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No final dos anos 60, Mario Henrique Simonsen chegou a uma visao
de inflacdo que chamou 'Modelo de Realimentacao Inflacionaria’.
Essa visao incluia, com outros nomes, certas nocgoes que ficaram
populares nos anos 80, tais como choque inflaciondrio, autoper-
petuagao de inflagao e inflacao institucionalizada pela indexagao.
Dentre os economistas brasileiros e eminentes, Simonsen foi o pri-
meiro a defender a tese de que o dispositivo da corre¢do monetéria
prejudica a eficdcia do combate a inflagdo. Desde o inicio dos anos
70, ele pregou incansavelmente essa tese em aulas, livros, artigos e
discursos ministeriais, repetindo que a correcao monetaria faz com
que as altas de precos no passado determinem a inflagdo presente.

In the late 60s, Mario Henrique Simonsen arrived at a view of
inflation which he called 'Model of Inflationary Feedback’. This
view included, under different names, certain notions that became
popular in the 80s, such as inflationary shock, self-perpetuating in-
flation, and inflation institutionalized through indexation. Among
eminent Brazilian economists, Simonsen was the first to defend the
thesis that indexation hampers the effectiveness of the fight against
inflation. From the early 70s on, he preached this thesis in his clas-
ses, his books, articles and speeches as a finance minister, stressing
that, due to indexation, price rises in the past determined inflation
in the present.
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1. Introducao

Durante sua vida extremamente produtiva dedicada a anélise econoémica, Mario
Henrique Simonsen legou-nos muitos artigos e livros de elevada qualidade técnica.
Simonsen sabia escrever com simplicidade, clareza e concisao, ao mesmo tempo
que seus textos bem organizados transmitiam raciocinios e modelos econémicos de
conteddo rico e atualizado. Ao longo de vérias geragoes de economistas no Brasil,
anteriores e contemporaneas a de Simonsen, é dificil encontrar alguém que estivesse
tao entrosado na mais avancada literatura internacional de economia de seu tempo.
E, através do exemplo da sua obra, Simonsen divulgou entre nés a importancia
do emprego da matematica na economia. Ademais, Simonsen empenhou-se em
promover exceléncia na formacao de economistas no pais, por meio de cursos de
reciclagem e da pods-graduacao em economia, da qual foi um dos pioneiros no
Brasil.

Recentemente, discussoes sobre qual sejam a extensao e os limites da contri-
buigao de Simonsen ao conhecimento econémico no Brasil apareceram em Barbosa
(1997), Boianovsky (1999), Campos (1998), Cysne (2001), Werlang (1998) e outros
artigos em um numero especial da Revista Brasileira de Economia. A visdo da in-
flagao como fenémeno inercial é incluida como {tem importante dessa contribuigao.
Uma tarefa distinta, também 1til ao estudo da evolugao do pensamento econémico
no pais, é a de levantar, narrar e documentar as origens do interesse de Simon-
sen pelas nocoes basicas daquela visao, bem como o subsequente desenvolvimento
delas em seus escritos.

Este artigo d4 um passo inicial nessa direcao, fornecendo um curto panorama
do surgimento e desenvolvimento, nos escritos de Simonsen, das nogoes de reali-
mentacao da inflacao e de reprodugao da inflagao passada na inflagao presente.
Com o objetivo de destacar o pioneirismo de Simonsen, este artigo focaliza apenas
suas idéias anteriores aos anos 80, quando ele (solitariamente, pelo menos até o
meio dos anos 70) colocou em primeiro plano de sua obra e de seus pronunciamen-
tos os conceitos basicos da visao inercial. Esta fora do escopo deste artigo a década
de 80, quando a explicagao inercialista espalhou-se rapidamente entre os econo-
mistas brasileiros e até mesmo passou a ser tema corriqueiro de artigos de jornais
e de colunas econoémicas dos mais diversos autores. Os periodos antes e depois
de 1980 correspondem a um contraste aproximado entre, por um lado, o surgi-
mento das nogoes bésicas e, por outro, elaboragoes mais refinadas, formalizagoes
e detalhamentos técnicos. Por maiores que sejam os avancos técnicos atribuiveis
a Simonsen ou a outros nos anos 80 e 90, eles devem ser distinguidos das nogoes
bésicas praticamente comuns a todas as escolas no Brasil que, a partir dos anos
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80, adotaram alguma variante da visao inercial.

Para Simonsen, no contexto dos anos 70, corre¢do monetaria é o reajustamento
periédico do valor nominal de precos contratados, sendo tais reajustes com base
em numeros-indices observados de um indice de pregos estabelecido em contrato.
Os reajustes sdo automdticos por forga de contrato. A andlise de Simonsen tem
um carater geral - independe de que os contratos indexados sejam contratos de
salarios ou outros tipos de contrato. Seu foco em aspectos gerais deve ser distin-
guido de consideragoes sobre questoes especificas de algum tipo de contrato, tais
como a questao de picos e médias nos contratos salariais. Nos anos 60 e 70 no
Brasil (com a excegao, pouco ouvida, de Francisco Lopes no final do perfodo),
ndo se pensava em reajustes salariais e em dinamica salarial quando se falava de
prés ou contras da correcdo monetédria. As listas tipicas dos itens sujeitos a in-
dexacdo caracteristicamente nao inclufam saldrios (por exemplo, Simonsen (1970,
p. 184-188). Segundo Simonsen, a possibilidade de indexar saldrios tinha sido
“contornada” ou “evitada” pela adogao da politica salarial do governo do general
Castello Branco (1971, p. 26).

Essa politica salarial era vista como um dispositivo peculiar, porque ela esta-
belecia reajustes com base em cifra oficial de ‘inflacdo esperada’; e isto nao era
considerado correcao monetaria pela grande maioria dos economistas na época.
Outra razao é que, na andlise de entdo, a politica salarial da época era tida como
favorecendo a queda da inflacao, de modo que se buscaram em outros fatores ex-
plicagbes para a persisténcia da inflagdo em 20% ao ano no inicio dos anos 70 (e,
depois, para sua aceleragao desde 1974). A justificativa de adogdo dessa politica
salarial tinha sido evitar inflagdo de custos, pois as elevagoes de salarios tinham
sido diagnosticadas como acréscimos de custos, nao como fator de propagacao ou
realimentacao da inflacao. Este tipo de diagndstico nao foi modificado nos primei-
ros anos de surgimento da andlise da indexacao por Simonsen. A mentalidade de
focalizar dinamica salarial, contratos salariais, como eixo fundamental de modelos
macroecondmicos de inflagdo caracteriza os anos 80, em contraste com os anos 70.

O resto deste artigo esta organizado assim: coloco algumas consideracoes de
procedimentos na se¢ao seguinte e divido a narrativa da evolucao da visao iner-
cialista de Simonsen em trés etapas. A origem é abordada na terceira secao, o
desenvolvimento tedrico na quarta secdo, e a fase de divulgacao na quinta. A
ultima secao é um breve comentario final.
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2. Histéria do Pensamento

Paulatinamente vem aumentando a receptividade a relatos histéricos nas no-
vas geragoes do nosso meio académico. Sao poucos os que nao véem contribuigao
académica no penoso esforco de montar uma estéria, garimpar documentos, sele-
ciona-los e identificar as partes mais importantes a serem exibidas. Sendo assim,
vale a pena rever brevemente certas caracteristicas desse tipo de esforco. O pro-
cedimento fundamental do relato histérico é contar uma estéria, ou seja, expor
o encadeamento de alguns eventos que, por alguma razao, sao bastante impor-
tantes para serem recordados. Nos campos da histéria da ciéncia e da histéria
do pensamento, citacoes constituem exibicoes de documentos histéricos. Por isso,
diferentemente do que acontece em trabalhos com outras finalidades, este artigo
contém citagoes em abundancia. Nisto segue a técnica usual de trabalhos de ex-
posicao, andlise ou apreciagao critica do pensamento de figuras de relevo. Eles
costumam ter um nimero alto de citagoes por pagina, por trés razoes.

Primeiro, a fun¢ao do trabalho é exatamente demonstrar o que pensa o autor
estudado. As reproductes de passagens sao exibidas como evidéncias de uma
interpretagao desse pensamento.

Segundo, somente parafrasear o autor em foco poderia deixar no leitor a divida
legitima de que a parafrase provavelmente usa uma linguagem mais recente, e, por
isso, distorce o pensamento daquela pessoa; por exemplo, inventa ou exagera seu
pioneirismo. Assim, a declaragdo de que a inflacdo presente repete a inflagdo
passada era tao comum e tao tipica nos anos 80, que o leitor poderia duvidar
de que Simonsen teria feita declaracao de idéntico teor muitos anos antes, se este
artigo nao reproduzisse seu proprio texto. E mesmo deparando-se com uma dessas
declaracoes, o leitor poderia achar que houve uma coincidéncia de estrutura de
frases, mas que a idéia nao teria tido importancia no pensamento de Simonsen.
A repeticao de citacbes de teor semelhante tem como objetivo mostrar que certas
sentencgas nao passaram apenas momentanea e fugazmente pela cabega do autor
estudado; elas nao eram uma raridade ou acidente sem importancia, mas uma
preocupacao freqiiente do citado.

Terceiro, trabalhos do tipo mencionado muitas vezes focalizam escritos de mui-
tos anos atras, hoje escondidos e espalhados em meio a volumosa literatura que
se acumulou em bibliotecas por décadas a fio. Se um artigo que resenha tais
escritos nao aproveitasse para reproduzir os trechos pertinentes, cada leitor que
quisesse conferi-los, ou usé-los de outro modo, teria que gastar muito tempo para
localizé-los.
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Histéria do pensamento nao se confunde com retrospectos de literatura (sur-
veys). Nestes, o escritor faz muitas referéncias, mas nfdo precisa citar muito;
organiza as idéias em torno de tépicos fundamentais; compara os autores em foco
sob a dética de diversas categorias ou hipéteses; e a finalidade é apresentar uma
avaliacao das idéias abordadas. No primeiro caso, citagoes formam evidéncia es-
sencial; organizam-se idéias em fungao de encadeamento no tempo; comparam-se
autores em foco em funcao de épocas e de quem influenciou quem; e a finalidade
é estruturar uma exposicao de fatos que sao importantes para conhecer. Nao hé
necessidade que o escritor de um trabalho histérico se posicione contra ou a fa-
vor dos fatos (no caso de histéria do pensamento, concorde ou discorde das idéias
expostas).

Ja se disse que um relato histérico nao tem originalidade, pois seu autor “ape-
nas descreve fatos”. Ou seja, originalidade seria inventar o seu objeto de estudo.
Por esse critério, cabe perguntar como fica a originalidade do econometrista que
nao inventa os dados e as férmulas que usa, e a do modelador que nao inventa as
técnicas matematicas que emprega. Ademais, hd muitas descri¢oes possiveis para
a mesma série de episédios, assim como os mesmos dados se encaixam em muitas
regressoes possiveis.

O passado estéd cheio de pessoas interessantes e idéias frutiferas, sugere Mary
Morgan no seu The History of Econometric Ideas (1990, p. XI). Samuel Hollander,
no seu Classical Economics, explica que, na histéria do pensamento econdémico,
nods revivemos processos mentais de economistas excepcionalmente inteligentes e
envolvidos com problemas fora do comum (1987, p. 3). Jirg Niehans, que se
tornou conhecido pelos seus livros de economia monetdria, lancou o seu A History
of Economic Theory acreditando que a dinamica da pesquisa encontra diregoes ao
relembrar o passado e, desta maneira, pode aumentar sua produtividade (1990, p.
IX).

Narrar uma estoria é tao importante para a construcao do conhecimento como
montar um modelo matematico ou estimar algumas regressoes. E simplesmente
imaturo o paroquialismo daqueles que somente valorizam o que eles mesmo sabem
fazer, e para quem seus proprios procedimentos sao os “consagrados”. Carecem
de histéria, porque uma das fungoes desta é exatamente alargar as perspectivas
da mente (McCloskey, 1976, p. 452-454). Mas néo hé espago aqui para alongar-se
sobre a relevancia da investigacoes histéricas. Recomenda-se o classico Does the
Past have Useful Economics?, de McCloskey (1976).
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3. Origem

Mario Henrique Simonsen é provavelmente o mais antigo defensor no Brasil
da controversa tese de que o dispositivo da correcao monetaria é prejudicial ao
objetivo antiinflacionédrio. Por varios anos, sozinho entre economistas com escritos
de qualidade académica, ele pregou incansavelmente a mencionada tese em aulas,
livros, artigos e discursos ministeriais. Assim, ele pode ser considerado o originador
no Brasil do movimento contréario ao dispositivo e que acabou por eclodir nos anos
80.

Na fase inicial (anos 60 e inicio dos anos 70) do periodo que nos interessa aqui,
Simonsen freqlientemente aderiu a uma visao de inflacao tipica do keynesianismo
convencional (o que muitos chamavam de ‘monetarismo’ na época, mas que nao
é a visdo de Milton Friedman); declarou varias vezes que a inflagdo no Brasil re-
sultava nao sé da politica monetaria expansionista, mas também de outras causas
independentes, como o impacto de déficits puiblicos sobre a demanda agregada e a
elevagao de custos advinda de aumentos salariais (por exemplo, Simonsen, 1964,
p. 20-21). Paralelamente, em diversas passagens de seus escritos, ele descreveu a
inflagdo como determinada por um conflito distributivo em torno de fatias do pro-
duto (por exemplo, Simonsen 1969, p. 124-125). Uma formulagdo extremamente
bem feita da corrente do conflito distributivo é a seguinte:

“O processo inflacionario, afinal, resulta apenas da tentativa de se implantar
um conjunto de aspiracgoes incompativeis da sociedade, do desejo de dividir o bolo
em fatias de soma superior ao todo.” (Simonsen, 1969, p. 150).

Esta maneira de ver a inflacao foi mantida no periodo em que Simonsen foi
ministro da fazenda no governo do general Ernesto Geisel, como o mostra discurso
de abril de 1974:

“A existéncia de uma inflacdo cronica é sinal de que a sociedade esté tentando
dividir o produto nacional em partes cuja soma é superior ao todo.” (Simonsen,
1976a, p. 17-18).

Neste contexto, uma questao interessante é quando precisamente Simonsen
comegou a encontrar defeitos de cardter macroeconémico no dispositivo de correcao
monetaria. Nos seus mais antigos escritos sobre inflagao nao ha qualquer referéncia
ou comentario sobre indexacao. Este é o caso de seus artigos A Inflagdo no Brasil,
de 1963, escrito para a CONSULTEC, e A Politica Antiinflaciondria do Governo,
de 1965. Contudo, vale a pena notar no artigo de 1963 uma das primeiras mengoes
de Simonsen a visao do conflito distributivo, quando ele descreve os paises latino-
americanos como tendo aspiragoes cada vez mais altas de expansao econdomica:

“Em tais condigoes é natural que as reivindicacoes dos diferentes grupos sociais
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quanto a participagao na renda real do pais formem um sistema incompativel em
face das limitagoes da capacidade produtiva. Nessas circunstancias é grande a
tentacao dos governos em aceitar sistemas incompativeis de reivindicagoes pelo
desencadeamento de um processo inflacionédrio” (p. 214).

Também nao aparecem referéncias a aspectos problematicos da indexacao no
livto A Experiéncia Inflaciondria no Brasil (Simonsen, 1964), onde hd uma secio
sobre o programa antiinflaciondrio da administracdo do general Humberto Cas-
tello Branco. As mengoes muito breves a indexacdo informam as medidas de
corregado monetéria recém-promulgadas pelo governo (p. 46, 51, 52, 61, 93). Pos-
teriormente, os editoriais escritos por Simonsen para a Carta Apec, republicados
no livro Ensaios sobre Economia e Politica Econdémica (Simonsen, 1971a), nao
contém, até 1968, quaisquer sinais de sua famosa critica. Em particular, esse é o
caso de dois editoriais. Um, de maio de 1968, e intitulado “Correcao Monetaria dos
Aluguéis” (Simonsen, 1971a, p. 64-65), trata de um projeto de governo que visava
tornar parcial a correcdo monetdria dos aluguéis. Na opinido de Simonsen, isso
seria conter artificalmente altas de precos, combater a inflagdo apenas pelos sinto-
mas, quebrando um sadio principio de realismo econémico. O outro, de julho de
1968, que trata do tema de forma abrangente, e intitula-se “Correcao Monetdria”
(Simonsen, 1971a, p. 83-84), considera “inadmissivel... qualquer arranhao no
principio da correcdo monetaria”. A apostila “Aspectos da Inflagdo Brasileira”
(1972c¢), cujo texto provavelmente foi escrito em 1966, tampouco critica a corregao
monetaria.

A julgar pela época em que surgem as primeiras criticas de Simonsen & correcio
monetaria, este ponto de vista desenvolveu-se em sua mente no periodo entre julho
de 1968 e marco de 1969, ou, no maximo, setembro de 1969. Esta também é a
época em que Simonsen modificou sua apreciagido do controle de pregos (como se
verd abaixo), e provavelmente os processos de modificagdo de opinifo sobre um e
outro tépico estao relacionados.

O que é possivelmente a primeira alusao ao alegado defeito macroeconémico da
indexagao aparece no livro Brasil 2001 (Simonsen, 1969), cujo prefdcio é datado de
marcgo de 1969. A aluséo é feita quando, no inicio de uma sentencga sobre beneficios
do dispositivo, seu autor faz uma ressalva:

“Embora a corregdo de alguma forma realimente a taxa inflaciondria,...” (p.
141).

Segue-se uma inédita menc¢ao a problemas de convivéncia com a inflagdo que
nao se resolvem com a corre¢ao monetaria, e, pela primeira vez, uma especulagao
sobre indexacao generalizada, colocando-a sob angulo desfavoravel.

Simonsen tinha o habito de reproduzir ou rescrever paragrafos de seus textos
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em trabalhos posteriores. Ademais, tinha um estilo caracteristico. Isso permite
identificar como de sua autoria uma pequena secao no livro Corre¢cdo Monetdria,
de Julian Chacel, Mario Henrique Simonsen e Arnoldo Wald (1970, p. 285); nessa
secao ha uma segunda referéncia a correcao monetaria como “realimentador da
taxa de inflagao” (p. 285). A fase final de redacé@o do livro terminou em setembro
de 1969. Uma terceira referéncia foi feita no editorial para a Carta Apec com
titulo “Inflacdo e Desenvolvimento”, de fevereiro de 1970 (Simonsen, 1971a, p.
72). Outra mengao, mais importante, é feita no editorial para a Carta Apec com
titulo “Inflacdo: Politica e Resultados”, de julho de 1970 (Simonsen, 1971a, p. 75—
77). Nesta lé-se uma das primeiras formulagdes feitas por Simonsen do conhecido
slogan inercialista que joga com a imagem de passagem de altas de pregos do
passado para o presente (ou do presente para o futuro):

“... o atual processo inflaciondrio brasileiro parece conter uma forte compo-
nente de realimentacao - a inflagao persiste no presente porque existiu no passado.”
(p. 77)

Ademais, este editorial usa os termos ‘resisténcia’ e ‘dificuldade’ para atribuir
a indexacao uma maior resisténcia da inflacao & queda e uma maior dificuldade de
se combater a alta de pregos.

Julho de 1970 é também a data do prefacio ao livro Inflagdo: Gradualismo x
Tratamento de Choque (Simonsen, 1970), onde seu autor volta ao tema:

“... acorrecao monetaria atua como um realimentador automatico de inflagao.”
(p. 16; ha sentenga semelhante na p. 191)

Uma extensa parcela do livro trata de realimentacao inflacionéria (capitulos 6
e 8) e se localiza préxima ao meio do texto. Ela pode ter sido escrita em 1969,
provavelmente na segunda metade do ano (supondo-se, com certa plausibilidade,
que os capitulos seguintes tenham sido escritos no primeiro semestre de 1970).

A diferenca de posig¢oes de Simonsen sobre controle de pregos estéd registrada
em dois editoriais da Carta Apec com o mesmo titulo: “Controle de precos”. No
primeiro, de janeiro de 1968 (Simonsen, 1971a, p. 55-56), ele acusa vigorosamente
o ministro Antonio Delfim Neto, que ocupava o ministério da fazenda no inicio
do governo do general Arthur da Costa e Silva, de esconder os sintomas da in-
flagdo. Esta era uma posicao antiga de Simonsen, pois ja no livro A Ezperiéncia
Inflaciondria no Brasil (Simonsen, 1964) hé uma breve referéncia desfavoravel a
uma experiéncia desses controles (p. 70). Mas, no segundo editorial, de maio de
1970 (Simonsen, 1971a, p. 73-74), Simonsen conclui que os controles de pregos
dos ultimos anos de entao tinham sido saudaveis, com base no seguinte:

“H4, contudo, um argumento ponderavel a favor dos controles de pregos num
programa de estabilizacao monetaria. Eles podem constituir a forma mais simples
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de se frear a taxa de inflagio com o minimo de crise de estabilizagao.” (Simonsen,
1971, p. 73-74)

Cabe notar que a preocupacao com encontrar uma forma de enfraquecer a
ligacao entre reducao ou eliminacdo da inflacao e queda da atividade econoémica
ou do crescimento econdémico é um elemento comum entre essa passagem e a
visao inercial da inflagdo. O texto desse segundo editorial foi incorporado ao
livro Inflagdo: Gradualismo x Tratamento de Choque (nas pags. 139-142) com
véarias revisoes de passagens, enfatizando os maleficios da indexacdo. No trecho
citado acima, por exemplo, “frear a taxa de inflacio com o minimo de crise de
estabilizacao” foi substituida por “reduzir o coeficiente de realimentacao”.

4. Desenvolvimento Tedrico

No livro Inflacdo: Gradualismo x Tratamento de Choque, Simonsen lancou o
que mais tarde foi chamado de Modelo da Realimentacao Inflacionédria ou, mais
brevemente, Modelo da Realimentacdo (a partir de Simonsen, 1972a, p. 165; ver
também, 1973, p. 119). O modelo é representado por uma equacao onde a taxa
de inflacao é colocada como funcgao linear de trés variaveis interpretadas como
componentes da inflagdo (1970, p. 127-139). A base do modelo, uma equagao de
diferencas finitas de precos em funcao de pregos defasados, era muito comum desde
o pés-guerra, conforme Harry Johnson (1963, p. 118-119). O préprio Johnson
reproduziu uma equacao dessas:

P(t)=ab.P(t—1)+c

onde P(x) designa o nivel de pregos, ou, alternativamente, a variagdo do o nivel de
precos, no perfodo z(x =t ou x =t — 1); ¢ designa uma “perturbacao exégena”,
e a e b sdo constantes.

Simonsen interpretou essa equagao em termos de taxas de inflacao e, sobretudo,
estendeu-a, introduzindo um componente que representa o impacto da demanda
agregada. Somente anos mais tarde se percebeu que, com isso, a equagdo passou
a se assemelhar a uma Curva de Phillips, empregando diferencas finitas. Isso néo
chega a surpreender, pois, de fato, o problema que Simonsen tentou originalmente
resolver, ao construir o modelo, foi explicar a ocorréncia de queda do produto
quando se combate a inflacdo (Simonsen, 1970, p. 126-127); e a resolucdo desse
problema também é um dos principais propdsitos da literatura em torno da Curva
de Phillips. Mas, além disso, Simonsen introduziu outro componente para repre-
sentar o que chamou de ‘inflagdo autonoma’, e, sobretudo, interpretou a inflagdo
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do periodo passado como sendo o impacto da correcado monetaria. A equagao de
Simonsen é

r(t) =a(t) + br(t—1)+clg(t) — n]

onde r(z) designa a taxa de inflagdo no periodo z(z =t ou z = t—1); a(t) designa a
‘inflagdo auténoma’, g(t) designa a taxa de crescimento da demanda, e n designa
a taxa nao-inflaciondria de crescimento da demanda. A varidvel g(t), chamada
de “componente de regulagem da demanda”, guarda correspondéncia com a que
aparece na curva de Phillips representando o impacto do nivel de emprego agregado
sobre a inflagao.

Deste modo, a equacao sintetizou pontos cruciais em termos concisos e simples,
expostos por Simonsen nos seguintes termos (como muitos de sua geracao, ele tem
o hébito de usar a palavra ‘componente’ no feminino):

“A componente de realimentagéo é definida como aquela que resulta da inflagdo
do periodo anterior. (...) Tal componente corresponde... de um modo geral, a
todas as revisoes de pregos tornadas automaticas pela legislacao sobre corregao
monetaria.” (1970, p. 128).

“O parametro b, que serd denominado coeficiente de realimentagao, indica o
grau de automatismo da inflacao cronica, isto é, em que fragao a inflagao de um
perfodo se transmite ao periodo seguinte.” (1970, p. 129; ver também p. 137).

Como se pode ver, as passagens acima refletem claramente a tese central do
inercialismo de que, em uma inflacao cronica, devido aos reajustes automéaticos de
precos resultantes da indexacao, a inflacao do periodo presente reflete, em grande
parte, a inflacao do periodo passado.

A terceira varidvel na equagao de Simonsen designa a “componente auténoma”,
ou seja, as variagdes da taxa de inflagdo que decorrem de fatores aleatérios (1970,
p. 132) e eventos como maés safras, aumentos de impostos indiretos, reajustes
excepcionais da taxa de cambio, de saldrios, ou de tarifas ptblicas (1970, p. 127-
128,133). E ébvio que Simonsen tinha em vista o que a literatura de inflagao
de custos, margens e conflito distributivo eventualmente chamou de choques in-
flaciondrios, expressdo que mais tarde os inercialistas passaram a usar com mais
freqiiéncia do que se fazia antes. O termo “auténomo” era tradicionalmente usado
na literatura macroecondmica até os anos 60, por influéncia da visao keynesiana.
Comumente representava-se algum fator econéomico como formado de dois com-
ponentes, um “induzido” e outro “auténomo”; o primeiro componente variava em
funcao da renda ou de outra forga econdmica explicada no contexto de algum
modelo tedrico, enquanto que o segundo era determinado por forcas exégenas ao
modelo.
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Por conseguinte, na linguagem que se tornou usual dos anos 80, a equacao
acima nos diz que a inflacdo presente é determinada pela inflacdo passada, na
proporc¢ao do grau de indexacdo; e também por choques inflacionarios de oferta e
por choques de demanda.

Com base em seu Modelo de Realimentacdo, Simonsen enunciou pelo menos
trés teses tipicas do inercialismo:

e os resultados de um combate a inflacao serao tao mais rapidos quanto mais
se baixe o coeficiente de realimentacao (1970, p. 130-138).

e pode-se reduzir a inflagao até o nivel da inflagao autdénoma, sem recessao,
desde que se elimine a realimentagao (1970, p. 130-131, 135-136, 138, 180).
Em outras palavras, na auséncia de choques inflaciondrios (que geram a
inflagdo auténoma), é possivel extinguir a inflagdo através de desindexagao
total, sem recessao (ver também 1972a, p. 165).

e O controle de pregos é uma forma eficaz de reduzir o coeficiente de reali-
mentacao (1970, p. 140-142,215).

Ha uma quarta tese inercialista implicita na combinagao de certas sentencas
sobre inflagao cronica e sobre coeficiente de realimentacédo alto (1970, p. 129, 134,
140), mas que s6 foi enunciada em escritos posteriores:

e Em uma inflagdo cronica, o coeficiente de realimentacao se aproxima da
unidade, e a taxa de inflagdo se estabiliza (Simonsen, 1974:102). Em outras
palavras, uma inflagado cronica é aproximadamente inercial.

Uma diferenca entre o que Simonsen pensava na época e o que os inercialistas
dos anos 80 propuseram ¢é que ele nunca levou a sério a possibilidade de um fim
subito da inflacdo, concentrando-se em analisar trajetérias alternativas de gradua-
lismo. Em conseqiiéncia, surge uma outra diferenga: Simonsen considerou contro-
les de precos, mas nao sua forma mais extremada, o congelamento de pregos. Uma
terceira diferenga é que pronunciamentos mais radicais de inercialistas ignoraram
a demanda agregada.

5. Divulgacao

Em 1971, a revista Visdo escolheu Simonsen para conceder o titulo de Ho-
mem de Visdo. No discurso de agradecimento, publicado em dezembro, Simonsen
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(1971b) retornou ao tema da indexacdo, enunciando mais uma vez o tipico slogan
inercialista. Ele disse que um defeito da corre¢do monetéria é

“... o de criar certo grau de realimentacao inflacionaria — os precos passam a
subir hoje porque houve inflagdo um ano atrds.” (p. 20)

O Modelo da Realimentacao e passagens semelhantes as citadas acima encon-
tram-se também no livro Brasil 2002 (Simonsen, 1972, p. 78, 83, 91-94, 165-171);
no artigo “O modelo da realimentacao inflaciondria e as experiéncias de estabi-
lizagdo” (Simonsen, 1972¢); no capitulo IX de sua segunda apostila intitulada
Teoria do Equilibrio Agregativo a Curto Prazo (Simonsen:1973a); no correspon-
dente capitulo XIII do segundo volume de seu primeiro livro de macroeconomia
(Simonsen:1973b), onde foram reeditadas as duas citadas apostilas; e no capitulo
V, intitulado “A Politica Antiinflaciondria” (Simonsen, 1974, p. 79-118) do livro
A Nova Economia Brasileira, de Simonsen e Roberto Campos. Nesses trabalhos
vale sobretudo notar as muitas variacoes de sentencas que contrastam presente e
passado (por exemplo, em Simonsen, 1972, p. 91, 165, 166, 167, 168; 1972a, p.
231, 239; 1974, p. 96, 97).

Em uma dessas sentencas no livro Brasil 2002 aparece uma das primeiras
versoes do slogan inercialista (Simonsen, 1972a, p. 91), que é repetida letra por
letra no artigo sobre o modelo da realimentacdo (Simonsen, 1972b, p. 239), na
segunda apostila de macroeconomia (Simonsen, 1973a, p. 161) e finalmente no
livro de macroeconomia (1973b:130-131):

“A correcao monetdria e a taxa flexivel de cambio fazem que os pregos subam
hoje porque subiram ontem, ou este ano porque subiram no ano passado.”

A expressdo 'taxa flexivel de cambio’ diz respeito ao regime de minidesvalo-
rizagbes cambiais da época, ou seja, taxas de cambio estabelecidas oficialmente
e atreladas a indices de pregos. E relevante que se aprecie mais uma versao do
slogan inercialista, onde se fala pela primeira vez da desindexacao; esta é posta em
contraste com as politicas de choques de demanda ou de custos, as quais teriam
efeitos recessivos.

“Tais observacbes sugerem que uma inflacdo cronica deve conter aprecidvel
componente de realimentacdo. Os reajustes presentes de pregos nao resultam, em
boa parte, de pressoes autonomas da demanda ou dos custos, mas simplesmente
da inflagao passada. Esse efeito de realimentacao cria aprecidvel rigidez nos pro-
cessos inflaciondrios cronicos. Estancar uma alta continuada de precos exigiria ou
a interrupcao desse automatismo ou sua neutralizacao por pressoes deflacionarias
autonomas, as quais exerceriam certos efeitos depressivos sobre a producgao e o em-
prego.” (Simonsen, 1972a, p. 165; também em 1972b, p. 231, onde ‘deflacionérias’
¢ trocado erroneamente por ‘inflaciondrias’).
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Na citagdo acima, a desindexacao é referida pela expressao “interrupcao de
automatismo”.

De marco de 1974 a fevereiro de 1979, Simonsen foi ministro da fazenda no
governo do general Ernesto Geisel. Quando iniciou suas atividades como minis-
tro, os economistas do pais alimentavam uma imagem favoravel e simpatica da
indexacao, gracas ao papel que ela teria desempenhado nas politicas econémicas
das trés administragoes militares passadas. Simonsen logo dedicou-se com afinco
a tarefa de modificar esta opiniao, lancando méao do fato de que suas declaragoes
eram naturalmente foco de interesse dos meios de comunicagdo. Jé em outubro de
1974, o ministro teceu algumas consideragdes sobre “os efeitos de realimentagao
da corregdo monetaria” (1976a, p. 77) e enunciou mais uma variante do slogan do
inercialismo:

“A correcao monetaria significa que os precos aumentarao hoje porque se ele-
varam ontem, e que se elevardo neste ano porque aumentaram no ano passado.”
(p. 76).

Ao lado de muitas referéncias a realimentacao inflacionédria, os diversos discur-
sos do ministro Simonsen continuaram repetindo o slogan inercialista no periodo
1974-1978 (ver Simonsen, 1976b, p. 27; 1977a, p. 10, 35; 1977b, p. 23, 47-48;
1978, p. 35, 57, 85-86, 101, 134).

Vale a pena citar mais umas poucas variacoes do slogan. Elas apresentam for-
mulacoes levemente diferentes, que fazem mencao a perpetuagao e a estabilizagao
da inflagao:

“Este quadro ... é o da inflacdo gerando a prépria inflagdo, e tendendo a
perpetuar-se em patamares.” (Simonsen, 1978, p. 85-86).

“B preciso compreender que, se todos reajustam salarios, pregos e lucros na
proporg¢ao da inflagdo passada, o melhor que se pode conseguir nao é estabilizar a
moeda, mas apenas estabilizar a taxa de inflagdo.” (Simonsen, 1978, p. 101).

6. Comentarios Finais

Naturalmente, Simonsen nao ficou s6 por muito tempo em sua campanha inte-
lectual contra a indexacao. Entre os autores que nao foram examinados aqui esté,
por exemplo, Francisco Lopes, um talentoso economista que acompanhou Simon-
sen nos anos 70 e que o assessorou durante parte de sua atuacao no ministério da
fazenda do governo do general Geisel. Em 1975, tanto Lopes como Simonsen se
interessaram em construir uma teoria normativa do controle de precos. A partir
do meio dos anos 70, Lopes engajou-se em um programa de pesquisa que consistiu
sobretudo em elaborar em detalhe o modelo do conflito distributivo, incorporando
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a tese do saldrio médio real como meta adequada de politica econémica, bem como
a existéncia de contratos indexados. Lopes refinou e solidificou a critica de Simon-
sen a correcdo monetaria, colocando-a como proposi¢do fundamental de modelos
mais detalhados de determinagao da inflacdo (Lopes, 1976) e (Lopes e Williamson,
1980), que j& circulava desde 1978).

Este artigo visa mostrar que Mario Henrique Simonsen foi pioneiro na ex-
posicao e divulgacao no Brasil da tese de que o dispositivo da correcao monetaria
torna a inflagdo inercial e é prejudicial ao objetivo antiinflacionario. Como parte
dessa tarefa, chamou-se a atengao para os mais antigos escritos de Simonsen sobre
inflacdo, hoje pouco conhecidos e ainda pouco explorados na reconstituicao da
trajetoria intelectual deste. A relacao de precedéncia intelectual entre Simonsen e
a escola inercialista nao é vista claramente por muitos economistas brasileiros, nao
s6 devido ao ainda insuficiente cultivo entre nés da pesquisa na histéria do pensa-
mento econémico, mas também por causa de certo desacordo entre Simonsen e os
inercialistas no meio dos anos 80. A distancia entre Simonsen e eles (menciona-
dos em certas criticas de Simonsen como ‘heterodoxos’ ou como responséaveis pelo
Plano Cruzado) foi criada pela prevaléncia do inercialismo extremado as vésperas
e durante o Plano Cruzado. Os escritos de Simonsen deixam claro que, na maior
parte do tempo, ele pensava que o processo inflaciondrio era sensivel a politicas de
demanda, especialmente por que ele passou a ver o coeficiente de realimentagao
como influencidvel por essas politicas.
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