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A maioria dos economistas € treinada para observar a inflacdo de um angulo exclusivamente
macroeconémico, no qual o fendmeno € relacionado a algum desequilibrio entre os fluxos
agregados de consumo e producdo. No entanto, inflacdo relaciona-se diretamente com o processo
de formacdo dos precos nos mercados, razdo pela qual ndo pode haver um diagnostico completo
do problema sem a necessaria inclusdo dos aspectos microeconémicos da questao.

Nas analises puramente macroeconémicas, imagina-se um mundo de precos flexiveis, reagindo
exclusivamente ao balanco entre oferta e demanda no mercado. Se ha excesso de demanda, 0s
precos sobem; do contrario; os precos caem. Cabe, entdo, a politica econdmica dosar a demanda
agregada de modo a que os gastos em consumo e investimento convirjam para o potencial de
oferta existente. Embora ndo seja o Unico, o instrumento preferencial para assegurar esse
equilibrio é a politica monetaria, devido a influéncia que a taxa de juros pode exercer sobre as
decisOes de gasto dos agentes econdmicos.

Também costuma fazer parte dessa analise a idéia de que as imperfei¢cbes do chamado mundo
real podem implicar alguma rigidez a baixa dos precos. Se isso ocorre, & porque falta competicao
na economia, isto €, predominam oligopdlios que exercem seu poder de mercado visando fixar
precos em niveis superiores aos de equilibrio. Surge entdo a conhecida seqiiéncia de palavras-
chave: oligopdlios, auséncia de concorréncia, poder de mercado, persisténcia da inflacdo. Na
presenca desses oligopdlios, a dose e a duracdo do arrocho monetario tém que ser maiores,
implicando uma maior taxa de sacrificio para a economia e para a sociedade durante 0s processos
de desinflacéo.

Embora seja voz corrente entre esses macroeconomistas a afirmacao de que a economia brasileira
€ menos concorrencial que suas congéneres do mundo desenvolvido, é interessante que nédo existe
nenhuma comprovacgdo empirica para essa constatacdo. A verdade é que tampouco subsistem
fundamentos teoricos para essa idéia.



O que ha de fundamentalmente errado com essa idéia € que ela é incompleta em dois planos
cruciais. Primeiro, a competicdo em precos € somente uma dimensao do processo concorrencial
e, salvo em situacOes excepcionais, ndo € a mais importante. Esforco de vendas, diferenciacao de
produtos e inovagdo tecnoldgica sdo armas competitivas muito mais eficazes e muito mais
intensamente praticadas nos oligopolios contemporaneos do que cortes de precos.

Segundo, a concorréncia € um fendmeno dindmico no qual o relevante ndo € a existéncia ou ndo
de estruturas de mercado em oligopo6lio, mas a estabilidade ou ndo dessas estruturas ao longo do
tempo. O objetivo da empresa oligopolistica (ou qualquer outra) ndo € manter precos e sim
manter lucros. Por isso, a intensidade da concorréncia em um mercado ndo se expressa nos precos
e sim na capacidade das empresas obterem sobre-lucros de forma permanente.

Estudos que medem o grau de concorréncia pela constancia dos lucros das empresas ao longo do
tempo mostram que a lucratividade das empresas é mais inconstante em economias emergentes,
Brasil incluido, do que em economias desenvolvidas. Isso significa que as economias emergentes
tendem a ser mais, € ndo menos, concorrenciais que as economias desenvolvidas. As razdes para
isso sdo diversas, mas estdo, em boa parte, apoiadas em dois pilares. O primeiro é a maior
facilidade de entrada e saida de empresas nos mercados das economias de menor dimensao. Os
menores volumes de capital requeridos para o estabelecimento de uma nova empresa e 0s
menores custos “afundados” nesses investimentos levam a uma maior mobilidade empresarial e,
portanto, a mais concorréncia. A facilidade de entrada tende, ainda, a ser amplificada pela acéo
das empresas multinacionais. O segundo pilar é a maior taxa de crescimento médio das
economias emergentes em comparagdo com as economias desenvolvidas, condi¢do que favorece
a que investimentos de empresas entrantes sejam mais atrativos. O crescimento da demanda
reduz as barreiras a entrada de novas empresas na atividade produtiva, aumenta a
contestabilidade das estruturas oligopdlicas e disciplina o poder de mercado das empresas
estabelecidas.

E esse Gltimo ponto que diferencia o Brasil de outros paises emergentes. Taxas modestas de
crescimento econdmico de longo prazo desestimulam entradas e restringem a expansdo da
capacidade produtiva da economia. Com isso, congelam-se as estruturas de mercado e preserva-
se 0 poder de mercado, e a capacidade de manter precos, das empresas existentes.

Logicamente, a concorréncia em pregos somente interessa a uma empresa que tenha reservas de
capacidade produtiva ou disposicdo para a realizagdo de investimentos na sua expanséo. Essa é
uma condigdo necessaria para que haja produgdo que permita aumentar rapidamente as vendas e
ocupar a fracdo do mercado proporcionada pela iniciativa. Se a capacidade produtiva adicional
ndo existe, ou € de pequena monta, dificilmente uma estratégia de corte de precos sera atrativa
para uma empresa. Entre vender uma certa quantidade a um preco alto ou uma quantidade apenas
um pouco maior, devido a restricdo de capacidade, a um preco que pode ser significativamente
menor, devido a reacdo das empresas concorrentes, € evidente que a escolha racional recaira
sobre a primeira opcdo. Isso explica porque as empresas costumam aderir a estratégias mais
agressivas de concorréncia em pre¢cos na conquista de novos mercados do que na disputa de
mercados pré-existentes.



Né&o ¢é dificil, portanto, estabelecer relaces microecondmicas nas quais o aumento da demanda
pode estimular a competicdo. Os economistas treinados na macroeconomia da inflagdo costumam
entender que crescimento econdmico causa aceleracdo na taxa de variacdo dos precos. Porém,
dependendo das formas especificas de organizacdo dos mercados e dos padrdes de concorréncia
predominantes é igualmente plausivel concluir que a auséncia de crescimento econémico pode
tornar os precos rigidos e contribuir para a persisténcia da inflagdo. Nesse caso, 0 aumento da
dose e da duracédo do arrocho monetario pode fazer da meta de desinflagdo um alvo mais distante
em vez de mais proximo, o que significaria uma taxa de sacrificio econdémico certamente maior e,
mais grave, inutil.
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