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Inflacdo e Cambio: a interligacdo fundamental

José da Silveira Filho

O homem é um ser produtor de técnicas. Ele descobre pela observacéo, pelo uso,
pela experiéncia compartilhada com seus iguais novas formas de efetivar as tarefas que
requer para sobreviver. No entanto, sdo formas que devem assumir uma substancia
material. Isto €, a técnica é viabilizada pela ferramenta. Ela € o instrumento material, que
se manipula para executar um trabalho. O primeiro dos instrumentos foram as maos.
Descobriu o fogo. Aprendeu a aproveitar a pedra em lasca. A pedra lascada acrescentou
um cabo. Tornou-se machado ou martelo. Cortou melhor, esmagou melhor, bateu melhor.
Substituiu a pedra pelo metal. Descobriu a siderurgia e a metalurgia com materiais mais
aprimorados, com durabilidade e resisténcia superiores. Facilitou o viver. Diminuiu o
tempo de trabalho para produzir o que requisitava. Ganhou eficiéncia. Aumentou o
rendimento do que fazia. O trabalho foi se mostrando menos sacrificante, mais produtivo.
Descobriu as maquinas simples que auxiliam a movimentar os objetos e usufruir a energia
da natureza. As maquinas simples sdo sete: a alavanca, a polia, a roldana fixa, a roldana
movel, o plano inclinado, a cunha e o parafuso. E com a combinacdo desses sete
elementos basicos, o engenhoso bicho homem montou todos os tipos de maquinarios que
se conhecem. Descobriu principios fisicos e inventou motores: a vapor, a combustao,
elétricos, eletrénicos, digitais, nucleares. Nunca mais isso terd fim em sucessivas
revolugdes industriais.

A producao foi incrementada. De inicio aos poucos, ainda limitada por técnicas
rudimentares, porém da Revolucao Industrial em diante deu auténticos saltos. Mesmo na
antiguidade a producao de subsisténcia ja havia sido superada pela produgéo excedente.
Formaram-se as cidades. Surgiu o comércio. O comércio requisitou, desenvolveu,
aprimorou, exigiu melhores maneiras de avaliar o valor de trabalho contido na producéo.
Nasceu o dinheiro mercadoria, depois veio o dinheiro moeda, depois o0 dinheiro papel e
agora o dinheiro cartdo de plastico. Tudo para fazer circular com rapidez as inUmeras
mercadorias. A rigueza aumentou para proliferar ainda mais técnicas e tecnologias. Foi
despontando o bem estar social as populacdes. E ao se somarem todos esses valores,
em especial os valores das mercadorias finais, quer dizer, as mercadorias que vao se
consumir na utlizacdo udltima pelo homem, todo esse somatério, que precisou ser
estimativo, de tdo imenso que ficou, derivou, la na metade do século XX, apds laboriosa
concepcgao no conceito contabil de produto interno bruto, o PIB.

Aqui esta o ponto. A moeda nao é mero reflexo simbélico do valor em trabalho das
mercadorias e servigcos que depois se dirigem ao mercado para formar um preco. E
depois de tudo somado termina no PIB. A moeda também vai espelhar na respectiva
capacidade de compra a produtividade atingida pela economia. Mesmo que isso nao
pareca claro as pessoas. Mesmo que essa produtividade esteja oculta por tras do simbolo
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monetario que carregam em maos. Dada certa técnica, tecnologia e ciéncia, vigentes em
dado espaco geografico havido por Nacdo, a moeda daquela localidade vai repercutir as
forcas produtivas que ali se desenvolveram, o patamar que chegaram. O quanto a
capacidade de trabalho dos homens € capaz de comprar mediante seu esfor¢co. Pois
guanto mais avancada estdo técnica, tecnologia e ciéncia - as for¢as produtivas - menor
o tempo de trabalho exigido pelos trabalhadores para produzir, 0 preco cai e, portanto,
mais facil adquirir aquilo que necessitam a sobrevivéncia. Produtividade € o nhome que
isso leva. Tudo isso quer dizer que o cambio ndo ressoa somente 0 quanto uma moeda
de uma nacédo pode ser trocada por outra moeda de outra nacdo numa determinada taxa
estipulada em mercado. A taxa de cambio também porta dentro de si que estdo sendo
trocadas também produtividades diferentes de trabalho, produtividades maiores e
menores. No caso brasileiro, da moeda real, o cambio também revela o quanto o real
consegue comprar de trabalho de outra moeda por exemplo, o délar. Mas, isto é um
aspecto basico da moeda. Isso é para conferir ao cambio de moeda uma substancia, uma
materialidade, para ndo ser unicamente reduzido a um jogo aleatério de apostas de
gquanto vendedores e compradores supfem que vale a conversdo de uma moeda em
outra, fixada por uma taxa. Esse jogo de apostas também esta presente, € 0 que se Vé.
Mas, por tras dele, ha a produtividade do trabalho que é o que néo se Vé.

Como ndo existem economias nacionais auto suficientes, e todas sdo umas
dependentes das outras, pratica-se o0 comércio internacional. E autores classicos da
ciéncia econdmica se debrucaram sobre o tema do comércio. Adam Smith identificou a
teoria do comércio motivado por vantagens absolutas. Mais adiante, David Ricardo captou
0 comercio causado por vantagens comparativas. Mas, numa coisa, ha unanimidade. O
comércio internacional permite a um pais adquirir 0 que ndo produz ou ndo produz o
bastante.

Aqui esta o segundo ponto do raciocinio. Ao vender no exterior, a operagao ocorre
em moeda estrangeira aceita internacionalmente, firmada por uma taxa cambial
contratada. A empresa vendedora vai receber na moeda nacional, pois é com esta que
deve lidar no pais onde reside. Se a moeda nacional estiver estavel, com um processo
inflacionario irris6rio, sempre receberd o mesmo valor monetério. O problema é se houver
um processo inflacionario intenso. A empresa ficara com um valor monetéario
desvalorizado de suas vendas. Entdo o cambio precisa ser desvalorizado na mesma
medida da inflacdo de tal forma que o exportador mantenha o poder de compra da moeda
com a qual lida nacionalmente. Enfim, a taxa cambial obedece em seu movimento basico
a evolucao inflacionaria interna. A empresa opera nacionalmente, mas pode vender la fora
sua producdo em parte ou no todo.

Com as vendas externas, o pais vendedor reine moeda estrangeira de aceite
internacional com a qual pode adquirir via importagdo as mercadorias que nao possui em
suas fronteiras. O pais que ndo desenvolve comércio internacional, esta isolado da
civilizacdo. Terd de ser auto suficiente. Regredir ao estdgio da economia indigena de
subsisténcia que retirava da natureza tudo o que precisava e esporadicamente trocava
por escambo com outra tribo algum produto que n&o produzisse.

O quadro abaixo vai apenas demonstrar em simulacdo o0 processo de
desvalorizagdo monetéria originado pela inflacdo que deve se transmitir regularmente a
taxa cambial a fim de corrigir os ganhos em moeda nacional da exportacdo e, por
conseguinte, em ambito macro, a nacao reter moeda estrangeira sob a forma contabil final
de Reservas Cambiais para poder adquirir o que ndo tem. Essas Reservas ficam sob
posse do Banco Central. Perceba-se que toda essa logica, trata de um fluxo de entrada e
saida ininterruptas de recursos vitais & economia. E um comportamento universal. Cada
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Nacdo com sua moeda, cada moeda com sua produtividade, cada produtividade a servir
de substancia para sua taxa cambial e, por fim, sobre a taxa cambial pode incidir um jogo
de apostas a quanto sera negociada a maior ou a menor pelo mercado.

QUADRO 1 — INFLACAO E TAXA CAMBIAL

@)

@

3)

(4)

Us$

R$/USS

Valor Nominal

Inflacdo %

1994

544.899.739,45

0,9176

500.000.000,92

0,00

1995

544.899.739,45

0,9176

500.000.000,92

22,41

1996

544.899.739,45

0,9176

500.000.000,92

9,56

1997

544.899.739,45

0,9176

500.000.000,92

5,22

1998

544.899.739,45

0,9176

500.000.000,92

1,66

1999

544.899.739,45

0,9176

500.000.000,92

8,94

2000

544.899.739,45

0,9176

500.000.000,92

5,97

2001

544.899.739,45

0,9176

500.000.000,92

7,67

2002

544.899.739,45

0,9176

500.000.000,92

12,53

Elaboracédo do Autor

QUADRO 1 — INFLACAO E TAXA CAMBIAL (continuacéo...)

(6)

()

®)

©9)

Valor Real R$

Valor Corrigido R$

R$/USS$

Prova Real %

1994

500.000.001

500.000.001

0,9176

0,00

1995

408.463.362

612.050.001

1,1232

22,41

1996

372.821.615

670.561.981

1,2306

9,56

1997

354.325.808

705.565.317

1,2949

5,22

1998

348.540.043

717.277.701

1,3163

1,66

1999

319.937.620

781.402.327

1,4340

8,94

2000

301.913.391

828.052.046

1,5196

5,97

2001

280.406.233

891.563.638

1,6362

7,67

2002

249.183.536

1.003.276.562

1,8412

12,53

Elaboracédo do Autor

No quadro 1 constam as exportacdes, realizadas sempre a uma taxa de cambio
fixa (2) durante 9 anos. As vendas sao realizadas em dolar (1) e convertidas em reais (3).
Os dodlares ficam com o Banco Central. Os reais com o exportador. Tudo estaria em
equilibrio duradouro se ndo houvesse a famigerada inflagdo (4). Seria 0 mundo ideal que
todos almejam. Todavia, a inflagdo existe e inferniza dentro do pais exportador. O valor
real das exportac6es em moeda nacional vai caindo (6) a medida que a inflagéo se eleva.
Entdo é necessario corrigir nominalmente (7) essa perda de poder aquisitivo em moeda
nacional. A inflacdo € o padréo de correcdo da taxa cambial (8) na qual se negocia o Real
pelo Dolar. A dltima coluna € a prova real da coluna (8). Esse € o movimento base do
cambio. E esse quadro fez uma simulacdo no periodo 1994-2002 do que aconteceu com
0 cambio.

Com um pouco mais de paciéncia e vale o penar, pode-se examinar o quadro 2. A
primeira coluna € uma estimativa (E) do cambio a partir da inflacdo. A segunda coluna é o
cambio efetivamente negociado (N). Foi um periodo em que a taxa cambial brasileira foi
mantida quase fixa sem a interferéncia da inflagdo. Porém, ndo foi possivel manté-la
intocavel como se pretendia. Em 1998, precisou ocorrer uma corre¢cdo cambial. E
incorporada a inflacdo, como base do movimento cambial, sobre o qual ha um adicional




SILVEIRA FILHO, J da. Inflacho e cambio: a interligacdo fundamental. Janela
Econdmica, Curitiba, ano 12, n° 6, jul, 2017. ISSN 2358-3525

especulativo, de quanto os mega compradores e vendedores de dolar, a seus juizos,
consideram que ele vale.

QUADRO 2 — CAMBIO ESTIMADO E NEGOCIADO

R$/USS (E) | R$/USS (N)
1994 0,9176 0,9176
1995 1,1232 1,0051
1996 1,2306 1,0780
1997 1,2949 1,1605
1998 1,3163 1,8147
1999 1,4340 1,8302
2000 1,5196 2,3504
2001 1,6362 2,9212
2002 1,8412 3,0783

(E) Elaboragéo do Autor
(N) Conjuntura Econdémica
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A JANELA ECONOMICA é um espaco de divulgacdo das ideias e producéo cientifica
dos professores, alunos e ex-alunos do Curso de Ciéncias Econdmicas das Faculdades
Integradas Santa Cruz de Curitiba.

- Cada artigo € de responsabilidade dos autores, e as ideias nele inseridas ndo necessariamente
refletem o pensamento do curso.
- O objetivo deste espaco é mostrar a importancia da formac¢ao do economista na sociedade.




