciio em Portugal e média na OCDE (1960-79)
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Taxas anuais de aumento dos precos no consumidor, em percentagem(a)

[QUADRO N.o 1]

1979 1980
Produtos 1977 1978

1.0 2.0 1o
semestre semestre semestre
Alimentagdo e bebidas ... ... 31,35 25,65 32,28 11,61 6,67
Alimentagio . ... ... .. .. 28,76 20,17 40,36 19,24 8,18

Cereais e produtos & base de

cereais ... ... ... .. ..l 25,99 19,61 51,55 1,40 40,00
Arroz ... ... .. .. . 0,00 43,60 69,76 0,00 45,00
Farinhas ... 14,16 29,50 49,07 0,00 28,32
Massas ahmentlclas e e 19,65 10,87 24,32 12,26 33,05
Pio e produtos de padaria 35,37 14,70 49,81 0,94 39,99
Féculas e amidos ... ... ... —44,50 4,75 111,60 | 170,81 | —71,70
Leguminosas ... ... ... ... 10,63 0,00 8,97 31,59 32,41
Legumes ... .. 20,61 4,36 | —51 08 190,85 | —57,88

Frutas frescas e fngonflcadas 60,41 20,99 79,30 | —45,65 142,11
Carnes, miudezas, salsicharia

e animais de capoeira . ... 33,12 25,16 70,41 32,18 0,07
Cabrito . ... ... ... .. 2,03 25,75 1,08 63,19 | —15,90
Cameiro ... ... .. ... 6,77 20,80 11,31 4891 | —11,67
Porco ... ... ... .. ..| —11,18 | —24,41 114,37 2,71 | —23,50
Vaca ... 62, 56 —26,22 75,10 53,19 5,27
Animais de capoelra 11,21 21,52 46,27 | —15,05 2,31
Peixes, crusticeos e moluscos 31,18 28,14 7,64 14,30 8,33
Peixes frescos ou fngonfl-
cados . ... ... .. .. 35,22 32,39 4,37 21,06 10,64
Peixe congelado . —18,28 17,79 | 225,33 748 26,90
Ovos . . 18,77 9,76 31,67 4545 | —4749
Leite ¢ produtos lacteos (com
exclusio de manteiga) ... 34,36 19,31 33,55 2,15 21,69
Oleos e gorduras ... ... 19,80 9,55 58,64 1,54 26,78
Aclicar e produtos ag:ucara-
dos; géneros confecciona-
dos e pastelaria ... ... ... 12,59 14,99 19,23 4,32 37,27
Cacau, café e ch4 ... ... ...| 114,90 2,04 0,77 42,28 13,67
Diversos: temperos, condi-
mentos, etc. . ... 40,83 16,81 113,11 1,15 ~0,41
Alimentagio preparada 10
todo ou em parte . ... 16,49 24,77 31,54 4,00 7,41
Alimenta¢io consumida fora
de casa . ... .. .. .. 29,57 25,20 21,27 18,77 12,34
Bebidas . ... ... ... .. .. 61,57 7472 | —12,56 | —39,90 —9,38
Bebidas alcodlicas... ... ... 66,79 78,42 | —13,66 ) —4398 | —11,06
Vestudrio e calgado ... ... ... 18,21 16,77 21,73 46,04 28,27
Vestudrio . ... ... ... .. 18,34 16,83 19,27 40,27 31,68
Calgado ... ... 17,49 16,31 33,81 73,20 16,20
Reparacio de cal@do 21,60 19,22 44,16 30,39 18,28
Despesas de habitagio ... ... 27,9 20,56 471 36,11 26,87

Agua . ... .. .. oL . 24,84 16,34 0,00 56,17 0,00




1979 1980
Produtos 1507 1978
Lo 2.0 1o
semestre semestre semestre
Combustiveis ¢ electricidade 26,94 51,90 0,00 56,13 26,36
Gaz ... ... ... .. .. 13,00 62,67 0,00 50,42 11,78
Electricidade . ... ... ... 42,83 42,17 0,00 62,31 42,74
Aquisi¢do de bens duriveis... 24,40 7,42 5,21 27,10 22,06
Despesas domésticas correntes 38,38 14,51 11,89 23,17 43,62
Diversos ... ... .. .. .. 20,13 20,26 6,88 40,07 16,94
Higiene e cuidados pessoais 11,99 16,10 21,41 31,22 14,30
Satde . ... ... ... .. .. 28,71 6,90 10,03 11,26 9,05
Tabaco ¢ despesas do fumadoz 0,00 41,95 0,00 93,70 36,28
Transportes ... ... ... ... 23,59 22,89 0,00 59,61 18,14
Transportes privados . ... 48,60 19,18 0,00 58,41 33,04
Transportes colectivos ur-
banos . ... ... .. ... 0,00 25,95 0,00 66,98 0,00
Transportes colectivos su-
burbanos ... ... ... .. 0,00 44,74 0,00 51,77 0,00
Transportes colectivos de
longo curso ... ... ... 0,00 16,40 0,00 49,58 0,00
Comunicagdes . ... ... ... 38,84 55,17 0,00 41,58 0,00
Correios . ... ... ... .. 21,07 29,47 0,00 67,78 0,00
Telefones ... ... ... .. 40,50 57,08 0,00 40,07 0,00
Instrugio, cultura e distrac-
L1 O 13,51 13,20 17,19 15,42 19,91

(a) Niimeros obtidos por tratamento de dados em Boletim Mensal de Estatistica, INE,
n.o® 2/1978, 2/1979, 2/1980 ¢ 8/1980, pp. 23-25, 23-25, 29-31 e 2527, respectivamente.

¢©) A desaceleracao do processo no 2.° semestre de 1979, pesem embora,
uma vez mais, os significativos aumentos da generalidade dos pro-
dutos fornecidos pelos servigos publicos (sistematicamente recusados
ao longo de todo o 1.° semestre), desaceleracao acentuada no 1.°
semestre de 1980. Esta reducio, para que se nao encontra, desta vez,
correspondéncia nem razdo no andamento do processo inflaciondrio
a escala mundial, em franca intensificacao, ter-se-a ficado a dever,
para além da politica econémica do Governo, designadamente sala-
rial ¢ cambial, as «descidas de pregos de certos produtos, como o
vinho, a carne de porco e derivados, os ovos, o frango e a batata [...]
devido ao elevado nivel da oferta (os produtos mencionados tém um
peso de cerca de 12 % mno indice total)» ®,

3. AS EXPLICACOES TRADICIONAIS

Debrugar-nos-emos agora sobre as explicagbes tradicionalmente apre-
sentadas para o processo inflaciondrio portugués, que procuraremos ana-
lisar tdo0 exaustivamente quanto possivel. Estd em causa o grau de vero-

40 ¢ Situagiio Socio-Econdmica, Centro de Estudos de Planeamento (CEP), n.° §, p. v.



similhanca de cada uma delas (ou do seu todo ecléctico) enquanto expressio
da determinante fundamental do processo, a0 mesmo tempo que se admite
a possibilidade de identificagdo de factores que, mesmo desprovidos da
capacidade explicativa que normalmente se lhes atribui, se revelem, apesar
de tudo, significativos para uma melhor compreensio da inflagio em
Portugal, tal como se desenvolve concretamente.

Tratando-se de questdo ja suficientemente enunciada, passaremos de

IS

imediato & respectiva apreciagio.
3.1 A PRESSAO DA PROCURA SOBRE A OFERTA. A ALTA CONJUNTURA

Este tipo de explicagdo, dantes omnipresente, tem vindo a perder pro-
gressivamente alguma audiéncia. Nao se encontra entretanto inteiramente
apagado, ndo sendo mesmo de excluir que venha a ser reafirmado, logo
que uma eventual melhoria da situagdo conjuntural torne a respectiva
utilizac8o menos chocante.

Taxas de utilizacio da capacidade produtiva na indstria transformadora(a)

[QUADRO N.° 2]

Totat da

A Bensde | Bens . Bensde inddstria

no consumo fintermedidrios| investimento | transforma-
dora
1966 . ... ... ... . . . 74 79 85 78
1967 . ... ... . e 73 76 77 75
1968 . ... ... . o 70 79 74 76
1969 . ... ... . . o . 74 81 81 79
1970 . ... ... . o 74 83 83 80
1971 . ... . o . 78 81 88 81
1972 . ... . o . 77 83 86 82
1973 . .. . o . 82 86 83 85
1974 (Marco) . ... ... ... ... .. 84 88 83 86
1975 . ... . L o . 82 76 68 76
1976 . ... . o L 77 73 60 70

1977 (1.° trimestre) ... ... ... ... 78 79 81 76(b)
1977 (2.° trimestre) ... ... ... ... 76 79 80 76
1977 (3.° trimestre) ... ... ... .. 78 78 81 78
1977 (4.° trimestre) ... ... ... ... 77 79 80 78
1978 (1.° trimestre) ... ... ... ... 75 78 80 78
1978 (2.° trimestre) ... ... ... ... 74 78 80 78
1978 (3.° trimestre) ... ... ... ... 75 77 78 79
1978 (4.° trimestre) ... ... ... ... 73 77 76 77
1979 (1.° trimestre) ... ... ... ... 75 78 77 78
1979 (2.° trimestre) ... ... ... ... 75 77 78 79
1979 (3.° trimestre) ... ... ... ... 75 77 78 79
1979 (4.° trimestre) ... ... ... ... 75 77 79 78
1980 (1.° trimestre) ... ... ... ... 77 77 82 79
1980 (2.° trimestre) ... ... ... ... 77 78 83 80
1980 (3.° trimestre) ... ... ... ... 77 78 81 79
1980 (4.° trimestre) ... ... ... ... 75 77 81 79

(a) Nimeros obtidos por tratamento de dados em Algumas Causas de Inflacdo, de Maria
Madalena Ramalho, Gabinete de Planeamento do Ministério do Trabatho, n.o 16 da série «Estudos»,
Lisboa, 1974, p. 29 (1966 a 1973); Relatério do Conselho de Administracio — Geréncia de 1978,
Banco de Portugat (BP), p. 267 (1974 a 1976), e Indistria Transformadora — Informagie Trimestral
de Conjunturg, INE, n.08 4/1977 a 3/1079 e 4/1080.

(b) Este nimero, como outros a seguir, na mesma coluna, é incompativel com os situados
imediatamente atrés, na mesma lnha, Apresentamo-lo, entretanto, como o colhemos da fonte citada.
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Pensamos que os dados relativos a utilizagio da capacidade produtiva
instalada na inddstria transformadora nacional, apresentados no quadro
n.° 2, poderdo constituir uma primeira achega no sentido de comprometer
seriamente, no préprio terreno das relagbes oferta/procura, que é o seu,
as concepgoes que fazem da inflacao um problema de pressao da procura.

Na presenca destes valores, ndo deixard de ser importante referir:

a) O nivel relativamente baixo de utilizacio da capacidade produtiva
da inddstria nacional, quando comparado com o de alguns paises
da OCDE, aqueles para que obtivemos informagdo *. Em quase
todos esses paises, tanto quanto tal noc¢do faz sentido, se poderia
falar de «pressoes» da procura francamente superiores ds verifi-
cadas em Portugal, o que os ndo impede de conhecerem taxas de
inflacio menores ®;

b) Por outro lado, apesar de as taxas de utilizagdo da capacidade e,
portanto (nio podemos deixar de o pressupor), as «pressoes» da
procura serem hoje menores que as verificadas em 1974 e anos
anteriores, o processo inflaciondrio ndo deixou de se intensificar.

N&o cremos, portanto, que a andlise da situagdo, no que se refere ao
grau de utilizagdo da capacidade produtiva instalada, tanto em termos
absolutos como em compara¢io com o que se passa nos demais paises,
se revele particularmente compativel com a explicagdio dos aumentos
de precos por pressio da procura sobre a oferta, no plano da circu-
lacdo.

E, se da circulagio passarmos para o plano da produgéo, reflectindo.
nos efeitos da subutilizacdo da capacidade produtiva sobre os custos de
produca@o ou, inversamente, sobre a produtividade, talvez ai encontremos
até razdo para a formulagio de juizos de sentido absolutamente contrario:
a subutilizac@o da capacidade instalada constitui mais um motivo para a
subida dos precos e, em particular, para a respectiva aceleracdo em periodos
de baixa conjuntura, assim se explicando também, por raciocinio andlogo,
a contengdo do processo logo que a recuperagdo se inicia ®,

E 6bvio que esta referéncia nio pode ser entendida linearmente como
pretendendo significar que a inflagdo decorre, em proporcionalidade directa,
das mais baixas taxas de utilizagdo da capacidade instalada. Mas nio
deixara de ser curioso notar como a desaceleragio do processo inflacio-
nério, a partir do 2.° semestre de 1979, ndo foi acompanhada por qualquer
degradagio da situagdo conjuntural, antes pelo contrério,

979’ Veizal-se Perspectives Economiques de POCDE, n° 26, de Dezembro de
1979, p. 21.

® E ali4s curioso que, de todos, seja precisamente a Itilia o que conhece uma
taxa de inflagio mais préxima da nossa, o que apresenta as mais baixas taxas de
utilizagdo da capacidade instalada, com valores também nio muito diferentes dos
nacionais.

® Veja-se, no mesmo sentido, a seguinte citagio relativa & saida da crise ciclica
de 1974-75, em Perspectives Economiques de POCDE, n ° 21, de Junho de 1977, p. 61:

Os custos unitdrios em mao-de-obra nas industrias transformadoras dos sete
grandes paises considerados, no seu conjunto, permaneceram estdveis durante
a forte recuperagio dos ganhos de produtividade, entre comegos de 1975 e
mead;s ¢'ie 1976, Aumentaram de seguida, logo que o aumento de produtividade
se reduziu.



Talvez haja entretanto que relativizar um pouco o tipo de conclusdes
que temos vindo a enunciar: a subutiliza¢io da capacidade ndo garante,
s6 por si, auséncia de «pressdes» da procura sobre a oferta, bastando
para tanto a tomada de consciéncia de que a oferta poderd estar ainda
estrangulada por factores outros que ndo a falta de capacidade disponivel.
Vejamos, a este respeito, os resultados do mais recente inquérito de
conjuntura & indistria, em que as empresas que indicavam ndo poder
elevar o nivel de produgio se pronunciavam quanto as respectivas causas
impeditivas:

Causas impeditivas do aumento da producfio, em percentagem

[QUADRO N.o 3

Dificul-
Sector Erg;l;ﬁ)g Ins(_t)z];a cﬁ)erério M;éég:ss gi;da?cgi Outras
mento
Bens de consumo ... ... ... ... 41 33 10 43 20 10
Bens intermediarios . ... ... ... 74 32 4 16 15 14
Bens de investimento ... ... ... 51 46 32 38 18 8
Total da inddstria transforma-
dorafa) . ... ... ... .. ... 53 37 11 18 21 9

Fonte: Indistria Transformadora — Informacio Trimestral de Conjuntura, INE, n.c 4/1980,
pp. 47 ¢ 53. Trata-se, como facilmente se depreende, de causas nfio mutuamente exclusivas.

(@) Os nfimeros relativos ao total da indistria transformadora spresentam-se-nos, uma vez mais,
como pouco compativeis com os respeitantes aos trés sectores em que se subdivide,

E, se nos debrugarmos agora apenas sobre a principal causa impeditiva
do aumento da produg@o, encontraremos:

Prinelpal causa impeditiva do aumento de producfio, em percentagem

[QUADRO N.o 4]

Dificul-
s | e | P pratre e | o
mento
Bens de consumo ... ... ... ... 23 19 6 31 14 7
Bens intermediarios. ... ... ... 54 16 2 8 11 9
Bens de investimento ... ... ... 21 30 22 7 13 7
Total da inddstria transformadora 33 19 5 8 15 6

Fonte: a mesma que a do quadro n.° 3.

Que concluir?

a) Em primeiro lugar, parece-nos podermos continuar a afirmar o
cardcter prioritdrio da capacidade produtiva instalada entre as condicio-
nantes do aumento da produgio (0 que poderd verificar-se pelo peso rela-
tivo das colunas respeitantes a equipamento e instalagdes). A importancia
destes factores, sobretudo das instalagbes, tem vindo mesmo a acentuar-se
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nos dltimos trimestres, compensando uma redugdo das dificuldades ligadas
as matérias-primas ¢ ao financiamento (curioso, porém, serd notar que,
j& no 3. trimestre de 1979, o Instituto Nacional de Estatistica, identifi-
cando o fendmeno, se sentiu na obrigacio de chamar a atenc¢fio para o
facto de que «esta variagio nfo pode ser explicada por um aumento
muito acentuado do ritmo produtivo [...] S6 o envelhecimento ¢ a deterio-
racdo da estrutura produtiva, originados por falta de investimento de
substituicio, podem justificar este comportamento»°, com o que o
problema da relagio ofertalprocura, onde e na medida em que se puser,
muito mais que de «pressio» da procura, e de mercado, se transforma
em problema de oferta, de producao);

b) Caberd entretanto reconhecer as limitacGes que também podem ser
impostas ao aumento de producac pela caréncia de matérias-primas (sobre-
tudo nas indastrias produtoras de bens de consumo e de investimento)
e pelas dificuldades de financiamento. Na medida da importancia destes
entraves, poder-se-4 entdo logicamente admitir a hipdtese de «tensdes in-
flacionistas» provocadas por «pressdes» da procura sobre a oferta, mesmo
onde se encontre capacidade produtiva instalada ¢ plenamente disponivel.
S6 que, de novo, haverd que problematizar qualquer ideia pretensamente
«naturalista» sobre estas causas impeditivas do aumento da producfo, bem
assim qualquer propdsito de «responsabilizacio da procura»: grande
parte dos entraves apontados decorre de uma politica econdémica deter-
minada por um particular modo de «resolugio» (desvio) dos problemas
(das contradicOes) suscitados pelo défice externo:

As dificuldades financeiras resultam da subida generalizada das taxas
de juro e das restri¢cbes ao crédito, componentes monetarias da
politica restritiva global;

A escassez de matérias-primas, sobretudo no sector produtor de bens
de investimento, onde sio em grande parte importadas, decorre da
mesma politica, e em particular das respectivas componentes mais
directamente tendentes & restri¢io das importagles (politica selec-
tiva de crédito, penalizando importagbes, eventuais sobretaxas e,
sobretudo, contingentes).

Chegados a este ponto, poderia argumentar-se-nos que a analise se
tornou quase inconclusiva. Em definitivo, sao ou ndo as pressdes da pro-
cura sobre a oferta e, em particular, as altas conjunturas que explicam
a inflagdo?

No plano tedrico-abstracto pensamos ter j4 demonstrado, ao longo de
toda a primeira parte, que a questdo nio pode ser posta nesses termos,
que ndo é essa a lente que permite 18-la. E no plano empirico-descritivo,
agora no que se refere ao caso portugués, também ndo conseguimos iden-
tificar pressées da procura que justifiqguem a subida do nivel geral de
precos, mais hoje que no passado, em maior medida que noutros paises.
O que evidentemente também nao exclui que, aqui ou ali, no mercado, um
ou outro preco possa subir por pressao da procura ou, sobretudo, por inca-
pacidade de resposta da oferta, da produgao...

¥ Indistria Transformadora — Informagio Trimestral de Conjuntura, INE, n.° 3/
/1979, p. 25.



E que nfio é na procura que deve encontrar-se o cerne da questio,
talvez no-lo ajudem a compreender as afirmagbes abaixo, todas relativas
ao 1.° semestre de 1979, em pleno auge do processo inflacionério:

a) «O subaproveitamento a que tem estado sujeito grande parte do
equipamento industrial, devido ao comportamento contraccionista
do mercado, embora se mantenha bastante elevado, sofreu neste
trimestre uma ligeira reducio» devida «i recuperacgiio da procura».
Apesar disso, «dado o desfasamento existente neste periodo entre
a procura e a oferta, os stocks de produtos acabados denotaram
tendéncia para uma certa acumulacao, sobretudo no que diz respeito
as industrias de bens de consumo e intermédios» (de facto, apesar
de em recuperacgfo, a procura global «quedava-se em 4 pontos infe-
rior ao nivel normal»)'?;

b) Acresce que «a melhoria na procura global pode em parte ser expli-
cada pela evolucdo verificada na procura externa, cuja importancia
tem vindo a aumentar», para o que «contribuiu a maior competiti-
vidade dos nossos produtos nos mercados internacionais, obtida
através, por um lado, da taxa de cimbio deslizante a que tem
estado sujeito o escudo e, por outro, dos custos de producgao deri-
vados da mao-de-obra, cujo nivel é bastante inferior & média euro-
peia»®? (isto é, a procura ndo s6 se encontrava abaixo do normal,
como via o seu nivel, baixo, depender da competitividade externa
acrescida, situagfo alids posteriormente alterada em virtude nio s0
do agravamento da conjuntura internacional, como da alteragio da
politica cambial, em 1980);

c) «Apenas 2 % das empresas do comércio a retalho classificam de
boa a forma como decorreu a sua actividade ao longo do 2.° tri-
mestre do ano em curso, enquanto 43 % a classificam de deficiente.
As razbes mais apontadas por estas ultimas para justificar esta
apreciagdo sao o dlto nivel dos precos de venda ao publico, as difi-
culdades de tesouraria e a insuficiéncia da procura»®,

 Indiistria Transformadora — Informagéio Trimestral de Conjuntura, INE, n.° 2/
/1979, pp. 25-26.

** Ibid., n.° 1/1979, p. 31.

® Inquérito de Conjuntura ao Comércio — Comércio a Retalho, INE, Abril a
Junho de 1979, p. 1.

Repare-se que, contra as teses tedricas, as empresas em concreto verificam
«insuficiéncia da procura» e, simultaneamente, «alto nivel dos precos de venda ao
pablico» (ndo resultars, alias, tal «insuficiéncia» do referido «alto nivel de precos?».
Sobem os precos porque a procura é excessiva ou, como se queixam os retalhistas,
porque sobem os precos, a procura resulta insuficiente?).

Indo um pouco mais longe, talvez pudéssemos até notar que, frequentemente,
as maiores subidas de precos, mais que provocadas por pressdes da procura, na
circulagdo, sio, pelo contrario, de certo modo entravadas por resisténcias, pelo
menos temporarias, nesse mesmo plano da circulagio (falta de procura, quebra de
vendas, aumento de stocks), a aumentos de precos determinados na esfera da pro-
ducdo, resisténcias apesar das quais os precos ndo deixam de subir, porventura nio
tanto como na respectiva auséncia. Os casos relativamente recentes da carne e do
vinho, no nosso pais, com pregos que, depois de terem atingido determinados
maximos, viram o respectivo aumento moderado ou vieram mesmo a descer, por
deliberagio dos proprios produtores/vendedores, sio precisamente paradigméticos
da pressGo & baixa exercida pela circulagdo sobre pregos em processo de alta acele-
rada, determinada na producio (com o que nos encontramos absolutamente nos
antipodas da «inflacgio-procura»),
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Cremos que se poderiam multiplicar os argumentos contra a tese da
«inflagao-procura», designadamente no que se refere ao processo infla-
cionario portugués recente, Para nfo alongarmos demasiado a exposicio,
acrescentaremos apenas:

a) O elevado volume de desemprego existenie na sociedade portuguesa.
De acordo com dados oficiais, publicados pela OCDE ** e relativos ao
final de 1978, a taxa de desemprego no nosso pais seria de cerca de 8 %
da populacio activa, valor s6 igualado pelo verificado em Espanha e
superado pelos verificados no Canadi (8,3 %), Irlanda (8,7 %) ¢ Tur-
quia (8,8 %). Note-se entretanto que a taxa de desemprego hoje oficial
nos deve merecer as maiores reservas, desde logo a4 luz de informagdes
anteriormente prestadas pelo proprio Banco de Portugal *5;

b) As taxas de crescimento do produtfo inferno e respectivas compo-
nentes, na optica da despesa, que também se nio revelam muito compa-
tiveis com a existéncia de «pressdes da procura», particularmente intensas
nos ultimos anos, susceptiveis de explicarem por si ou contribuirem signi-
ficativamente para a explicacio da actval aceleracio do processo infla-
cionério.

Taxas de crescimento do produto interno bruto,
em percentagem

[QUADRO N.° 5}

Anos Taxas
1961 5,5
1962 6,7
1963 5,9
1964 6,6
1965 ... ... 7,5
1966 ... ... 4,1
1967 ... ... 7.5
1968 8,9
1969 2,1
1970 9,1
1971 6,6
1972 8,0
1973 11,2
1974 1,1
1975 — 4,3
1976 ... ... .. 6,2
1977 ... ... ... 54
1978 ... ... ... 3,2
1979 4,1

Fonte: Perspectives Economiques de VOCDE, n.® 25, Jutho de 1979, p. 65
(1961), e n.e 27, Julho de 1980, pp. 16 e 162 (1962 a 1979).

¥ L’Observateur de FOCDE, n.° 103, de Margo de 1980, p. 21.

¥ Em 1978 (Relatdrio do Conselho de Administragio — Geréncia de 1977, p, 85),
o Banco de Portugal referia a taxa de 12,6 % (455 000 desempregados), relativa ao
ano de 1977,

No Relatério do Conselho de Administragio — Geréncia de 1978, p. 91, o mesmo
Banco de Portugal ja apresenta, relativamente ao ano de 1977, os valores de, respec-
tivamente, 7,9 % e 326 000 desempregados, atribuindo ao ano de 1978 a taxa de
desemprego de 8,4 %, muito préximo da divulgada pela OCDE.



A modéstia destes valores, nos anos mais recentes, a partir de 1974 ¢,
¢ irrecusdvel. E o seu significado para a questdo que nos ocupa poderd
ser ainda melhor apreendido pela respectiva desagregacio no plano das
componentes da despesa:

Componentes da despesa nacional: taxas de crescimento, em percentagem

[QUADRO N.° §]

1976 1977 1978 79

Consumo privado... ... ... ... ... 33 0,6 0,4 0,6
Bens duradouros . ... ... ... .. 1,4 —3,2 —12,0 1,0
Bens ndo duradouros ... ... ... 3.6 1,1 1,9 0,6
Consumo ptiblico... ... ... ... ... 14,1 9,3 6,0 52
Civil ... ... .. . o .. 28,2 10,8 7,1 53
Militar . ... ... ... .. . ... —23,7 4,0 1,3 4,9
Investimento bruto. ... ... ... ... 24,9 29,5 —-4,7 -4.8
Formagfio bruta de capital fixo ... ~34 12,0 4,0 —1,6
Exportagdes ... ... ... ... ... ... 1,3 5,9 14,6 27,4
Importagdes ... ... ... ... ... .. 3,6 12,0 -1,8 5.8

Fonte: Relatério do Conselho de Administracio — Geréncia de 1977, Relatério do Conselho de
Administracio — Geréncia de 1978 e Relatério do Conselho de Administragio — Geréncia de 1979,
BP, pp. 63, 75 e 75, respectivamente.

Encontramo-nos agora em posicio de poder concretizar um pouco
methor alguns aspectos da actual situacdo de mad conjuntura, sendo par-
ticularmente significativos:

a) As reduzidissimas taxas de aumento do consumo privado;

b) Os baixos niveis médios de crescimento da formagio bruta de capital
fixo (o valor relativamente elevado de 1977 n3o pode compreen-
der-se senfio na sequéncia da diminui¢do de 1976);

©) A natureza de certo modo «exdgena» das componentes mais dindmicas
da procura (consumo publico e exportag¢des) 1%, a que acresce o ele-
vadissimo peso da reconstituigdo dos stocks emr 1976 e 1977, tudo
contribuindo para reforgar a ideia da precariedade dos valores veri-

* Para além dos efeitos da politica interna restritiva, ja4 referida, estas taxas
reflectem ainda profundamente, como alids j& havia acontecido antes, designada-
mente em 1969, as consequéncias da md conjuntura atravessada pelo capitalismo
mundial (de cujo todo estruturado ndo somos senfio parte), que também nunca mais
atingiu, a partir de 1974, as taxas médias de crescimento que alcancgara antes. Existe,
alids, como facilmente se compreenderd, uma articulagdo intima entre tal politica
interna restritiva e a ma conjuntura mundial, pelo menos no que se refere ao grau
de restrigio.

Sobre este pano de fundo actuam, por acréscimo, determinantes relativamente
mais nacionais, em particular as associadas ao investimento pGblico e privado.

* E evidentemente discutivel a consideragio corio exdgenas das componentes
publica e externa da despesa (sobretudo esta, com légica prépria, e a que se con-
forma toda a estrutura do aparelho produtivo interno). Ndo podemos, contudo,
deixar de as considerar como, de algum modo, relativamente estranhas a modelos
auto-sustentados, de dindmica enddgena prépria, normalmente muito mais assentes
naquelas componentes da despesa que no nosso pafs, sobretudo nos Gltimos anos,
mais débeis se tém revelado.
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ficados nestes dois anos, relativamente elevados no passado recente,
mas que pouco mais exprimir@o que uma certa recuperacdo das
quebras do nivel de actividade em 1974 e 1975 (o que alids j4 é
plenamente comprovado pelos valores refativos a 1978 e 1979).

Ponderados todos estes argumentos, ndo vemos, em definitivo, como
possa falar-se de «pressGes generalizadas da procura sobre a oferta» na
sociedade portuguesa, sobretudo a partir de 1974, periodo em que se assis-
tiu & maior aceleragdo do processo inflaciondrio.

3.2 AS DESPESAS PUBLICAS. O DEFICE ORCAMENTAL

De acordo com outras das mais divulgadas explicagbes, casos parti-
culares, alids, da concepcio tedrica geral que acabdmos de apreciar, a
principal responsabilidade pelo processo inflaciondrio haveria de encon-
trar-se tanto no significativo aumento das despesas pitiblicas (designada-
mente improdutivas) e, sobretudo, dos défices orcamentais que o mundo
pos-1929 teria (e tem) conhecido, como nas chamadas politicas de «dinheiro
facil e barato», uns e outras de inspiracio manifestamente keynesiana.

No que em particular respeita as despesas. publicas e ao défice orga-
mental, ambos tém sido também apontados como factores de inflacdo no
nosso pais *®. Tentaremos discutir esta tese, comecando por uma aprecia-
¢do dos valores atingidos pelo consumo piiblico *®* em toda a drea da OCDE,
de 1972 em diante (ver quadro n.° 7).

A anélise destes valores revela que nem a dimensao do consunio piiblico,
expresso em percentagem do PNB, nem a respectiva taxa de aumento pode-
rdo justificar a mais elevada taxa de inflacdo nacional. Em Portugal,
como noutros paises de processos inflaciondrios intensos (Espanha, Grécia,
Islandia, Turquia), eles apresentam-se-nos até relativamente pouco elevados.

E chegariamos por certo a conclusbes semelhantes;

a) Se ao consumo adiciondssemos o investimento publico. Aos 18,5 %
do PIB assumidos por estas variaveis em Portugal, em 1978 (14.5 %
o consumo € 4 % o investimento) 2°, correspondiam, nos chamados
«sete grandes» da OCDE (tnicos para que dispomos de informacio
estatistica), 19,42 % no Japdo, 20,47 9% nos Estados Unidos, 20,59 %
na Franca, 21,62 % na Italia, 23,50 % na Alemanha, 24,10 % no
Canadd e 25,99 % na Inglaterra 2*. Note-se, alids, que os 18,5 %
nacionais sdo mesmo inferiores aos valores atingidos apenas pelo
consumo publico em diversos paises;

* Veja-se, em particular, a mais recente «Carta de Intengbes do Governo Por-
tugués ao FMI», de 8 de Maio de 1978.
* Tniciaremos a analise pelo consumo ptblico por dois motivos fundamentais:

Disponibilidade de informagio para todos os paises da OCDE, contra o que
sucede relativamente & totalidade das despesas puablicas;

O caracter ndo reprodutivo das despesas de consumo, componentes da procura
efectiva sem contrapartida no plano da oferta, sequer das respectivas con-
dicdes mais imediatas.

* Valores em Relatério da Situagio Econdmica em 1978, DCP, p. 89.
% Valores obtidos por tratamento de dados em Perspectives Economiques de
48 POCDE, n.° 27, de Julho de 1980.



{QUADRO N.o 7]

Consumo pfhblico do produto nacional bruto, em percenfagem

Taxa de

Paises 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1578 1979 aumento
1972-1978(9)
Alemanha . 17,41 18,12 19,66 20,80 20,20 20,01 19,95 19,83 1,88
Australia ... 12,74 13,18 14,02 15,62 16,17 16,60 17,16 16,43 3,70
Austria 14,84 15,43 16,01 17,33 17,83 16,47 18,68 18,26 3,01
Bélgica 14,75 14,74 14,92 16,69 16,67 17,19 17,86 — 3,24
Canada 19,28 18,65 18,86 20,19 20,06 20,78 20,67 19,67 0,29
Dinamarca . 21,36 21,09 23,46 24,68 24,04 24,03 24,85 25,58 2,61
Espanha ... ... 8,59 8,58 8,76 9,25 9,88 10,17 10,62(a)| 11,09(a) 3,72
Estados Unido: 18.55 17,67 18,18 19,01 18,52 18,45 17,95 17,60{@){ —0,75
Finlandia . 15,52 15,46 15,79 17,73 18,82 19,24 19,35 19,10 3,01
Franga 13,33 13,35 13,81 14,64 14,82 14,95 15,17 15,13(a) 1,83
Grécia ... 11,85 11,14 13,42 14,75 14,63 15,47 15,56 15,72 4,12
Holanda ... 16,59 16,20 16,92 18,27 18,02 18,18 18,50 18,89 1,87
Inglaterra . 18,27 18,00 19,70 21,92 21,33 20,45 20,03 20,17 1,42
Irlanda 15,15 15,62 16,98 18,59 18,74 18,37 18,09 20,14 4,15
Islandia ... 10,35 10,27 11,11 11,39 11,26 11,27 11,84 11,96 2,09
Ttalia . 14,81 15,95 15,63 16,04 16,41 15,80 16,45 16,22 1,31
Japao . ... ... 8,11 8,24 9,03 9,97 9,78 9,76 9,60 9,67 2,55
Luxemburgo ... 11,32 10,97 11,62 14,60 14,44(a)| 15,35(a)] 15,18(a) — 4,28
Noruega ... ... 16,40 18,43 18,58 19,55 20,33 20,67 21,23 20,53 3,26
Nova Zelandi 12,97 12,90 14,58 15,30 14,42 15,95 16,80 — 4,41
Portugal ... 13,72 13,08 14,37 1543 14,26 14,61 15,01 15,34 1,61
Suécia 22,98 23,27 23,72 24,60 25,81 28,58 29,02 29,88 3,82
Suica . e 10,71 11,00 11,33 12,38 12,84 12,57 12,55 12,71 2,48
Turquia ... ... 13,26 13,75 —_ —_ — — — —_ —

Fonte: International Financial Statistics, FMI, vol. XXXII, n.c 11, Novembro de 1979 (1972), e vol. XXXIII, n.c 11, Novembro de 1980 (1973 a 1979),

(@) V.L‘Iﬂor aproximado.
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b) Se considerdssemos a totalidade das despesas (empréstimos exclui-
dos) do chamado sector piiblico administrativo (Administragao
Central, incluindo Orcamento Geral do Estado, servigos ¢ fundos
auténomos, administracdo local e seguranga social), isto é, se ao
consumo ¢ investimento publicos adiciondssemos as transferéncias
correntes ¢ de capital, os subsidios e os proprios juros da divida
publica. A totalidade destas despesas representava, em 1978, 36,13 %
do PIB?=% wvalor inferior ao correspondente apenas as chamadas
despesas piiblicas correntes em grande nimero de paises da OCDE 2.

Nao encontramos portanto no comportamento da despesa publica sin-
gularidades susceptiveis de contribuirem para a explicac@o dos altos niveis
de inflacdo verificados no nosso pais. O mesmo, contudo, jd ndo se poderd
afirmar em matéria de défice orcamental, questio tanto mais importante
quanto € certo que, segundo varios autores, o contributo do Estado para
o processo inflaciondrio se ndo mediria tanto pelo gasto pablico como pelo
acréscimo liquido determinado por este na totalidade da despesa nacional.

E o que poderemos apreciar através da anélise dos niimeros do quadro
n.° 8.

Que concluir?

Deixando agora de lado a natureza manifestamente estrutural dos
défices orgamentais, sobre cujo significado profundo nos debrugdmos ji
na primeira parte, ¢ a respectiva aceleracd@o universal em 19735, significa-
tiva de uma intervencao publica de sustentacdo conjuntural retardada na
crise inicidda em 1974, consideri-los-emos apenas na perspectiva do seu
eventual contributo para a explicagdo da (maior) inflagio nacional.

Numa andlise um tanto ou quanto apressada, talvez pudéssemos encon-
trar aqui uma razdo especifica para a mais elevada taxa de aumento do
nivel geral de precos no nosso pais: o défice orcamental portugués é dos
mais altos, apenas ultrapassado pelos verificados na Itdlia e na Irlanda,
paises que também conhecem taxas de inflacio das mais elevadas,

Pensamos entretanto que a critica produzida na primeira parte a des-
pesa e seus alegados excessos enguanto causa do processo inflaciondrio
(e da respectiva dimensio), conjuntamente com a situacdo da economia
portuguesa em termos de desaproveitamento dos recursos produtivos dis-
poniveis, mesmo da capacidade instalada, bastardo para reduzir em muito
a verosimilhanca da explicacio da inflacdo nacional pelo défice orca-
mental. De facto, cremos ter demonstrado ja suficientemente que, mesmo
(sobretudo?) aqueles que fazem residir na oferta e na procura globais as
determinantes do nivel geral de pregos, terdo a maior dificuldade em com-
patibilizar a coexisténcia da inflagio com o desemprego ¢ com o subapro-
veitamento da capacidade produtiva instalada. Pensamos até que Keynes
teria sido, a este respeito, decisivo: «[...] 0 aumento da quantidade de
moeda nao produz absolutamente nenhum efeito sobre os pregos enquanto
existir desemprego e todo o aumento dai resuliante na procura efectiva
se traduzir por um aumento exactamente proporcional do emprego. Logo
que o pleno emprego seja atingido, seréo, pelo contrdrio, a unidade de
saldrio e os precos que se elevam em medida exactamente proporcional ao

%2 Dados em Relatdrio da Situagiio Economica em 1978, DCP, pp. 9 e 82,
* Veja-se, em particular, L’Observateur de FOCDE, n.° 103, de Marco de 1980,
pp. 22-23.



Saldo orcamental do produfo nacional bruto, em percentagem

{QUADRO N.° 8]

Paises 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979

Alemanha . ... ... ... ... ... .. .. .. .. 0,24 0,39 —0,82 —3,76 —3,16 —2,29 —_— —
Austrdlia .. ... ... ... ... .. .. .. ... —0,63 —2,18 —1,12 —6,27 —5,38 —~2,94 —3,57 —3,01
Austria ... ... ... o o o e e e e —1,62 —1,33 —1,95 —4,74 —475 —3,80 —423 —
Bélgica ... ... ... ... ... ... .. . .. .. —4,03 —2,85 —2,82 —4,70 —5,03 —5,87 —5,98 —6,43
Canadda . ... ... ... .. —1,64 —1,38 -1,10 —3,80 —2,59 —4,35 -456 —4,00
Dinamarca ... ... ... ... ... . o 1,29 3,51 —0,80 —3,72 — — — —
Espanha .. —0,93 —-0,73 —1,50 —1,91 —1,99 —1,60 —2,3%(b)| —2,99%(b)
Estados Unidos ... ... ... .. .. .. .. .. —1,48 —0,61 —0,77 —4,93 —3,33 —2,69 —2,08 —1,19
Finlandia . ... ... ... ... .. .. .. .. .. 1,56 1,75 1,07 —2,26 —0,17 —1,01 —1,65 —2,96
Franga ... ... ... .. o i e 0,64 0,65 0,34 —2,96 —-0,75 -0,76 —0,80

Grécia ... ... i e e e e e e —2,54 —2,22 -3,10 —3,80 —3,67 —3,60 —3,56 —402
Holanda ... ... ... ... ... ... .. .. .. .. —0,06 0,28 —0,57 —3,06 —3,63 —3,08 -—3,29 —4,38
Inglaterra . ... ... ... ... ... ... . o .. —2,51 -3,16 —4,15 —17,97 —5,42 —3,13 —5,11 —5,52
Irlanda ... ... ... ... .. .. .. o . —5,65 —6,31 —11,82 —13,49 —10,90 —10,40 | —13,71 —14,66
Islandia ... ... ... ... ... ... .. . .. .. —_— —3,10 —4,70 —6,33 —2,58 —4,54 _— —
Italia . ... ... ... .. .. . e . —8,29 —8,89 —8,11 —13,17 -9,37 —11,83 | —1541 —11,17
Japao ... .. . e e e —1,57 —1,61 -~1,33 —4,74 —1,97 —6,13 —6,53 —5,31
Noruega ... . —2,28 —243 —2,73 —4,60 —5,83 — —_ —
Nova Zelﬁndxa —2,63 —1,33 —4,21 —10,14 — — — —_
Portugal(@) ... ... ... ... ... .. . .. .. —2,43 —1,28 —2,60 —8,91 —8,21 —7,40 | —11,70 -10,30
Suica . ... ... . oo e —0,04 —1,06 —0,60 -1,22 ~0,94 —0,85 —0,04 —1,44
Turquia ... ... .. . ch e e e —-1,97 —1,61 —2,27 —2,25 —_ —_ —_ —

Fonte: International Financial Stattstic.v, FMI, vol. XXXII, n.° 11, Novembro de 1979 (1972), e vol. XXXIII, n.°c 11, Novembro de 1980 (1973 a 1979). Falta infor-
magdo relativa ao Luxemburgo ¢ A Suécia.

(a) Os valores relativos a 1977, 1978 e 1979 foram publicados pelo Banco de Portugal, Relatério do Conselho de Administracio — Geréncia de 1979, p. 176, e estio
expressos em percentagem do PIB.
(&) Valor aproximado.
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aumento da procura efectiva»** (ndo vemos sequer como a questio possa
resolver-s¢ doutro modo, no plano do mero respeito 1ogico pelos pressu-
postos de partida. A menos que a problemitica deva ser em absoluto
reformulada, com o que a questdo, ndo se extinguindo pura e simples-

mente, fica sobremaneira relativizada...).

A evolugio do défice orcamental em Portugal e as discussbes politicas
a que tem vindo a dar lugar mostram alids que, a seu proposito, sempre
esteve bem mais em causa o nivel de actividade e emprego do que o nivel
de inflacao *°.

3.3 A MASSA MONETARIA. O CREDITO

Em trabalho relativamente recente 2%, o Departamento Central de Pla-
neamento afirmava: «A politica monetdria prosseguida ao longo do ano
de 1978 teve como objectivos prioritdrios contribuir para uma melhoria na
balanca de pagamentos ¢ para a contengdo da inflacao em limites conside-
rados desejdveis. Deste modo, hd a salientar, de entre outras medidas
tomadas, a imposicdo de limites a expansao do crédito total concedido,
que em Dezembro de 1978 se situava em 7904 milhGes de contos, apre-
sentando portanto um crescimento de 21,4 %, valor bastante inferior ao
verificado em 1977 (cerca de 32 %).»

Aparentemente, tudo seria simples: a imposicdo de limites mdéximos ao
crédito total concedido, negociada com o FMI (792,9 milhGes de contos em
finais de 1978, repartidos em 160,3 milhdes para crédito ao sector publico
e 632,6 milhdes para crédito as empresas e particulares), limites relativa-
mente bem respeitados (os 790,4 milhdes de contos de crédito efectiva-
mente concedido constituem prova bastante, ainda que com um ligeiro
desvio a favor do sector puablico, 171,7 milhGes, e contra o sector privado,
618,7 milhdes) ¥, teria constituido contributo porventura decisivo na redu-
¢@o da taxa de inflacio de 1977 (27,2 %) para 1978 (22,6 %).

Este texto constitui, a nosso ver, um bom exemplo do modo como é
normalmente concebida a importincia dos factores monetarios no desen-
volvimento do processo inflaciondrio ¢ da forma como tais concepgdes
encontram inevitavelmente suporte estatistico «indiscutivel».

Tudo se complica porém se, com Marx, atentarmos em que, «se supo-
sermos dada a velocidade de circulacio e a economia dos pagamentos,
a massa monetaria efectivamente em circulagio é determinada pelos precos
das mercadorias € pelo volume das transacgGes»?®. Num 4pice, na medida
em que esta tese for relativamente mais verdadeira (¢ pensamos té-lo de-
monstrado na primeira parte do trabalbo), tudo se desmorona: ndo foi
porque a taxa de crescimento da massa monetdria desceu de 32 % para
21,4 % que a taxa de inflagio desceu de 27,2 % para 22,6 %, mas precisa-

% Théorie Générale de PEmploi, de FIntérés et de la Monnaie, Paris, Payot,
1975, pp. 296-297.

* Apesar de fazer da contencio da inflagio o objectivo prioritario da sua politica
econémica, o VI Governo Constitucional, por exemplo, ndo hesitou, em nosso
entender sem contradigio, em propor um dos maiores défices orgamentais jamais
observados no nosso pais.

* Relatdrio da Situagio Econdmica em 1978, p. 94.

7 Valores em Relatdrio do Conselho de Administracio — Geréncia de 1978,
BP, p. 160.

® Le Capital, Paris, Editions Sociales, 1974, p. 183 do t. 11 do liv. 3.°



mente o contrdrio. A descida na taxa de crescimento da massa monetdria
constitui apenas expressdo (consequéncia) do abrandamento do processo
inflaciondrio de 1977 para 1978, em conjunto com a reducao da taxa de
crescimento da prépria producao (5.4 % em 1977; 3,2 9% em 1978).

Levemos entretanto a andlise um pouco mais longe, atentando na infor-
macio mais pormenorizada prestada pelo quadro n.° 9.

Produciio e precos; crédito e moeda (taxas anuais de variacio,
em percentagem)

{QUADRO N.o 9]
g2
1972 | 1973 | 19M | 1975 | 1976 | 1977 | 1978 | 1979 %g
=2
Produgdo ... .. ..| =+8,0(+11,2] +1,1| +4,3| +62( +4,9] +2,4| +4,1| —
Nivel geral dos pregos|+-10,8|+11,9|426,1{+15,3| 419,31 +27,1|4+22,1|4+23,8) —
Produto nominal . ...|419,7|4-25,5|4-27,5(+10,3|+26,7|+33,3|4+25,0|+28,9|+24,4
Crédito .. ... ... ...|+27,6/+31,0(4+21,9|+43,2|+15,9{+31,5420,8(+274)+27,2
Massa monetaria-M 1..|+16,6|+35,4|+10,2|+24,5| +12,7|+11,7)4+14,2| +36,2| +19,8
Massa monetaria-M 2..|+24,2|+28,4|+13,6 |+12,6(+22,1|+22,9|+27,6| +20,8 -Ij21,4

Fonte: International Financial Statistics, FMI, vol. XXX, n.° 8, Agosto de 1979, p. 5332
(1972 a 1978), e vol. XXXIII, n.° 11, Novembro de 1980, p. S329 (1979, excepto o valor relativo ao
crescimento da produgdo, constante do quadro n.° §),

A similitude de andamento entre as varidveis monetdrio-financeiras
(crédito, massa monetiria em sentido estrito-M1 e massa monetaria em
sentido lato-M2) e o produto nominal, sintese de varidveis préprias da
chamada «economia real» (no caso, volume de produgio e nivel geral de
precos), parece-nos indiscutivel, sobretudo numa perspectiva de longo
prazo, tanto mais que os desvios verificados se poderio explicar, pelo
menos €m parte, por causas relativamente bem identificdveis. Assim:

a) O excesso da taxa de crescimento do crédito sobre a taxa de cres-
cimento do produto nominal ter-se-4 provavelmente ficado a dever
as pressdes a que o crédito tem estado sujeito, tanto em virtude do
surto especulativo do inicio da década, como, posteriormente, em
virtude da destruicdo monetaria determinada pelo saldo negativo
da balanga de pagamentos; acresce o peso significativo, na média
calculada, do valor relativo no ano de 1975, fundamentalmente deter-
minado por uma fortissima tendéncia ao entesouramento sob forma
moeda nacional;

b) O facto de as taxas de crescimento da massa monetdria tenderem
a ser inferiores as da produgio em termos nominais, sobretudo a
partir de 1974, andard provavelmente associado & tendéncia para
o aumento da velocidade de circulacio da moeda que a aceleracio
do processo inflaciondrio, também a partir de 1974, ndo p6de deixar
de introduzir na sociedade portuguesa.

Temos, portanto, uma vez mais verificada uma estreita correspondéncia
entre a «economia monetdrio-financeira» e a «economia realy. Trata-se,
alids, de tese incontroversa. Questdo serd agora a de encontrarmos a deter-
minacdo em ultima instdncia, o que evidentemente ndo pode ser resolvido
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no terreno da andlise econométrica, antes exigindo a passagem & teoria
abstracta. E ai nfo cremos que possam restar quaisquer dividas: o reco-
nhecimento da importincia do crédito enquanto determinante fundamental
da emissdo monetaria, com a consequente atengdo pelos mecanismos con-
cretos através dos quais a moeda (crédito) se constitui e destréi, saldar-se-a
neoessariamente por uma estreita sobredeterminagio da emiss@io monetdria
pelos factores préprios da chamada «economia real» (producio, circulagio
e precos, designadamente).

Dai que tenhamos também por teoricamente superior uma concepgio
da moeda-categoria enddgena, mais determinada que determinante, fungio,
no plano quantitativo, do nivel nominal das transacgBes e da velocidade
de circulagdo. Ou, nas palavras do Banco de Portugal, em 1978 2°, havera
que reconhecer que «o papel fundamental da politica monetdria nos ulti-
mos anos tem sido ¢ de acomodar o crescimento da moeda ds necessidades
de financiamento da economiay.

Nio somos, portanto, sequer originais quando afirmamos a endogenei-
dade ou a natureza «acomodaticia» da moeda e da politica monetéria.
Exige-se-nos apenas que dai retiremos as necessarias implicacOes, sem que
tal recuse a margem de manobra que ao poder politico sempre terd de
reconthecer-se naquela matéria, desde Keynes, manifestamente mais eficaz
quando se trata de restringir a actividade econémica do que quando é a
expansio que se encontra em causa 2°, Margem de manobra susceptivel de
produzir politicamente efeitos da maior importincia que ndo necessaria-
mente a contengdo da inflagao.

34 A FISCALIDADE

O grau de responsabilizacio estatal no processo inflaciondrio é normal-
mente aferido:

a) Pelo nivel da despesa puablica, melhor, do défice orcamental, através
dos supostos impactes dai decorrentes, no plano da circulagio (oferta
e procura globais), sobre os pregos das mercadorias;

b) Pelo nivel da tributagdo, designadamente a indirecta, repercutivel,
através das respectivas implicagdes no dominio dos «custos de pro-
ducdo» ** e, consequentemente, dos pregos.

» Relatério do Conselho de Administracio — Geréncia de 1977, p. 135,

® «Podemos levar um cavalo 4 fonte, mas nio poderemos obrigi-lo a beber»
(Robert Aaron Gordon, Business Fluctuations, Nova Iorque, Harper & Brothers,
Publishers, 1952, p. 518), velho provérbio, consagrou para a histéria, desta forma
quase pitoresca, a incapacidade expansionista da politica monetaria. O que nfio inva-
lida que tal incapacidade possa ver-se reduzida:

Pela utilizagio articulada da politica monetaria com outras vias de politica
econdmica;

No préprio ambito da politica monetaria, & medida que formos passando das
metodologias mais liberais e indirectas para formas de actuacdo mais inter-
vencionistas.

% As aspas nos «custos de produgio» t&ém que ver com o caricter empirico-des-
critivo .da concdepgBo em que a categoria estd a ser utilizada. Trata-se, alids, de
questio a que ja nos referimos na primeira parte, nota 35,

Para um melhor entendimento veja-se, por exemplo, o artigo em Praxis, n.° §,
em particular pp. 20-30.



No que se refere ao primeiro aspecto, j4 a ele nos referimos atrds &
vimos mesmo que ai se poderiam encontrar algumas especificidades na
situagdo portuguesa, relativamente a dos demais paises da OCDE, em-
bora também tivéssemos concluido pelo caricter extremamente proble-
mético do contributo que dai pudesse advir para a explicagio do pro-
cesso inflaciondrio nacional.

Passaremos agora a apreciaciio do segundo «mecanismo de transmissaon,
para o que comecaremos por apresentar o quadro n.° 10, comparativo das
cargas fiscais (impostos directos, impostos indirectos e contribui¢des para a
seguranga social) nos paises da OCDE e respectiva evolucio a partir do
inicio da década de 1960.

Que conclusdes retirar, no essencial?

a) Em primeiro lugar, caber4 referir o reduzido peso das receitas publi-
cas nacionais, 26,32 9% do PIB em 1977, valor dos mais baixos entre os
apresentados e 56 superior aos verificados na Espanha (22,63 %), no Japao
(22,85 %) e, provavelmente, na Turquia.

b) O problema ganha entretanto outra dimensdo se passarmos a atender
wo peso da tributagao indirecta e das contribui¢bes para a seguranga social
na carga tributdria global.

Significativamente, a ftributagdo indirecta representava, em 1977,
51,56 % da totalidade da carga tributdria, valor apenas superado pelos
verificados na Islandia (76,55 %), na Grécia (56,30 %) e na Turquia
(52,88 %) e relativamente proximo do apresentado pela Irlanda (50,06 %),
todos paises dentre os que conheceram e conhecem as mais elevadas taxas
de inflagio na OCDE.

Em contrapartida, nio podera deixar de se considerar relevante que
os paises de mais baixo peso da tributagio indirecta — Suica (22,17 %),
Holanda (26,73 %), Luxemburgo (26,75 %), Bélgica (28,44 %), Estados
Unidos (28,69 %), Japio (29,85 %) e Alemanha (30,92 %) — se encon-
trem entre os que registam os mais baixos niveis do processo infla-
cionario.

Niao pretendemos afirmar determinagdes de tipo mecanicista, desde
logo muito provavelmente comprometidas pela importincia relativamente
reduzida da tributagio indirecta na globalidade das componentes do cha-
mado «custo de producio». E mesmo provdvel que entre os niveis da
tributaciio indirecta ¢ do processo inflaciondrio existam relagdes bem mais
importantes que as de causa e efeito imediato, expressdes em que ambos
poderdo constituir-se de idénticas razdes de fundo; mas, tanto quanto o
acaso nao existe, também ndo deixardo de se revelar significativas as
«coincidénciasy acabadas de detectar.

¢) O reverso da medalha encontra-se obviamente no fraquissimo nivel
da tributagdo directa (a menos inflacionaria, pelo menos numa andlise de
curto prazo), 21,54 % do total, valor s6 compardvel aos verificados na
Grécia (15,61 %), Islandia (19,97 %), Franga (21,69 %) e Espanha
(22,35 9%). Portugal serdé mesmo um dos paises em que a percentagem do
produto interno tributada de forma directa menos terd progredido ao
longo dos 17 anos que vao de 1960 a 1977.

Em 1978, como alids seria de esperar, & luz do caricter estrutural des-
tas questdes, a situagdo manteve-se no essencial. Embora tenha ocorrido
uma ligeira inversdo na tendéncia para 0 aumento do peso relativo da
tributagfo indirecta, fundamentalmente a custa de uma fortissima elevagio
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Receitas do Estado em percentagem do produto intermo bruto(a)

{QUADRO N.° 10}

1560 1970 77
Pafses Impostos Contri- Impostos Contri- o Contri-
indigec- | LOPOStos Ay ; F pos Impostos uigoes H POG*O‘S Impostos | buigdes ‘
B | o | I | BRE) e RIS iy g | e
social social social

Alemanha . ... .. .. .. .. .| 1377 | 924 | 917 | 32,18 | 12,84 | 1073 | 10,86 | 3443 | 1244 | 1372 | 14,07 | 4023
Australia .. ... ... .. .. .. .. 11,31 11,07 _ 22,38 10,73 13,73 — 24,46 11,94 16,89 — 28,83
Austria ... ... ... ... .. ... .. 1424 | 10,17 6,08 | 3049 | 16,31 10 94 8,76 | 36,01 16,97 | 11,68 | 10,28 | 38,93
Bélgica ... ... ... ... .. ... .. 1151 7,62 7,15 26,28 12,90 11,05 10,28 34,23 11,80 17,00 12,69 | 41,49
Canadd ... ... ... .. ... .. ..] 12,66 9,58 2,04 | 24,28 13,94 14 24 1,22 | 2940 | 12,66 | 14,86 1,13 | 28,65
Espanha ... ... ... .. ... .. ... 826 4,80 3,45 | 16,51 7,99 3,36 6,45 | 17,80 6,73 4,92 | 10,98 | 22,63
Estados Unidos ... ... ... ... ...| 8%6 | 13, .57 4,16 | 26,69 9,58 | 13,99 5,98 | 29,55 8 79 14 38 747 | 30,64
Finlandia . ... ... ... .. .. ...| 13,78 [ 11,13 2, 64 27,55 14,02 | 14,02 4 34 | 32,38 14 68 | 18,95 6,39 | 40,02
Franga ... ... ... ... .. .. ..l 1611 6,07 11,22 33,40 15,21 7,17 12,90 35,28 13,78 8,38 16,48 | 38,64
Grécia ... ... ... .. .o . .. 1149 2,64 4,41 18,86 | 14,52 3,51 6,58 | 24,61 15,29 4,24 7,63 | 27,16
Holanda ... ... ... ... ... ... ... 9% 12,32 8,12 30,38 11,41 13,80 14,63 39,84 12,40 16,03 17,96 46,39
Inglaterra . ... ... ... ... .. .| 13,01 10,89 3,58 | 27,48 16,04 | 15,72 523 (36,99 | 14,14 | 15,14 6,75 | 36,13
Irfanda ... ... ... ... ... .. ..l 1644 4,76 1,09 22,29 19,42 9,02 4,44 32,88 15,52 9,66 5,82 31,00
Islandia ... ... ... ... .. .. .. 2741 6,32 2,02 | 35,75 | 21,43 6,82 2,36 | 30,61 | 25,07 6,54 1,14 | 32,75
Italia . ... ... ... ... .. . ... 1285 5,53 8,66 | 27,04 | 12,13 594 | 11,59 | 29,66 | 11,11 9,20 | 13,39 | 33,70
Japdo . ... ... ... . .. . . 879 7,05 2,49 | 18,33 7,06 8,17 4,30 | 19,53 6,82 9,18 6,85 | 22,85
Luxemburgo ... ... ... ... .. .| 945 11,91 896 | 30,32 9,38 | 12,46 954 | 31,38 | 12,90 | 2029 | 15,04 | 4823
Noruega ... ... ... ... .. .. ...j 1436 | 12,20 549 | 32,05 | 1824 | 13,26 968 | 41,18 | 18,92 | 16,65 | 13,15 | 48,72
Portugal ... ... ... ... .. .. .. 799 5,46 2,67 | 16,12 | 11,86 6,10 4,64 | 22,60 | 13,27 5,67 7,38 | 26,32
Suécia ... ... o . e . | 11,26 | 1578 3,76 | 30,80 | 12,89 | 20,48 7,64 | 41,01 15,85 | 24,20 | 13,59 | 53,64
Suiga . ... .. et w725 8,58 4,56 | 20,39 7,03 11,17 559 | 23,79 6,90 | 1525 8,98 | 31,13
Turquia ... ... ... oo e e e} — — —_ —_— 10,82 625 3,12 | 2046 — — — —

(@) Valores obtidos por tratamento de dados em National Accounts of OECD Ccunmes 1950-1968; 1960-77, vol. I, e 1961-78, vol. II. Falta informagio relativa 3
Dinamarca ¢ 3 Nova Zelandia. e



das receitas do imposto profissional, no pode deixar de se considerar rele-
vante que, mesmo assim, os impostos indirectos tenham subido cerca de
34,5% durante o ano, sobretudo em virtude de um aumento de 554 %
nas receitas do imposto de transacgdes **, Mesmo tendo em consideragdo
a medida em que estes valores tenham sido determinados pelo proprio
aumento da dimensio nominal das transac¢bes e por eventuais apertos
da vigilancia fiscal, ndo nos parece dever reduzir-se o significado de que
podem revestir-se, quando se considera tratar-se precisamente da forma
mais inflaciondria de tributacdo.

Nio pretendemos, evidentemente, exagerar a importancia desta ques-
tdo, A natureza da explicacio do processo inflaciondrio que temos vindo
a tentar construir bastard para a relativizar. Mas ela nio deixa de se nos
revelar significativa, ao seu nivel préprio, num texto em que se procuram
as especificidades nacionais susoeptiveis de, por acréscimo, contribuirem
para a explicacio do processo inflaciondrio nacional. E esse significado
cresce, evidentemente, na medida em que nao faltam exemplos de vérios
paises (Alemanha, Bélgica, Estados Unidos, Franga) que, ao longo do
tempo, num momento ou noutro, com graus de eficacia por certo diferen-
ciados, baixaram propositadamente os impostos indirectos como forma de
intervencao politica anti-inflaciondria .

No que se refere a uma eventual quantificagdo do contributo da tribu-
tagdo indirecta liquida (deduzidos os subsidios) para o aumento de pregos
implicito na despesa final total, no nosso pais, nada temos a objectar aos
resultados a que chegou o Banco de Portugal:

Contributo dos impostos indirectos para o processeo

inflaciondrio
[QUADRO N.o 11}
Anos Percentagem

1974 . e e e e e e 2,0
1975 0 (b e e e e e e 11,8
1976 ... ... .. o o e e e 11,1
1977 . i e eh e e e e e e 58
1978 .. . e e e e 4,0
1979 ..t et et e e e e e e 24

Fonte: Relatério do Ci lho de Administra¢io — Geréncia de 1979, p. 90.
O valor relativo a 1974 consta do Relatdrio da Situagio Econdmica em 1978,

DCP, p. 47. .

Caber4, quando muito, reparar que os valores apresentados, apenas
relativos ao contributo directo da fiscalidade indirecta para o processo
inflaciondrio, pecam por defeito, ganhando obviamente outro significado
quando encarados como parte integrante dum processo cumulativo, sus-
ceptiveis de justificar e desencadear reacgbes em cadeia, de que as me-
nores nao serdo certamente as salariais, em resposta a subida do custo
de vida que tais formas de tributacio determinam.

 Valores em Relatério da Situagdo Econdmica em 1978, DCP, pp. 79-93.

® Veja-se, em particular, Bent Hansen, Fiscal Policy in Seven Countries, 1956-
1965, OCDE, 1969, pp. 119, 180, 245 ¢ 518,
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3.5 OS PRECOS DE IMPORTACAO. A INFLACAO IMPORTADA

Como j4 haviamos sustentado na primeira parte, «trata-se de uma
‘nova explicacao’ para o processo inflaciondrio que tem vindo a ser fre-
quentemente avancada, sobretudo nos anos posteriores a 1974». Embora
j& entdo tivéssemos discutido esta tese e concluido mesmo pelo seu rela-
tivamente reduzido grau de verosimilhanca, caberi agora reaprecii-la
em fungdo do processo inflaciondrio nacional, a propésito do qual continua
a ser sustentada nos mais diversos circulos.

O préprio Banco de Portugal, em 1979, ndo se dispensou de afirmar
que «o actual processo inflaciondrio tem dependido essencialmente do
binomio taxa de desvalorizacGo mais taxa de inflagdo internacional, por
um lado, e das expectativas, por outro» 3¢,

Deixando momentancamente de lado a questdo das expectativas, com
que se pretende apenas traduzir a ideia de que a inflagdo constitui um
processo auto-sustentado, quando ndo mesmo cumulativo, em que as ante-
cipagbes dos «sujeitos» nfo podem deixar de desempenhar papel da maior
relevancia (verdade indiscutivel cujo vicio maior consistird, como afirma-
mos, em tomé-la como explicagio de um processo que, evidentemente,
em si mesma pressupde), ndo deixa de ser curioso gue o Banco de Portugal
tenha feito depender o processo inflaciondrio nacional «essencialmente»
da desvalorizag@o do escudo e dos precos de importacao.

Que observagdes nos poderd merecer esta tese?

Estamos, evidentemente, de acordo com o0s termos em que a questdo
é colocada no Plano de Médio Prazo 1977-1980 — Relacoes Economicas
Externas, Turismo ®°, em que expressamente se afirma que, «no contexto
internacional, a diminuta posicdo de Portugal enquanto pais comprador
— menos de 1 % do comércio mundial de importagio em 1974 e 1975 —
nao lhe confere qualquer possibilidade de intervengdo ao nivel da for-
macdo internacional dos pregos de importagio. Por outro lado, a caracte-
ristica de que se reveste a economia portuguesa de amplamente tributdria
do exterior em categorias bdsicas de produtos ndo lhe permite, senfo em
escala muito diminuta, minimizar os efeitos dos desequilibrios permane-
centes nos mercados internacionais, mediante a antecipagdo e/ou diferi-
mento de algumas das aquisi¢Bes externas.

«Da conjugagiio destas duas caracteristicas se infere que Porfugal
aceita e integra na sua economia as tendéncias internacionais dos pregos,
muito embora sobre eles ndo actue»

Questio serd agora, ainda nos termos da Secretaria de Estado de Pla-
neamento, a de «averiguar em que medida a situacao externa foi determi-
nante do processo inflaciondrio verificado internamente» %, tarefa a que
tentaremos dar satisfacio de imediato, na forma de comparacdo interna-
cional que ja se vem tornando hébito.

Comecaremos por apreciar os dados disponiveis para o periodo até
1976, em particular os relativos aos (ltimos anos, caracterizados pelo
boom espectacular dos precos das matérias-primas e dos produtos priméa-
rios em geral,

* Relatério do Conselho de Administracio — Geréncia de 1978, p. 100.
% Secretaria de Estado de Planeamento, Maio de 1977, p. 17.
* Plano de Médio Prazo 1977-1980, vol. cit., p. 23.



[QUADRO N.° 12]

Precos de importaciio e inflacho

1965-76: taxas de variagio anual dos pregos

dos produtos importados

1973-76: taxas de variagio anual(@)

Paises
1965-76 196572 1973 1974 1975 1976 rPI "TD PPI/TD(b) TI IMP/PNB

Alemanha 3,6 0,7 94 21,9 0,4 52 89 —6,1 15,97 6,09 23,72
Australia 5.5 1.7 —1,2 24,5 22,1 7.2 12,6 +5,9 6,33 13,25 16,12
Austria .. 4,6 3,2 4,6 16,8 4,9 2,9 7,2 —6,6 14,78 8,23 36,33
Bélgica .. 5,6 2,3 7,6 27,2 6,2 7,0 11,7 —34 15,63 10,37 42,29
Canada .. ... 53 2.4 7,2 20,1 14,1 1,6 10,5 +2,1 8,23 9,16 23,52
Dinamarca ... 6,7 3,1 114 32,8 4,5 6,3 13,2 —-2,5 16,10 10,77 37,95
Espanha N 10,5 5,6 10,7 44,3 8,7 17,9 19,6 +3,6 15,44 14,74 18,19
Estados Unidos ... 8,7 3,6 18,4 46,0 10,1 30 18,3 +1,7 16,32 8,02 8,68
Finlandia 10,7 7,6 11,3 41,1 9,5 7,0 16,5 —0,8 17,44 14,92 29,80
Franga ... 6,3 24 6,8 43,0 —04 8,5 13,3 +0,9 12,29 10,48 21,47
Grécia ... 9,1 2,1 21,9 42,5 16,8 10,6 2.4 +7.2 14,18 17,18 26,18
Holanda . 5,3 1,5 - 7,5 32,8 4,3 6,5 12,2 —52 18,35 9,20 50,98
Inglaterra 11,2 4,1 23,5 41,9 13,3 21,6 24,6 +10,2 13,07 16,34 30,28
Irlanda .. 11,0 - 5,7 19,3 22,3 20,1 21,8 233 +10,2 11,89 16,76 56,39
Islandia . 20,0 12,0 20,9 411 65.0 19,5 354 +20,1 12,74 36,22 38,47
Italia 10,9 2,5 26,1 56,2 6,7 24,7 27,3 +12,6 13,06 15,87 28,12
Japdo . 74 1,0 19,5 54,3 7,4 2,7 194 +0,9 18,33 14,18 12,94
Luxemburgo . 4,6 2,8 3,8 22,6 52 6,9 94 —-34 13,25 9,03 88,20
Noruega ... ... 5.9 3,0 9,6 23,6 6,0 6,5 11,2 —4,6 16,54 9,39 50,03
Nova Zelindia ... 11,3 5,8 59 34,0 27,9 19, 21,4 +7,7 12,72 12,65 31,78
Portugal 8,6 3,0 8,0 43,5 15,5 13,1 19,3 +5,7 12,87 18,51 29,60
Suécia ... 6,0 2,3 9,9 31,7 5.2 6,2 12,8 +1,8 10,81 9,15 30,11
Suica . 30 2,6 6,3 17,9 —2,8 —4,7 38 -9,5 14,70 6,69 30,57
Turquia . ... ... 16,0 10,7 7,2 67,6 19,2 17,9 26,0 +6,0 18,87 16,91 14,68
Média na OCDE . 7,5 2,6 13,7 38,2 7.8 8.8 16,5 —_ — — —

Fonte: Comptes Nationaux des Pays de POCDE, vol. 1. Trata-se, como facilmente se deduz, de taxas de variagio dos pregos dos produtos, expressos em moeda nacional

do pais importador.

(a) Valores obtidos por tratamento de dados em International Financial Statistics, FMI, vol. XXXII, n.c 8§, de Agosto de 1979 (excepto os relativos aos pregos dos
produtos importados, média dos anteriores). A taxa anual média de desvalorizacio (ou de revalorizagio, nos casos em que & negativa) de cada moeda nacional foi calcu-
lada relativamente ao direito especial de saque (DES); o peso das importacdes no FNB corresponde ao ano de 1976, considerado significativo.

(b) Esta coluna exprime a variacio dos precos de importacido propriamente ditos, isto é, dos pregos dos produtos importados, na fonte, abstraindo da prépria des-
valorizagdo (revalorizagio) da moeda do pais importador. A necessidade de agrega¢iio levou a que tivéssemos de os exprimir numa unidade de conta ideal, o DES,

i
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Que conclusdes retirar destes nimeros do ponto de vista do respectivo
contributo para a explicacdo do processo inflaciondrio nacional?

a) Em primeiro lugar, caberé nio nos impressionarmos com o nivel
relativamente elevado da taxa de aumento dos precos dos produtos im-
portados em Portugal (19,3 % no periodo de 1973-76). A correcgio desta
taxa pela desvalorizacio do escudo, expressio no plano cambial da pro-
pria desvalorizagio interna, que o mesmo é dizer, da maior taxa nacional
de inflagio, ja conduz a apresentagio de uma taxa média de aumento
dos precos dos produtos importados, na origem, de 12,87 %, que se situaria
mesmo entre as mais baixas da OCDE (francamente inferiores seriam
apenas as verificadas na Austrdlia ¢ no Canad4 e pouco menores as da
Franga, Irlanda, Nova Zelindia e Suécia).

Mesmo nos anos de auge dos precos dos produtos primdrios, de que
somos fortemente tributdrios do exterior, os pregos de importagio nao
aumentaram mais no nosso pats que nos restantes, dificilmente se podendo
encontrar ai razdo justificativa para a nossa maior taxa de inflagdo;

b) Levando entretanto a andlise um pouco mais longe, facilmente
poderiamos concluir pela existéncia de paises em que a taxa de subida dos
precos é francamente menor que a taxa de aumento dos precos de impor-
tacdo, apesar de aquela incorporar também os efeitos desta.

E, se num ou noutro caso (Estados Unidos ¢ Japao, sobretudo, e, em
menor medida, Alemanha) tal se poderia explicar por niveis muito baixos
de dependéncia externa, medida pelo peso das importagdes no PNB,
também nao deixa de ser verdade que em trés dos quatro paises em que
tal dependéncia é mais elevada (Noruega, 50,03 %:; Holanda, 50,98 9%, e
Luxemburgo, 88,20 %) se verificam ainda taxas internas de inflacao fran-
camente inferiores ds taxas de aumento dos pregos de importacdo. O que
s6 poderd significar que tais economias, sentindo em mais de 50 % da
respectiva despesa interna o impacte do aumento dos precos internacionais,
contém em si mesmas, relativamente ds demais, poderosas forcas anti-
-inflaciondrias, susceptiveis de reduzirem o efeito de tal impacte;

¢) No extremo oposto, também nio deixaremos de encontrar paises
cuja dindmica do processo inflaciondrio é tal que, incorporando o aumento
dos pregos de importacdo, acabam por produzir taxas de inflagdo mani-
festamente superiores as taxas de aumento daqueles. Tal seria concreta-
mente, no periodo estudado, o caso da Austrilia, do Canadd, da Grécia,
da Inglaterra, da Irlanda, da Islindia, da Itdlia e de Portugal, afinal a
generalidade dos paises que, na drea da OCDE, conhecem maiores taxas
de inflagio (a falta mais notéria serd talvez a da Turquia, precisamente
o pais em que a inflacio importada se teria verificado comr maior intensi-
dade, juntamente com um dos mais baixos niveis da componente importada
na totalidade da despesa interna).

Nao vemos como, nestas condicoes, seja ainda possivel afirmar que a
taxa de inflacdo nacional depende sobretudo do aumento dos pregos no
plano internacional. Deste ponto de vista, excepc@io significativa feita
apenas relativamente a Islindia, Portugal seria mesmo um dos paises em
que faria menor sentido falar de inflagdo importada.

E a evolugio posterior a 1976 ndo fez sendo comprovar a validade
do que acabdmos de tentar demonstrar (ver quadro n.° 13).

Que conclusdes adicionais nos permitirdo estes valores?

a) A primeira sensa¢do que se recolhe é a de um eventual agravamento
nas disparidades de evolugiio dos pregos de importagio na 4rea da OCDE,



Precos de importaciio e inflaclio, em percentagem(a)
[QUADRO N.° 13]

977 1978 1979
Pafses
PPL D PPI/TD TI PP1 TD PPI/TD TI PPI TD PPI/TD TI
Alemanha ... 2,1 —6,2 8,85 3,64 —3,6 —74 4,10 2,77 9,8 —-5,8 16,56 4,05
Austrilia e ane 20,9 +9,5 10,41 12, 33 64 | 44,5 1,82 7,9 21,1 +59 | 1435 9,08
Austria .. ... ... ... 3,9 —6,2 | 10,77 5,50 0,0 —6,0 6,38 3,62 57 —54 | 11,73 3,67
Bélgica . .o 2,8 —5,6 8,90 7,05 0,9 —6,0 7,34 4,53 9,9 —3,7 14,12 4 42
Canada . 12,3 | +10,8 1,35 8,00 134 | +16,2 | —241 8,96 14,0 +3,7 9,93 9,17
Dinamarca ... ... ... 9,3 +1,5 7,68 14,10 00 | —22 2,20 | 10,07 14,5 —-0,2 | 14,73 9,60
Espanha ... ... 224 | + 14 2 7,18 | 24,50 8,0 +6,4 1,50 19,82 14,6 —8,8 | 25,66 | 15,61
Estados Umdos “ 8,4 '+l,1 7,22 6,52 8,0 +7,3 0,65 7‘,54. 19,2 +32 15,50 | 11,30
Finlandia 15,9 +6,2 9,13 12,67 11,3 +9.8 1,37 7,53 15,2 —3,6 19,50 7,50
Franga . 11,7 +2,7 8,76 9,40 1,0 1 —30 4,12 9,09 10,3 —-2,1 12,67 | 10,70
Grécia .. 7,5 +1,5 591 | 12,18 8.9 +7,5 1,30 12,51 22,2 '+4,6 16,83 19,02
Holanda 28 —5,5 8,78 643 —-1,8 —6,1 4,58 4,06 11,2 —4,1 15,95 4,23
Inglaterra ... ... ... .. ... .| 156 +1,6 13,78 15,88 32 —1,2 4,45 8,30 10,1 —8,1 15,80 | 13,41
Iranda . ... ... ... ... .. .| 172 +1, 5 15,47 1364 5,0 -1,1 6,17 7,61 13,5 —4.8 19,22 13,24
Islindia . ... ... ... .. .. .. 190 | +114 6,82 30,41 47,5 | +52,1 | —3,02 | 42,81 60,9 +304 | 23,39 | 44,03
Ttalia ... ... ... ... .. ... .| 170 |+5,0 11,40 | 17,04 4,5 +2,5 1,95 12,14 19,3 +0,5 18,71 14,74
Japgo ... ... ... .. . .. ] —29 —-9,3 7,06 805 | —17,7 | —17,0 | —0,84 3,81 29,8 +13,2 | 14,66 3,59
Noruega ... .. ... . .. . 7,5 - 05 8,04 9,17 52 | +59 | —0,66 8,06 10,7 -1,1 11,93 4,82
Nova Zelandia ... ... ... .. .. 10,2 —+2,3 7,72 | 14,46 4,5 | 4038 3,67 11,88 12,8 +6,1 6,31 13,76
Portugal ... ... ... .. .. .| 387 |+302 6,53 | 24,36 20,0 | +21,3 | —1,07 | 22,51 21,7 +13,3 741 | 23,79
Suécia .. ... ... ... o o 13,0 +6,8 5,81 11,42 10,7 | '+6,1 4,34 9,93 17,0 —2,3 19,75 7,25
Sufga ... ... . oo 6,3 —4,2 10,96 1,57 | —10,9 | —20,7 12,36 0,77 5,6 —-32 9,09 3,65
Turquia ... ... ... ... .. ..| 235 |4+169 565 | 27,11 54,9 | +46,3 5,88 | 45,34 70,7 +34,1 27,29 | 58,70

(@) Valores obtidos por tratamento de dados em International Financial Statistics, FMI, vols. XXXII, n.© 8, de Agosto de 1979, ¢ XXXIII, n.c 11, de Novembro de 1980.
Falta informacfo relativa ao Luxemburgo.
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0 que poder4 talvez explicar-se pelo desaparecimento temporario da deter-
minante anterior comum em que se constituia o aumento dos pregos dos
produtos primarios € a que apenas teriam escapado entdo, pelo menos de
forma mais impressiva, a Austrilia ¢ o Canadd. Note-se entretanto como,
por razdes provavelmente ainda da mesma ordem, o ano de 1979 ji
parece significar um certo retorno a relativa homogeneidade dos anos de
1973-76.

b) Mantém-se o facto de, em grande niumero de paises, continuarmos
a assistir a verificagdo sistemdtica de taxas de inflacdo inferiores a taxa
de aumento dos precos de importagdo: Alemanha, Austria, Bélgica, Ho-
landa e Suica (e provavelmente também o Luxemburgo, para que nio
dispomos desta vez de informagao).

Dos paises anteriormente neste grupo e que agora deixaram de o
estar, a major parte (Dinamarca, Estados Unidos, Finlandia, Franga, Japéo,
Noruega e Suécia) terd mudado de situacdo em virtude de redugbes subs-
tanciais nas taxas de aumento dos respectivos precos de importagio.
E alias significativo que

Contra o que se verifica com os atrds mencionados, se ndo trate de
paises que ocupem os melhores lugares na «escala» mundial da
inflagdo;

Em 1979, ano de nova aceleracio dos precos de importagdao, todos,
sem excepgio, tenham regressado a situagio em que se encontravam
no periodo de 1973-76.

¢) Mantém-se também, no essencial, o conjunto de paises com taxas de
inflacdo superiores ds taxas de aumento dos precos de importagio, sendo
apenas de referir a entrada da Espanha ¢ da Turquia neste grupo., As
situagdes da Islindia, da Turquia e de Portugal seriam as de mais mani-
festa desproporgiio entre os aumentos dos precos de importagio ¢ do nivel
geral dos pregos, como ¢ particularmente notdrio no ano de 1979.

d) No que se refere agora mais especificamente ao caso portugués,
caberd notar o facto de os precos de importacdo, expressos em direitos
especiais de saque, terem conhecido mesmo um andamento particularmente
favordvel no contexto da OCDE, designadamente no que se refere aos
anos de 1978 e 1979. E certo que o nivel absoluto das varia¢hes apre-
sentadas se ndo reveste de grande importincia, até na medida em que
poderd integrar «eventuais deficiéncias de ordem estatistica» *%, mas tam-
bém nfo deixa de ser importante reconhecer-se, como o fez o Banco de
Portugal em 1979, que o aumento do indice de precos de importagdo «se
situa substancialmente aquém dos incrementos apresentados pelas cotagdes
em ddlares tanto das importagdes italianas e irlandesas, como das exporta-
coes dos paises industrializados» .

Talvez tudo tenha ficado a dever-se ao «comportamento favordvel das
cotacdes internacionais de alguns produtos com uma participagdo vultosa
nas nossas compras ao exterior» *°, De qualquer modo, muito mais impor-
tante que este menor crescimento pontual dos nossos precos de impor-

* Relatério do Conselho de Administragdo — Geréncia de 1978, BP, p. 115.
® Ibid., id.
* Ibid,, id.



tacdo, s compreensivel de facto por razbes de circunstincia ou de insu-
ficiéncia estatistica, ha-de revelar-se a consciéncia de que ndo ¢é nos precos
dos produtos importados que poderd encontrar-se qualquer razdo para o
ritmo particularmente intenso do nosso processo inflaciondrio.

Conclusdao decisiva esta, susceptivel de nos precaver contra leituras
demasiado apressadas de alguma informagio estatistica corrente, de onde
poderia erradamente concluir-se por uma evolugdo particularmente desfa-
vorivel dos nossos pregos de importagdo. Tal poderd ser, antes do mais,
o caso da evolugio dos termos de troca do comércio externo portu-

gués:

Termos de troca do comércio externo portugués (1970 = 100)(a)

[QUADRO N.° 14]

indice de Indice de Variagdo dos | Indice do

Ano p;mtigs p;mt%gs Txg?bc)lc termggs de | nivel geral

exportados | importados troca dos pregos

1971 ... ... .. . . 104,0 102,7 101,3 + 1,3% 108,3
1972 ... ... . . . 110,6 104,5 105,8 + 44 % 117,9
1973 ... ... ... .. .. 1254 119,6 104,8 — 09% 131,5
1974 ... ... ... ... .. 171,9 177,2 97,0 — 14 % 169,9
1975 ... ... ... .. .. 167,2 194,8 85,8 — 11,5 % 204,6
1976 ... ... ... .. .. 177,9 217,6 81,8 — 47 % 244.0
1977 ... ... oo o . 237,0 280,9 84,4 + 32% 3104
1978 ... ... ... .. .. 289,7 3374 85,9 + 1,8% 380,6

(@) Nimeros em Relatério da Situacio Econémica em 1978, DCP, p. 31, excepto os relativos
ao nivel geral de pregos, construidos com base na fonte habitual,

(b) De acordo com o Banco de Portugal, Relatdrio do C. lho de Administracio — Geréncia
de 1978, p. 113, a degradagio dos termos de troca, a partir de 1974, teria sido mais acentuada.

Que conclusbes poderemos retirar?

a) Em primeiro lugar, cabera verificar que em 1971 e 1972, tendéncia
ligeiramente interrompida em 1973, o aumento dos precos de exportacao,
apesar de, ja entdo, menor que o do nivel geral de precos, superava o
aumento dos precos dos produtos importados, com a consequente melhoria
dos termos de troca. A razdo principal havera de encontrar-se na auséncia
de reconhecimento externo da também jd entdo efectiva maior desvalori-
zacdo do escudo, com a consequente subavaliagio da expressio do valor
dos produtos importados em moeda nacional.

by A variagdo de 1974 corresponde, no essencial, ao boom dos pregos
dos produtos primdrios, cabendo contudo notar também, nesse ano, uma
grande aceleragio nos precos de exportagio (37,1'%, contra 29,2 % no
nivel geral de pregos), provavelmente determinada tanto pelo significativo
aumento dos precos da componente importada da producio para exportacio
como pelos primeiros impactes da alteraciio nas estruturas nacionais de
distribui¢io do rendimento e, portanto, de custos de produgio.

) A partir de 1975, apenas ligeiramente invertida em 1977 e 1978,
assistiu-se a uma progressiva degradagio dos termos de troca do comércio
externo portugués. Simplesmente, ¢ aqui radica a razdo de ser da nossa
tese de que, por esse facto, se ndo poder concluir pela inflagio importada,
tal decorre, sobretudo, muito mais que da subida dos precos dos produtos

63



64

importados, de um progressivo afastamento dos precos de exportacao
relativamente ao nivel geral interno de pregos *°.

d) Finalmente, caberd reparar que os pregos dos produtos importados,
mesmo expressos em moeda nacional fortemente desvalorizada, terdo
aumentado menos que o nivel geral interno de precos.

Todas estas conclusdes nos devem prevenir identicamente contra leituras
também eventualmente apressadas das estatisticas relativas a «contribuicio
das importagbes para a alta de pregos implicita na despesa final total»,
de que poderio constituir exemplo os valores abaixo, divulgados pelo
Banco de Portugal:

Contributo das imporfacées para o processo inflacionério

[QUADRO N.° 15

Anos Percentagem
1974 ... ... L 47,0
1975 .0 o e — 6,6
1976 ... ... . L e e 17,3
1977 ... o e e e e e 31,1
1978 ... . o L e 22,5
1979 ... oo e e e 35,3

Fonte: Relatério do Conselho de Administracio — Geréncia de 1979,
p. 90. O valor relativo a 1974 consta de Relatdrio da Situagio Econdmica em
1978, DCP, p. 47,

Na verdade, se o nimero relativo a 1974, pelas razdes apontadas, ainda
podera revestir-se de algum significado efectivo, os valores correspondentes
aos anos de 1976 a 1979 tém um sentido meramente descritivo, poucas
ou nenhumas achegas proporcionando para a interpretagdio do processo
inflacionario nacional: traduzem, no essencial, o efeito da desvalorizacao
externa do escudo, a partir do 1.° semestre de 1976.

Na sequéncia de um processo conhecido € que ndo caberd aqui
detalhar, o escudo acabou por se achar desvalorizado, em termos de
direitos especiais de saque, 14.2% em 1976, 30,2 % em 1977, 21,3 %

“ Varios factores poderio intervir aqui:

Descidas, mesmo absolutas, no preco de algumas matérias-primas importadas;

Novas alteragSes na estrutura dos custos de produgiio, em relagio com a descida
do salério real, questdo que terd de articular-se com a anilise da composicio
organica do capital do sector exportador;

Politica de precos deliberada por parte dos exportadores, desde logo em atengio
a concorréncia internacional e &s melhores possibilidades abertas pela
grande dimensio dos mercados de exportagiio;

Efeitos de uma politica econémica estatal de apoio 3 exportagio, de que cons-
tituird exemplo dos mais significativos a politica selectiva de crédito.

Alguns destes factores, designadamente a evolugdo da estrutura de custos, foram
alids também referidos por organismos oficiais (veja-se, a propésito, Relatério da
Situagdo Econdmica em 1978, DCP, p. 13), juntamente com os efeitos da desvalo-
rizagio externa, como razdo justificativa para o aumento que em determinada
altura se verificou na competitividade externa da indfstria nacional.



em 1978 e 13,39% em 1979 42, Sendo assim, mais que de inflacao impor-
tada, fard sobretudo sentido falar de aumento do preco em escudos dos
produtos importados. Mais do que os precos de importacdo, estard aqui
designadamente em causa a transposicdo dos precos dos produtos impor-
tados para o plano de uma moeda nacional desvalorizada (a tanto nio
podera deixar de nos conduzir a fortissima determinacio do valor externo
de cada moeda pelo respectivo valor interno, por que concluimos na
primeira parte do trabalho),

Nio gostariamos entretanto de dar por concluida esta andlise da
questdo da inflagio importada sem apresentarmos um conjunto de consi-
deracoes menos lineares, de grau de abstraccdo e profundidade porventura
superiores (¢ por isso mesmo insusceptiveis de verificacgio no plano do
visivel, do concreto, com a mesma facilidade com que o pudemos fazer
relativamente ao atrds exposto), conjunto de consideracdes que de certa
forma problematizard a subestimacdo da importéncia da componente
externa do processo inflaciondrio portugués, que de algum modo se poderia
deduzir das pdginas anteriores.

Assim:

a) Toda a nossa andlise tem vindo a assentar no pressuposto do pri-
mado da determinacao interna do valor da moeda nacional, ndo consti-
tuindo o respectivo valor externo, cambial, sendo um reflexo, um «local»
de verificagdo do valor interno, talvez melthor, nos dias de hoje, um reflexo
da evolugdo relativa dos valores internos das diferentes moedas nacionais.
O caricter mais ou menos politico do processo de verificacio, os even-
tuais entraves e desfasamentos que o mesmo venha a conhecer, ndo passa-
rdo, deste ponto de vista, de aspectos de pormenor ou de superficie, de
acidentes de percurso.

b) Sucede porém que, como ji haviamos chamado a atengio (nota 63
da primeira parte), «a questdo das determinantes externas do valor de
cada moeda nacional e 0 modo de articulacdo com as respectivas deter-
minantes internas, designadamente o processo inflaciondrio interno, reves-
tem-se da maior complexidade». Pensamos ter chegado precisamente o
momento de, a propdsito da maior inflacio nacional, tentarmos aprofundar
um pouco mais a abordagem desta questdo.

¢) Mais concretamente, tratar-se-d de admitir, nao jé o primado, mas,
no minimo, a existéncia de uma componente externa de determinagio
externa do valor externo da moeda nacional. A subida na fonte dos precos
dos produtos importados a que, por incapacidade produtiva ou falta de
vendedores alternativos, nos ndo pudéssemos furtar, tanto quanto o défice
crénico da balanca comercial, expressio da incapacidade produtiva e
concorrencial do aparelho produtivo nacional, expressio, em suma, da
sua subordinagdo e dependéncia, atentas as respectivas consequéncias no

# Valores ja constantes do quadro n.° 13, com excepgio do relativo ao ano de
1976, obtido por tratamento de dados em International Financial Statistics, FMI,
vol, xxx1, n.° 9, de Setembro de 1978, p. S310.

Note-se que estes valores sio superiores as taxas de desvalorizagio normalmente
anunciadas, calculadas através do quociente da desvalorizagio absoluta pelos cdmbios
de partida anteriores & desvalorizacfio. Pensamos entretanto que, estando em causa
o impacte inflacionario da desvalorizagio, os n@imeros que apresentamos, vulgar-
mente referidos como exprimindo a revalorizagio das outras moedas, sio os que
melhor traduzem a subida relativa dos pregos dos produtos importados que a prépria
desvalorizagio implica.
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plano das reservas cambiais, poderiam estar na base da desvalorizacdo
externa da moeda nacional e, por essa via, da produgao, que o mesmo
é dizer, do trabalho nacional no mercado mundial.

Nestas condicdes, a inflagao interna, concretizada na subida dos precos
dos produtos importados (mero efeito da desvalorizagdo externa da moeda
nacional ou efeito cumulativo, na medida desta e da subida dos precos
na fonte), e consequentes repercussées passariam sobretudo a constituir
a expressao, o reflexo interno da desvalorizagio, pela via da moeda, da
produgdo e do trabalho nacionais, no respectivo confronto com a producio
e o trabalho mundiais **.

d) No que se refere ao caso portugués, caberd comegar por recordar
que a andlise dos quadros n.°s 12 e 13 ndo nos permitiu concluir por
qualquer subida particularmente acentuada, na fonte, dos nossos precos
de importacdo, em particular no que se refere aos anos de 1975 a 1979,
passado que foi o auge dos precos dos produtos basicos. Torna-se-nos
portanto dificil explicar por esta via a nossa maior taxa de inflagio,
0 que evidentemente ndo impede que, através dela, participemos de forma
integrada do processo inflaciondrio a escala mundial *3.

e) Outro tanto, contudo, jd nao se poderd afirmar, pelo menos com
idéntica seguranga, no que se refere ao segundo dos aspectos da dependéncia
externa citados, a tendéncia cronica ao défice da balanca comercial. Como
nos foi possivel verificar **, Portugal seria mesmo, no quadro da OCDE,
0 pais com pior situac@o em matéria de saldo comercial externo (nos
anos de 1975-77, o défice comercial teria atingido, em média, 13,58 %
do PNB, valor de longe superior a todos os restantes). .

Deste ponto de vista, ficaria pelo menos aberta a possibilidade de a
desvalorizacio externa do escudo ter precisamente como uma das causas
a incapacidade por parte da estrutura produtiva interna (realidade social
e tecnolégica) de fazer valer, realizar, no mercado mundial, a produgio
e o trabalho nacionais. A inflagao interna mais ndo constituiria entdo que
um reflexo de tal desvalorizacio.

) Podera, evidentemente, contra-argumentar-se-nos com a existéncia
de uma multiplicidade de pregos de produtos internos que escapariam a
tais determinagGes, pelo que, se 0 problema fosse esse, sempre se poderia
esperar um aumento do nivel geral médio dos precos inferior & taxa de
aumento dos precos internos dos produtos importados.

Simplesmente, ¢ uma vez mais, a questdo estd longe de esgotada.
A integracao (dependéncia, umas vezes; poder, outras) externa, problema
quantitativo, eventualmente susceptivel de expressio conveniente através
de valores do tipo dos ja4 apresentados para a economia nacional (impor-
tagdes da ordem dos 29,60 9% do PNB; défice externo de cerca de 13,5 %

“ Fstas concepgbes tém sido sobretudo afirmadas a propésito dos paises da
América Latina, relativamente aos quais as chamadas concepgGes estruturalistas
encontram também na degradagio secular dos termos de troca e no défice cronico
da balanga de pagamentos uma das causas dos processos inflacionirios internos.

# A natureza negativa do ntimero calculado para 1978, no quadro n.° 13, é em
si mesma enganadora, jA que se limita a traduzir a evolu¢io dos precos na fonte dos
produtos importados, expressos em direitos especiais de saque, moeda também em
processo de desvalorizagio. Este ntimero significa apenas que os nossos precos de
importacdo, na origem, subiram em medida ligeiramente inferior & da desvalorizagio
do préprio DES.

“ Valores subjacentes a0 quadro apresentado na p. 493 da primeira parte,



do mesmo PNB), assume também aspectos manifestamente qualitativos,
s6 detectaveis & luz de uma andlise diferente, da estrutura das importagdes
na sua relagio com as diferentes componentes da despesa interna, integrada
mesmo no estudo das cadeias produtivas e dos fluxos intersectoriais.
A questao dos canais, modos e graus relativos de sensibilidade do pro-
cesso inflaciondrio interno ds respectivas determinantes externas, dngulo
adicional de abordagem da problemdtica da dependéncia, revela-se-nos
assim da maior importéncia, cabendo apenas lamentar ndo nos encontrar-
mos em condigdes de levar particularmente longe o seu estudo.

Nio resistimos, mesmo assim, & tentativa de uma chamada de atencio
para a estrutura das importagbes nacionais:

Estrutura das importacdes portuguesas, em percenfagem

[QUADRO N.o 18]

Importagdes 1968 1973 1976 1977 (J;ggio-

Setembro)
Bens de equipamento ... ... ... ...| 165 21,0 12,7 14,7 15,6
Bens intermediarios... ... ... ... ...| 61,0 57,4 55,8 60,8 59,9
Combustiveis e lubrificantes ... ... ... 8,9 6,2 16,1 14,7 17,2
Bens de consumo ... ... ... ... ...| 13,6 15,5 13,6 9.5 7.3
Alimentares ... e e eer e e 4,5 6,3 6,2 4,3 2,4
Outros nido duradouros ... ... ... 2,9 2,3 2.3 2.1 2,4
Semiduradouros . .. 1,9 2,9 1,9 1,2 0,8
Duradouros ... 4,3 4,0 3,5 1,9 1,7

Fontes: Plano de Médio Prazo 1977-1980 — Relagdes Econdmicas Externas, Turismo, Secre-
taria de Estado de Planeamento, p. 90, e Relatdrio do Conselho de Administracio — Geréncia de
1978, BP, p. 116 (este no que se refere aos valores refativos a 1976 e¢ anos seguintes).

Destes valores reteriamos apenas:

a) A importincia relativamente reduzida da componente importada
destinada & satisfagio da procura final. Em contrapartida, o eleva-
dissimo peso dos produtos intermedidrios *°, com impacte signifi-
cativo nos custos de produgdo, ndo poderd deixar de determinar
uma propagagao generalizada das tenséoes inflaciondrias eventual-
mente introduzidas pela via dos precos de importacio;

b) Por outro lado, embora a componente «bens de consumoy nao tenha
grande peso no total, encontrando-se mesmo em regressao (manifesta
em todas as rubricas, excepto «outros nao duradourosy»), a verdade
é que 'a mesma integra sobretudo produtos de consumo de massa
destinados a satisfac@o de necessidades essenciais, com peso signifi-
cativo no indice do custo de vida e, por essa via, particularmente

“ De acordo com informagdes mais recentes relativas aos anos de 1977 e seguin-
tes, e na sequéncia de alteragbes de critérios de registo, os valores desta rubrica
aparecem reduzidos em cerca de 12 %, o que tem como contrapartida mais signifi-
cativa um aumento na rubrica «bens de equipamento» (veja-se, em particular,
Relatério do Conselho de Administracio — Geréncia de 1979, BP, p. 103). Resol-
vemos entretanto nfo incluir estes valores no quadro n.° 16, em virtude de nfio serem
compariveis com os anteriores, de que disptnhamos,

67



relevantes no plano de eventuais pressoes sobre o saldrio nominal.
E 0 que poderé verificar-se através da andlise dos ultimos nimeros
conhecidos em matéria de dependéncia externa, tomando apenas
em consideragdo alguns produtos de entre os mais significativos
para o fim em vista:

Coeficientes de dependéncia em percentagem: bens

alimentares
[QUADRO N.° 17
Bens alimentares Coef!mnlé:csi:e

Came de bovino . ... ... ... ... .. .. .. 30,3
Carne de suino ... ... ... ... ... .. . .. 14,7
Pescada . ... ... ... ... .. . e . 41,0
Bacalhau ... ... ... ... oo o e e 46,0
Oleos alimentares. ... ... ... ... .. .. .. 67,5
Manteiga ... ... ... ... . o el 45,2
Trigo ... ... ... i i o e e e e 46,0
Milho ... ... ... .. . e 38,4
Centeio . ... ... ... i e e e e 24,1
AITOZ ... ... .. oo ih e e e e 24,2
Aglicar . ... ... .o e e e e e 118,8
Alimentagio animal: T Wgory, e

Milho ... ... ... ... . . o . 71,2

Cevada ... ... ... ... ... .. o ... 30,0

Sorgo . ... ... ..l e e e 100,0

Bagagos ... ... ... .. .. oo 95,3

Fonte: Plano de Médio Prazo 1977-1980 — Relagdes Econdmicas Externas,
Turismo, SEP, p. 9.

Tentamos, através deste desvio, reconhecer a componente de verdade
de uma tese a que na generalidade nos opomos (nio estd evidentemente
em causa ‘a sua capacidade descritiva, irrecusdvel, mas apenas a impossi-
bilidade de explicacao de um fendmeno uriversal pelo circulo vicioso em
que sempre se traduz a imputagdo ao exterior do que se passa dentro de
cada unidade nacional). Mais concretamente: a «inflagdo importaday,
incapaz de explicar o processo inflaciondrio a escala mundial, podera dar
contributos aprecidveis para a explicacio de aumentos de pregos concretos,
de produtos concretos, em paises concrefos; poderd mesmo, através dos
mecanismos da degradagdo dos termos de troca e do défice externo,
contribuir para a explicacio das maiores taxas de inflagdo de alguns
paises mais dependentes.

De qualquer modo, € agora no que se refere de novo ao nosso pais,
serd importante que tudo isto nos ndo faca esquecer:

a) Que j4 nos anos anteriores a 1975 Portugal conhecera um dos
mais fortes processos inflaciondrios da OCDE, sem que entdo se
pusesse a questdo da desvalorizacdo, nesta nova perspectiva de
expressdo da dependéncia externa. O que s6 nos poderd levar a
retomar a nossa atenc@o pelos factores inflaciondrios internos, ji
entdo, como hoje, suficientemente poderosos, o que ndo exclui que



actualmente se possa admitir uma incidéncia inflaciondria externa,
adicional.

Do exposto resulta a manutengdo da nossa convicgdo de que a
desvalorizacio do escudo constitui express@o ou reconhecimento do
(maior) processo inflaciondrio interno, para cuja auto-sustentagdo
e aceleragdo contribui, evidentemente. S6 poderd constituir-se em
determinante menos circular na medida, que temos por reduzida,
em que, por acréscimo, resultar de forgas relativamente auténomas
do referido processo inflacionério;

b) Os «meiosy através dos quais a desvalorizacdo da moeda, produgio
e trabalho nacionais puderam ser evitados antes de 1974, em
particular as remessas de emigrantes. Estas, como alids, noutras
circunstincias, a importagdo de capitais (processo até ao momento
menos relevante), puderam constituir-se em resolucdao (desvio) alter-
nativa do sistema de contradicoes externas que admitimos pudesse
estar também, via desvalorizacio, na base do processo inflaciondrio
inferno. Curioso porém serd notar que, formas diversificadas, através
de mecanismos proprios, emigracdo, importacao de capitais, degra-
dagio dos termos de troca (com as consequentes incidéncias infla-
ciondrias), todas tém em comum a natureza de processo de trans-
feréncia para o exterior do sobretrabalho (vivo, corrente, ou morto,
acumulado) gerado efou inapropriado pelo aparelho produtivo
nacional ¢,

Como tivemos oportunidade de afirmar na primeira parte*’, entdo a
proposito da inflagdo expressio de determinadas contradi¢Oes internas,
também aqui nao poderemos deixar de reconhecer, agora no que se
refere as contradicOes externas em apreciagdo, que o nivel da sua expressao
inflaciondria hé-de passar «pela gama de outras diferentes possibilidades
de expressao» a que as mesmas dao existéncia.

3.4 OS SALARIOS (E OUTROS RENDIMENTOS)

Tomando em consideracio as chamadas publicacbes oficiais, talvez
seja curioso reparar que sé em medida muito reduzida os saldrios tém sido
apresentados como a determinante fundamental do processo inflaciondrio
em Portugal. Exceptua-se, naturalmente, o que se refere ao ano de 1975.

No periodo anterior a 1974, para além das tradicionais referéncias a
«inflagdo via custosy (normalmente sem chamada de atengio explicita
para a respectiva componente salarial), & «inflagdo importada» e A «inflacio
via especulativa», sublinhava-se, em particular:

a) Um «processo fundamental de desajustamento, em termos reais,
entre, por um lado, as solicitagdes de uma procura em relativa
expansido e crescente diversificagdo (alimentada, sobretudo, por
aumentos importantes dos gastos correntes do Estado e por acrés-
cimos das despesas dos particulares, resultantes, na sua maior parte,

“ Veja-se, a este respeito, «Multiplicadores de produgio em escala mundial:
mesa;redonda», in Praxis, n.’ 5, de Abril de 1979, pp. 59-83.
P, 496.

69



70

de aumentos de rendimentos gerados internamente ou provindos
do exterior) ¢, por outro lado, uma oferta insuficiente para res-
ponder, qualitativa e quantitativamente, a esses estimulosy *%;

b) «O cardcter muito complexo da situacdo conjuntural da economia
metropolitana [o qual] devera resultar, em primeiro lugar e tal
como j4 foi apontado em anteriores relatérios, da interligagdo, com
reforco reciproco dos seus efeitos, de elementos de natureza mera-
mente conjuntural com outros de cardcter estrutural, relativamente
estaveis, portanto, e relacionados com o grau de desenvolvimento

- da economia.

Em paralelo com este aspecto — que parece essencial — de
reforco reciproco entre factores conjunturais e estruturais de natu-
reza ‘real’, julga-se de salientar ainda, pelos seus efeitos miultiplos
e nem sempre convergentes no quadro da conciliacio entre esforgos
de desenvolvimento econdémico ¢ de equilibrio conjuntural, o com-
portamento demonstrado pelas principais grandezas monetdrias, em
particular os meios totais de pagamento e, entre estes, o elevado
volume de liquidez criado através da concessdo de crédito bancdrio,
especialmente pela banca comercial. E esse comportamento reveste-se
de especial significado na medida em que boa parte dos meios
assim criados sejam utilizados pela economia em despesas nao
reprodutivas, designadamente bens de consumo, ou de cardcter
estritamente especulativo, cujo principal efeifo no conjunto do cir-
cuito econdémico se traduz, afinal, por uma pressdo acrescida sobre
a oferta interna ¢ as importagdes.» 4°

Note-se entretanto que, embora fosse esta a explicagdo de fundo para
o processo inflacionario, os niveis salariagis também nido deixavam de
merecer algumas reservas, através das quais se traduzia, mais implicita que
explicitamente, um juizo critico discreto sobre a sua evolugao na sociedade
portuguesa. A posicio tomada pelo Banco de Portugal no Relatdrio do
Conselho de Administracao — Geréncia de 1970 (vol. 1, pp. 124-125)
parece-nos, a este respeito, suficientemente elucidativa: «Serd altamente
desejavel —de um ponto de vista de justica e equilibrio sociais ¢ no
sentido de facilitar determinadas transformacoes conducentes a uma ace-
leragdo do processo de desenvolvimento econémico — uma melhoria acen-
tuada dos niveis de rendimento, em termos reais, de largas camadas da
populacdo. Mas tal objectivo ndo poderd ser atingido se se traduzir por
uma subida continuada dos saldrios desligada das condigbes concretas
das vdarias actividades econémicas em que eles sdo gerados, designadamente
se ndo se tiver uma contrapartida quer na modificagio da reparticio do
produto obtido, quer em ganhos de produtividade do factor trabalho.
E ndo poderd ser atingido porque estardo a criar-se desequilibrios de
natureza técmico-econdmica (incompatibilidade entre custos e pregos numa
mesma producdo) e monetdrio-financeira, que poderdo afectar o funcio-
namento em condi¢Bes normais, nfo s6 de alguns sectores de actividade
importantes, como, eventualmente, da economia no seu conjunto.»

Se antes de 1974 o discurso era predominantemente o que acabiamos
de referir, posteriormente, realidades como «desvalorizacdo» e «inflagdo

# Relatério do Conselho de Administragdo — Geréncia de 1970, BP, vol. 1, p. 121,
® Ibid., p. 130.



importada», por um lado, e «expectativas inflacionistas», por outro,
acabaram por ganhar o maior peso na explicac@o oficial do processo
inflaciondrio portugués, continuando os saldrios um tanto ou quanto
subalternizados. Em 1978, colocando a questio da «interaccdo pregos-
-saldrios», o Banco de Portugal 5°, depois de ter considerado que «estes
apenas podem ser responsabilizados pela subida dos precos, por um lado,
na parte proporcional ao peso dos saldrios nos custos totais de exploragiao
e, por outro, no excedente da subida dos saldrios sobre o aumento da
produtividade do trabalhoy», acabou mesmo por concluir que «as contri-
buicbes dos saldrios ¢ do consumo privado tiveram bastante relevincia
em 1971, 1974 e sobretudo em 1975. Este circuito perdeu, nitidamente,
importancia nos dois tGltimos anos» (1976 e 1977).

Cabera agora verificar, & luz da informagdo estatistica disponivel,
até que ponto se justificard ou nio esta relativa subalternizacao do saldrio
enquanto «determinante» do processo inflaciondrio nacional.

De acordo com os valores fornecidos pelo Banco de Portugal, a con-
tribuigdo dos saldrios para a alta de pregos implicita na despesa final
total teria sido, nos ultimos anos:

Contributo dos salfrios para o processo inflaciondrio

[QUADROC N.o 18]

Anos Percentagem
1971 ... . o o e e e e 58,5
1972 ... o el e e e e 32,6
1973 i ee eee e e e e e e 16,5
1974 ... . ol e e e e e 424
1975 (. i il e e e e e e 102,7
1976 ... ... i i ah e e e e e 52,5
1977 ... i et e e e e e e e 13,4
1978 ... L.l h e e e e e 31,3
1979 .. i il el e e e e e e 248
Fonte: Relatorio do C tho de Administracio — Geréncia de 1977, p. 90

(valores até 19M, inclusive), e Relatdrio do Conselho de Administracio — Ge-
réncia de 1979, p. 90 (restantes valores),

De facto, se atendermos ao peso dos saldrios no rendimento nacional
(questao que adiante abordaremos mais detalhadamente), os valores apre-
sentados deixam-nos uma afectiva sensagido de modéstia, exceptuando os
que se referem ao ano de 1975 e, em muito menor medida, aos anos de
1971, 1974 e 1976 5.

Idéntica sensagi@o de modéstia é a que ndo poderemos deixar de recolher
da andlise da parte dos saldrios {contribui¢hes patronais para a seguranca
social incluidas) no rendimento nacional e respectiva evolugio, andlise
que nos serd agora possivel levar a cabo para um periodo um pouco

% Relatério do Conselho de Administragdo — Geréncia de 1977, p. 89.

¥ O valor relativo a 1976 continua a constituir objecto de certa controvérsia,
encontrando-se o agora divulgado pelo Banco de Portugal francamente acima dos
apresentados, por exemplo, pelo DCP (Relatério da Situagao Econémica em 1978,
p. 47), 43 %, e pelo préprio Banco de Portugal dois anos antes (Relatério do Con-
selho de Administragio — Geréncia de 1977, p. 90), 30,3 %.

71



72

mais longo, em virtude da maior extensfio da informac#o estatistica dis-
ponivel:

Parte dos saldrios no rendimento nacional(a)

[QUADRO N.o 18]

Anos Percentagem
1965 ... e el 475
1966 ... ... ... . Lo e 48,1
1967 ... . .. . 49,0
1968 ... ... ... . . . 45,8
1969 ... ... ... . 45,9
1970 ... ... . L e 52,7
1971 ... ... ... 54,3
1972 ... . L 54,0
1973 ... . e 51,6
1974 ... ... L 56,9
1975 . e 69,3
1976 ... ... . o e 68,7
1977 ... o o 60,2
1978 ... ... o 57,2
1979 ... .. . 54,5

(a) Nimeros obtidos por tratamento de dados em National Accounts of
OECD Countries, 1960-1977, vot. II, p. 180 (anos até 1976), e Relatorio do
Conselho de Administracio — Geréncia de 1979, BP, p. 87 (1977 a 1979).

Que conclusdes retirar?

@) Para além do ano de 1970, nio contemplado no quadro anterior
e em que também se teria verificado um aumento significativo na parte
do RN absorvida pelos salarios, confirmam-se efectivamente os anos de
1971, 1974 e, sobretudo, 1975 como os de mais forte expansao salarial.

Sucede porém que, ndo nos merecendo quaisquer reservas os valores
relativos a 1974 e 1975, jA o mesmo se nio poderd afirmar, pelo menos
com idéntico grau de seguranga, no que se refere aos anos de 1970 ¢ 1971.
Na verdade, ¢ antecipando um pouco conclusdes permitidas pelos quadros
adiante apresentados:

Os anos de 1974 e 1975 foram simultaneamente caracterizados por
algumas das mais elevadas percentagens de aumento do saldrio
real, durante o periodo considerado, e por relativa estagnacdo da
producio, em 1974, e mesmo decréscimo absoluto, em 1975. Embora
ndo dispunhamos de informacgio estatistica bastante para o confir-
mar, ndo nos surpreende portanto o andamento verificado no indi-
cador em andlise, apenas contrariado pelos efeitos decorrentes de
niveis de emprego entdo também estagnados ou mesmo em decrés-
cimo;

J4 no que se refere aos anos de 1970 e 1971, sobretudo ao primeiro,
atenta a dimensio da modificagio operada (a parte dos saldrios
no RN teria subido de 45,9 % para 52,7 %), tudo se nos torna
mais dificilmente explicdvel. Em 1970, o aumento dos saldrios
reais na industria e nos transportes teria sido de, respectivamente,
em Lisboa e Porto, 5,3% e 7%, sendo bastante inferiores os
aumentos dos saldrios dos trabalhadores rurais, Ora, sendo assim,



¢ pese embora a evolugdo favoravel verificada no nivel de em-
prego %2, bastard a mera consideragio da taxa de aumento do PIB
calculada para 1970, 9,1 %, para termos de encarar com as
maiores reservas tao forte aumento da parte dos saldrios no RN;
o facto de na deflagio dos saldrios nominais, em Lisboa e Porto,
terem sido utilizadas, para esse ano, taxas de aumento dos precgos
no consumidor francamente inferiores a média nacional actuaria
por acréscimo. E o mesmo, no essencial, se poderia afirmar rela-
tivamente a 1971, porventura agravado em virtude de um compor-
tamento muito menos positivo do nivel de emprego %,

b) Em segundo lugar, ¢ agora em sentido contrario, pode verificar-se
que terdo sido os anos de 1968, 1973, 1976 e seguintes aqueles em que
ocorreram os decréscimos mais acentuados da parte dos saldrios no RN:

Os decréscimos de 1968 e 1973 estio associados a aumentos bastante
reduzidos do saldrio real {excepto no que se refere aos trabalhadores
rurais em 1968), sobretudo em confronto com taxas de crescimento
do PIB das mais elevadas, cabendo ainda notar a redugio do
volume global da populacio activa em 1973;

Os decréscimos posteriores ao ano de 1975 resultam sobretudo de
reducgdes significativas do saldrio real, um pouco ao longo de toda
a sociedade portuguesa.

Nio cremos que haja desta vez necessidade de recorrer & habitual
comparagdo internacional para concluirmos tanto pelo nivel relativamente
reduzido da parte dos saldrios no RN em Portugal, como pela modéstia
da respectiva taxa de aumento (exceptua-se aqui, evidentemente, o ano
de 1975). Trata-se de situagio sobejamente conhecida, que os valores
expressos no quadro n.° 20, relativos as taxas de variacio dos saldrios
nominal e real, por grandes categorias profissionais, talvez possam ilustrar
ainda um pouco melhor.

Estes valores justificam algumas considera¢Oes adicionais:

a) Em primeiro lugar, e no que respeita ao periodo anterior a 1974,
caberd verificar que os aumentos mais notorios e concentrados, tanto do
saldrio nominal como do saldrio redl, teriam ocorrido no campo, nos
anos de 1966 e 1968. Refira-se entretanto que sé o primeiro daqueles
dois anos teria assistido a desenvolvimentos significativos do processo
inflacionério, cujas grandes aceleragdes no periodo considerado se veri-
ficaram precisamente em 1966 (passagem da taxa de inflacio de 3.4 %
para 5,7%) e em 1969 (passagem da taxa de inflagio de 4,6 % para
7,0 %) *.

b) No que se refere a industria e aos transportes, temos de novo o
ano de 1970 como o de subidas mais intensas, tanto em Lisboa como no
Porto, prolongando-se esta pelo ano de 1971.

% De acordo com dados em Conjuntura Anual — 1973, CEP, p. 48, o indice
de emprego teria crescido cerca de 2,6 % em 1970.

6’971?inda segundo a fonte da nota anterior, o emprego teria descido 1,96 %
em 1971,

* Curiosamente, trata-se dos anos que, no periodo, verificaram desvios nega-
tivos do PNB relativamente a tendéncia (veja-se, em particular, Miguel Cadilhe,
O Arranque da Inflagido Portuguesa, Porto, 1972, p. 13).
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Saldrios nominais e salirios reais: taxas de variacfio anual, em
percentagem(a)

{QUADRO N.° 20}

Trabathadores rurais Trabal‘i;aggrn?pgrat:sndusma

Ano Homens Mulheres Homens Mulheres
Salario | Salério | Saldrio | Saldrio | Salario | Salrio | Salario | Sairio

nominal{ real |nominall real nominal| real |nominal| real

1965 ... ... ... ... .. 5,6 2,0 6,0 24 5.8 2,31 11,9 73
1966 ... ... ... ... ..| 168 11,21 14,8 9,3 8,0 281 10,9 3,5
1967 ... ... .. .. .. 9,8 4,11 11,0 52 8,5 28| 11,0 6,3
1968 ... ... ... .. .| 185 11,7 16,6 99| 87 39| 81 2,4
1969 ... ... ... ... ..!1 108 1.8 76 | —1,1] 11,5 4,31 10,0 0,7
1970 ... ... ... ... ..] 11,3 31 9,7 1,6 11,8 53| 104 7,0
1971 ... ... .. .. ] 131 22| 15,6 4,41 10,7 2,1 134 6,8
1972 ... ... ... .. .| 12,3 14| 11,4 0,5 8,6 | —0,3| 12,7 2,6
1973 ... ... ... . .| 128 0,1 158 2,81 13,9 0,9 98 | —1,1
1974 ... ... ... ... .| 329 55] 40,5 | 11,5 323 581 385 9,2
1975 ... ... . ... .| 243 6,3 34,7 15,7 | 18,7 2,91 27,9 8,6
1976 ... ... ... ... ..| 145 | —47| 13,5 | =56 11,9 | =76} 114 | —57
1977 ... .. .. .. | 147 | ~79| 190 | —44] 12,0 | —96( 12,2 | —11,3
1978 ... ... ... .. .| 176 —15| 12,8 | =56 11,0 | —54 9,4 | —10,0
1979 ... ... . . L] 262 26| 209 | —1,6] 14,1 | —9,0| 12,6 | —8,5

(@) Nimeros obtidos por tratamento de dados em Anudrio Estatistico de 1967, INE, vol. I,
pp. 308 e 322 («Indistria e transportes, 1965-6T); Anudrio Estatistico de 1968, INE, vol. I, p, 589
(«Rurais, 1965-68»); Portugal, OCDE, série «Etudes Economiques», Dezembro de 1977, p. 52 («Indiis-
tria e transportes, 1968-72»); Anudrio Estatistico de 1977, INE, p. 359 («Rurais, 1969-72»); Portugal —
Indicadores Econémicos, BP, Setembro de 1978, p. 2 (1973-77); Relatério do Conselho de Adminis-
tragdo — Geréncia de 1978, BP, p. 100 (1978); Relatério do Conselho de Administracio — Geréncia
de 1979, BP, p. 228 (1979).

Cabera entretanto acentuar, como ali4s ja fora sugerido, que os indices
de pregos implicitos na passagem do aumento nominal ao aumento real
dos saldrios, na industria e nos transportes, se revelam, por vezes, fran-
camente baixos, tanto em confronto com os indices de pregos no conti-
nente, utilizados para deflacionar os saldrios no campo, como em con-
fronto com indices de pregos no consumo, em Lisboa e Porto, divulgados
por outras publicagbes. Haverd assim algumas razbes para crer que as
taxas de aumento do saldrio real tenham sido um pouco inferiores ds
constantes do quadro n.° 20, em Lisboa, sobretudo nos anos de 1968 e
1969, e no Porto, particularmente em 1969 e 1971 °5.

¢) Os anos de 1974 e 1975 verificaram os maiores acréscimos tanto do
saldrio nominal como do saldrio real. Repare-se entretanto que:

Se ¢ verdade que 1974 conheceu a maior aceleracdo do processo
inflaciondrio (passagem da taxa de inflagdo de 11,5 % para 29,2 %),
nao é menos verdade que tal ficou sobretudo a dever-se ao aumento
dos precos dos produtos importados, que teriam «explicado» 47 %

® O que poderd comprovar-se pelo confronto das taxas de aumento do nivel
geral de precos implicitas no quadro n.° 20 com outras calculadas para o mesmo
periodo, tanto pelo INE como pelo Centro de Estudos de Planeamento, estas em
Séries Cronolégicas Bdsicas — Indices de Pregos no Consumidor, Novembro de 1975,
pp. 80-81 ¢ 84-85.



do aumento do nivel geral de precos. Aos saldrios caberia apenas
42,4 % da «responsabilidade»;

No que se refere a 1975, ano da mdaior «responsabilidade» dos saldrios
na «explicacio» do processo inflaciondrio, nem por isso o nivel
geral de precos conheceu entre nés qualquer comportamento menos
«normaly»: desacelerou, como uvm pouco por todo o lado, de forma
até mais acentuada que na média dos paises da OCDE (veja-se,
atras, gréfico 1.

d) Decisivo, porém, aparece-nos o comportamento de saldrios e pregos
a partir de 1976, inclusive, periodo em que o processo inflaciondrio nao
deixou de se desenvolver, apesar de a taxa de aumento dos saldrios mone-
tdrios ter descido significativamente, com a consequente deterioragio dos
salarios reais.

e) Tentando proceder agora a um esfor¢o de sintese, menos pormeno-
rizado e mrais atento as grandes linhas de evolugio, talvez seja importante
debrucarmo-nos sobre as taxas médias de crescimento dos saldrios reais
no periodo, em cada um dos quatro grandes sectores profissionais consi-
derados, Os valores obtidos,

Rurais (homens) .........c.cocoeviieniinnn. 2,40 %
Rurais (mulheres) ..........ccoooevvvviiennnnn. 2,78 %
Inddstria e transportes (Lisboa) ........... — 0,05%
Indastria e transportes (Porto) ............ 0,96 %

revelam-se-nos uma vez mais francamente modestos, em particular os
relativos a industria e transportes, € manifestamente inferiores ao proprio
aumento da produtividade *°. S6 assim se poderd compreender, alids,
como, depois de terem atingido o auge respectivamente em (indices cal-
culados com base no ano de 1968)

1.0 trimestre de 1975: rurais (homens) ............c.ccoceeienns 1315
2.° trimestre de 1975: rurais (mulheres) ........................ 149.1
4.° trimestre de 1975: inddstria e transportes (Lisboa) ...... 1171
4.° trimestre de 1975: industria e transportes (Porto) ...... 140,9

os saldrios reais se viessem a encontrar j4, em finais de 1978, aos niveis
de 1973 —rurais (mulheres) —, de 1970 — rurais (homens) e inddstria
e transportes (Porto) — e de 1967 — indistria e transportes (Lisboa) *°.

Em sentido aproximadamente idéntico, ndo deixam de se nos revelar
significativas as conclusdes a que ji4 havia chegado, em 1974, Maria
Madalena Ramalho *, relativas ao periodo de 1965-72, em que se incluem
os «grandesy aumentos salariais anteriores 4 nova situagio criada em 1974:
«[...] se se observar o total da actividade privada, verifica-se que, no

“ Um pouco adiante, nos quadros n.°® 23 a 26, encontram-se nimeros que
justificam esta afirmacfo.

¥ Situacdo Econdmica Interna e Situagio Econdmica Internacional, Departa-
rlr;e;éto de Documentacio e Estudos do Banco Nacional Ultramarino, Fevereiro de

, p. LUL .

® Algumas Causas de Inflacio, Gabinete de Planeamento do Ministério do Tra-
balho, série «Estudos», n.® 16, pp. 23-24. )
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periodo de 1965-72, os saldrios nominais terdo crescido, em média, 12,3 %
por ano. Ora, no mesmo periodo, os custos totais com a méo-de-obra
representaram, em média, cerca de 14,5 % dos custos totais da produgao.
Supondo que, além das condi¢des da concorréncia perfeita, a capacidade
de producio instalada estava completamente utilizada ou que se manti-
vera o seu nivel de utilizagao, que nAo tinha havido alteragbes nas outras
componentes do custo ¢ que a produtividade se mantivera constante, a
subida dos salarios teria sido justificagdo para que, em média, nesses
anos, os custos totais (e por isso os pregos) tivessem subido cerca de 2 %.
Pretendendo introduzir a evolugiio da produtividade, pode verificar-se que,
no mesmo periodo, a produtividade, a pregos constantes. teve um acrés-
cimo anual médio da ordem dos 6,7 Yo — percentagem que se mostra
suficiente para compensar os acréscimos de saldrios e ainda (sem aumentar
os precos de venda) para cobrir eventuais agravamentos de outras compo-
nentes do custo e/ou para distribuir maior remuneragdo ao factor capital.

«A andlise do que se passou no sector agricola pode ser mais signifi-
cativa e de maior validade para o tipo de raciocinio que parece correcto
fazer. E tem interesse porque, concretamente, as subidas de saldrios agri-
colas t€ém sido apontadas como responsaveis pelas subidas dos pregos de
certos bens essenciais de origem agricola.

«Verifica-se que 0s salarios nominais na agricultura cresceram, em
média, entre 1965 ¢ 1972, 10,5 % ao ano. Representando os salédrios, no
mesmo periodo, cerca de 18,6 % dos custos de produgfo, apenas se jus-
tificaria, supondo as condi¢cdes acima referidas, uma subida média dos
precos em torno dos 2 %.

«Por outro lado, a produtividade teve um acréscimo anual médio da
ordem dos 7 9%, cobrindo também largamente o acréscimo de custos
resultante do aumento de saldrios verificado. Daqui se conclui que, também
no caso da agricultura, se torna dificil situar nos aumentos de saldrios
a causa fundamental das subidas de precos acima referidas.»

A insuficiéncia das estatisticas disponiveis, agravada obviamente a
medida que cresce o grau de agregacdo das varidveis a utilizar, sobretudo
em dominios como este (saldrios e produtividade), ndo nos permite um
minimo de apreciagio critica fundamentada sobre os valores apresentados
por Maria Madalena Ramalho *, como ndo nos permite proceder com
um minimo de seguranca a um estudo semelhante para o periodo posterior
a 1972 e, em particular, para os anos de 1974 em diante ¢°. Nio gosta-

% Relativamente aos anos de 1966 a 1972, e no que se refere ao total de activi-
dades, com exclusio da Administracio Pablica, Maria Madalena Ramalho apresenta
os seguintes valores:

1966 1967 1968 1969 1970 gl ] 172
Satdrio nominal .. 10,3 12,8 7.9 11,5 16,3 12,8 14,7
Salario real . 36 8,0 1,9 2,5 16,6 2,4 3,4

De acordo com os dados do quadro n.° 20, as taxas de aumento do salario
nominal utilizadas para 1967, 1969 e 1972 seriam talvez um pouco exageradas,
apresentando-se, pelo contrario, o valor relativo a 1968 como demasiado baixo.

® Relativamente aos anos de 1975 a 1978, tanto o Departamento Central de
Planeamento (Relatdério da SituacGo Econdémica em 1978, p. 49) como o Banco de



riamos entretanto de perder a oportunidade de divulgar alguns nimeros
calculados pela OCDE relativos as taxas de aumento dos «ganhos hordrios
na inddstria» e dos «pre¢os no consumo», tanto mais que incorporam os
efeitos das subidas salariais de 1974 e 1975, sem incluirem ainda os anos
posteriores a 1976, de mais forte decréscimo do saldrio real:

Saldrios e precos: taxas médias de aumento, em
percentagem (1971-76)

[QUADRO N.°o 21}

. o/hora| Pregos no nho
Pafses S:rilrllldéstﬁa cons%midor Ga ma/lhora
Alemanha .. ... ... ... ... .. 8,9 6,0 2,7
Australia ... ... ... ... ... .| 164 11,8 4,1
Austria . ... ... ... ... .. .| 125 7.8 44
Bélgica. ... ... ... ... ... ..| 164 9,4 6,4
Capada ... ... ... ... .. ..| 119 8.3 3,3
Dinamarca . ... ... ... ... ..| 16,7 9,9 6,2
Espanha ... ... ... ... ... ...| 208 13,9 6,1
Estados Unidos . ... ... ... ... 7.8 7,0 0,7
Finlandia ... ... ... ... .. ...| 17,9 13,3 4,1
Franga . ... ... ... ... .. ..| 154 9,6 53
Grécia . ... ... ... ... .. ..| 208 14,5 55
Holanda ... ... ... .. .. ..} 132 8,9 3,9
Inglaterra ... ... ... .. ... ..| 17,0 14,5 2,2
Iflanda. ... ... ... ... .. ..| 199 15,1 4,2
Islandia ... ... ... ... ... ...| 340(@ | 303 2,8
Italia ... ... ... ... ... .. ..| 208 13,8 62
Japdo . ... ... ... ... .. .| 19,7 12,2 49
Luxemburgo — 8,2 —
Noruega ... ... ... ... .. ..| 146 9,0 5,1
Nova Zelandia ... e 119 11,5 04
Portugal ... ... ... ... .. ..| 16,3(b) 16,9 —0,5
Suécia . ... ... ... ... ... ..| 134 8,5 45
Suica ... ... ... ... ... . .. 75 6, 0,7
Turquia ... ... ... ... .. .| 236(0) 17,8(b) 4.9

Fonte: Portugal, OCDE, série «Ftudes Fconomiques», Dezembro de 1977,
quadro final, «Statistiques de base: comparaisons internationales».

(a) Valor relativo ao perfodo de 1971-75.
&) 1d. 1970-75.

De acordo com este quadro comparativo, Portugal teria sido mesmo o
tnico pais da OCDE a conhecer uma reducio do saldrio real auferido na
industria durante o perfodo de 1971-76. E, embora haja motivo para crer
que este resultado deve ser ligeiramente corrigido ®, a verdade é que

Portugal (Relatério do Conselho de Administragdo — Geréncia de 1978, p. 99)
fornecem valores de onde seria possivel deduzir taxas de evolugiio do salario nominal
relativamente aproximadas. Note-se entretanto que o mesmo ja nio se poderd afirmar
dos salarios médios divulgados, que apresentam entre si uma diferenca de cerca de
30 %, absolutamente injustificada.

“ Aparentemente, ter-se-a utilizado como indicador da variagdo do ganho horério
na indGstria a taxa de aumento do salario nominal na inddstria e transportes no
distrito de Lisboa, provavelmente inferior 4 média nacional (¢ pelo menos esta a
ideia que decorre desde logo da analise do quadro n.° 20).
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tal nfo bastara, evidentemente, para modificar o sentido fundamental da
conclusio que permite: nem o andamento dos saldrios nominais nem,
sobretudo, o andamento dos saldrios reais apresentam intensidade bastante
para que ai possa pretender-se encontrar razdo aceitdvel para a especifi-
cidade e o ritmo particularmente intenso do processo inflaciondrio portu-
gués. A comparagio com os casos da Austria, da Bélgica, da Dinamarca,
da Franga, ¢ mesmo da Espanha, da Finlandia ou da Italia, mostrar-se-ia,
a este respeito, significativa, ‘

Do nosso ponto de vista, o conjunto de consideragbes e valores apre-
sentados revelar-se-ia bastante. Mas, tal como ji haviamos concluido na
primeira parte, aquando da andlise desta questio em termos mais gerais
¢ abstractos, haveremos também de convir que nenhuma de tais conside-
racOes bastard para impedir os nossos opositores de contra-apresentarem
as suas, sempre no sentido de contrariarem a posi¢io que temos vindo a
tentar defender:

a) Quando tentarmos demonstrar que 0s processos inflaciondrios nao
poderdo ser imputados aos saldrios onde nao tiver sequer ocorrido aumento
do saldrio real, responder-nos-ao que o problema nao é esse e que a infla-
¢do ndo resulta dos aumentos do salario real, «mas tdo-s6 da existéncia de
pretensdes € pressdes nesse sentido, pressdes de que a inflacdo seria, simul-
taneamente, resultado e ‘meio’ de recusa no que tém de ‘irrealistas’, sus-
ceptiveis de imposigdo no plano do salirio nominal, mas frustradas, pelas
suas proprias consequéncias, no plano do saldrio real»®.

b) E, se tentarmos responder com a afirmagio de que a andlise da evo-
lucdo dos precos e saldrios nominais se revela manifestamente inconclusiva
(j4 mostrdmos como aos anos de 1968, com particulares subidas salariais,
sobretudo no campo, ¢ de 1970, com subidas acentuadas do salario na
inddstria, ndo corresponderam desenvolvimentos significativos do processo
inflacionario; mostramos também como a aceleragdo da inflagio em 1974
teria tido menos que ver com os saldrios, «determinada» que foi, sobretudo,
pelos pregos de importagdo, e como, em 1975, a maxima «responsabili-
dade» salarial se nfo associou a qualquer ritmo particularmente intenso
do processo inflaciondrio), poderdo retorquir-nos, e com inteira razao,
que os mecanismos de transmissao sdo suficientemente complexos e desfa-
sados para tornar absolutamente impossivel a localizacao temporal rigorosa
da incidéncia inflaciondria de um qualquer aumento anterior dos saldrios.

¢) «Prova» méxima no sentido da defesa das suas posighes, ndo dei-
xardo de referir a manifesta correlagao de longo prazo entre os aumentos
nominais de saldrios e de pregos, ao que responderemos, também néo sem
razido, com a natureza obviamente estrutural e estruturada do sistema de
precos (de que o saldrio nio poderd deixar de constituir a componente
fundamental), apenas susceptivel de alteracdo brusca em situacbes de
cestado de excepcdon», para além de podermos sustentar que tais corre-
lacdes, mesmo as mais elevadas, sdo tido compativeis com uma determinacao
dos precos pelos saldrios como dos saldrios pelos precos...

Definitivamente, ndo podem ser estes os termos em que ¢ problema
ha-de colocar-se, com possibilidade de encontrar resolugdo. Jogdmos as
respectivas «regras de jogo» tao-s6 no sentido de demonstrar que, mesmo

% P. 481 da primeira parte,



respeitando-as, se nos revela mais que problemdtica a tese da «inflagdo-
-saldarios» na sociedade portuguesa. Talvez por isso, como comecdmos por
afirmar, nfo tenha sido particularmente evidenciada nas publicagdes oficiais
com que temos vindo a trabalhar.

Deste ponto de vista, os nimeros que a seguir apresentamos, relativos
a «responsabilidade» de outros rendimentos na dalta de pregos implicita na
despesa final total, terdo uma capacidade explicativa tdo nula quanto a
de todos os anteriores de idéntica natureza. Constituem sinteses descritivas,
mais adequadas a formulacao de juizos de valor que a procura de qualquer
explicagdo para o processo inflaciondrio nacional:

Contributo dos outres rendimentos para o processo

inflacionario
[QUADRO N.c 22]
Anos Percentagem
1974 ... . L e 8,4
1975 . . e e e —-7,9
1976 ... ... . o e e e 15,1
1977 .. . o e e e e 49,7
1978 ... . . o e 42,0
1979 ... o e e e 374
Fonte: Relatério do Conselho de Administracio — Geréncia de 1979, BP,

p. 90. O valor relativo a 1974 consta de Relatdrio da Situacio Econdmica em
1978, DCP, p. 47.

Adiante, a propédsito da formulagio de algumas hipéteses de politica
anti-inflaciondria, debrucar-nos-emos um pouco mais atentamente sobre
os desenvolvimentos que poderdo estar na base destes valores, particular-
mente nos Gltimos anos.

3.6 A PRODUTIVIDADE DO TRABALHO

Sempre que nos propomos abordar a questdo da produtividade, na sua
relagdo com o processo inflaciondrio, torna-se-nos dificil fugir a evocagio
de um dos maiores paradigmas a propdsito ja formulados, desta vez por
Paul Samuelson %:

O presidente Johnson ¢ o conselheiro econémico Heller sugeriram
certas orientacoes em matéria de saldrios.

O aumento médio do saldrio nominal nao deve exceder o cresci-
mento médio da produtividade fisica, mas o aumento em cada industria
deve ser independente do acréscimo de produtividade fisica nessa indtis-
tria, sendo as diferengas representadas por reducoes de pregos para os

8 Paul A. Samuelson, Economia — Uma Andlise Introdutdria, Lisboa, Fundagio
Calouste Gulbenkian, 1973, vol. o, pp. 590-591.
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consumidores de bens com crescimentos de produtividade invulgar-
mente elevados [...] e subidas de pregos nas indistrias caracterizadas por
particularmente lento acréscimo da produtividade...

Estas orientagdes ndo podem criticar-se validamente com o funda-
mento de que ddo ao trabalho todos os frutos do progresso técnico.
Tal conclusio denota apenas ma aritmética, pois ndo reconhece que
um aumento nas taxas de salério na mesma percentagem do produto
significa um aumento dos lucros em idéntica percentagem, e ndc um
aumento igual a zero nos lucros.

Eis-nos em presenca de um discurso de 16gica interna irrecusavel, ape-
nas discutivel & luz de tudo o que mais ou menos implicitamente pres-

supde:

a) A inalterabilidade das «normas» de distribuicdo em vigor. S6 deste
ponto de vista, de facto, se podera sustentar a tese também impli-
cita de que ha-de encontrar-se um factor de subida dos pregos no
aumento dos saldrios em medida superior a da produtividade (pres-
te-se entretanto a Paul Samuelson a justica de lhe reconhecermos
uma outra afirmacio anterior, identicamente normativa, agora no
sentido de que «os salarios devem constituir quase 80 % do ren-
dimento nacionaly)®; )

b) A suposicio de que o saldrio constitui o unico preco mdvel e mo-
triz, nao fazendo os restantes sendo adaptar-se-lhe, na medida dos
impactes daquele nos correspondentes custos de producio.

Estes os termos em que a questdo é normalmente apresentada. Recusa-
mo-nos entretanto a transferi-los identicamente para a andlise da relagio
entre a produtividade e a inflacdo na sociedade portuguesa: ndo podemos
aceitar a motricidade exclusiva do saldrio, como nada nos obriga a acei-
tacdo das normas de distribuicio mais ou menos institucionalizadas
(a menos que, por inteiro na esteira das propostas de Paul Samuelson,
quiséssemos sustentar que a produtividade constituiria mesmo questio
irrelevante enquanto os salarios ndo atingissem 80 % do rendimento
nacional...).

Mais concretamente: partir para o estudo da problemdtica da inflagdo
através da andlise das taxas de aumento da produtividade e do saldrio
nominal revela-se-nos quase completamente destituido de sentido, Rea-
lizd-lo traduzir-se-ia pela aceitacdo duma concep¢iio da determinagdo do
saldrio nominal ¢ do processo inflacionério, que, atribuindo toda a exoge-
neidade e motricidade aquele, se nos apresenta manifestamente incapaz
de explicar tanto o processo concreto de formagio dos pregos, em geral,
como o de formacdo do préprio saldrio, em particular,

Debrucemo-nos entdo um pouco mais profundamente sobre esta questdo
da produtividade, considerada ainda nos termos atrds colocados por Sa-
muelson, isto é, simultaneamente agregados (relativos & economia como
um todo e/ou aos seus grandes sectores) e diferenciais ou marginais (no
sentido matematico do termo, relativos as respectivas taxas quantitativas

* Paul A. Samuelson, Economia — Uma Andlise Introdutdria, Lisboa, Fundagio
Calouste Gulbenkian, 1973, vol. 1, p. 251.



de aumento). Significard o que acabamos de expor que a consideramos de
todo irrelevante para a andlise do processo- inflaciondrio em Portugal?

De modo algum, e isto por véirias ordens de razdes:

a) Em primeiro lugar, haverd que reconhecer os impactes da produtivi-
dade em matéria de custos de producdo. Nao se veja nesta atitude uma
adesdo apressada a tese da «inflagio-custos», € muito menos um qualquer
proposito de fazer da produtividade a tnica determinante da expressdo
nominal dos custos de producio. Mas também ndo deixa de ser verdade
que, tanto quanto as demais determinantes se mantiverem, ceteris paribus,
nos serd razogvel esperar uma qualquer ligagdo inversa entre os aumentos
da produtividade e o ritmo do processo inflaciondrio.

Trata-se, em suma, de tentar encontrar na evolugdo, mesmo de curto
prazo, da produtividade do trabalho algum contributo explicativo para
eventuais modificagbes diacrénicas de ritmo do processo inflaciondrio, 2
escala de determinado pais ou mesmo mundial.

b Em segundo lugar, numa perspectiva ji mais propria da estatica
comparada que da dinimica, também nos parece razoavel rentar encontrar
em eventuais diferengas sincronicas nas taxas de aumento da produtividade
alguma capacidade explicativa para as diferengas de ritmo do processo de
subida dos precos, em vdrios paises ou mesmo nos diferentes sectores de
uma dada economia nacional. Tratar-se-4, evidentemente, uma vez mais,
de uma andlise extremamente restrita, ceferis paribus, mais susceptivel de
actuar pela negativa que pela afirmativa, isto é, mais facilmente compativel
com a possibilidade de rejeicdo da produtividade como causa de ritmos
diferenciados de subida de precos, onde a evolugio daquela for semelhante,
do que com a possibilidade de eventual atribui¢io a diferencas sincrénicas
nas taxas de variagdo da produtividade da responsabilidade por intensi-
dades diferenciadas de subida dos pregos.

¢) Finalmente, caberd confrontar, sempre que possivel, a evolugao da
produtividade com a dos saldrios reais, tendo em vista as necessdrias im-
plicagdes em matéria de apropriagio do produto diferencial ou, por outras
palavras, de evolugdo da taxa de exploracio.

Estes os termos em que nos propomos analisar a questao. Trata-se, por-
tanto, de nos debrugarmos sobre a evoluc¢do da produtividade do trabalho
historicamente verificada no nosso pais, de a confrontarmos com a conhe-
cida noutros paises e de a relacionarmos com as taxas de aumento do
saldrio real também verificadas entre nés.

Tarefa complexa esta, cuja primeira imposi¢io nos parece nio poder
deixar de consistir numa tomada de consciéncia sobre a extrema insufi-
ciéncia e falta de seguranca dos dados estatisticos disponiveis, que aqui
atingird o auge: pequenos erros no calculo de produtos expressos em termos
nominais, de-indices de precos, de produtos em termos reais e de indices
de emprego poderdo assumir dimensio desmedida quando introduzidos
em indicadores que pretendam traduzir o efeito conjunto de todas estas
varidveis, dimensdo ainda relativamente acrescida pelo proprio facto
de passarmos a trabalhar com taxas de variagdo (normalmente pouco
elevadas), e ndo com valores absolutos. Mas corramos o risco.

Comecaremos entdo por apreciar a evolugdo da producio do emprego
¢ da produtividade nos anos de 1964-73, tanto para os diversos sectores
de actividade priméria e secundiria da economia nacional, como, em termos
agregados, para a totalidade dos paises da OCDE (aqui apenas no periodo
de 1965-73, por falta da necesséria informacfo estatistica).
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Producéio, emprego, produtividade e precos em Portugal: taxas de variacio anual(a)

[QUADRO N.° 23]

Produto interno bruto

Médias para o decénio

Sectores
1964 1965 1966 1967 1968 v | 1570 1971 1972 197 | PIB | Emprego | PO | precos
Agricultura, silvicultura e ’

pescas ... ... ... —2,96 6,26 | —9,66 1065 763 | —879 | 362 | —280 | —1,39 ] 725 0,75 | —3,93 | 487 | 7,71
Indtstria extractiva ... 2,64 7,01 11,35 1686 587 | —840 | 4,84 ] 12,71 2,34 | 15,16 | 6,80 | —6,19 | 1385 | 4,24
Sector primdrio ... . —2,84 6,28 | —9,16 v 1083 7,58 | —8,78 ) 3,65, —233 | —126 | 7,54} 093 | -39 | 509 )| 7,59
IndGstrias transformadoras| 1526 | 10,22 6,88 7,611 11,49 592 | 8,14 1,56 12,07 | 14,69 | 9,94 0,71 9,16 | 3,24
Electricidade, gas e 4gua ...| 11,18 7,29 8,23 8,06 15,19 | 10,06 | 11,07 726 | 10,17 ] 949 | 9,78 0,91 8,79 | 1,06
Construgio ¢ obras ptbli- -

CAS it eei enr eee ane 1,59 | 1296 | 25,051 —11,68[ 6,63 5,31 5,41 24,28 2,691 968 | 7,70 228 | 530 5,78
Sector secunddrio 13,06 | 10,38 9,32 4,78 | 11,12 6,12 | 8,01 948 | 10,70 | 13,71 | 9,64 1,12 | 843 | 3,44
Total da economia nacional 6,57 7,48 4,08 7,54 8,88 2,121 911 ] 6,63 8,02 | 11,20 | 7,13 | —0,31 746 1 4,79

(@) Valores obtidos por tratamento de dados em National Accounts of OECD Countries, 1961-1978, vol. II, pp. 182-183, e Relatério do Ci lho de Administracdo —

Geréncia de 1974, BP, vol. I, p. 45.



Produciio, emprego, produtividade e precos na OCDE: taxas de variacfo
anual, em percentagem (1965-73)

[QUADRO N.° 24]

Valores médios no periodo
Paises
PIB Emprego Pr%daxcxlt;vx- lg?ilng;:!
Alemanha ... ... ... .. .. .. 4,25 ~0,08 4,33 3,83
Australia .. ... ... ... ... .. .. 548 2,65 2,76 4,60
Austria ... ... ... .. .. .. .. 542 —1,14 6,64 4,37
Bélgica ... ... ... ... ... .. .. 4,94 0,67 4,24 4,27
Canadd ... ... ... ... ... .. .. 5,51 2,88 2,56 4,30
Dinamarca ... ... ... ... ... ... 4,26 1,08 3,15 6,73
Espanha .. ... ... ... .. .. .. 6,50 —-0,04 6,54 6,64
Estados Unidos ... ... ... ... .. 3,69 2,04 1,62 437
Finlandia . ... ... ... ... ... .. 5,76 0,07 5,69 5,91
Franca ... ... ... ... .. ... .. 5,44 0,78 4,62 5,00
Grécia ... ... ... ... .. ... .. 7.42 —0,42 7.87 4,34
Holanda ... ... ... ... .. .. .. 5,11 0,50 5,64 5,91
Inglaterra . ... ... ... ... .. .. 3,20 —-0,41 3,62 6,05
Iflanda ... ... ... ... .. .. .. 4,77 —0,14 4,92 6,90
Islindia ... ... ... .. .. .. .. 4,75 2,14 2,56 12,56
Italia . ... ... ... ... ... .. .. 5,36 —0,21 558 4,50
Japdo ... ... .. . o . . 10,68 1,33 923 6,18
Luxemburgo ... ... ... ... ... ... 4,78 1,60 3,13 3,87
Noruega ... ... ... ... .. .. .. 4,07 1,37 2,66 5,70
Nova Zelandia ... ... ... .. .. 3,46 1,86 1,57 6,23
Portugal .. ... ... ... ... .. .. 7,16 0,13 7,02 6,99
Suécia ... ... ... ... ... ... .. 3,03 0,60 2,42 5,28
Suica ... ... ... ... .. oL 3,92 0,78 3,12 4,88
Turquia ... ... ... .. .. .. .. 6,62 1,11 5,45 11,03

Fontes: National Accounts of OECD Countries 1950-1978, vol. I; Labour Force Statistics
19617‘;5978, OCDE, 1980, pp. 26-27; Perspectives Economiques de I'OCDE, n.° 27, de Julho de 1980,
p. L .

Que conclusGes retirar, no essencial?

@) Em primeiro lugar, cabera evidenciar os niveis bastante baixos de
crescimento da produtividade nos sectores nacionagis da «agricultura, silvi-
cultura e pescas» (onde, dada a quase estagnagiio da produgdo, a produ-
tividade s6 cresceu, praticamente, na medida do desemprego) e da «cons-
trug@o e obras publicas» (este o Unico a revelar um minimo de dinamismo
na criagio de postos de trabalho).

E ainda significativo que sejam precisamente estes os sectores que
conbeceram, no decénio, maior acréscimo do nivel de pregos implicito na
respectiva produgiio: 7,71 % a «agricultura, silvicultura e pescas» e 5,78 %
a «construgdo e obras publicass, em confronto com um aumento médio
de 4,79 % ® para a totalidade da economia nacional.

b) Em termos um pouco mais gerais, parece poder concluir-se mesmo
por uma certa relacio inversa entre os aumentos da produtividade e dos

* Este valor, mesmo atendendo a que se refere a pregos de produciio implicitos,
encontra-se significativamente abaixo do aumento médio dos precos no consumo no
decénio: 6,35 %, nos termos da nossa fonte habitual. ¥ provéavel, portanto, que
integre algumas deficiéncias de ordem estatistica.
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precos implicitos na produgio dos diversos sectores da actividade econo-
mica nacional; o coeficiente de correlagio a que se chegou, R= —52,09 %,
é significativo,

¢) A questdo ja ha-de colocar-se, porém, em termos completamente
distintos quando a transpusermos para o plano da estdtica comparada,
ao nivel da economia mundial. Ndo sé ndo encontramos qualquer corre-
lagcGo entre as taxas de aumento da produtividade e do nivel geral de
precos nos diversos paises, como nos parece mesmo impossivel tentar
justificar as maiores taxas de inflac@o nacionais por ritmos menos ele-
vados de crescimento da produtividade do trabalho.

Mesmo considerando deficiéncias de ordem estatistica mais que pro-
vaveis, a verdade é que a taxa de aumento da produtividade em Portugal
se ndo terd situado abaixo dos niveis médios verificados na OCDE.
De acordo com os valores do quadro n.° 24, seria mesmo uma das mais
elevadas (7,02 %), s6 ultrapassada pelas da Grécia (7,87 %) e do Japio
(9,23 %), sem que tal tenha bastado para impedir, j& entio, um ritmo do
processo inflacionario (6,99 %) s6 inferior aos conhecidos na Turquia
(11,03 %) ¢ na Islandia (12,56 9%).

d) Finalmente, talvez caiba, uma vez mais, jogarmos de acordo com
regras que nao sdo as nossas, procedendo 2 analise da relagio saldrios-pro-
dutividade.

Mesmo que nos predispuséssemos a encontrar na subida dos saldrios
nominais em medida superior & da produtividade, num quadro de neces-
sdria institucionalizacio das «normas» de distribuicio existentes, a razio
de ser do processo inflaciondrio, as nossas dificuldades #nédo seriam menores:
o excesso do aumento do saldrio nominal sobre o da produtividade encon-
tra-se relativamente abaixo da taxa de inflacio (de acordo com os valores
ja apresentados no quadro n.° 20 e na nota 59, nio passaria duns 5 %),
56 assim se tornando possivel compreender alids que a taxa de aumento
do saldrio real se tenha situado aquém da taxa de aumento da produti-
vidade.

Prolongaremos agora a andlise para os anos mais recentes, posteriores
a 1973. A natureza particular deste periodo levou-nos, desta vez, a expli-
citar também, para todos os paises, as variagdes anuais da producio, do
emprego ¢ da produtividade, embora os valores apresentados, sobretudo
os relativos as duas ultimas varidveis, devam ser evidentemente utilizados
com as maiores reservas (ver quadro n.° 25).

Que conclusdes adicionais nos serd possivel retirar destes quadros,
agora em confronto com os anteriores?

a) Antes do mais, cabera verificar a baixa generalizada nos ritmos de
aumento da produtividade do trabalho, fendmeno que afecta tanto a eco-
nomia portuguesa como a economia mundial. A nossa posicio relativa
ter-se-4 deteriorado significativamente, em particular devido ao mau resul-
tado de 1975, mas continuamos com aumentos médios de produtividade
superiores aos verificados em vdrios paises com ritmos do processo infla-
ciondrio inferiores ao nosso: Australia, Canad4, Dinamarca, Estados Uni-
dos, Finlandia, Inglaterra, Itdlia, Luxemburgo, Nova Zelandia, Suécia,
Suica e Dinamarca.

Continua alidgs a ndo se verificar, no plano da estdtica comparada, entre
todos os paises da OCDE, qualquer determinacio inversa da taxa de
inflacio pelos diferentes ritmos de variagdo da produtividade do tra-
balho.



Produciio, emprego, produtividade e precos em Portugal: taxas de variaciio anual

[QUADRO N.e 25}

Produto interno bruto Médias no periodo de 1974-78
Sectores

19M 1975 1976 1977 1978 1979 PIB | Emprego | PrOU | pregos
Agricultura, silvicultura e pescas ... ... ... ...| —2,35| —5,71 —1,49 | —10,00 4,00 500 | —3,38 [ —2,35 | —1,05 20,83
Indastrias extractlvas 14,78 2,92 14,29 15,33 1,19 10,01 8,91 3,76 4,96 19,56
Sector primdrio . . vie e e eee e —1,67 | —5,31 —0,70 | —8,54 3,80 5351 —275 { —2,48 | —0,28 20,55
IndaGstrias transformadoras 3,06 | —9,72 4,49 9,40 3,27 3,63 1,89 | —0,53 2,43 21,52
Electricidade, gAs e 4gua ... ... ... ... .. .. 9,78 | —0,14 0,26 20,21 5,18 7,84 7,03 3,24 3,67 21,69
Construgio e obras pﬁbhcas e ere e e e 3,54 | —15,68 5,00 10,99 5,01 |—11,80 1,33 | —1,14 2,50 21,37
Sector secunddrio ... ... ... ... ... .. .. 3,56 | —9,75 4,22 10,38 3,62 2,33 2,20 | —0,66 2,89 21,41

Fontes: National Accounts of OECD Countries, 1961-1978, vol. TI, pp. 182-183 («PIB e pregos implicitos, em 1974 e 1975); Relatdrio do C lho de Administracio —

Geréncia de 1979, BP, p. 218 («PIB e precos implicitos, de 1976 a 1979%); Relatério do Conselho de Administracio — Geréncia de 1974, BP, p. 45 («Emprego em
1974»); Inquérito Permanente ao Emprego, 1974-1977, INE, pp. XXIX-XXXI; Inquérito Permanente ao Emprego — 2.0 Semestre de 1978, INE, pp. XXI-XXII.
Nio se inclui o ano de 1979 na média calculada por falta de informacio segura quanto ao emprego.
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Producfio, emprego, produtividade e pregos na

[QUADRO N.o 26]

1974 1975
Paises
PIB Emprego tli’;%‘ilcll; PIB Emprego g:::ii‘:!-e PIB
Alemanha ... ... ... ... .. 054 | —1,86 2,49 | —1,85 | —3,40 1,60 5,16
Australia ... ... ... .. .. 1,58 2,18 | —0,59 2,75 | —0,39 3,15 3,10
Austria .. ... ... ... .. .. 4,28 0,00 4,28 | —1,51 | —2,23 0,74 6,20
Bélgica .. ... ... ... ... ... 4,55 1,35 3,16 | —1,78 | —1,44 | —0,34 5,29
Canadd .. ... ... .. .. .. 3,54 3,87 | —0,32 1,12 1,71 } —0,58 5,67
Dinamarca ... ... ... ... ...| —0,88 ) —1,44 0,57 | —045 | —1,09 0,65 6,97
Espanha ... ... ... .. ... 572 0,52 517 1,10 | —2,49 3,68 3,01
Estados Unidos ... ... ... ...| —1,29 165 | —2,89 | —0,96 | —1,36 0,41 5,65
Finlandia ... ... ... ... ... 3,27 3,01 0,25 0,62 { —0,40 1,02 0,25
Franga .. ... ... .. ... ... 3,23 0,67 2,54 0,19 | —1,2 1,41 4,95
Grécia .. ... ... ... .. .. —364| --041 | —324 6,05 | —0,35 6,42 6,36
Holanda ... ... ... ... ... 3,54 0,04 3,50 | —1,03 | —0,66 | —0,37 5,32
Inglaterra ... ... ... ... ...| —1,50 0,36 | —1,85 | —097 | —0,52 | —045 3,66
Irflanda .. ... ... ... ... .. 2,10 0,95 1,14 1,19 | —1,69 2,93 2,89
[slandia .. ... ... ... ... .. 4,03 3,33 0,68 | —0,49 1,08 | —1,55 3,54
Itakia ... ... ... ... .. .. 4,14 2,00 2,10 | —3,64 0,50 | —3,16 5,87
Japao ... ... ... .. .. ..| —034 | —042 0,08 1,37 | ~0,27 1,64 6,46
Luxemburgo ... ... ... ... 4,65 2,65 1,95 | —9,40 | —0,65 | —8,81 2,85
Noruega ... ... ... ... .. 3,82 0,30 3,54 5,55 2,89 2,59 6,81
Nova Zelandia ... ... ... ... 4,01 3,75 0,25 1,73 1,26 0,46 0,02
Portugal ... ... .. .. .. 1,14 0,48 0,66 | —4,35 | —0,88 | —3,50 6,18
Suécia ... ... ... .o oo el 4,21 2,14 2,03 0,78 2,52 | —1,70 1,29
Suica ... ... ... ... .. .. 1,46 | —0,50 1,97 | —7,28 | —5,33 | —2,06 { —1,40
Turquia . ... ... ... .. . 8,51 | —0,39 8,93 8,90 1,44 7,35 8,45

Fontes: National Accounts of OECD Countries, 1961-1978, vol. II; Labour Force Statistics 1967-1978, OCDE,
relativos ao emprego em Portugal foram obtidos através das fontes citadas no quadro anterior.



OCDE: taxas de variaciio anual (1974-78)

1976 1977 1978 Meédia no perfodo
Emprego t{:‘(’g‘é; PIB |Emprego mﬁ; PIB |Emprego 5:;:::3; PIB |Emprego g::&‘é‘e Pregos
—0,93 6,15 2,741 —0,18 2,931 3,19 0,74 2,43 1,93 —1,14 3,11 4,77
1,33 1,75 1,04 0,08 0,96 | 4,68 0,40 4,26 2,62 0,72 1,89 12,75
0,14 6,05| 3,72 143 226| 145 087 058] 2,79 0,03 2,76| 6,84
—0,73! 6,06 1,171—021 1,37 2,51 0,03 248 231|—-020| 252! 921
2,09 3,51 265 1,78 085] 3,57 3,320 024 330 255! 073! 921
2491 4370 193 099} 093] 1,03 2,451 —1,391 1,68 0,67 1,00 10,98
—0,36 3,38 2,62 | —0,72 3,36 2,51 | —2,56 5,20 2,98 | —1,13 4,16 | 18,88
3,07 2,50 5,12 3,40 1,66 | 444 4,11 0,32 2,55 2,15 0,39 8,00
—2,31 2,627 0,36} —2,36 2,79 1,40 |—1,35 2,79 1,18 | —0,70 1,89 13,78
048 445! 2811 059 221]| 3,80 0,01 3,791 298 011| 2,87 10,71
077! 5,55| 343 067 274 623 0,69 550} 3,61 027 3,33| 1553
—0,15| 548 2,80 0,28 251] 2,36 024 2,11 2,58,-—0,05| 263 780
—0,65 4,34 1,32 0,27 1,05 3,13 0,20 2,92 1,11 —0,07 1,18 15,58
—143| 438| 550| 029| 519| 608 | 106| 497| 353|—017| 3711533
426 —0,69! 583| 0,00| 583 4,67 0,00 467! 349 1,72| 1,741 39,77
0,78 5,05 201 1,131 0,87) 2,55 041 2,13} 2,14} 09| 1,17] 16,38
090 551 539 1,37 3,97 587 1,24 4,57| 3,721 056 3,14| 11,29
-1,30] 420 1,69(-—066] 2,37 4,34 |—066] 503 0,69|—0,13] 082 7,92
4,80 1,92 3,64 1,96 1,65| 3,50 1,64 1,83 4,66 2,31 2,30 9,47
1,001 ~0,97| —2,61| 074 —3,33| 246 |—098]| 347( 1,10 114 -—0,04{ 13,78
2,30, 3,79 541{—1,02| 6,50 3,21 0,711 2,48 225| 031 1,93 23,68
0,66, 0,63|—2,68| 0,24|—291| 2,77 0,39 237 1,25 1,19 0,06 10,79
—328| 1.94| —243| 017 226| 018 | 068|—0,50|—008|—168| 071| 406
0,28 8,15 440 049 3,89 3,04 0,80 222 6,63 0,52]| 6,08]| 29,17

1980, pp. 26-27; Perspectives Economiques de

POCDE, n.° 27, de Juho de 1980, pp. 51 e 163. Os valores
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b) No que se refere ao nosso pais, a evolucao da produtividade sé terd
sido verdadeiramente excepcional em 1975, ano em que assumiu um dos
valores mais fortemente negativos de entre todos os entao verificados
(—3.50 %), s6 ultrapassado pelo do Luxemburgo (—8,81 %).

Se é facto que para tal evolu¢io nfo terd deixado de contribuir signi-
ficativamente a situacdo politica interna da época, nao serd menos verdade
que a mesma exprime também, porventura de forma decisiva, o impacte
de algum modo retardado da ma conjuntura mundial iniciada em 1974.
Repare-se alids como a Itdlia, numa situacao politica completamente dis-
tinta, ndo deixou de conhecer andamentos do PIB e da produtividade
muito semelhantes aos nossos, o mesmo se podendo afirmar, ainda que em
grau bastante mais reduzido, de varios outros paises, alguns dos quais
(sobretudo a Suica) s6 ndo terdo conhecido decréscimos mais acentuados
da produtividade em virtude de andamentos particularmente desfavoriveis
do nivel de emprego.

¢) A recuperagio iniciada em 1976 e profundamente intensificada em
1977 (desta vez com o maior dos valores verificados em toda a drea da
OCDE, em parte também a custa da maior criagdo de desemprego, con-
trariamente ao que havia sucedido no ano anterior), tipica das fases de
recuperacao da producao, também nio deixa de encontrar paralelo, sobre-
tudo naqueles paises em que a conjuntura mais se degradou em 1975.

d) Os valores relativos a 1978, dentro da mesma 16gica, aparecem-nos
como absolutamente normais,

¢) Numa perspectiva agora mais especificamente voltada para a econo-
mia nacional, em que se procure sobretudo atender a medida em que a
mesma possa escapar a sobredeterminacido pela evolugio da economia
mundial (em nosso entender, uma vez mais, manifesta), caberd talvez refe-
rir a degradacao da situagdo em matéria de produtividade na agricultura,
agora assente numa tendéncia ao proprio decréscimo da produgfio, e a
inversao verificada na construcdo civil enquanto sector absorsor de mao-
-de-obra, fungdo que aparentemente passou a ser mais desempenhada pelas
industrias de electricidade, gis e 4gua (apenas com a diferenga de essa
major vitalidade se ter transferido para um sector que, em termos de
emprego, representard, quando muito, uns 6'% do anteriormente mais
expansionista).

Perdeu-se também grande parte da correlacGo anteriormente verificada
entre os ritmos de andamento da produtividade do trabalho e dos precos
implicitos nas producdes sectoriais.

Numa visao final, de conjunto, talvez se justifique evidenciar:

a) A actual debilidade das taxas de aumento da produtividade, parti-
cularmente vincada a partir de 1974, mas jé em actuagdo pelo me-
nos desde 1969, a qual ndo pode evidentemente ser estranha a ace-
leracao do processo inflaciondrio que se tem verificado nesta década
a escala mundial;

b) Que esta aceleracao da inflacd@o nao pode ser entendida como resul-
tante da manifesta acentuacao das diferencas entre as taxas de
aumento do saldrio nominal e da produtividade, jé que tal acen-
tuagdo comecou por radicar no decréscimo da produtividade, para
se alargar depois, na medida da dimensdo dos préprios processos
inflaciondrios (de que assim se constitui em componente, para nio
dizer em efeito, muito mais do que em causa);



¢) Que, embora com especificidades, eventualmente de forma agravada,
a referida evolugdo da produtividade atingiu a economia portu-
guesa como as demais, ndo se encontrando contudo a esse nivel,
nem antes nem depois de 1974, particularidades susceptiveis de
explicarem a dimensdo concretamente assumida pelo nosso pro-
cesso inflaciondrio;

d) Que, finalmente, ¢ antes de darmos este ponto por concluido, cabera -

ndo deixar de reparar na correlacdo negativa, por vezes manifesta,
entre produtividade e emprego. Maiores produtividades, mais do que
ritmos elevados de expansdo da produgdo, poderdo exprimir apenas
uma evolugio particularmente desfavordvel no plano do emprego
(tomando agora apenas em considera¢io os chamados grandes paises,
o Japdo constituiria talvez, deste ponto de vista, a excepgio mais
significativa, caracterizando-se o Canada e os Estados Unidos, rela-
tivamente aos paises da Europa, por taxas mais elevadas de au-
mento do emprego, de onde resulta um comportamento bastante
menos favoravel em matéria de produtividade).

4. POR UMA SINTESE FINAL. PERSPECTIVAS PARA A POLITICA
ANTI-INFLACIONARIA

Depois desta longa digressdo pelas possiveis causas explicativas do
processo inflaciondrio, em particular do que se tem vindo a desenvolver
na sociedade portuguesa, cremos que se nos exige um esforgo final de
sintese e de conclusao.

Em definitivo, quais os factores especificos inequivocamente em actua-
¢do no processo inflaciondrio nacional? E até que ponto € que 0 mesmo
ndo constituird sobretudo expressio de determinages mais gerais, vélidas
para todo o capitalismo, & escala mundial?

Que juizo formular sobre as linhas de politica econémica de que tem
vindo a ser objecto? Nao serd possivel enunciar um quadro de «politica
anti-inflacionéria» alternativo, de sentido completamente diferente e por-
ventura mais «eficaz»?

Tais as questdes a que, de forma breve e ném sempre necessariamente
explicita, tentaremos dar resposta nas paginas que seguem.

4.1 QUE ESPECIFICIDADES?

De entre todos os factores analisados para a economia portuguesa, na
busca de especificidades susceptiveis de explicarem o ritmo particularmente
intenso do nosso processo inflaciondrio, cremos que apenas em dois mo-
mentos nos terd sido lcito concluir pela respectiva verificagdo: aquando
do estudo do défice orcamental e da tributacio.

A questio do défice nfio sera especificamente nacional. Em 1975, os
défices orcamentais subiram significativamente em toda a drea da OCDE
(facto sintomdtico da utilizagio do orgamento como instrumento de poli-
tica de estabilizacio conjuntural ¢, na melhor tradicdo keynesiana), tendo-se

® Como é normalmente referido (veja-se, em particular, Le Réle de la Politique
Monétaire dans la Régulation de la Demande — L’Expérience de Six Grands Pays,
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verificado, a partir de entdo, uma tendéncia para a respectiva instalagiao
a niveis generalizadamente mais elevados. Portugal ndo sé acompanhou
esta tendéncia mundial, como passou mesmo a apresentar um dos défices
relativamente mais importantes, um pouco acima dos 10 % do PNB nos
tltimos anos, como pudemos verificar.

Nao cremos entretanto que possam encontrar-se aqui as razoes do pro-
cesso inflaciondrio, tanto 4 escala mundial como no que se refere a eco-
nomia portuguesa: défices orcamentais e inflagao constituem partes con-
comitantes e integradas duma mesma regulacio, mas ai se esgotard pro-
vavelmente a sua relacao.

No plano empirico estrito, ndo nos foi possivel verificar qualquer cor-
relagdo historica ou geografica entre os niveis do défice orgamental e a taxa
de inflagao. E nio se julgue que se trata de hiperpositivismo: no dmbito
da regulagdo monopolista, mais do que a taxa de inflagdo, o défice or¢a-
mental encontra-se sobretudo associado a prdticas politicas deliberadas,
tendo em vista a estabilizacdo do nivel de actividade, do nivel de emprego,
da conjuntura, em suma. Essa a sua motivagdo histérica original; essa a
questdo que ainda hoje continua a estar mais em causa a propésito da
discussao de cada orgamento.

Nio recusamos evidentemente a possibilidade, ¢ muito menos o inte-
resse, de se proceder a uma discussao politica do défice orcamental, suas
dimensdes, aplicacdo e modo de financiamento. Como todas as demais
préticas politicas, de «desvio de contradi¢hes», terd «vantagens», «incon-
venientes» e «limites», apreciados alids de modo provavelmente divergente
pelos diversos interesses em presenga. Ndo cremos entretanto, por todas as
razbes enunciadas, gue entre os eventuais «inconvenientes» se situe qual-
quer incidéncia inflaciondria significativa, pelo menos na situacdo conjun-
tural que vivemos. As implicagGes inflacionarias do desequilibrio do orga-
mento, no plano das relacdes oferta efectiva ou potencial/procura efectiva,
da circulagdo, ndo fardo mesmo qualquer sentido; poderiamos, quando
muito, admitir, na esteira dos «capitdes da indistria» «de Kalecki»®’, um
outro mecanismo de transmissio, isto é, que «com um desemprego muito
baixo {...] a disciplina nas fibricas se reduz... € os precos sobem»,

Sucede porém que, para além de todas as reservas que este raciocinio
nos possa merecer, sobretudo no seu caracter demasiado afirmativo, que
gostarfamos de ver um pouco mais problematizado, nem sequer nos sera
legitimo aplicd-lo a propdsito do défice do orcamento em Portugal: nio
podemos afirmar que o desemprego seja particularmente baixo, muito
pelo contrdrio, como ndo podemos atribuir-lhe qualquer alegada indis-
ciplina social, muito menos fazendo sentido tentar encontrar nos aumentos
de salarios a principal determinante do nosso processo inflacionério, pelo
menos a partir de 1976.

Ja no que se refere a tributacao, pensamos que o problema terd de ser
abordado de forma diferente.

OCDE, série «ftudes Monétaires», 1975, pp. 10-12), nem todo o défice orcamental
(ou o respectivo aumento) de md conjuntura traduz o resultado de atitudes politicas
deliberadas. Fala-se, a propésito, de estabilizadores automdticos, de um efeito expan-
sionista automaticamente determinado pela prépria quebra conjuntural, do lado das
receitas como do lado das despesas pablicas, 0 que valeria tanto para o Or¢amento
Geral do Estado como, sobretudo, para a seguranga social.

" Veja-se a primeira parte, p. 484,



E certo que a tributagio portuguesa, actualmente da ordem dos 26 %
do PIB (contribui¢des para a seguranga social incluidas), se ndo apresenta
como particularmente elevada no quadro dos paises da OCDE, bem pelo
contrario. Mas também n3o é menos verdade que tal ndo impede um
elevadissimo peso relativo dos impostos indirectos, cerca de 50 % do total,
os quais teriam mesmo chegado a ser «responsabilizados» por 11,8 % do
processo inflaciondrio em 1975 ¢ 11,1 % em 1976.

Nao pretendemos evidentemente exagerar a importancia deste facto e
muito menos o alcance das conclusdes a retirar com base em nimeros que
nos mereceram repetidas reticéncias. Mas talvez seja este um dos dominios
em que se torne possivel uma mais rapida aplicagdo da atitude anti-infla-
ciondria global que ja em 1970 a OCDE preconizava °, em particular no
que se refere as actividades governamentais:

Os governos das sociedades modernas aceitaram uma extensa gama

de responsabilidades ¢ a sua influéncia, directa ou indirectamente, ¢
mais ou menos sentida através de toda a economia. Simultaneamente,
o processo inflaciondrio estd profundamente associado a uma multi-
plicidade de decisGes individuais, constantemente tomadas, tanto no
sector privado como no publico. Se se nos exige uma nova iniciativa
na luta contra a inflacéo, talvez se possa encontrar uma via promissora
numa andlise muito mais vasta e coerente das implicagbes em matéria
de subida de precos da actuacio (ou falta de actuac@o) governamental,
através do extenso campo das respectivas actividades.

Estamos perfeitamente de acordo. Porque ndo comegar pela tributacao
indirecta? Exige-se-nos apenas lucidez: trata-se de uma linha de actuagio
que se ird esgotando na medida da respectiva utilizagio e, de qualquer
modo, porventura ligeiramente reduzida durante algum tempo, a inflagio
persistira.

4.2 SALARIOS E OUTROS RENDIMENTOS. POLITICAS DE RENDIMENTOS
E PRECOS

Numa perspectiva meramente descritiva, talvez pudéssemos imputar
aos salarios e outros rendimentos grande parte da responsabilidade pelo
processo inflaciondrio (¢ s6 nio dizemos a totalidade em atencio ao facto
de impostos indirectos e pregos de importacio constituirem também
componentes dos «custos liquidos de produgdo», a que serd igualmente
indispensével atender). Concretizando um pouco mais, e utilizando de novo
a informagao estatistica j& constante nos quadros n.°* 18 e 22, poderiamos
até concluir que a «responsabilidade» dos salarios teria atingido o auge
em 1975, ano em que teriam «explicado» 102,7 9% da subida do nivel geral
de precos, sendo ainda relativamente elevada em 1974 e 1976. A partir
deste wltimo ano ter-se-ia acentuado a «responsabilidade» dos outros ren-
dimentos, os quais teriam passado a «determinar» cerca de 40 % a 50 %
da extensdo da inflagdo. '

Tudo isto poderd ser verdade, poderd até dar-nos uma ideia descritiva
a posteriori sobre os estratos sociais mais beneficiados ou prejudicados
pelo processo inflaciondrio. Mas nada explica, em nosso entender,

® Inflation, The Present Problem, OCDE, Dezembro de 1970, p. 12.
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O rendimento nacional constitui componente importante da massa de
pregos. Ora, encontrando-se precisamente em causa o processo de aumento
dos precos nominais, ¢ 6bvio que a dimensio também nominal do rendi-
mento nacional e respectivas componentes nio podera deixar de se consti-
tuir em parte integrante do processo. Trata-se de um outro angulo de
abordagem do mesmo problema, de o apreciarmos, nio j4 pela 6ptica
da produc@o ou da despesa, mas pela Optica do rendimento, sendo obvia-
mente tdo verdadeiro (ou tdo falso) afirmar que a expressio nominal da
producdo ou da despesa subiu em virtude do aumento da expressdao nominal
das diversas categorias de rendimento, como precisamente o contrdrio...

Que esta conclusdo nos nao leve contudo a rejeitar uma outra, que
temos por fundamental: a distribuicao do rendimento aproxima-nos de
facto do centro da problemdtica da inflagdo, pelo menos tanto quanto
esta se constitui em objecto da economia politica.

Na verdade, desde David Ricardo® que «o principal problema da
economia politica consiste em determinar as leis que regem [...] [a] distri-
buicao» do produto; a Karl Marx terd cabido apenas a tomada de cons-
ciéncia rigorosa de que «a estrutura da distribuicdo é inteiramente deter-
minada pela estrutura da producdo»™, sem que por isso se tenha sentido
dispensado de reconhecer, dialecticamente, que a propria distribuicdo dos
instrumentos de produgio desde logo «constitui na origem um factor de
producdo»™, Mais concretamente: a distribuicio do produto material en-
contra-se profundamente determinada pela estrutura técnica e social da
produgdo, constituindo-se simultaneamente o produto acabado de distribuir
em condigio de reproducido. Ndao admirard portanto que toda e qualquer
tensao tendente a reproducdo, como a transformacdo ou mesmo a ruptura
da estrutura produtiva e, em particular, das relagbes de producio existentes,
acabe por encontrar expressao no planc da distribuicdo do produto, isto
é, do rendimento.

Que tem tudo isto a ver com a inflagio, com a subida do nivel geral
de pregos?

«Numa economia de mercado livre [...], os precos sdo ainda ¢ veiculo
de reparticao do rendimento nacional.»™ Esta a razdo por que o sistema
de precos nao pode deixar de constituir local privilegiado de verificacdo
de todas aquelas tensées, de todas as forgas que incidem sobre a estru-
tura da distribuigao, como sobre a prépria estrutura da produgao.

Esta a problematica no ambito da qual o sistema de pregos se comns-
titui mais directa e imediatamente em objecto de atengdo por parte da
economia politica. Deste ponto de vista, investigar concretamente a infla-
¢ao consistiria em procurar:

a) Definir o conjunto de condigdes historicas e estruturais que fazem
que seja esse 0 novo modo de resolugdo (porque sintese) e desvio

® Principios de Economia Politica e de Tributacdo, Lisboa, Fundagio Calouste
Gulbenkian, 1975, p. 25,

® Contribuicio para a Critica da Economia Politica, Lisboa, Editorial Estampa,
1974, p. 223.

" Ibid., id., pp. 224-225.

 Fernando de Seabra, Economia 1 — Ligcdes Proferidas ao Curso de 1968-1969,
edi¢io da Comissio Organizadora da Associagio de Estudantes da Faculdade de
Economia do Porto, 2.* parte, pp. 21-22.



(porque nova tese, nio menos contraditéria) do conjunto de tensdes
e contradi¢bes que acabadmos de equacionar, certo como € que nem
sempre se exprimiram através do processo inflacionério;

b) Identificar, em cada situagdo concreta, os factores impulsionadores
e correspondentes mecanismos de transmiss@o;

¢) Identificar, finalmente, nas estruturas produtivas, como nas supers-
truturas, as razdes que determinam uma incidéncia desigual do pro-
cesso, rendimento a rendimento, produto a produto, sector a sector,
pais a pais.

Torna-se-nos agora evidente a pobreza de todos os cdleulos relativos a
«responsabilidade» dos saldrios e outros rendimentos na subida do nivel
geral de precos: numeros objectivos, resultados finais, deixam por explicar
todo o processo, na multiplicidade dos condicionalismos, forcas e contradi-
¢oes que o constituem. Ora € precisamente este processo, mais ou antes
que o resultado final a que conduziu, que deve constituir o centro das
nossas preocupagoes.

A perspectiva que acabdmos de desenvolver hd-de revestir-se ainda da
maior utilidade quando se tratar de compreender o alcance e as limitagcdes
de todas as politicas mais ou menos administrativas de fixacao de rendi-
mentos e precos (de rendimentos, sempre, afinal, atenta a natureza «vei-
cular» dos proprios precos).

Que objectivos se poderd propor o Estado por intermédio deste tipo de
politicas?

Desviar _em termos diferentes, de forma, dirfamos, controlada, ainda
que com resultados substancialmente idénticos em matéria de distribuigio
do rendimento, o conjunto de contradigbes que, doutro modo, haveria de
se exprimir por um processo inflaciondrio mais aberto? Ou, pelo contrério,
resolver, desviando ainda, aquelas mesmas contradi¢des, agora em sentido
inverso ao que resultaria do desenvolvimento da infla¢io no seio da socie-
dade civil, entregue a si propria?

De que circunstincias dependerd a actuagido do Estado mais num ou
noutro destes sentidos? E que terd tudo isto a ver com a prépria corre-
lacio de forgas social, no terreno, de que o Estado constitui também
um dos modos de manifestagdo?

A «politica econdmica anti-inflaciondria» nacional de rendimentos e
precos, apesar de relativamente recente, parece-nos jd suficientemente reve-
ladora a respeito de todas estas questoes.

Deixando por agora de lado o periodo da guerra, as intervengoes
administrativas em matéria de rendimentos e precos especificamente «anti-
-inflaciondrias» ndo se teriam iniciado entre nos sendo com o Decreto-Lei
ne 196/72, de 12 de Junho: considerando ter «chegado o momento de
iniciar uma accdo mais geral e mais enérgica, [...] a0 mesmo tempo
que se prossegue na adopg¢io e execucio de medidas de fundo, com efeitos
mais demorados, vai-se imediatamente incrementar a luta no plano do
dia-a-dia, de modo a ndo deixar progredir a aceleracio da altay.

Quais as medidas por que se poderd concretizar essa luta?

Embora se tenha reconhecido que «o tabelamento de precos é remédio
habitualmente usado nestas situagbes», a que se admitiu mesmo ter de se
recorrer, previa-se no Decreto-Lei n.° 196/72 «uma modalidade mais
flexivel — a da simples homologacio de precos propostos pelos interessados.
No tabelamento ha a imposic@o da autoridade, de que resulta um prego
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rigido com tendéncias para a imobilidade e cuja alteragiao é sempre espec-
tacular. Na homologacdo pode haver didlogo com os interessados, a
participacao destes na acgio administrativa, a adaptaciio discreta em cada
periodo as condi¢es de mercado». Por outro lado, «as cldusulas ou dispo-
sicoes das convengbes colectivas de trabalho [...] relativas a retribuigbes
minimas de trabalho poderdo ser revistas de dois em dois anos», néo sendo
de qualquer modo «permitida a estipulacdo ou fixacGo de cldusulas de
actualizagdo periddica automdtica de remunerages».

Curioso 0 modo, este, como as politicas de rendimentos ¢ pregos foram
implantadas entre nés: flexiveis, recusando imposicbes por parte da auto-
ridade, dialogantes, apelando a participacao; pouco menos que «liberais»,
s6 0 nZo seriam tanto no que se refere as convengdes colectivas de trabalho,
relativamente as quais se revelam bem mais taxativas, proibindo mesmo a
indexagdo automatica dos saldrios aos precos.

Cerca de um ano mais tarde eram ainda as mesmas preocupagdes as
dominantes. Pelo Decreto-Lei n.° 549/73, de 25 de Outubro, criava-se o
Conselho Nacional de Pregos, introduzindo-se «no nosso direito principios
relativos aos acordos de estabilidade, pelos quais se da corpo a uma
politica contratual de intervencac no dominio dos pregos». Dd-se assim
novo «passo em frente no sentido da flexibilidade, imprimindo a inter-
vengdo do Estado a forma juridica que melhor se harmoniza com os prin-
cipios da participacdo e do didlogo, ou seja, da colaboragdo espontdnea
e soliddria de todos na prossecucio de objectivos comuns e soliddrios,
através de compromissos livremente aceitesy.

As empresas que aderissem a negociar os acordos de estabilidade seriam
concedidos varios beneficios, desde a «concessio pela Caixa Geral de
Depésitos dos financiamentos necessdrios a actividade da empresa [...]
em condicoes de prazo e juro mais favordveis do que as correntes no
mercadoy, até 4 «possibilidade de as empresas acelerarem as reintegragoes
e amortizagdes |...] do equipamento e restantes elementos do seu activo
fixo». (Concepgio de prego bem curiosa esta, muito pouco de «mercado
livre», mais parecendo tratar-se de matéria da exclusiva competéncia das
empresas, susceptivel de negociagBo com o poder politico em troca de
vantagens financeiras e fiscais. Que terd tudo isto a ver com a «soberania
do consumidor»? E com o papel dos mercados na determinacfio dos pregos?
E com formas alternativas de valorizacio do capital?)

Posteriormente, com o agravar do processo inflacionario, por um lado,
¢ as sucessivas alteracOes da situagio politica, por outro, ndo cessaram
de se multiplicar as intervengdes administrativas em matéria de rendimentos
e precos, desde as que o foram de facto as que, no corpo dos textos
legais, ndo chegaram a passar de meras manifestaces de intencdo. Entre
todas, refeririamos apenas:

a) As politicas de defini¢do de saldrios minimos, com as inevitaveis
excepeoes, sucessivamente reformuladas;

b) As politicas de congelamento temporario de pregos e remuneragdes;

¢) A defini¢do de regimes de precos méaximos, controlados, declarados
e de margens de comercializa¢io fixadas, sucessivamente alterados,
quando ndo mesmo suprimidos;

d) A criagio de um Conselho Nacional de Pohtlca de Rendimentos ¢
Precos, constituido por representantes do Governo, das associagdes
sindicais e patronais € por peritos;



e) As imposi¢Bes de tectos salariais, sucessivameate modificados e
objecto de discussio permanente, ao ponto de terem chegado a
constituir, em 1979, juntamente com a rejeicio do orgamento pro-
posto, uma das causas préximas para a queda do IV Governo
Constitucional;

f) As politicas de precos subsidiados e, em particular, a defini¢do ¢
constituigdo do primeiro cabaz de compras, posteriormente tao
objecto de alteragdes como de controvérsia e hoje praticamente
extinto;

2) O regresso a formas «mais flexiveis de formagdo dos pregos, possi-
bilitando aos agentes econémicos um papel mais responsiavel no
funcionamento dos mecanismos de mercado, sem prejuizo de o
Governo poder utilizar os meios que se venham a revelar necessa-
rios para corrigir eventuais anomalias que se verifiquem na evolugio
dos precos».

Por razdes vérias, quedamo-nos por aqui. Cremos que bastard o mero
enunciado de todas estas medidas para evidenciar:

a) Os sentidos profundamente diversificados de que se revestiram,
marcadas de forma decisiva pela correlacao de forcas e pela con-
juntura politica do momento;

b) A sua natureza profundamente coniraditdria. Assumindo-a explici-
tamente, por vezes, deixando-a, outras, apenas implicita, ¢ manifesta
em todas elas a condicio de desvio de contradi¢bes, de sentidos
diversos, por certo, mas nunca definitivos, sequer duradouros (afir-
mam-se alids, frequentemente e por forma expressa, de curto prazo,
destinadas a vigorar apenas enquanto se nio executarem «medidas
de fundo», de efeitos mais demorados) ™;

¢) O modo como se repetiram, numa sucessdo quase de vertigem,
anulando-se reciprocamente, destinadas a partida a vigorar por pouco
tempo ¢ deixando desde logo, tantas vezes, dividas sobre a sua
propria exequibilidade, O que terd resultado, sem duvida, das
sucessivas alteragBes na correlagio de forgas social e respectiva
expressao politica, mas também, ndo menos seguramente, da natu-
reza intrinsecamente contraditéria desta forma de intervencao.

Talvez um pouco por todas estas razdes, € ndo apenas por uma questdo
de principio em matéria de filosofia politica, o Decreto-Lei n.° 121/78,

™ A redugio do salario real € a do nivel de vida da populacio, decorrentes da
contencdo salarial em vigor desde 1976 e, sobretudo, desde 1977, sdo indiscutiveis,
com os consabidos efeitos negativos sobre os niveis de actividade dos sectores produ-
tivos e de comercializagio mais directamente ligados a0 consumo interno, particular-
mente o duradouro.

S@o identicamente irrecusaveis os efeitos negativos sobre o «incentivo a inves-
tir» decorrente das medidas tomadas em 1974 e 1975, questio tanto mais importante
quanto & certo que, na falta de resposta bastante por parte do sector piblico, tal
«incentivoy continuon a desempenhar papel determinante no processo de produgio e
acumulagiio.
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de 2 de Junho, em que se impunha mais um tecto salarial, ndo delxasse
de afirmar no predmbulo:

E indispensavel que se instaure entre nds o clima de concertacio
social necessdrio para que de futurd, embora com a assisténcia do
Governo, compita primordial ¢ mesmo exclusivamente aos legitimos
representantes dos empresarios e dos trabalhadores acordar os principios
de actuac@o e as solugbes que, com o minimo de custos sociais, déem
satisfagdo as exigéncias resultantes das conjunturas.

E mais adiante, insistindo na natureza supletiva da intervencio do
Estado neste dominio, na falta de acordo social, o Governo reafirmava
ainda a «esperanga na viabilidade de uma norma salarial racional que
de futuro possa vir a ser negociada entre as associacoes de classe e o
Governo, apontando como sede mais adequada, para o efeito, o Conselho
Nacional de Rendimentos e Pregosy.

Trata-se da velha questdo do pacto social, sempre nova.,

E evidente que ndo € o pacto social que vai por termo a inflagdo;
ndo estamos certos sequer de que, entre nds, a possa conter significativa-
mente. Questdo tanto mais delicada quanto é certo que j& em Dezembro
de 1977 (e o grau de validade desta tese, qualquer que ele fosse entdo,
ndo deixou de se acentuar até ao presente) alguém ™ sustentava «que
um pacto social a celebrar hoje ja ndo tinha objecto, a menos que com ele
se vise pOr termo as conquistas dos trabalhadores que ainda subsisterm».

De qualquer modo, onde o pacto social negociado nao ocorrer nao
parece claro que baste 0 pacto social imposto para pdr cobro, sequer para
conter o processo inflaciondrio. A historia recente, mas ja significativa,
das politicas de rendimentos e pregos no nosso pais constitui prova bas-
tante. E ndo se afirme, como porventura alguns poderao continuar a insistir,
que tudo resulta da falta de um governo suficientemente «forte», capaz
de definir uma politica ¢ impor a respectiva observincia: o exemplo dos
paises abaixo, de governos indiscutivelmente «fortes», bastaria para com-
prometer, em nosso entender definitivamente, quaisquer ilusdes a esse
respeito:

Taxas de inflacio em alguns paises de governo «forte», em percentagem
[QUADRO N.o 27]

Pafses 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979
Argentina ... ... ... ..| 61,0 243 | 171,5 | 4432 | 176,1 | 1755 | 159,9
Brasil ... ... ... .. ..{ 126 { 275 290 | 42,0 | 43,7 38,7 52,7
Chile ... ... ... .. ..]3195| 5859 | 3802 | 211,8 91,9 40,1 334
Uruguai. ... ... ... ..| 996 765 83,4 50,6 582 44.5 66,8

Fontes: International Financial Statistics, FMI, vol. XXX, n.°c 11, de Novembro de 1977,
p. 829, e XXXIII, n.° 11, de Novembro de 1980, p. S45.

E talvez seja absolutamente errado esperar das politicas de rendimentos
e pregos o combate a inflagdo: mais do que combaté-la, limitam-se a geri-la.

™ Ricardo Fernandes, «Problematica do pacto social em Portugal: contributos
para a sua anilise» in Economia e Socialismo, n.° 21, p. 12,



O que também ndo pode ser entendido como pretendendo significar que o
remédio hd-de encontrar-se na liberalizacao...

43 A DESVALORIZACAO EXTERNA. O PRECO DAS IMPORTACOES

Como tivemos oportunidade de verificar, foi no ano de 1974 que os
produtos importados mais «contribuiram» (47 %) para o processo infla-
ciondrio, «contributo» entdo inteiramente imputavel aos aumentos na fonte
dos tespectivos precos. Nos anos seguintes, tal «contributoy» (31,1 %, 22,5 %
e 35,3 %, respectivamente em 1977, 1978 ¢ 1979) tera ficado quase exclu-
sivamente a dever-se a propria desvalorizagdo do escudo, sobretudo em
1977 e 1978.

Este um dos dominios em: que a politica econdmica nacional pouco ou
nada de relevante poderd caber.

a) A desvalorizacio externa, consequéncia muito mais que causa do
processo inflaciondrio, constitui sobretudo um mecanismo de propagagao,
de generalizacdo aos produtos importados da desvalorizagido da unidade de
medida (escudo) em que passam a exprimir-se dentro das fronteiras
nacionais.

Este o motivo por que, para além de estreitissimas margens de manobra,
temos sérias davidas em considerar a definic@o do valor externo da moeda
como instrumento de politica econdmica, designadamente «anti-inflacio-
naria». Se a sobredesvalorizacdo (ou desvalorizagdo agressiva, como tam-
bém se afirma), fazendo sobrerreconhecer no mercado cambial a efectiva
desvalorizagdo monetdria interna, ainda poderd fazer algum sentido
enguanto medida politica de exportacio de desemprego ou de penetragio
imperialista, embora com contradi¢Ges manifestas ™, j¢ a subdesvaloriza-
¢ao, como instrumento de «politica anti-inflaciondria», se nos revela bem
menos aceitdvel.

Encontramo-nos assim em condicOes de langar alguma luz sobre uma
das mais controversas medidas de «politica anti-inflaciondria» j4 tomadas
em Portugal: a revalorizagio do escudo em 6 %, em 8 de Fevereiro
de 1980.

Talvez o proprio termo «revalorizacio» nos deva merecer algumas
reservas, ndo podendo ser entendido «a letra» senfo numa perspectiva bem
limitada, tAo empirica como pontual. O escudo ndo se pode revalorizar
pelo simples facto de ser uma moeda submetida a um processo objectivo
de desvalorizacao intensa, mais acelerado que aquele a que estd submetida
a generalidade das moedas dos demais paises da OCDE. O que, evidente-
mente, também ndo impediu o VI Governo Constitucional de, no dmbito
da sua competéncia para gerir politicamente o processo de reconhecimento
externo dessa mesma desvalorizacao, se ter sentido autorizado a tomar a
medida agora em apreciagfo.

Tratou-se, como afirmamos, de uma decisio controversa, mas cujos
efeitos de choque «anti-inflaciondrios» nos parecem indiscutiveis; terdo
tido mesmo, em nosso entender, relacio particularmente estreita com a
relativa contengio do processo inflaciondrio durante o 1.° semestre de
1980.

™ Entre as quais as que se agrupam em torno da razio de troca serio provavel-
mente as mais importantes.
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Questdo é que, nesta como em todas as medidas de desvio de contra-
di¢des, hda um «custo» que temos, desta vez, por demasiado elevado: as
restrigdes impostas ao sector exportador, cuja competitividade se viu assim
politicamente comprometida, para além das implicagdes em matéria de
importacoes de mercadorias, balanga de pagamentos e reservas cambiais,
estas Ultimas j4 hoje manifestas, embora ainda nido avaliadas em toda a
sua extensdo. Reconheca-se entretanto que se trata de matéria objecto
de juizos predominantemente politicos, de ponderacdo politica de «van-
tagens» e «inconvenientes», a menos que, ao proceder A «revalorizagion,
alguém pudesse encontrar-se convencido de se tratar de medida duradoura,
com fundamento na evolugiio objectiva do valor relativo do escudo (o que
nao foi seguramente o caso).

Em nosso entender, de facto, sé a reducao da inflagdo poderd, de
forma consequente, reduzir as implicacées inflaciondrias da desvalorizacdo
externa da moeda.

b) E, embora com determinacGes absolutamente distintas, n3o sera
muito diferente a situa¢io em que nos deixam, a este respeito, os precos
de importacaio.

Embora tivéssemos constatado que os pregos de importacdo da economia
nacional ndo conheceram evolugio particularmente desfavordvel em con-
fronto com a verificada nos demais paises da OCDE, ndo é menos verdade
que, por essa via, temos também participado, de forma integrada, do
processo inflacionirio a escala mundial. De qualquer modo, trata-se de um
dominio em que, de novo, a margem de manobra da politica econdmica
nacional se mostra extremamente reduzida: questao estrutural, ligada ao
lugar da economia portuguesa num processo mundial de produgio e
acumulagdo cujas leis ndo determina, antes tem de aceitar, os precos de
importacdo e a inflacao pelos mesmos impulsionada constituem varidveis
praticamente exdgenas e insusceptiveis de controlo.

Como exdgena e insusceptivel de controlo se haveria ainda de revelar
qualquer intensificacdo do processo inflaciondrio determinada, nao apenas
pela subida dos precos de importacdo, na fonte, como por eventuais des-
valorizacdes decorrentes dos défices externos que a mesma viesse a implicar.
O funcionamento inexordvel da lei do valor no plano mundial, a desvalo-
rizagdo progressiva que vai impondo a determinados produtos, provocada
desde logo por baixos niveis da composi¢io orginica dos respectivos capi-
tais produtores, ¢ a consequente desvalorizagio das moedas, através da
qual aquela se concretiza (ou através da qual também se exprime), pouca
ou nenhuma margem de manobra deixam aos Estados atingidos para se
lhes furtarem e, consequentemente, as incidéncias inflaciondrias internas
dai decorrentes.

44 A QUESTAO DA PRODUTIVIDADE

Também aqui ndo encontramos especificidades no comportamento da
economia portuguesa, onde a produtividade tem conhecido um crescimento
quantitativo relativamente semelhante ao verificado na generalidade dos
outros paises, ndo constituindo portanto, daquele ponto de vista, motivo
para a maior inflagdo nacional.

Paradoxalmente, contudo, é no plano da produtividade que hao-de
encontrar-se as razoes fundameniais para a especificidade do nosso pro-



cesso inflaciondrio e, portanto, as linhas de politica econdmica anti-infla-
ciondria mais consequentes.

De facto, como tentimos demonstrar na primeira parte e recorddmos
nas paginas iniciais desta segunda, ndo bastard caracterizar a inflacdo
como uma forma de regulacdo do capitalismo na sua fase actual, modo de
expressio e resolugdo, ainda contraditoria, de varias das suas principais
contradigbes (capital-trabalho e intercapitalistas, em particular). Tanto
quanto entdo defendemos também, a incidéncia inflaciondria destas con-
tradicbes ndo seria necessariamente idéntica, passando por uma gama de
outras possibilidades de expressio, de entre as quais as abertas pelos altos
niveis de produtividade nao seriam certamente as menores.

Nido desconhecemos as contradicdes geradas pelo préprio aumento da
produtividade ¢ muito menos poderemos admitir que se encontre exclusi-
vamente nesse plano a resolu¢io para os principais problemas que carac-
terizam o mundo contemporineo. Questdes como a degradagio do
ambiente ¢ da natureza, a desigualdade brutal na partilha do rendimento
¢ da riqueza & escala mundial, a qualidade de vida e tantas outras terdo
até provavelmente muito mais que ver com as formas globais de relacio-
namento social que com desenvolvimentos tecnolégicos (para ja ndo
colocarmos a questdo, que adiante abordaremos melhor, da mais que
provavel sobredeterminacio destes por aquelas mesmas formas de rela-
cionamento social).

Nada disto invalida porém:

a) A natureza de facto das relages sociais dominantes, em particular
na sociedade portuguesa;

b) A verificagio de que a expressdo inflaciondria de tais relagdes é
inequivocamente diferenciada, conforme os graus de desenvolvimento
econémico dos diversos paises,

Pensamos, portanto, que sé num quadro de desenvolvimento economico,
processo necessariamente qualitativo, com dimensoes muito para além da
traduzida pela taxa anual de crescimento quantitativo do produto por
activa empregado, se poderd encontrar um principio de saida para a
questao da inflac@o, como alids para tantas outras contradi¢hes que se
manifestam de forma agravada a medida que descemos na hierarquia do
sistema, afinal uma hierarquia predominantemente de capacidade produtiva.
A menos que, numa perspectiva ja completamente distinta, considerdssemos
irrelevante a proteccao da nossa posicao relativa no quadro do capitalismo
mundial, para enveredarmos por solugées politicas doutra natureza.

Mas, tanto quanto se mantiverem as relagles sociais de produgéo hoje
dominantes € o quadro socioideoldgico-juridico-politico-institucional que
o seu grau de desenvolvimento acabou por produzir, temos para nos que
s0 o desenvolvimento econdmico se hd-de revelar consequentemente
capaz de:

a) Aumentar os niveis de vida e de valorizac@o do capital, sem que
as tensoes dai resultantes se resolvam tanto pela via da inflacéo
(ou, por outras palavras, sem que a inflagio se constitua tanto em
modo de regulacio das referidas tensdes);

b) Conduzir a uma insercio externa da economia nacional assente em
produtos caracteristicos de niveis de desenvolvimento mais elevados,
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aumentando a competitividade externa para esse tipo de produtos
¢ tornando simultancamente a estrutura produtiva interna menos
dependente de determinadas importacOes ou, mais integrada, menos
dependente dos efeitos da subida dos respectivos pregos.

S6 assim se poderd esperar consequentemente ver reduzidas as tensoes
inflaciondrias internas, como as tensoes inflacionarias eventualmente intro-
duzidas na economia nacional pela debilidade da respectiva insercfio
externa. SO assim se poderd esperar comsequentemente ver reduzido o
impacte inflaciondrio de um conjunto de mecanismos de propagacgio que
tém na inflacho uma grande parte da respectiva razdo de ser: desvalori-
zagdo externa da moeda nacional, especulagio, taxas de juro elevadas, etc.

Trata-se, no fundo, de aspirar a beneficiar um pouco mais das benesses
do capitalismo desenvolvido, subindo um pouco na hierarquia do capita-
lismo mundial. Solugcdo que, para além de eventuais contradi¢bes no plano
politico para os que se reclamem de outras saidas estruturais, de longo
prazo, nem sequer é tao garantida como pode parecer, pelo menos no que
se refere a efectiva reducdo do ritmo do processo inflaciondrio. A resposta
(necessariamente concentrada) dos chamados produtores de produtos pri-
marios, energia em particular, procurando a manuten¢do ou mesmo a
melhoria dos respectivos termos de troca, com as dificuldades crescentes
de valorizagdo do capital que dai hdo-de decorrer para os paises mais
desenvolvidos (de produgido nao menos concentrada, pelo menos nos sec-
tores tecnologicamente mais avancados), juntamente com o eventual agra-
vamento da propria crise mundial, poderdo encarregar-se de nos fazer
participar «relativamente melhors num processo de subida dos precos
crescentemiente intensificado. A historia recente é, a este respeito, exemplar.

Pensamos entretanto que esta proposta ndo ficaria completa sem a
introdugdo de um conjunto de consideracSes adicionais que se encarregard
de a problematizar um pouco mais. Trata-se, em sintese, de atentar na
dimensdo social da questdo da produtividade, susceptivel de ultrapassar
em muito a respectiva dimensdo tecnoldgica.

Equacionar a questdo da produtividade é, de facto, ter também em
atengdo:

a) As relacbes sociais de apropriacio e de producdo dominantes, as
motivagdes que presidem a chamada dos recursos a producdo e a
consequente organizagdo do aparelho produtivo. Encontra-se aqui
em causa, antes do mais, a classe dominante em exercicio, agora
no que tem de mais concreto;

b) A natureza das aliancas de classe constitutivas do bloco social no
poder, e bem assim as formas através das quais se organiza a

"™ O qualificativo «para esse tipo de produtos» (caracteristicos de niveis de
desenvolvimento mais elevados) atribuido & competitividade externa &, a este titulo,
decisivo.

Como facilmente se compreendera, ndo estd nem pode estar em causa uma
qualquer competitividade externa, assente na desvalorizagdo do trabalho nacional,
quaisquer que sejam as formas por que a mesma venha a ser imposta, alternativa
ou cumulativamente: baixo valor da forga de trabalho, desvalorizagio externa dos
produtos ¢ da moeda nacional. Tal competitividade externa, que a propria logica do
sistema se encarregard de estruturalmente assegurar, ndo resolvera evidentemente
nenhum dos problemas que temos vindo a enunciar, antes, pelo contrario, os agravara



respectiva dominagdo, mais ou menos hegemonica, sobre as classes
que dele nao comparticipam;

¢) O modo de insercio externa da sociedade civil assim constituida,
local que lhe compete na divisdo internacional do trabalho, grau
de autonomia e capacidade para alterar tal posicionamento.

A tomada em consideracio de todos estes aspectos, propositadamente
apresentados de forma genérica para nfio levarem o trabalho para domi-
nios incomportaveis com a dimensdo que a4 partida se propds (o que ndo
invalida a respectiva importancia) 7, reduzird provavelmente em muito as
eventuais expectativas de uma efectiva modificaci@o da posicdo portuguesa
na hierarquia do processo inflaciondrio a escala mundial.

A classe dominante é um dado objectivo, como o sio ainda as aliancas
de classe em que se fundamenta a respectiva hegemonia. E evidente que
0 processo historico ndo é de forma alguma compativel com leituras
estdticas da realidade social, mas também nfo serd menos verdade que,
tanto quanto o passado servir para iluminar o presente e o futuro préximo,
nao nos parece poderem esperar-se aqui alteragdes muito profundas.
Eventuais modifica¢cdes nos sectores que detém a lideranga politica, por-
ventura hoje, deste ponto de vista, mais capazes que meia dizia de anos
atrds, nunca poderdo fazer-nos esquecer a natureza dos compromissos
a que poderdo ver-se forgados, sob pena de ruptura com toda a base de
apoio que com eles compartitha o poder.

E, se as condigdes internas ndo sao de molde a permitir grandes ilusoes,
cremos que a situacao de integral dependéncia externa, com o consequente
acesso apenas a determinadas tecnologias recuadas ou, quando muito,
intermédias (a situagao da balanga de pagamentos e das reservas cambiais,
quando outros nio interviessem, constituiria mecanismo de subordinagio
bastante), também ndo nos deixa acalentar perspectivas mais risonhas.

Que estas observagDes, relativamente pessimistas, nos ndo levem contudo
a convicgio paralisante de que ndo existe um minimo de capacidade de
manobra. A este respeito anotariamos ainda:

a) Em primeiro lugar, que nem todo o esfor¢o de aumento de produ-
tividade passard, entre nds, pela adopcdo de tecnologias de ponta, sequer
particularmente desenvolvidas. Com limitagbes manifestas, mas nem por
isso desprezavel, algo haveria a fazer em matéria de politica anti-inflacio-
ndria neste campo ¢ susceptivel de implementa¢do a muito curto prazo,
designadamente no sector agricola.

O texto seguinte, de Willy Van Rijckeghem ™, revela-se-nos, a este
respeito, exemplar:

Para o conjunto do Pais, a densidade de populacdo activa por
hectare de terra cultivada aproxima-se da média da Comunidade Euro-
peia, mas a produtividade nao ultrapassa um terco da média europeia.

" Uma vez mais, tal como na primeira parte, terminamos onde talvez devéssemos
comegar, Fique entretanto o mérito, se algum, de pararmos no limiar de caminhos
metodologicos eventualmente mais adaptados ao efectivo equacionamento das ques-
tOes em debate,

® «L’emploi et les besoins essentiels. Les enseignements d'une mission au Por-
tugal», in Revue International du Travail, Novembro-Dezembro de 1978, transcrito
em Problémes Economiques, «La Documentation Frangaise», n.° 1611, de 21 de Feve-
reiro de 1979, pp. 22-23.
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A estratégia agricola proposta para estimular a produc¢io consiste, por
um lado, em estabilizar a mdo-de-obra agricola (encorajando a migra-
¢ao do Norte para o Sul) e, por outro, em aumentar a produtividade
do solo, propdsito em que se dispoe ainda de grande margem de ac¢io.
Na verdade, o rendimento médio na produgio de trigo € 25 % superior
na Espanha, 100 9% na Grécia e na Itilia, 400 % na Franca, 500 %
na Republica Federal Alema e na Holanda e quase 600 % na Dina-
marca. Estas diferencas decorrem em grande medida da quantidade
de adubo utilizada. Trazendo a produtividade para o nivel da Grécia,
j4 se poderiam satisfazer as necessidades do Pais emr cevada, aveia,
centeio, milho € arroz. Do mesmo modo, bastaria atingir o rendimento
espanhol para assegurar uma produgio de oleaginosas suficiente por
muito tempo.

Utilizando mais adubo e processos agricolas modernos, poder-se-ia
também reduzir a proporcao considerdvel de terras ardveis actualmente
em pousio, 0 que d4 uma ideia precisa da fraca utilizacdo dos recursos
naturais: de acordo com o ultimo recenseamento agricola (1968), as
exploracdes de mais de 20 hectares consagravam 54 ‘% da sua super-
ficie a esta pratica arcaica, contra apenas 20 % no caso das exploragdes
mais pequenas f...]

A criacao de uma rede especializada de crédito agricola e a inves-
tigacdo cientifica sistemdtica relativa a adaptacdo do progresso técnico
as condicoes portuguesas sio dois elementos prioritarios da planificagio
dos préximos anos.

Sem falsas ilusSes nem romantismo, talvez aqui pudéssemos encontrar,
mesmo assim, uma linha de politica econémica anti-inflaciondria relativa-
mente consequente.

b) Nao esquegamos entretanto a dimensdo social do problema, asso-
ciada as relagbes de produgio que presidem & exploragio da terra.

Deixando agora de lado o dinamismo que o capital sempre introduz
nas producées que apropria (acaba de apropriar), talvez nos seja possivel
esperar ainda vantagens de outras formas de actuacao de sentido politico
inequivocamente diferente, de que poderia constituir exemplo flagrante a
extensdo do cooperativismo na produgdo e distribuigdo dos produtos agri-
colas, com ganhos indiscutiveis em matéria de custos de produgio e de
distribuicdo € mesmo de transparéncia dos circuitos de comercializagio
(aqui com provaveis efeitos também antiespeculativos).

N&o sera certamente por acaso que, ainda no texto referido *°, Willy
Van Rijckeghem continua: «Adicionalmente aos esforcos de produgio,
tornar-se-ao indispensdaveis medidas enérgicas para organizar o mais rapi-
damente possivel a comercializacdo dos produtos, tanto nacionais como
importados.» O que tem um grau de validade que ultrapassa obviamente
em muito a prdpria esfera de producio e comercializacio dos produtos
agricolas.

¢) Em terceiro lugar, caberd darmo-nos conta de que mesmo estas
linhas de actuacdo ndo serdo isentas de contradicoes, a menor das quais
nao serd certamente a que sempre se cria entre produtividade e emprego.

Ser-nos-4 por isso dificil, a este respeito, compartilhar do optimismo
de Willy Van Rijckeghem. As experiéncias histéricas disponiveis sdo
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unfnimes em mostrar que o aumento de produtividade nos campos nio
prescinde de uma concomitante capacidade de absor¢io de mao-de-obra
na industria, sob pena de sobrepopulacio desempregada.

Repare-se alids que a prépria industria ndo escapa a esta contradicdo
entre produtividade e emprego, sendo a este respeito exemplar a polémica
travada no nosso pais em torno das medidas de bonificagdo de crédito
ao investimento. Em 28 de Fevereiro de 1977, o Banco de Portugal decidiu
bonificar de forma particularmente acentuada os montantes de crédito ao
investimento que nao ultrapassassem designadamente 500 contos por posto
de trabatho; as contradi¢hes internas desta medida, indiscutiveis, e as
reacgdes que gerou levaram o mesmo Banco de Portugal, meio ano mais
tarde, a 26 de Agosto, a elevar para 750 contos por posto de trabalho
o limite dentro do qual os referidos créditos poderiam continuar a ser
excepcionalmente bonificados...

Talvez nos nao seja legitimo esperar resultados espectaculares das
linhas de actuacao politica anti-inflaciondria aqui defendidas. Talvez até
o sentido politico global que as enquadra conduza a constitui¢do do que
ja alguém chamou «economia de andesy, incompativel com as necessidades
do mundo moderno. Mas também nfo temos por certo como formar uma
«economia de gigantes» (sAo manifestas as limitacOes internas e externas
de tal projecto), para além de que se tratardA de uma economia cujos
principais beneficidrios serdo muito provavelmente... outros.

Concluiremos este tema interrogando-nos sobre o grau de acolhimento
destas linhas de orientagio por parte da politica anti-inflacionaria nacional,

Nao vamos, evidentemente, citar todas as medidas de fomento ou
desenvolvimento econdémico, deste ponto de vista, de facto, as mais conse-
quentemente anti-inflaciondrias, mesmo quando n3o acompanhadas da
consciéncia, pelo menos implicita, de que efectivamente assim é. Mas ja
ndao poderemos deixar de considerar significativo que, em centenas de
medidas de politica dita anti-inflaciondria, a produtividade nao tenha
aparecido explicitada sendo num niimero extremamente reduzido de textos
legais, embora deva reconhecer-se também uma certa progressio na cons-
ciéncia da importdncia de que se reveste.

a) Antes do 25 de Abril de 1974 encontramos apenas um documento
com referéncia explicita significativa & produtividade enquanto instru-
mento de politica anti-inflacionaria. Falamos da chamada Lei de Fomento
Industrial (Lei n.° 3/72, de 27 de Maio), em cuja base 1v, a proposito
das finalidades da politica industrial, se afirmava, designadamente: «Faci-
litar ¢ promover adequadas e rdpidas adaptacoes estruturais das empresas,
visando o aumento da sua eficiéncia técnica, econdémica e financeira,
requerido pelo reforgo da sua capacidade competitiva nos mercados interno
e externo, bem como pela melhoria das remuneracoes dos factores pro-
dutivos compativel com a defesa dos interesses dos consumidores» (defesa
dos interesses dos consumidores em que se inclui obviamente a contengio
do nivel geral de pregos).

b) Imediatamente a seguir ao 25 de Abril, de acordo com a Lei n.° 3/74,
de 14 de Maio, em que se englobava o Programa do MFA, o combate
a inflacdo passaria prioritariamente por uma «estratégia antimonopolista»
(trata-se, ao que julgamos saber, da primeira ¢ Ultima referéncia explicita
da nossa legislagdo aos monopdlios, enquanto for¢as impulsionadoras do
processo inflacionario).
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Depois, embora no Decreto-Lei n.° 329-A/74, de 10 de Julho, ainda
se afirmasse expressamente a «necessidade de integrar a politica anti-infla-
ciondria numa politica mais ampla de desenvolvimento econdmico», sabe-
mos como acabaram sobretudo por se impor, pela prépria pressio das
circunstancias, medidas de indole predominantemente administrativa ¢ de
curto prazo, com as contradi¢bes ja referidas.

¢) A partir do primeiro semestre de 1976, com a entrada em fungGes
do I Governo Constitucional, o investimento voltou a constituir-se em
prioridade fundamental, ainda que sem referéncia explicita a limitagdo
da inflacdo.

Foi a fase dos grandes projectos de investimento no sector empresarial
do Estado, mas também de contradicoes crescentes entre produtividade
e emprego, primeiro (de que ji nos demos conta a propésito das medidas
de bonificagdo de crédito ao investimento em fungio da massa de capital
por posto de trabalho), e entre produtividade e equilibrio externo, por fim.
As condicionantes externas, sobretudo em matéria de crédito, acabaram
por constituir, em nosso entender, a determinante fundamental do esgo-
tamento do modelo, definitivamente abandonado com a entrada em cena
do «programa de estabilizagdo» «negociado» com o Fundo Monetario
Internacional.

d) Mais recentemente, ¢ de forma desta vez absolutamente explicita,
o VI Governo Constitucional, o primeiro a fazer da inflacdo o objectivo
prioritario de toda a sua politica econémica, juntamente com uma série
de outras medidas, de sentidos os mais diversos, também ndo deixou de
evidenciar o papel anti-inflaciondrio da produtividade,

A mais significativa deste ponto de vista podera ser a Lei n.° 9/80,
«Sobre as Grandes Opg¢des do Planoy», onde se afirmava, designadamente:

O Governo procurard estimular os ganhos de produtividade, de
forma que os aumentos de custos ndo necessitem ter uma integral
repercussdo nos pregos de venda de bens e servicos.

Nio deixa, no entanto, de ser importante reparar como o paragrafo
seguinte equaciona, uma vez mais, a inevitavel contradicdo entre produti-
vidade e emprego:

Num contexto de largo desemprego como o nosso poderd haver
quem pornha em causa esta op¢do do activo apoio aos incrementos
de produtividade. Mas o Governo pensa de modo diferente, ndo so
por forca daquela articulacdo entre a produtividade e o processo infla-
ciondrio, mas ainda porque o aumento da produtividade permitira
conferir 4s empresas e aos servicos a solidez compativel com a inte-
gra¢do europeia e, por outro lado, gerar crescimento econdmico mais
seguro e criar, indirectamente, emprego mais consistente.

Nio compartithamos de todo desta convicgdo de uma correlaciio
positiva entre a produtividade e o emprego, ainda que indirecta, através
da qual se resolveria a indiscutivel contradi¢ao imediata. Quanto ao sucesso
da linha de actuac@o anti-inflaciondria preconizada, para além de todas
as outras condicionantes jd referidas, parece-nos devermos voltar a enun-
ciar a que temos por vital: a decorrente dos inevitdveis desequilibrios
da balanga de pagamentos, diante dos quais muita boa vontade nacional,



mesmo das mais consistentes, acabou por sogobrar nos seus propdsitos de
acesso a produtividade. O que também n3o basta para lhe negarmos o
cardcter de Gnica actuacio anti-inflacioniria consistente, mesmo onde
possam nao ser concordantes os juizos politicos sobre o que ha-de enten-
der-se por «crescimento econdémico mais seguro».

4.5 OS EXCESSOS: DE MOEDA, DE CREDITO, DE DESPESA

E bem provdvel que o sentido politico de actuagao que acabdmos de
equacionar acabe por se ndo revelar particularmente bem sucedido no
combate a inflacao. Como todos os demais, ndo serd isento de limitacdes,
de contradi¢bes, para além de se encontrar balizado por margens de
manobra relativamente estreitas, na gestdo de um processo sobredetermi-
nado por contradigdes de ordem estrutural, absolutamente fora do alcance
do proprio poder politico.

Mas, se ndo temos por certo que aquelas linhas de actuagdo se
venham a revelar particularmente eficazes, estamos convictos de que o
serdo seguramente menos as linhas de politica econdmica que se reivin-
dicam das explicagbes tradicionalmente associadas & ¥deia de que a inflacdo
decorre de um qualquer excesso: de saldrios, de moeda, de crédito, de
défice orcamental, de despesa.

Nio sio eficazes nem o podem ser, nfio s porque ignoram as causas
estruturais da inflagdo, como porque nfo atendem sequer aos seus factores
impulsionadores mais imediatos. Um minimo de atengdo pela rigidificaciao
crescente dos «custos de produgdo» (aceleragio do progresso técnico e do
ritmo dg deperecimento do capital fixo; alteragBes introduzidas na relagio
salarial, com limitacOes aos despedimentos ¢ as redugbes dos niveis nomi-
nais dos salarios; regime de seguranga social, etc.), ¢ pelo consequente
comportamento dos custos por unidade de produto, levar-nos-ia até a
suspeitar que as politicas restritivas se hdo-de saldar por provdveis pressGes
adicionais a alta dos precos, no plano dos custos unitdrios de producdo.

Mas, mesmo que as politicas restritivas se revelassem eficazes (ou onde
por acaso venham a revelar-se, através de «mecanismos de transmissao»
bem mais complexos ¢ indirectos que os que constam dos «manuaisy),
nao as poderiamos aceitar, pelos «custos sociaisy que implicam, como
pelo sentido politico global de actuacio que configuram. Combater o
processo inflaciondrio a custa da reducdo do emprego, do reforco do
autoritarismo, da reducdo do nivel médio de vida das populacbes?

Nio cabera proceder aqui & andlise do que tém sido as politicas res-
tritivas entre nés. Acampanham praticamente desde o inicio da década de
1970 a consciéncia de que se exige uma atitude perante a inflago, tendo
vindo a impor-se decisivamente quando a esta se associou, a partir de 1977,
a problemdtica do défice externo, em particular em virtude das linhas de
actuacio de que este acabou por constituir objecto. Trata-se talvez da
linha de actuacGo mais sistematicamente prosseguida. Quanto ao seu
sucesso, o andamento do processo inflaciondrio fala por si.

Mas talvez se nos exija que terminemos com um pouco mais de rigor:
a politica anti-inflaciondria como tal, como prdtica material determinada
pela preocupacdo exclusiva de limitar a inflagio e fazendo de tal limitacdo
o seu Unico critério de sucesso, de facto, ndo existe. A «politica anti-infla-
ciondriay ndio passa da representacio ideolégica duma pritica estatal
sempre total, cujos objectivos sdo seguramente outros: comparticipar duma
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regulacdo da economia e da sociedade em geral que preserve o essencial
da ordem social existente, gerindo, isto é, desviando, algumas das suas
contradigcoes, em cada momento as mais prementes.

E por isso que a introdugio politica de componentes restritivas de
varia ordem ndo poderd ser avaliada pelos resultados dai decorrentes em
matéria de contengdo da inflagio. Pensamos até, pelo contrario, que visam
sobretudo duas outras ordens de objectivos:

a) Conformar a economia nacional ao papel que lhe estd destinado
no seio da economia mundial. Por mais conjunturais que se afirmem,
sao sempre, deste ponto de vista, politicas de modelacdo estrutural;

b) Relancar temporariamente, até porque contraditoriamente, a capa-
cidade de valorizacéo e o ritmo de acumulagao de capital, sobretudo
nas sociedades em que tal se revele invidvel doutro modo.

Estabelecer a limitagcdo da inflag@o como critério de sucesso de tais
linhas de actuacdo politica seria cair no logro ingénuo de admitir que tal
tivesse sido, efectivamente, o objectivo.

Questio é que mesmo os que se reivindicam da conservagao do sistema,
sobretudo esses, ndo poderdo ignorar eternamente que «a satde do capi-
talismo exige bem mais que uma simples dieta de lucros crescentes»...

Porto, Maio de 1981.

® John G. Gurley, «Have fiscal and monetary policies failed?», in The Second
Crisis of Economic Theory and Other Selected Papers from the American Asso-
ciation Meeting, December 27-29, 1971, Nova Jérsia, General Learning Press,
1972, p. 20.



