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Os economistas
brasileiros dominat
muito bema *
teoria da inflagao,
mas ainda nao
conseguiram aplicar
um metodo capaz
de liquida-la
com eficiéncia.

Por MARIO HENRIQUE SIMOINSEN

INFLACAOQO |
POR QU]
PERDEMOS|
-~ SEMPRE
ESTA LUTA.

os Gitimos cinqiienta anos o Bra-
sil trocou quatro vezes de moeda,
as duas Ultimas trocas tendo-se
efetuado em menos de tres anos:
1 cruzado novo = mil cruzados
velhos 1 milhdo de cruzeiros
= 1 bilhdo de cruzeiros velhos = 1 trilhdo de réis.
Em 1980, pela primeira vez na historia do pais, a
inflagio rompeu a barreira dos tres digitos anuais.
Em 1988, ficou perto dos quatro digitos.
Curiosamente, a julgar pelo numero de traba-
lhos académicos de repercussio internacional, os
economistas brasileiros cada vez mais conhecem
os meandros da inflagio brasileira. E o caso de
perguntar porque a endemia se alastra quando a
medicina progride. Uma desculpa facil € que os
politicos nio executam o que 0s economistas pla-
nejam. A fragilidade da desculpa € que um plano
que se preze deve adequar-se ds habilidades de
quem o executa: ninguém projeta um Boeing para
ser pilotado por um macaco. Além do mais, nos
ultimos vinte e cinco anos os titulares dos minis-
térios da Fazenda e do Planejamento quase sem-
pre foram escolhidgs entre os mais conhecidos
professores de economia do pais, o hesmo criter'o
se aplicando a boa parte da diretoria do Banco
Central. Uma outra desculpa é que, na década de
1980, o Brasil enfrentou choques externos insu-
portaveis. Isso & verdade quando se trata de expli-
car a redugdo das taxas de crescimento econémi-
co, mas nio quando o assunto ¢ a inflagio. Fosse
esse 0 caso, a inflagdo chilena ndo se teria limitado
a 10% ao ano em 1988.

Uma analise mais objetiva nos leva a focalizar o
problema sob tres outros prismas.

O primeiro é que, nos dltimos quarenta anos, 0
entendimento da inflagdo progrediu muito em ter-
mos de diagnostico, mas ndo de terapia. Por que €
dificil combater a inflagdo sem uma recessao tran-
sitoria, por que a indexagio pela inflagdo passada
& um obstaculo indigesto 4 estabilizagdo, por que
a inflagdo deve ser atacada nas tres frentes, a do
déficit pablico, a da expansio monetaria e a da
politica de rendas, sdo temas muito mais bgm
equacionados hoje do que ha quarenta anos atras.
E verdade que muitas das novidades desse equa-
cionamento foram meras transformagdes seman-
ticas: a “inflagdo inercial” da década de 1980 €
apenas um novo nome para a ‘“‘realimentagdo” da
década de 1970, que por seu turno nada mais era
do que a “‘espiral prego-salarios” connecida desde
o inicio do século. Também grande parte das no-
vidades tedricas se destinavam a esclarecer con-
trovérsias entre escolas contemporénsas de pensa-
mento econémico, os novos classicos das expecta-
tivas racionais e os neokeynesianos. !stes Gitimos,
ap6s dez anos de fossa, readquiriram o seu presti-
gio apelando para a teoria dos jogos. Tudo isso €
importantissimo para os académicos, mas razoa-
velmente inttil para os contribuintes que os sus-
tentam. A pratica do combate 4 inflagio pouco
melhorou com todas essas dissecacdes tedricas.

Segundo, na 4nsia pelo progresso, o Brasil op-
tou pelos caminhos da complicagdo ao invés dos
da simplificagio. O ponto de inflexdo ai foi o Go-
verno Castello Branco, que optou pela indexa-
¢do, ao invés de escolher o caminho da estabilida-
de monetaria. Que a indexagdo prestou imensos
servigos 4 economia brasileira é questdo fora de
duvida. Ressucitou-se o mercado de titulos publi-
cos, a construgdo civil, o Sistema Financeiro de
Habitagdo, a poupanga financeira, € assim por
diante. Mais ainda, a administragdo Castello
Branco excluiu da corregdo monetaria tudo aquilo
que poderia provocar uma explosdo inflacionaria,
os salarios, a taxa de cAmbio e os depositos 4 vista.
A verdade, porém, ¢ que a indexagdo introdu-
zia no Brasil duas moedas, a ORTN forte ¢ o cru-
zeiro fraco. Politicamente era inevitavel que, mais
cedo ou mais tarde, todos quisessem ser remune-
rados na moeda forte. Assim, a partir do Governo
Costa e Silva, a indexagdo estendeu-se primeiro
aos salarios, depois 4 taxa de cambio. Por dltimo,
o “open-market” criou a figura dos depositos &
vista indexados, ou quase. Os erros de base foram
dois: primeiro ndo reconhecer que a indexagdo de-
veria ser, na melhor das hipoteses, um privilégio
dos contratos a longo prazo; segundo, tentar fu-
gir ao principio de isonomia: os salarios eram rea-
justados pela média, mas os aluguéis residenciais
tarifas de energia elétrica pelo pico. Desde 1986 o
governo embarcou em tentativas ingénuas que ad-
mitiam que a memoéria inflacionéria pudesse ser
apagada por um congelamento de pregos. O Plano
Cruzado substituiu a ORTN pela OTN, e o Plano
Verio acabou com 2 OTN. Como o povo desco-
nhece os modelos matematicos de inflagdo, mas
ndo & imbecil, é 6bvio que nada disso pode dar
certo. :

Terceiro, o governo resolveu administrar o con-
flito distributivo via inflagdo. A explicagdo da in-
flagdo como resultado do conflito distributivo ndo
convence nenhum cérebro pensante por duas ra-
zdes. Primeiro porque nenhuma economia chegou
ao ponto de saciedade, em que ninguém quer ga-
nhar mais sob pena de ter que rasgar dinheiro.
Segundo porque nada explica que o conflito dis-
tributivo seja maior no Brasil do que no Meéxico,
ou no Peru do que a Bolivia.

A possibilidade é que o governo interfira nos
pregos, salarios e taxas de cimbio tentando dividir
o bolo em partes de soma superior ao todo. No
caso a inflagdo deve ser atribuida ndo ao confli-
to distributivo, mas 4 maneira pela qual o governo
resolve administra-lo, 0 que parece extremamente
relevante no caso brasileiro.

Vale resumir a evolugio do pensamento dos
economistas brasileiros em matéria de inflagdo
nas quatro ultimas décadas.

Na década de 1950, a explicagdo predominante
para a inflagdo era a teoria quantitativa da moeda.
Exemplo tipico € o Programa de Estabilizacio
Monetaria elaborado em 1958 por Lucas Lopes e
Roberto Campos, o qual previa que a inflagédo

caisse de 20% para 10% anuais, apesar de um au-
mento substancial do salario minimo. O Plano
ndo chegou a ser posto em pratica, mas implicita-
mente supunha que o aumento salarial ndo afetas-
se a inflagdo, a qual seria determinada exclusiva-
mente pela taxa de expansdo monetaria. Curiosa-
mente, quemn abria uma explicagdo alternativa pa-
ra a inflagdo era o papa dos ortodoxos brasi-
leiros, o venerando Eugénio Gudin, reproduzindo
a famosa sentenga de Gottfried Haberler: “‘ha
um unico tipo de inflagdo que ndo se consegue
combater por medidas monetarias a inflagdo de
custos”.

Curiosamente, em paralelo com a teoria quanti-
tativa, corriam duas explicagdes alternativas para
a inflagdo. A primeira, que o autor destas notas
aprendeu com Mario Ledo Ludolf e com Jodo
Paulo de Almeida Magalhaes, era exatamente o
que passou a ser conhecida como a teoria da rela-
¢do pico/média: os salarios eram fixados periodi-
camente em niveis reais a incompativeis com o
funcionamento da economia a pleno emprego.
O objetivo da inflagdo era reduzir o seu poder de
compra ao nivel de pleno emprego entre dois rea-
justes nominais consecutivos. Isto posto, para que
um programa de estabiliza¢do fosse bem sucedido,
os salarios deveriam ser determinados pela média
do seu poder aquisitivo entre dois reajustes conse-
cutivos. Uma segunda explicagdo, de pouco. tran-
sito académico, atribuia as variagdes da taxa de
inflag@o as liberagbes de pregos e aos reajustes da
taxa de cambio. A explicagdo nio era teoricamen-.
te tdo fraca quanto parecia na época: em lingua-
gem moderna, as variagdes da inflagdo eram atri-
buidas aos choques de oferta. A rejeicdo académi-
ca resultava de que ndo ha como conseguir uma
sucessio ininterrupta de choques de oferta desfa-
voraveis.

Na década de 1960 o pensamento econdmico
brasileiro incorporou tres novas idéias em matéria
de inflagdo. : :

A primeira, a de “inflagdo corretiva”, foi elabo-

_rada por Roberto Campos com o auxilio do autor -

destas notas. A idéia central era de que um choque
de oferta poderia reduzir a taxa de expansdo mo-
netaria, pelo aumento de impostos indiretos ou
pela redugdo de subsidios. Assim, em troca de
um pouco mais de infla¢do a curto prazo, ter-se-ia
menor inflagio a longo prazo. O que a teoria ndo
focalizou foram os efeitos da inflagdo corretiva
sobre a distribuigdo de renda, os quais dificilmen-
te deixariam de comprimir os salarios reais.

A segunda, foi a teoria cepalina da inflagio es-
trutural. Nas versdes iniciais, a teoria era bastan-
te pobre por atribuir a inflagdo exclusivamente a
choques de oferta desfavoraveis, pela escasses da
produgio agricola e pela piora de relagdes de tro-
cas com o exterior. Vergdes posteriores trataram
de incorporar um mecanismo de realimentagio
em que os rendimentos pominais se reajustavam
pela inflagdo passada. O fefeito da teoria € que ela

admitia acomodagdo mo.pete'm'a sistematica.

terceira, a mais importante de to-
das, foi § teoria bi-polar da infla-
cd0, e qde serviu de base ao Pro-
grama de A¢do Econdmica do
Governo Castellio Branco: a in-
‘ flagdo seria determinada pelo
maior dos dois valores: a) a determinada pelo ex-
cesso da taxa de expansid monetaria sobre a taxa
de crescimento do produto real a pleno emprego;
ii) a necessaria para reduzir os picos de poder
aquisitivo dos assalariadps 4 média, compativel
com o funcionamento d4 economia a pleno em-
prego. Isto posto, langavaise a idéia do tripé, poli-
tica fiscal-politica monetjria-politica de rendas,
como arcabougo de uma politica anti-inflaciona-
ria. A austeridade fiscal] era necessaria pelo seu
impacto sobre a expansfé monetaria. Mas, con-
tengdo monetaria simplés.sem contengdo dos pi-
cos salariais, seria jogar d pais na estagflagdo. E
contencgdo.dos picos salarkissem-contecio mone-
taria seria fazer com que a inflagdo renascesse
pelo lado da demanda. Essa teoria bi-polar foi
tanto a origem das metas monetarias quanto da
politica salarial do PAEG.

A posteriori, cabem duas criticas a essa teoria
bi-polar da inflagdo. A primeira, menos relevante,
lembra que os salarios ndo seriam determinados
apenas pela formula da ki 4.725, mas pela lei da
oferta e procura. De fato, a lei so fixava pisos e
ndo tetos para os aumentos, e os pisos pode-
riam ser reduzidos via rotagdo de mdo de obra.
Isso significa dizer que ateoria bi-polar presumia
uma relagido de Phillips em angulo reto, quando a
descri¢domais acurada deveria levar em conta os
desvios do produto em relagdo ao pleno emprego
na determinagdo da curvz de reajustes de salarios
nominais. Trata-se de uma objegdo de pormenor,
pois numa economia forralmente indexada a cur-
va de Phillips, se ndo ¢ uma curva em L invertido,
costuma apresentar um Qwo na origem, COmMo no-
tou o autor do presente artigo em 1979 ¢ em 1981.

A objegdo mais importante € que a teoria bi-po-
lar esquecia os efeitos da inflagdo corretiva so-
bre os salarios. O governp resolveu desvalorizar a
taxa real de cimbio, aumentar aluguéis reais, ta-
xas reais de juros, tarifas de servigos de utilidade
publica, etc. A contrapatfida desses choques des-
favoraveis de oferta teria.necessariamente que ser
uma queda de salarios reais. Numa versdo simplo-
ria, os salérios reais cairgm porque o governo, ao
aplicar a lei 4.725, subestimou as taxas futuras de
inflagdo. Na realidade, dados os objetivos da poli-
tica econémica, a queda de salarios reais era inevi-
tavel. Ela poderia obtersse com inflagdo decres-
cente ou via aceleragdo du inflagdo, mas era ines-
capavel. Credite-se a Edmar Bacha o reconheci-
mento de que a férmula salarial do PAEG foi o
instrumento que compatibilizou a inflagéo corre-
tiva com a queda da taxa inflacionaria.

Em 1970 a Editora APEC publicou um estudo
do presente escriba numlilivro intitulado “Infla-
¢do: Gradualismo x Traiamento de Choque™.
Com uma terminologia tipiniquim (inflagdo au-
ténoma = choques de ofefta, componente de rea-
limentagio = taxa esperada de inflagio, com-
ponente de regulagem dedemanda = efeito dos
desvios do produto em reld;ao aopleno emprego),
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o modelo equivalia essencialmente ao da teoria
aceleracionista da curva de Phillips com expectati-
vas adaptativas. A analise pecava pela sua apre-
sentagdo “ad-hoc”, pelo excesso de insisténcia na
inflagdo autbnoma e pela crenga de que o coefi-
ciente de realimentagdo costumaria ser menor do
que um. De qualquer forma, ela servia para expli-
car dois pontos essenciais: i) por que a inflagdo se
auto-alimenta numa economia amplamente inde-
xada; ii) por que, em tal economia, a inflagdo
tende a evoluir por patamares; iii) por que & dificil
combater a inflagdo sem recessdo, a menos que
se quebrem as regras de indexagéo.

O modelo de realimentagdo previa uma subida
da taxa de inflagdo sempre que ocorressem cho-
ques de oferta, a menos que se mudassem as regras
de indexagdo ou se aceitasse uma recessdo transi-
toria. Por que a inflagdo pulou, apos o primeiro
choque do petréleo, de cerca de 20% para cerca de
37% ao ano explica-se por dois fatores: primeiro
pela aversdo nacional a recessdo, comandada pela
FIESP em 1975, que levou o governo ao pénico
quando se verificou que entre margo de 1974 e
marco de 1975 o crescimento industrial tinha sido
praticamente igual a zero; segundo porque a idéia
de que a indexagio deveria excluir os choques de
oferta ainda ndo dispunha de transito suficiente
nos circulos académicos. Ela foi proposta em 1975
pelo professor Octavio Gouveia de Bulhdes, dan-
do origem aos famosos expurgos de acidentalida-
de e que s0 se incorporaram efetivamente a inde-
xagdo de salarios, demais rendimentos e ativos fi-
nanceiros a partir de meados de 1976. S6 que a
essa altura a inflagdo ja ultrapassava os 40%
anuais, as novas regras de indexagdo servindo
apenas para que a inflagdo voltasse pouco abaixo
desse patamar em 1977 e 1978. Além do mais, a
construgdo de indices de pregos que expurgassem
os choques de oferta sempre foi um problema téc-
nicamente complexo, e o termo “‘expurgo” sem-
pre foi encarado com suspeitas pelos agentes eco-
némicos.

O que aconteceu com a inflagdo brasileira entre
o final de 1979 e o final de 1984 era perfeitamente
previsivel pelos modelos de realimentagio e de re-
lagdo pico/média. No final de 1979, o espagamen-
to entre os reajustes salariais reduziu-se de doze-
para seis meses. De acordo com esses modelos, oq
ue antes era a inflagdo anual deveria tornar-se a
inflagdo semestral. Isso efetivamente ocorreu, ndo
apenas por causa da nova lei salarial, mas também
pelos efeitos da expansio monetaria no final de
1979 e do segundo choque do petroleo. Assim, a
inflagdo ascendeu para o patamar de 100% ao ano
entre 1980 e 1982. Com a maxi-desvalorizagdo
cambial de fevereiro de 1983 a inflagdo saltou para
o patamar de 200%, apesar dos esforgos para re-
duzi-la via contengdo monetaria. A tentativa mais
consistente de desindexagio parcial dos salarios, o
Decreto-Lei 2.045, que reajustava os salarios no-
minais por 80% da inflagdo passada, foi rejeitada
pelo Congresso. Isto posto, o modelo bi-polar da
inflagdo ndo dava maiores esperangas a qualquer
politica anti-inflacionaria, e em 1984 e 1985 o go-
verno optou pela formula da acomodagdo mo-
netaria.

Uma contribuigdo importante dos economistas
brasileiros ao pensamento econdmico de 1983 foi
convencer o FMI, em 1984, que o conceito rele-
vante de déficit publico, tanto para efeitos de in-
flagdo quanto de balango de pagamentos era o
déficit operacional e ndo o nominal, ou seja, que a
corre¢do monetaria da divida publica deveria ser
excluida do conceito relevante de déficit publico.
A idéia subjacente era a de que a propensdo mar-
ginal a poupar sobre a corre¢do monetaria era
igual a 1, hipotese corroborada empiricamente
por Rubens Penha Cysne. Aidéia talvez ndo fos-
se nova, de fato ela ja havia sido abordada por
Stanley Fischer e por varios economistas italianos.
O mérito dos economistas brasileiros foi desenvol-
ve-la analiticamente, e sobretudo convencer o
FML

Simonsen: o pecado dos
economistas em matéria de combate
ainflagéo é a soberba.

Curiosamente, o papel das expectativas infla-
cionarias, amplamente sublinhado na literatura
econdmica internacional, raras vezes foi enfatiza-
do pelos economistas brasileiros. Por certo, em
1964 Roberto Campos insistia na importincia da
reversdo das expectativas, e Delfim Netto varias
vezes falou que a inflagdo nasce na cabega das pes-
soas. SO que se tratava de frases de efeito, sem
consequéncia tedrica ou pratica. A explicagio des-
sa postura dos economistas brasileiros se encontra
num famoso artigo escrito por Milton Friedman
em 1974: numa economia amplamente indexada a
corregdo monetaria substitui as expectativas infla-
cionarias. Alguns economistas, como Antonio
Carlos Lemgruber, desenvolveram excelentes pes-
quisas sobre a relagdo de Phillips no Brasil, usan-
do expectativas adaptativas. S0 que ndo ha dife-
renga substancial entre essa hipotese ¢ uma regra
de indexagdo defasada. Salvo quanto ao fato de
que a indexagdo formal introduz uma assimetria
entre aceleragio da inflagdo e desaceleragdo da in-
flagdo, alias detectada empiricamente pelo pro-
prio Lemgruber em 1980.

A diferenca entre os efeitos da indexagdo defa-
sada, observada na pratica, e a indexagdo instan-
tinea modelada por Jo Ana Gray ¢ Stanley Fis-
cher também constitui uma contribui¢do impor-

__puma economia capitalista, ninguém espera que

-der a oferta aos pregos congelados, a inflagdo de

tante do pensamento econdmico brasileiro 2 lite-
ratura econdmica internacional. Os pormenores
da discussdo, travada num seminario realizado
pela Fundagido Getulio Vargas em 1981, encon-
tram-se no livro “Inflation, Debt and Indexa-
tion”, editado por Rudiger Dornbusch ¢ Mario
Henrique Simonsen, e publicado pela MIT Press.
A indexacdo instantinea nido produziria nenhu-
ma inércia, mas a defasada seria a causa de imensa
inércia inflacionaria.

Essa percepgdo convenceu os economistas bra-
sileiros, assim como os observadores internacio-
nais, que o combate a inflagdo no Brasil depende-
ria de um programa de desindexagdo, conclusdo
aceita até pelos papas da teoria das expectativas
racionais, Robert Lucas e Thomas Sargent.

O problema era como desindexar sem desmon-
tar a economia. Uma primeira proposta altamente
engenhosa foi a da ORTNizagdo pelas médias,
formulada inicialmente por André Lara Resende,
e posteriormente desenvolvida por ele proprio em
parceria com Pérsio Arida, a famosa proposta La-
rida. A idéia era deixar que o mercado optas-
se pela ORTNizagdo, para, numa segunda etapa,
transformar a ORTN na propria moeda. Ou seja,
desindexar pela generalizagdo da indexagdo sem
conflito distributivo.

pesar de engenhosa, a idéia era
praticamente complicada, e num
seminario realizado na Fundagdo
Getulio Vargas, Francisco Lopes
surgiu com uma proposta mais
‘ revolucionaria: o choque hetero-
doxo, que combinaria uma reforma monetaria
com um congelamento de salarios, pregos ¢ de-
mais rendimentos. A idéia de Francisco Lopes
era reeditar o inico programa de estabilizagdo que
havia dado certo no Brasil desde a década de
1960, 0 do Governo Castello Branco. Mas com
adaptagdes necessarias 4 nova realidade politica
do pais. O congelamento de pregos era necessario
como contrapeso ao congelamento de salarios pe-
la média. A reforma monetaria era indispensavel,
ndo sb pelo seu impacto psicologico, mas para
permitir o corte nominal dos salarios reajustados
recentemente, € que se encontravam acima da me-
dia.

O Plano Austral, implantado na Argentina em
meados de 1985, foi a primeira experiéncia de
choque heterodoxo. O Cruzado veio em 28 de fe-
vereiro de 1986, e é dispensavel descrever a sua
trajetoria de gloria e humilhagdo, semelhante a do
exército alemdo durante a segunda guerra mun-
dial. Sobre os seus sucessores requentados, o Pla-
no Bresser e o Plano Verdo, dispensam-se maio-
res comentarios. Vale apenas capitalizar as ligoes
da experiéncia.

A idéia de que uma politica anti-inflacionéria
tem que escorar-se num tripé — austeridade mone-
taria-austeridade fiscal ~ politica de rendas parece
hoje reunir o consenso dos economistas brasilei-
ros. Ha, no entanto, uma série de condicionantes
para o sucesso que ainda ndo se conseguiu.

O primeiro ¢ que se construam as tres pernas do
tripé, e ndo apenas a mais facil, a politica de
rendas. Nos tres choques heterodoxos brasileiros
de 1986, 1987 e 1989 o governo legislou sobre po-
liticas de rendas, mas se limitou a prometer, sem
cumprir, austeridade monetaria e fiscal. Isto pos-
to, era iniitil quebrar a inércia da inflacdo que iria
renascer do lado da demanda.

O segundo é que o congelamento de pregos &
uma heresia técnica numa economia capitalista,
destinada apenas a tornar palatavel o congela-
mento de salarios, aluguéis e outros rendimentos.
Em setores oligopolistas podem controlar-se as
margens de lucro, em setores competitivos nem
isso. Como tal, se os salarios sobem, seja por pres-
si0 da demanda de mio de obra (como no Plano
Cruzado) ou por agido da CUT (como no Plano
Verdo), o congelamento tem vida curta. Afinal,

as empresas sedisponham a vender com prejuizo.
Mesmo que isso ndo ocorra, se a demanda exce-

indices sera simplesmente substituida pela infla-
¢do de filas, 4 moda soviética. .

ke fato, o pecado fundamental do
pensamento econdmico brasilei-
ro em matéria de combate 2 in-
flagdo é a soberba. Os economis-
tas imaginam mecanismos de sin-
tonia finissima para que a infla-
¢do caia sem qualquer efeito desfavoravel sobre o
produto e sobre 0 emprego. S6 que ndo articulam
0S esquemas operacionais para que se consiga em
sintonia.

Para livrar-se da inflagio, o Brasil precisa de
regras simples, que possam ser executadas por
administradores publicos normais, endo por cien-
tistas sociais de excepcional QI. Um Banco Cen-
tral independente é essencial, por uma razdo: um
banqueiro central que se preza pensa exclusiva-
mente em controlar a emissdo de moeda, sem se
comover com que isso possa custar o resto da so-
ciedade. Ocorre que, com essa aparente insensi-
bilidade social, o banqueiro central obriga a socie-
dade a resolver o conflito distributivo sem infla-
¢do. Leis salariais se justificavam no regime mili-
tar, quando as greves eram virtualmente proibidas
e quando os sindicatos tinham sido emasculados.
No quadro atual, essas leis sdo totalmente desti-
tuidas de sentido, cabendo ao governo fixar ape-
nas o salario minimo, como ocorria até 1964.
No mais, os economistas brasileiros precisam
compreender que nio é possivel fazer omelete sem
quebrar ovos: ou seja, que se o prego do combate d
inflagdo for uma recessdo temporaria, paciéncia.
Inclusive porque nos altimos anos, o Brasil s6
quebra ovos sem fazer omelete.

O autor é economista e ex-ministro da Fazenda e do Pla-
nejamento nos governos Gelset e Figueiredo.

Este texto, sob o titulo A inflagdo e o Pensamento Econd-]
mico Brasileiro, sera editado pela José Olympio Editora
como capitulo de um dos que o o con-|
junto de trabalhos apresentados no Férum Nacional -
Idéias para a Modernizagdo do Brasil.

%: & taxa de inflacio que
{ela supde que o3 agentes
pcondmicos conhocsm 2 s de funcionamento da
poonomin & usam corrstaminte as isformacies para

formular suas previshes) o’a taxa esperada do au-

mento 42 moeda et . “G gue caracteriza os
deptos da noglo de as racionals & a sua in-
pagdo de construir fhedelod sapondo que ot agentes
arivados compreendem o adbiente dindmico em que

kd bem quanto os que esta-

lecem as politicas do goveisio”, explica Thomas 1. Sar-
gente, da Universidade de no Hyro Inflagde
inercial, teorias sobre i ¢ 0 Plano Cruzado, or-

Neokeynesianvs — Surgem no final dp década de 50
para dar nove vigor 3 teoria de John Maynard Keynes
1883-1946} e afirmam haver uma relagdo entre infla-

O dicionario da inflagido
¢30 e desemprege; consideram quie, a longo prazo, a
moeda tem papel neutro quanto & inflacde; e preferem
gue se adotem politices anticiclicas — conter a demanda
quando ela estd aquecida, por exemplo — para combater
a inflagZo (para mais detathes, ver o texto de José Mar-
cio Rego, Luzia Maria Mazzeo e Edson de Freitas Filho no
fivro citado acima}. .

Conflito distribativo - Simonsen usa uma imagem de
futebol para explicar essa teoria. “Os torcedores da ge-
ral, devido 3 precariedade das acomodagfes que fhes
foram destinadas, invadem as cadeiras especiais e as
arquibancadas, e tentam disputar com esses espectado-
mwmmuam:&’ﬁmmm
mente scupados”, diz, no fivro Cruzado: indrela x
indpeia, que organizeu com Fernando de Holanda Barbo-
sa (Editora Globo, 1989]. Surge o conflito, a policia en-
tra nc meio e tedes acabam por ficar de pé - Is-
tn &, h inflagde. Os torcedores da geral, esta claro, sio
os {rahathadores; os das cadeiras espacials, 05 patrdes,

Teoria quantitativa ds moeda - Antiga ¢ ainda muito
aceita teoria segundo & qual 0 preco resulta de uma
relagio entre a quantidade de maeda om citculagio ¢ 2
quantidade de bens e serviges oferecidos. Anmentando
aguela mais rapidamente do gae esta, o8 pregos tendem
a subir generalizadamente - iste €, mais moeda, mais
inflag3o {se o produto ade crescer oy crescer a taxas
menores do que as do crescimento da moeda).

Inflagio de custos — Numa situacdo em que ado hd
aumento da demanda mas os custes de certos insumos
importantes schem, os precos finais dos produtos tam-
hém schem. (R inflagio de demanda, a que Simonsen
ndo faz referdncia-mas aparece com freqliéncia nos tex-
tos dos economistas, ocorre quando as pessoas querem

comprar wais produtos do que existem 4 sua disposicao,)
Ha dinheire demais ¢ mercadoria de menos, o gue]
provoca o aumento dos pre¢os).

Curva de Phillips - Desenhada em 1958 por A W

Philtips a partir de dados sobre a economia do Reinoj
Unido de 1862 a 1957, essa curva relaciona num gréfi-
£0 o aumento de salirios {eixo vartical} e o desempreg
leixo horizontat). A curva {ndo é linear} mostra que
crescimento da demanda de trabatho leva av aum
dos salaries. A relaciio entre desemprigo e inflagdo re-|
guita da inversio desse raciocinio: as taxas de desem-|
prego pederiam ser reduzidas com e aumento dos sals-
rios nominais. Como saldrios slo custes, o resuita-
do de uma politica dessas seria a Inflagde. -

Expeciativas adaptativas — Como na teoria das expec-
tativas racionaig, esta também admite que o0 age
econbmico conhece o comportamento da econiomia.
base na média da inflag3o passada, combinada (adapta-
da) com ema corregdo proporcional ac erro da ex-
pectativa anterlor, projeta-se a inflagio futura.

Acidentalidade — Palavra muito empregada nos anog)
70, hoje um pouco fora de moda, felizmente. Diz-se quel
ocorre acidentalidade quamdo i ripida eleyagdo de pre
cos por causa de fatores estranhos ac funcionamentod
“normal” da sconomia. Pode ser, por exemple, 4ma seca
que reduz dramaticamente a produdo agricofa. & aci
dentalidade pode ter grande efeito sobre os indices da
pregas; para elimina-lo é preciso deixar de considerar
o expurgar - as altas dela resultantes.

Propensdo marginal a poupar - £ a relagdo entre of
2:3“2"“’ da poupanga e o aumento da renda da coletivi

JORGE J. OKUBARQO}
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