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zanto, mterromper esse pr'O~~Z5C~p;'{r
movendo-se a eEf.-3biIid3.de dos preços".
Tratá-se de passagem do artíge ~ÓA
inflacãe brasileira e a teoria da
inércia" do Pi0~eSSOI' José Júlío Senna
(Folha, 30.llÜ\&j.

E8SE. U:iSS22err! comporta, come! ve-
nho lriSGti..ídü: um equivoco maíúscuíc,
que não ...merece~a _repÔ.ro~ ~e tão
eneontraciçe que e, nao fora c rato de
integrar uma peça pejada de coisas
sapientes, a propósito desse outro mito,
. também tão encontradiço, da. ínercíali-
.dade, como causa eficiente da ínãaçâo.
Urna aeeleraçáo fazendo-se por força
da "vis .inertíae" ccntrartando tudo {}
Que sabemos d~ inércia, tanto na íísica
da natureza, COI:lO na física da socie-
dade. .

Mas a denúncia de WTI erro não.
justifica outro erro. O professor Senna
fica a dever-nos uma explicação de
porque e como Z1 inflação _pr:Jnio~re_. a
desi~alàade na distribuição aa renca.
Uma explicacâo que vá além do, iate-
notório. de Que. se 02 orecos süOOIl"1.,
sem concomitante elevação ou salário,
este declinará. em termos reais tor-:
nando mais deseouilíerada -a distribuí-
ção da renda, fato que toda dona-de-ea-

. sa sabe ou julga saber.

Para ~Q~eç~r, devo dizer oue não é
mmna imençao dourar ··a püula da
inflação, Mas também não devemos
cair no equívoco oposto de atribuir-lhe

tudo o que não presta em DOSS2 vida
nacional. A infla cão é como a febre
num organismo vitima de uma iníec-
ção- uma resposta do sistema econô-
rnico a lLT.. mal orofundo. Em nOSSê
experiência contemporânea sobrevém,
ordináriamente, come uma defesa do
sistema contra a recessão. Como discu-
ti suficientemente em meu livro ·'A
Inflação Brasileira". de 1963,agora em
se edição, a desvalorízação di moeda
ímporta numa penalízação de retenção
de ativos líquidos, via pela qual
promove investimento que não se- faria

O;a, seria esdruxuio suoor qUf' algo
qtt:~ promove i:1 ..vestímernos. cr"iando

ft~I~~~~:~!~~~~ríS:à~~~~l~~;~i~:
<E 1011&salarial. ·Os: salários c. .em.
propercicnaimente à renda, quando Ó
poder àE barganhar dos trabalhadores
declina, o que não acontece, ao contra-
rio. quando crescem os ínvestírnentos.

. ~nt~8tan~Ot issro. não significa que a
muaçao seja antídoto suficiente: contra
a reeessão. Nossa experiência demons-
tra que, quando a economia entra em
reeessão, os preços sobem. isto é.
ereva-se a taxa de ínftação. Esta;
consequ~ntem~nte, emerge corno inte-
grante de. síndrome ria recessão. mas
~r':Í(:,.raz~()áv:dsupor que, graças a ela,
ti lllllclC&O~enQe a tarnar-se -meno;:.
violenta do -qUê, constantes as. outra~
circunstâncias, seria, nas eondícões de
moeda estável. -
Ordínaríamente, disse eu. Mas fiada

impede qUE 0$ preços subam, eo façam

delirantemente, como está acomecendo
agora, mesmo que ~ economia não
e!;tc-:.1ri entr-ando em recessão --:-como
não está, arualmente=. F..O contrário,
pa::ec,e. (lUE:~..desde maio, a produçãc
incusmai VOltou a elevar-se, relativa-
m6i?-~e fi ~1~87; a balaI!~&. comerc~al
conanua rortemente posítrva; a procu-
çàe agrícola. pa •.ece ir rnuítc bem etc.

, Noutros termos, esta não seria uma
inflação ordinária, visto como não
integra a síndrome ela recessão. Muito
provavelmente. tem como causa efi-
ciente emissões. não provocadas por
prévia elevação dos preços. De fato.
ordinariamente, os preços sobem por
efeito de queda da razão oferta:
demandas globais (que, injustifieada-
mente, costumamos confundir com
uma elevação da demanda, suscetível
àe corrigir-se por uma contração
desta), Isso causa desecuilíbrio na
equação de trocas. com reflexos finais
na caixa do sistema baneário. O
governo, em última análise, emite para
socorrer- a caixa de sistema bancário,
especialmente via Banco do Brasil.
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ItléiS pode, também. acontecer =co-
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cizer Que a motivação orofunca das
emissões está .no camoo das fiuancas
públicas, não no bojo da econonna.
Come creíc .que esteja aeentecendo
agora, inclusive para car ao Rance,
Ce~tr<l;lcruzados para li compra do
saldo na ~3.tançç comercial. Na origem
na inflaçâo -,-,,)u oa acelera cão desta,
pele menos= estaria um f2.tíl !,p-:rfpit.!.=.:

mente digno de ser festejado: o salde
sem precedentes da balança comercial.
Saldo que, como se sabe, não é tudo.
porque não considera o subíaturamento
das exportações e o superíaturamentc
das importações, -Quanto teria o
governo que emitir para comprar o
saldo verdadeiro da balança comerci-
al? .

Num case, como no outro -isto é, na
'inflação ordinária, saudável resposta a
recessão, ou na inflação extraordiná-
ria, cuja causs profunda está no
desequilíbric rias finanças ó,! Estado
=díücílmente roderíamos suroreender
.um processo ué redístnbuíçac êia renda
contra os trabalhadores, Redistribui-
dera, é a recessão, especialmente se
ocorrendo nas condições de violenta
elevação da produtividade do trabalho,
notaôamente na agricultura, I\-~ilhôes
de camooneses são expelidos ôocampo
pela introdução da moderna tecnoíogía
agrícola, e vão ter às cidades, sem que
aí se manifeste elevacão da demande
de mão de obra. Cada- trabalhador em
atividade sente, às suas costas. uma
fila de sombras =-desocepados dispus-
tosa tornar Q seu lugar porqualquer
salário.

Esta a causa profunda do desecuilí-
brio na distribuição da renda'. A
inflacão não é causa eficiente desse
processo. Antes é uma de suas conse
quências.
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