A ALTA DOS PRECOS DE COMBUSTIVEIS SOB A PERSPECTIVA DA TEORIA
QUANTITATIVA DA MOEDA KEYNESIANA

1. INTRODUCAO

A alta nos precos dos combustiveis apés a pandemia do Coronavirus tem
ocasionado, de forma inquestionavel, uma pressao inflacionaria na economia nacional
que de forma alguma se restringe aos postos de abastecimento e aos veiculos. O
transporte rodoviario é a grande matriz de abastecimento empregada no Brasil, pais
gue ndo evoluiu na adocdo de formas menos custosas de carregamento de
mercadorias.

De acordo com informacdes veiculadas pelo “Jornal do Comércio” em 2019,
temos que “quase 82% da carga (exceto grdos e minério) é feita por caminhao,
segundo estudo do professor Paulo Resende, da Fundacdo Dom Cabral.” Esse
imenso desequilibrio, principalmente se comparado a estrutura vigente em outros
paises considerados desenvolvidos, é fruto de um baixo investimento destinado a
infraestrutura e a politica de incentivo a inddstria automobilistica, tendo como
consequéncia o aumento no numero de caminhdes (QUASE..., 2019).

Por outro lado, o incremento da frota de veiculos de transporte de carga nao
veio acompanhado de aportes governamentais voltados a infraestrutura. Segundo a
ADIB (Associacgdo Brasileira de Infraestrutura e Industrias de Base), os investimentos
necessarios a expansao estariam em torno de 2,26% do Produto Interno Bruto (PIB),
enguanto nos ultimos quinze anos a média de investimento teria representado apenas
0,5% do PIB (QUASE..., 2019).

A dependéncia em relagdo a um unico meio de transporte, no caso 0 que mais
consome combustiveis derivados do petréleo, aliada a precariedade da infraestrutura
existente, exacerbam os gastos necessarios para o deslocamento de cargas desde o
local da produgéo até o consumidor. Conforme aponta Cortes (2021, p. 01), ha uma
forte correlacdo entre a alta dos combustiveis no pais e a alta do délar, e isso se deve

ao fato de que a Petrobras, a partir de julho de 2017, passou a basear o valor do barril



do petroleo na cotacdo da moeda norte-americana para praticar seus reajustes. Além
disso, o calculo do seu preco compreende as cotacdes internacionais, taxas de
cambio e custos logisticos do produto.

O problema do impacto dos combustiveis na inflagdo é abordado no presente
artigo a partir da Teoria Quantitativa da Moeda Keynesiana. Basicamente, a partir da
teoria em questdo e da problematica vivenciada, a circulacdo do dinheiro sofrera
incremento quando a renda de uma sociedade for relativamente maior, assim como
menores forem os precos dos produtos ofertados (KEYNES, 1971).

A correlacéo das premissas expostas com o aumento dos precos ocasionados
pela inflacdo nos remete a hipotese de que a alta dos combustiveis, dada a explicita
dependéncia de nossa economia em relagdo ao petréleo, traria invariavelmente uma
alta no preco dos produtos, a qual seria seguida por uma elevagéo na taxa de Sistema
Especial de Liquidacéo e Custodia (SELIC), com vistas a contencéo da inflacdo. Esta
elevacdo, por sua vez funcionaria como desestimulo ao crédito e, por conseguinte,
como um freio a retomada do crescimento com inflacdo controlada.

Somada a tais fatores, temos a crescente tendéncia em atribuir culpa aos
impostos pela alta nos combustiveis. Por outro lado, uma estagnacdo econdémica
advinda da persistente queda no consumo, fruto da inflacdo ascendente e da relativa
gueda no poder de compra, poderia acarretar justamente uma menor arrecadacédo de
impostos, pelo menos quando considerados os valores totais arrecadados, apos
corrigidos pela ascendente inflagdo. Em apertada sintese, o artigo sustenta a hipotese
de que a alta dependéncia do petroleo, cotado em dolar, faz a economia nacional
andar em circulos, adotando ora um liberalismo extremo, ora um intervencionismo nos

precos desta commodity, o que se repete em relacdo a economia como um todo.

2. DESENVOLVIMENTO

2.1 A Teoria Quantitativa da Moeda

De acordo com Keynes (apud Naves de Deus, p. 17) ao conceber sua Teoria
Quantitativa da Moeda, este entende que a quantidade deste ativo disponivel pelo
publico ira variar em funcéo do seu poder de compra, que por sua vez sera impactado
por alteracdes na rigueza de uma sociedade e pelos habitos dos individuos. Em suas

concepgOes, o autor determina que as unidades de bens de consumo a serem



demandadas seriam expressas pela variante “K”. A quantidade de moeda circulante
seria representada por “N” e o preco de cada unidade de produto seria representada
por “P”. Teriamos entdo uma equacao representada da seguinte maneira: N = P.K,
considerando ainda que, segundo esta, o numero de unidades de consumo a ser
demandado permaneceria estavel (K), alterando-se de forma proporcional apenas a
quantidade de moeda circulante (N) e o preco (P) de cada unidade de produto.

A equacado que melhor expressa a Teoria Quantitativa da Moeda de Kelsen é
ilustrada pela férmula M.V = P.y. Nesta, “M” representaria a quantidade de moeda,
enquanto “V” seria a sua velocidade de circulacéo, ao passo que “P” definira o nivel
de precos e a renda seria representada por “y”. Assim, esta outra equacao reforca que
a quantidade de moeda em circulacdo ndo afetaria outras variaveis de forma perene,
impactando apenas, de maneira proporcional, o nivel de precos. A renda estaria fora
do alcance da alteracdo de tais variaveis e, considerando estavel a velocidade de
circulacado da moeda, poderiamos prever variacdes no nivel de precos de acordo com
0S movimentos em seu estoque. A inflacdo seria produto direto da quantidade de
moeda, de acordo com esta concepc¢ao (SOUZA, 2017).

Fica clara a correlacao entre o aporte de papel moeda na economia e a pressao
inflacionaria exercida, considerando-se ainda a diminuicdo da taxa de juros que se

aplica com tal propésito.

2.2 Incremento de papel moeda x Inflagdo Monetaria

A oferta de papel-moeda, quando néo contraposta as reducdes de taxa de juros
ou ao aumento da producdo, é potencial causadora do fenébmeno inflacionario. A
inflacdo que resulta de incrementos autbnomos de quantidade de papel moeda pode
ser definida como inflagdo monetaria (GONTIJO, 1993).

Segundo Araujo et. al. (2017, p. 13), Keynes nao vislumbra a oferta de moeda
no sistema monetario de forma negativa, desde que isto ocorra com um aumento das
reservas bancarias, o que proporcionaria uma diminuicdo das taxas de juros. A partir
da baixa dos juros, se teria um incremento no crédito e nos investimentos praticados,
provocando um aumento de pre¢os que poderia ser compensado posteriormente com
um provavel novo equilibrio entre oferta de moeda e precos.

Entretanto, a alta de precos ocasionada por fatores como o alto preco dos

combustiveis, ocasiona uma inflacdo relacionada ao custo de producgéo, ndo a



expectativa de lucro seguida de um superaquecimento da economia. Desta forma,
estamos lidando com uma situacdo na qual os préprios produtores necessitam de
mais dinheiro para adquirir insumos e equipamentos, ja que todo o transporte em
territério nacional se baseia numa alta taxa de consumo de derivados de petrdleo.
Obviamente fatores como o délar e diminuicdo de oferta no periodo pandémico
também vém exercendo pressao inflacionaria, mas ao recortarmos a variavel “preco

dos combustiveis”, ainda temos um elemento de forte impacto sobre a alta dos pregos.

2.3 Altados combustiveis e oferta de moeda.

Entende-se que a inflagdo causada pela alta dos combustiveis pode ser
comparada ao que Davidson, citado por Araudjo et. al. (2017, p. 18), classifica como

“Inflacdo Importada”, definindo o contexto de sua ocorréncia:

No caso das empresas que utilizam insumos importados, a elevagdo dos
precos desses insumos se traduz em aumento dos custos internos, assim
esse aumento pode gerar inflagdo quanto maior a capacidade da empresa

em repassar esse aumento de custos para pregos (Aradjo et. al. 2017, p. 18).

O mesmo ocorre com o petréleo, ja que os precos pela atual politica adotada,
sao flutuantes conforme as variacfes externas, sendo influenciados inclusive pela alta
do délar.

O site do Banco Central do Brasil traz em breve artigo denominado
“Mecanismos de Transmissdo da politica monetéaria”, que “ao elevar a Selic para
conter pressdes inflacionarias, o Banco Central sinaliza um nivel de atividade mais
contido ndo apenas no presente, mas também para o futuro.” O mesmo site traz a

seguinte citacdo referente a utilizacdo da taxa de juros para conter a inflacéo:

O canal de transmisséo das taxas de juros para as decisdes de consumo e
investimento é o canal mais conhecido da politica monetaria. Quando a taxa
Selic sobe, as taxas de juros reais também tendem a subir. A elevagdo da
taxa real de juros, por sua vez, pode levar a diminuicdo de investimentos
pelas empresas e a diminuicdo de consumo por parte das familias — o que,
por sua vez, tende a reduzir a demanda por bens e servicos da economia,
contribuindo para a reducdo da inflagdo (BANCO CENTRAL DO BRASIL,
2021).



Sacramenta-se assim a contencdo do crédito pela alta dos juros e,
consequentemente, a dificuldade na obtencdo de recursos financeiros para o
crescimento econdémico e o aporte de recursos que futuramente poderiam ajudar a

controlar o aumento da inflagao.

3. CONCLUSAO

A intencdo do governo, desde o inicio da crise que sO se agravou com a
pandemia do Coronavirus, vem sendo tentar garantir 0s juros em patamares baixos,
mas isto ndo tem logrado éxito apds o abrandamento da crise sanitéria. O percentual
da taxa SELIC em 2%, o mais baixo da historia, atingido em agosto de 2020, ja foi
elevado gradativamente até atingir 6,25% em setembro de 2021.

Ao analisarmos a alta dos precos do petrdleo podemos concluir que, ao
apresentar sinais de crescimento e recuperacdo, a sociedade comeca a utilizar o
maior aporte de dinheiro disponivel a partir da baixa taxa de juros, outrora utilizada
para fomentar a atividade empreendedora. Entretanto, quando a atividade empresarial
depende dos custos de insumos e transportes em notavel elevacdo, necessita
repassar estes custos ao consumidor, gerando a tdo conhecida inflagdo. Neste
contexto, a Teoria Quantitativa da Moeda de Kelsen é plenamente aplicavel, pois a
inflacdo é produto direto da quantidade de moeda ofertada, o que de fato ocorre
durante as crises econdmicas, mas ndo tem seus efeitos amenizados pelo equilibrio
entre oferta e demanda, jA& que 0s investimentos se perdem junto aos custos de
producao e transporte exorbitantes.

Tal fenbmeno ocorre em paises nos quais os setores da economia dependem
diretamente de variaveis cujo preco foge ao controle do governo e da propria
populacdo. Embora o controle de precos pelo governo seja algo questionavel do ponto
de vista da obtencdo de lucros pelas empresas, sendo rechacado pelas correntes
econbmicas que combatem o intervencionismo, devem existir alternativas que visem
a diminuicdo dos impactos provocados por tais precos na quase totalidade dos
produtos ofertados a populacao.

Assim, uma flutuacdo de precos dos combustiveis poderia ter seus efeitos
estancados pela adocdo de niveis minimos e maximos aceitaveis, a partir dos quais

haveria a tomada de medidas como o0 aumento interno da producédo e o controle das



aliquotas de impostos de acordo com a alta ou baixa dos precos vigentes. N&o
obstante, a medida mais importante seria mesmo criar infraestrutura para que o Brasil
pudesse usufruir de extensa malha ferroviaria e hidroviaria, alternando meios de
transporte pelos portos intermodais.

Somente pelo desenvolvimento de transporte a baixo custo, industria de base
para producéo de insumos, equipamento a precos justos e politicas que diminuam a
dependéncia de nossa economia em relagéo a fatores adversos internos e externos,
poderemos sair do ciclo de altos e baixos envolvendo juros, inflagdo e falta de
estabilidade da economia. Este cenario traria tranquilidade e confianca para
investidores externos e internos e, quem sabe um dia, a prosperidade e as condicbes

dignas de vida que o povo brasileiro merece.
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