Comunicacao 1

Salario nos modelos macroeconémicos

Aproairpo M. pa SiLva *

1 — Introducae

Neste trabalho tentamos dar uma visio panorimica de como os
saldrios sdo tratados usualmente em modelos macroecondmicos. A
andlise nio pretende ser exaustiva, tratando fundamentalmente de
duas visdes: a cldssica e a keynesiana. Neste ultimo caso, enfatiza mais
a prépria contribuigio de Keynes' e menos a visio dos chamados
keynesianos hidrdulicos.? No caso cldssico, tomamos como ponto de
referéncia a ja cldssica obra de Patinkin.? '

Na anilise evitamos deliberadamente o rigor analitico. O obje-
tivo foi centri-la nas diferencas substantivas que separam as duas
visdes, e isto, em nossa opinifio, nio pode ser feito com modelos so-
fisticados, a menos que estejamos dispostos a produzir um tratado
scbre macroeconomia moderna.

O trabalhe estd dividido da seguinte forma: primeiro, analisa-
mos o modelo cldssico, a partir do mercado de trabalho (nosso
objetivo neste particular é mostrar a irrelevincia da andlise clas-
sica para o entendimento dos problemas advindos da continua preo-

cupagdo, nas sociedades modernas, com os principais determinantes
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do nivel de emprego global); segundo, tentamos mostrar quais os
principais atribulos da andlise keynesiana do mercado de trabalho e
como eles oferecem wma resposta mais adequada aos problemas
mencionados (em particutlar, mostramos como Keynes di uma nova
dimensio 4 andlise do mercado de trabalho); finalmente, tratamos
da relacio saldrios/precos e tentamos dai derivar uma teoria de
inflagio, na qual os elementos focais residem em algumas incom-
patibilidades redistributivas,

2 — O modelo classico

Nesta se¢do tentaremos isolar os elementos bdsicos da teoria cldssica
de emprego e saldrios. Para este fim, indicamos a obra de Patin-
kin como uma das mais completas exposi¢des macroecondmicas do
sistema cldssico. Sem pretender fazer uma apreciacio geral da obra
em questio, convém no entanto registrar as razdes pelas quais foi
ela escolhida para os fins de nossa apresentagio.

Primeiro, porque ¢ certamente o mais rigoroso trabalho a mos-
trar que — mantida a hipdtese de pleno emprego — hd uma per-
feita integragdo entre as teorias do valor ¢ monetdria do sistema
cldssico, as quais até a data da publicagio da obra de Patinkin eram
tidas como independentes. De um lado, a teoria do valor expli-
cava o comportamento e a formacio dos precos relativos de bens e
servicos, De outro, a teoria monetdria, consubstanciada na teoria
quantitativa da moeda, explicava o comportamento do indice geral
de precos. A integracio destas duas teorias através do efeito liquidez
real qualifica o trabalho em questio como uma obra cldssica em
macroeconomia,

Segundo, a obra também ¢ clissica num outro sentido: no de
tentar provar que as for¢as automdticas do sistema de pregos —
mantida a hipotese de flexibilidade de pregos e saldrios — seriam
poderosas o suficiente para reconduzir o sistema econdémico ac nivel
de produto de pleno emprego da mio-de-obra, sempre que aquele
fosse sujeito a um choque exdgeno. Pretende assim minimizar o
impacto da critica de Keynes de que desemprego involuntdrio da
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mao-de-obra scja uma caracterfstica do sistema capitalista. Dentro
da melhor tradigiio cldssica, Patinkin argumenta que desemprego
involuntirio ¢ ou fendémeno temporirio ou fendémeno provocado
por um artificialismo através do qual se tenta fixar o salirio no-
minal sem respeitar a operagio das forcas automdticas do sistema
de precos. Esta ¢, na verdade, a tese que pretendemos apreciar neste

trabalho.

Neste tipo de aproximagio, a compreensio do funcionamento do
mercado de trabalho na visdo cldssica é de fundamental importin-
cia, se quisermos compreender as faldcias nela contidas. Nosso pon-
to de partida é a definicio de pleno emprego para os cldssicos.

A exemplo do que usualmente se faz, Patinkin especifica o mer-
cado de trabalho da seguinte forma:

N'=j(wip, K) o wip=F, W, K) (D

N'=g (w/p) (2)

N =N® (3)
Onde:

) f (...) ¢ a tuncio demanda de trabalho ao nivel agrega-
do que depende do nivel de saldrio real e de um dado cstoque de
capital, o qual ¢ mantido constante para fins de nossa analise, A
relagio (1) ¢ derivada a partir da condigio de equilibrio de uma
firma hipotética que maximiza lucro, sujeita as restricdes normais
de um mercado competitivo. Assim, dada a fungio de producio
vy = F (N, K;) — em outras palavras, a tecnologia — o preco do
bem e o nivel do saldrio nominal (w), a empresa escolhe o nivel
de emprego N* de forma a maximizar seu lucro, ou seja, iguala o
saldrio real — (w/p) — ao produto fisico marginal do trabalho —
F, (N, K;). Esta é a condicio de equilibrio da firma. Extrapolan-
do-se este resultado para todas as demais empresas do mercado, ob-
tém-se a relagio (1) anterior. Convém também notar que esta con-
dicdo de equilibrio mais a funcio de producio define a curva de
oferta agregada da economia. Note-se ainda que a relagio (1) ¢é
derivada da hipétese critica de que cada empresa ¢ capaz de vender
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a produgio que lhe permite maximizar o lucro ao nivel de prego
reinante no mercado, o qual é por cla tomado parametricamente, ou
seja, ndo ha falsificagBes entre planos e realizacdes. Este ¢ um ponto
de fundamental importincia para entendermos a dinimica do mer-
cado de trabalho ¢ os senbes da analise de Patinkin.

ii)A fun¢do g (...} € a curva de oferta agregada de trabalho,
derivada a partir do comportamento individual do trabalhador, qué
¢ idealizado escolhendo entre lazer (muitas vezes identificado com
a idéia de nio-trabalho) e trabalho, escolha esta sujeita & proépria
preferéncia dos trabalhadores, ao salirio nominal e ao prego dos
bens.

Desta forma, dadas as fungdes f (...) e g (...) — que incorpo-
ram informagdes sobre a tecnologia, o sistema de preferéncias dos
trabalhadores e mais as hipdteses de maximizacio de lucros das em-
presas e de bem-estar dos trabalhadores — e a condicio de equilibrio,
determinam-se o nivel de pleno emprego — N* — e o salirio real —
(w/p)*. Dado N* e a fungio de produgio F (N, K,), determina-se
o nivel de produto de pleno emprego da mao-de-obra (ver partes
(a) e (b) do grifico a seguir).

Pleno emprego mostra, assim, na concepgio cldssica, consisténcia
de planos de trabalhadares e empresirios € ndo emprego cfetivo da
mao-de-obra disponivel. A esséncia da andlise reside na voluntarie-
dade de acio dos agentes econdmicos. Ao nivel de saldrio real —
(w/p)* — os trabalhadores, 4 lnz de seu sistema de preferéncia,
estario dispostos a oferecer a quantidade de trabalho N¥, assim
como os empresarios ao contratar esta mesma quantidade estardo
maximizando seu lucro. A diferenca entre Ny e N* mostra o volume
de desemprego voluntirio, Para os trabalhadores, a desutilidade do
trabalho, argumentam os economistas cldssicos, ¢ maior que o sald-
rio real de mercado e, portanto, o seu nivel de bem-estar estara sen-
do maximizado na situacio de desemprego. Nada se diz sobre a
capacidade de sobreviver dos trabalhadores enquanio fora do mer-
cado de trabalho, E o respeito, argumenta-se, a vontade soberana
dos agentes econdmicos. A norma bdsica para defini¢do de pleno
emprego ¢, assim, a oferta de trabalho, definida em fun¢do da agdo
voluntdria dos trabalhadores. Neste sentido, pleno emprego con-
funde-se com a definigio de equilibrio do sistema econdémico. En-
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quanto predominante, esta concepgio exclui, como ocorria antes da
Teoria Geral de Keynes, uma politica ativa de emprego por parte
do Estado.

E claro que nenhum ecconomista moderno, mesmo os de inclina-
¢do mais cldssica, aceitaria de forma t3o crua as implicaghes natu-
tais do conceito de pleno emprego como apresentado. Para
estes, numa versio mais sofisticada dos mesmos valores, o vigor do
conceito clissico de pleno emprego reside no fato de ele se constituir
na norma bidsica, no ponto de referéncia a partir do qual a dina-
mica do sistema ¢ compreendida. E dentro dessa perspectiva que
se deve colocar a obra de Patinkin, assim como as teorias modernas
que buscam desenvolver as fundagbes microecondmicas do merca-
do de trabalho.? Deste ponto de vista, o importante é compreender
como o mercado de trabalho reage a um choque exdgeno, ou seja,
identificar as forcas automaticas que operam no sentido de recon-
duzir o sistema ao seu ponto de equilibrio macroecondomico.

Enquanto nio houver consisténcia de planos de trabalhadores e
empresdrios, argumenta-se, haverd forcas que operam no sentido de
recolocar o sistema no seu leito natural, qual seja, o do pleno em-
prego. E, ainda mais, essas for¢as operam através de modificacdes
de precos, saldrios e taxa de juros. A proposi¢io fundamental ¢ a
de que os salirios nominais, as precos dos bens e a taxa de juros
variam inversamente com o excesso de oferta nos mercados de tra-
balho, de bens e de titelos, respectivamente., Vejamos agora como
operam estas forgas.

Para este fim, vamos admitir que haja uma queda da demanda
agregada de bens e servicos e uma maior preferéncia por titulos
e/ou mocda. A questio agora é saber como o sistema reage a csse
choque exégeno. Seguindo-se 4 queda na demanda agregada, ime-
diatamente terfamos excesso de oferta nos mercados de bens e de
trabalho e excesso de demanda no mercado de titulos. Estas forgas,
por sua vez, determinariam guedas no preco dos bens, no saldrio
nominal e na taxa de juros, Estas, por seu turno, filtrando as pre-
feréncias do pﬁb-lico, por exemplo, entre consumo presente e {utu-

4 Robert J. Gordon, “Recent Development in the Theory of Inflation amd
Unemp'oyment’’, trabalho apresentado na Conferéncia sohre Inflagio da Inter-

national Economics Association (Sudcia, agosto de 1975).
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ro, condicionariam mais investimentos, menos consumo, mantten-
¢do do saldrio real e, portanto, a recuperagao do nivel de produto
de pleno emprego da mio-de-obra.

A idéia bdsica a registrar ¢ que mudancas de preferéncias do pu-
blico se materializam através de modifica¢des de pregos relativos,
as quais estimulam mudan¢a de comportamento dos agentes eco-
ndémicos. E claro que estas mudancas nio se fazem de forma ins
tantinea. Dependendo da existéncia ou nio de imperfeicdes no
sistema de informagdes inerente i operacio das forcas de mercado
ou mesmo da relutincia natural dos agentes em aceitar mudangas
de comportamento, o processo de ajuste poderd ser bastante lento.
E aqui entra a questio fundamental: a que velocidade operam as
[orgas automiticas e equilibrantes do sistema de pregos? Sabe-se
que quanto mais longo o processo de ajuste maior a possibilidade
de se observarem flutuagdes nos niveis de emprego e produto e, por-
tanto, mator a possibilidade de os agentes reagirem a “falsas” infor-
magdes e assim provocarem movimentos divergentes, afastando, por-
tanto, cada vez mais o sistema do ponto de pleno emprego. Embora
se reconheg¢a esta possibilidade, nio ha como negar que hd entre os
cldssicos uma forte crenga na estabilidade do equilibrio do pleno
emprego.

Nesta circunstincia de lento processo de ajuste, quais entdo as
forgas que operam no sentido de reconduzir a economia ao nivel
de produto de pleno emprego, ou seja, ao ponto M no gritico?

+

Como antes, nosso ponto de partida é uma hipotética queda na
demanda agregada de y* para v, que corresponde a N* e N, no
grifico. Enquanto se mantiver o nivel de produgio de pleno em-
prego, haverd excesso de oferta de bens e de demanda de tirulos,
assim como acumulia¢io de estoques. Se mantida esta situaciio por
certo periodo de tempo, deverse-d observar uma queda no ritmo
de producdo devido s crescentes dificuldades de liquidez para fi-
nanciar a acumulagio de estoques. E aqui, segundo Patinkin, que
comeca a histéria do desemprego involuntdrio. Devo salientar que
comecam também as dificuldades de se explicar como as forcas
automdticas eliminam as flutuagbes de emprego e produto.

Para fins expositivos, vamos admitir que a economia atinja o
ponto k como indicado no grifico, onde a oferta agregada iguala a
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demanda agregada e se observa, ao nivel de saldrio rcal — (w/p)*
— o volume de desemprego dado por N¥ menos V.

Em %, argumenta Patinkin, temos:

i) Excesso de oferta potencial de bens, que pressiona os precos
para baixo. Aqui o estranho é o conceito de oferta potencial, fixada
a partir da demanda agregada de trabalho f (...). De um lado,
argumenta Patinkin, com a acumulacio de estoques, hd um deslo-
camento de f (...) para a esquerda até atingir o ponto k. De outro,
paradoxalmente, afirma o autor que ao nivel de saldrio real —
(w/p)* — as empresas no agregado continuam a querer ofertar
a quantidade de pleno emprego. Ora, isto parece muito estranho.
E como se as firmas pautassem seu comportamento por duas de-
mandas agregadas de trabalho, simultaneamente. Sabese que em &
planos e realizagdes sdo inconsistentes. Neste caso, sG serta pos-
sivel definit excesso de oferta potencial ou nio se, ¢ somente se,
as firmas ignorassem a informacio dada pela demanda efetiva em
k. Patinkin reconhece esse paradoxo, mas passa a utilizar o conceito
de excesso de oferta potencial para explicar a dinimica de ajuste.
Na verdade, como veremos a seguir, essa dificuldade decorre do fato
de que f (...) ¢ condigio de equilibrio da firma e ndo a demanda
agregada de trabalho,

iiy Excesso de oferta de emprego, que pressiona o saldario no-
minal para baixo. Temos aqui as mesmas dificuldades do item an-
terior. Se vale a defini¢io de oferta potencial, deveria entio valer a
definicio de demanda potencial de trabalho. No entanto, tal nio
ocorre. Neste caso, o que vale ¢ a restrigio dada pela demanda
efetiva que passa por k. Estranho, ndo?

iii) Excesso de demanda de titulos, que pressiona a taxa de
juros para baixo.

Em fungio destas forgas, deve-se ohservar, segundo Patinkin, que-
das em p, em w e na taxa de juros. O caminho do ajuste depen-
der4 ainda da velocidade da queda de w e p. Aqui temos trés pos-
sibilidades: a elasticidade de p em relacio a w (Epw) poderd ser
menor, igual ou maior que 1. Se Epw = I, temos manutengio do
saldrio real e quedas em w ¢ p. Dado o estoque nominal de moeda,
quedas em p provocam um aumento na riqueza dos detentores de

212 Pesq. Plan. Econ. 8(1) abr. 1978



moeda e um desequilibrio no mercado monetirio. Por seu turno,
isto provoca um aumento do dispéndio agregado. Este ¢ o efeito
liquidez real. Além deste, a queda na taxa de juros, devido ao ex-
cesso de demanda de titulos, provoca um aumento adicional da
demanda efetiva. Desta forma, o sistema convergiria para o ponto
M no grifico, ou seja, para o pleno emprego.

Com Epw menor que /, a dindmica seria um pouco diferente.
Neste caso, o saldrio real, no processo, cresceria. Em algum momen-
to alcangar-se-ia um ponto como I} no grifico. Neste ponto nio
haveria mais excesso de oferta de bens, nem mesmo de oferta po-
tencial, e, portanto, nao mais pressio para quedas de p. No entanto,
ocorreria excesso de oferta de trabalho, e neste caso teriamos um
prolongamento do processo de ajuste, mas a convergéncia. para M
estaria garantida gracas is quedas em w. Interessante notar que, a
partir do ponto D, se houver inflexibilidade dos saldrios nominais
para baixo, a economia estard em equilibrio em D, portanto aquém
do pleno emprego. Acabar-se-ia desta forma a beleza do ajustamento
automitico do sistema cldssico.

Dai ent3o a conclusio bdsica de Patinkin: a existéncia de de-
semprego involuntdrio, quando nio entendido como um conceito
dindmico e portanto temporirio, deve-se a rigidez do salario nomi-
nal. Esta usualmente ocorre em fungio da agio de sindicatos de tra-
balhadores ou da agiio demagégica dos responsiveis pela conducio
da politica econdmica. Restabelece assim Patinkin a validade e a
respeitabilidade académica do paradigma que alimenta a crenca
no poder harmonizador das for¢as automdticas do sistema de precos.

Percebe-se portanto claramente que, dada a rigidez do saldrio
nominal, o problema do desemprego involuntirio se resume num
descompasso entre w ¢ o estoque nominal de moeda. Por exemplo,
em D, no grifico anterior, terfamos equilibrio se os saldrios nomi-
nais fossem rigidos para baixo, Neste caso, um aumento do estoque
nominal reconduziria a economia ao nivel de produto de pleno em-
prego. Isto seria [eito através de um aumento no dispéndio agregado
da economia, induzido pelo aumento do estoque real de moeda e
da queda na taxa de juros.

Entendida como uma resposta as criticas de Keynes, a obra de
Patinkin ganhou amplo respeito profissional. Nio é raro encontrar
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autores que insistem em reduzir a contribuicio de Keynes a um caso
particular da teoria cldssica. E este reside exatamente na hipotese
particular de rigidez de salirios que se atribul erroneamente a
Keynes. ®

Felizmente, por motivos que nao convém aqui discutir, a profis-
s%0, em anos recentes, parece ter redescoberto Keynes. A partir do
trabalho de Leijonhufvud ® e outros, a sensacio de que as criticas
de Keynes ao sistema parecem dominar os meios académicos, Ve-
jamos agora algumas dessas criticas.

3 — As criticas de Keynes

As criticas de Keynes & andlise cldssica do mercado de trabalho po-
dem ser catalogadas da seguinte forma: primeiro, a critica de que
a andlise ignora as caracteristicas bdsicas de uma economia mone-
tiria moderna; segundo, de que a demanda agrcgada de trabalho
¢ definida erradamente, confundindo demanda agregada de traba-
lho com a condic¢io de equilibrio da firma; terceiro, de que a oferta
de trabalho ¢ também definida inadequadamente. Vejamos agora
cada qual destas posigGes.

3.1 — Economia monetdria e flexibilidade de precos

Neste particular, o ponto crucial a fixar ¢ que cada agente econd-
mico, a cada momento de decisio, tem passado, presente e futuro.
Tem, portanto, histéria. E, ainda mais, toda ago econdmica, por
ser localizada no tempo, esta condicionada por agdes passadus, assim
como se projeta de forma inevitivel no futuro. Desta forma, a igno-
rincia em relagio ao futuro gera inquietudes e incertezas, as quais

% P. A. Samuelson, “A Brief Survey of Post-Keynesian Development”, in Le-
kachman (cd), Keynes' General Theory: Report of Three Decades (Nova York:
MacMillan, 1969); e Modigliani, “Liguidity Preference and the Theory of In-
terest and Money”, in Richard C. Thorn (ed), Monetary Theory and Policy.

6 L. Leijonhufvud, Keynes and the Classies (LEA, 1959},
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afetam inapelavelmente as decisdes dos agentes econdmicos. E isto
¢ particularmente importante nmuma economia monctiria. E neste
contexto que entra a grande contribui¢io de Keynes & teoria eco-
ndomica: a introdugio na andlise macroecondémica dos conceitos de
incerteza e preferéncia pela liquidez, estes estranhos a andlise clds-
sica.

E exatamente destas caracteristicas que decorre a importincia da
existéncia de contratos na anilise de Keynes, Introduz inércia e re-
sisténcia a mudangas, podendo assim comprometer a operacgio das
forcas automdticas do sistema de precos. Sabese também que obri-
gacbes contratuais minimizam mas nio eliminam as inquietudes dos
agentes econdmicos em relacio ao futuro, mormente numa econo-
mia monetaria. Embora sejam uma tentativa de domesticar ¢ con-
trolar o desconhecido, as obrigac¢bes contratuais sio quase sempre
expressas em valores nominais, ou seja, na unidade-padrio de valor,
na moeda legal, razao pela qual ndo se pode eliminar o desconhecido
das decisbes econbmicas.

Neste senido, a estabilidade econdmica das economias monetirias
modernas depende mais da estabilidade ou niio do valor de compra
dos montantes contratados ¢ da capacidade das partes contratantes
de cumprir os compromissos contratados do que da propria operacio
das forcas automdticas dos sistemas de precos.

Neste contexto ¢ que deve ser compreendido o mercado de tra-
balho. O contrato de trabalho, uma das mais importantes institui-
¢oes das economias modernas, guarda todas as caracteristicas acima
apontadas. £ quase sempre expresso em valores nominais e funda-
mentalmente, mesmo quando por tempo indeterminado, pressupde
uma relagiio duradoura, além de implicitamente ser iniciado 4 luz
de algum critério de justica. '

Segundo Keynes, ignorar essas caracteristicas das sociedades mo-

dernas ¢ incidir em erro. Com isto em mentc, vejamos como fica
comprometida a andlise feita anteriormente.

Como vimos no grifico anterior, uma situacio de desemprego, a
exemplo do que ocorre no ponto k, implica, segundo Patinkin, um
excesso de oferta de trabalho e de bens, entre outras coisas. Vimos
também que nessas circunstincias p e w caem até que o equilibrio
de pleno emprego seja restabelecido. £ desse tipo de analise que
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Keynes difere fundamentalmente. Como entiio ocorreria o processo
de ajuste numa economia monetdria moderna na opinido de Keynes?

Segundo ele, quedas de p ¢ w provocariam profundas alteragdes
na distribuicio da renda e da riqueza da sociedade, em fungio da
existéncia de contratos. Devedores perderiam e credores ganhariam.
Abrir-se-iam assim caminhos para uma cventual crise de liquidez
Dependendo da intensidade da queda de p e w, poderiam ocorrer
eventuais quebras devido a iliquidez de alguns devedores, mesmo
de alguns com excelentes condigoes patrimoniais. Assim, a crise de
liquidez dos devedores estender-se-ia automaticamente para 0s cre-
dores com desdobramentos por vezes imprevisiveis. Nestas circuns-
tincias, poderia ocorrer uma queda na eficiénciza marginal do in-
vestimento em fungio das inquietagdes geradas por recorrentes que-
bras, 0 que, por seu turno, provocaria quedas adicionais na demanda
agregada da economia e, portanto, mais desemprego e ndo menos
como requcrido pela analise cldssica. Eis, portanto, o primeiro ele-
mento de critica: o efeito redistributive poderia comprometer z
eficiéncia operativa das for¢as automaticas do mercado competitivo
no sentido de reconduzir o sistema ao nivel de produto de pleno
emprego.

E nio é s6. Em k, a demanda efetiva iguala a oferta efetiva e
observamos, segundo os cldssicos, o nivel de desemprego, N* menos
N,. Ainda assim, Patinkin afirma que os empresarios tém uma ofer-
ta potencial que equivale ao nivel de produto de pleno emprego
da mio-de-obra, o que, por sua vez, pressiona os pregos para baixo.
Segundo Keynes, a informagio dada pela oferta potencial ¢ irrele-
vante para a tomada de decisdes. Primeiro, porque os empresarios
respondem a estimulos efetivos de mercado, ou seja, numa  eco-
nomia monetaria as informacdes relevantes para decisio se mate-
rializam através de valores monetdrios, Em k, a informacio rele-
vante ¢, portanto, o nivel de demanda ¢ produto que corresponde
a0 nivel de emprego N,. Segundo, perguntaria Keynes: numa situa-
¢io dada por k, como os mercados poderiam filtrar os desejos dos
desempregados, se estes ndo sdo capazes de expressar demandas mo-
netdrias. no mercado? Como poderiam cumprir obrigagdes contra-
tuais? Haveria riqueza acumulada no passado? Seria esta riqueza
composta de ativos liquidos? Finalmente, quio liquida é a propria
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forca de trabalho nessa situacio? Seria o trabalho em si garantia
suficiente para [inanciar, através de divida, consumo presente?

Todas essas questdes sdo, por definicio, excluidas da anilise clds
sica, Para Keynes, no entanto, elas precisam de respostas se quiser-
mos compreender o funcionamento de uma economia monetdria
moderna.

3.2 — Demanda agregada de trabalho e condicdo
de equilibrio da firma

Ha na literatura pds-keynesiana uma tendéncia a identificar na
condi¢io de equilibrio da firma a demanda agregada de trabalho,
H4 mesmo quem acredite que seja cste o procedimento de Keynes
na Teorta Geral. A despeito de tudo, Keynes rejeita exglicitamente
esta identiticacio em virias passagens de sua obra.

Para Keynes, o nivel de emprego ¢ determinado pelo nivel espe-
rado da demanda efetiva por parte dos empresirios. Dado este € o
nivel do saldric nominal, entio o mercado determinaria o nivel de
precos consistente com a hipotese de maximizacio de lucro, Assim,
Keynes inverte a relagiio causal dos cldssicos. Estes afirmam que o
nivel de salario real determina o nivel de emprego. Keynes afirma
que ¢ nivel de emprego — o qual ¢ por sua vez determinado pelo
nivel de demanda efetiva — determina o nivel de saliro real.?

Esta inversio tem implicagdes substantivas para a conducio de
politica econémica. Enquanto para os cldssicos toda a questio de
desemprego ¢ uma simples questio de salirio nominal muito eleva-
do relativamente ao nivel de precos ou & oferta de moeda, para
Keynes o problema muda drasticamente de feicio. Na sua visdo, o
desemprego é uma questdo de demanda efetiva. Neste caso, modifi-
cagbes do salirio nominal poderiam afetar o nivel de emprego se,
e somente se, essas modificacdes aletassem positivamente a demanda
efetiva. Neste particular, Keynes observa corretamente que o erro

T Ver, a estc respeito, L. Leijonhufvad, “Keynes' Employment Function”, in
History of Political Economy, vol. 6 (1974); e E. J. Mishan, “The Demand for
Lahor in a Classical and Keynesian Framework™, in journal of Pelitical Eco-
nomy  (1964) .
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dos cldssicos reside na identificagio da condigio de cquilibrio da
firma com a demanda agregada de trabalho. Esta identificacdo so
¢ verdadeira em equilibrio de pleno emprego. Primeiro, porque em
desequilibrio planos e realizagdes ndo coincidem e, portanto, a pro-
dutividade da mio-de-obra € indeterminada. Segundo, porque en-
quanto nio determinado o nivel de produto e as condigdes dos
mercados monetdrio e crediticio, nio se pode falar coerentemente
de demanda derivada de trabalho. O erro decorre da extensdo de
um conceito microecondmico correto ao agregado, onde a famosa
condicio de caeteris paribus, embora valendo naquele, ndo se sus-
tenta neste.

Para a andilise microecondmica, a identificaciio seria corrcta para
uma dada situagio, usualmente consubstanciada na expressio tradi-
cional: tudo o mais constante. Assim, uma queda no salirio no-
minal, tudo mais constante (nivel de prego, nivel da demanda agre-
gada, nivel de juros, etc.), acarretaria maior nivel de emprego. Para
Keynes, na analisc agregada esta proposi¢io ¢ insustentdvel, haja
vista a impossibilidade de manter constantes as varidveis menciona-
das. Neste sentido, a equacdo (1) de Patinkin reflete uma condigio
de equilibrio e, como tal, nio pode ser determinante de comporta-
mento,

Assim, para Keynes, a resposta de como uma modificagio no sa-
lario nominal afetaria o nivel de emprego seria precedida das se-
guintes consideragdes:

i} de como w afera p. Para Keynes, a hipdtese de trabalho ¢ que
a elasticidade de p em relacio a w ¢ igual a 1. Assim, dada uma
queda de w e p, viria a questio subseqjiiente;

ii) de como modificagdes no estoque real de moeda afetariam a
demanda de bens de consumo e de bens de investimento. Primeiro,
poderiamos ter um aumento de demanda de bens de consumo atra-
vés do efeito liquidez real. Segundo, poderiamos ter um aumento
de demanda de bens de consumo e de bens de investimento devido
a queda na taxa de juros, dada a preferéncia pela liquidez e o
estoque nominal de moeda;
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iii)  de como quedas em w ¢ p afetariam a distribuicio de rique-
za. Conforme indicado, ecste efeity distributivo poderia, através
de eventuais crises de liquidez, afetar negativamente a eficiéncia
marginal do investimento e, portanto, a demanda de bens de in-
vestimento,;

1v) em casos €m que w e p nio variam na mesma proporcio, de
como alterages na distribuicio de renda aletariam a demanda agre-
gada. Admitindo-se uma queda no saldrio real, seria justo admitir
uma queda na demanda de bens de consumo, na hipétese de que
4 propensdo marginal a consumir dos assalariados seja maior do que
4 dos beneficidrios de renda nio contratual. Poderia também afetar
segativamente a demanda de bens de investimento na hipétese de
que 0s empresarios reajam a essa modilicacio de forma a provocar
quedas na eficiéncia marginal do investimento;

v) de como modifica¢ges em w poderiam afetar a prépria poli-
tica monetdria. Para Kceynes, modificagdes na politica salarial e no
saldrio nominal usualmente sio acompanhadas por varia¢des na
mesma diregio do estogue nominal de moeda, por acgio dos respon-
sdaveis pela conducdo de politica monetdria. A isto, Hicks 8 chama
de "teorema dos saldrios”, elemento bdsico da andlise de Keynes.
Assim, modificagdes nos meios de pagamento teriam os efeitos co-
nhecidos: quedas em w, nos meios de pagamento e, possivelmente,
no dispéndio agregado.

Como s¢ vé, a questio ndo tem uma resposta simples. Se as ra-
roes em  (ii) fossern  dominantes, terfamos a resposta  cldssica.
Quedas em w aumentam o nivel de emprego. Se as razdes keyne-
sianas, dadas por (iiiy, (iv) e (v), fossem dominantes, terfamos a
resposta contriria. A mensagem que fica ¢, no entanto, de que a
andlise clissica peca por se concentrar tiosomente nos efeitos di-
retos de modificagdes de w no nivel de emprego. Nio seria de es-
tranhar que, em circunstincias tipicas de uma economia monetéria,
os resultados cldssicos fossem totalmente falseados.

8 J. Hicks, “Crisis in Keynesian Economics”’, in Basic Books (1974) , e “The
Permissive Economy", in [EA Oceasional Paper Special, no 43.
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3.3 — A oferta de trabalho: salario nominal
versus salario real

Como vimos na Secdo 2 deste trabalho, a analise cldssica é toda feita
em funcio do saldrio real. Em particular, a oferta de trabalho ¢
fungio do saldrio real, o que equivale a dizer, argumentam, que
trabalhadores nio sofrem de ilusio monetdria. Keynes rejeita expli-
citamente essa proposicao.

Para Keynes, a barganha salarjal no mercado de trabalho, numa
economia monetiria moderna, ¢ feita em funcao do saldrio nominal.
O saldrio real depende de outras foras, em particular da demanda
efetiva, ou seja, modificagdes em w ¢ p podem estar snjeitas a
forcas diferentes. Os contratos salariais sio usualmente negociados
em termos nominais e, mesmo quando por tempo indeterminado,
nio sio renegociados a cada flutuagio dos precos dos bens.

Em funcio disto, Keynes afirma que os trabalhadores respondem
assimetricamente s flutuacdes em w e p. Quedas no salirio real
sdo resistidas se provocadas por quedas em w e relativamente aceitas
sc provocadas por elevagdes em p. Para os defensores do modelo
classico, esse tipo de proposigio peca por atribuir aos trabalhadores
um comportamento irracional. Independentemente das causas, ar-
gumentam, o que coita para o comportamento racional ¢ o saldrio
real.

No entanto, para Keynes, a propria defini¢io de salario real estd
envolta de ambigiiidades. Primeiro, porque o saldrio relevante para
o trabalhador parece ndo coincidir com o relevante para o em-
presario. Assim, mesmo que tivéssemos que aceitar a analise clas-
sica, terfamos que enfrentar o problema de trabalhar com pelo me.
nos duas definicdes de saldrio real. A dificuldade maior, no entanto,
ndo reside aqui. Uma segunda, e talvez maior dificuldade, é a exis-
téncia de contratos. Como vimos, numa economia monetdria mo-
derna os agentes econdmicos estio usualmente sujeitos a obrigacdes
contratuais, as quais estipulam pagamentos, no future, de somas fi-
xadas em valores nominais. Nessas circunstincias, uma queda no
saldrio nominal poderia ter efeitos mais danosos que uma elevacio
de precos, fixado um dado saldrio real. Isto equivaie a dizer que o
conceito relevante de saldrio real ndo pode deixar de considevar o
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nivel de endividamento dos assalariados. Nesta circunstincia, irracio-
nal seria tentar pautar o comportamento dos assalariados tio-so-
mente em fungio dos precos de bens e servigos.

Finalmente, o problema da hierarquia salarial. Segundo Keynes,
o saldrio relativo pesa muito nas decisdes dos trabalhadores, Assim,
por mais importante que seja o saldrio real, possiveis modificacées
na escala salarial condicionam sobremaneira as negociacdes salariais.
Quedas no salirio nominal, do ponto de vista de cada trabalhador
individualmente, sempre trazem consigo riscos de modificagdes in-
desejdveis de saldrio relativo, enquanto elevacbes de precos sempre
aletam igualmente toda escala salarial. Nesta perspectiva, seria na-
tural resistir a quedas de salirio real através de modificacdes do
salirio nominal, mas nio através de elevacbes de pregos,

Desta forma, a proposicio cldssica de que a oferta de trabalho
¢ fun¢do do saldrio real independentemente dos niveis de w e p ¢,
numa economia monetiria moderna, falsa.

3.4 — Algumas proposi¢ies de Keynes

A fim de sumariar as consideragbes anteriores, convém nomear al-
gumas proposigdes tipicamente keynesianas:

i) numa economia monetiria, a andlise econdémica moderna nio
pode dispensar algumas caracteristicas institucionais, sob pena de se
tornar irrelevante. Em particular, nio pode deixar de considerar os
eleitos econdmicos da existéneia de contratos. Criam inércia e tra-
zem a baila com mais clareza os problemas advindos do fato de que

todo agente econdémico ¢ um prisioneiro do tempo. Dio substincia
a questdo da preferéncia pela liquidez;

ii) da gama de contratos, o salarial ¢ talvez um dos mais impor-
tantes do sistema econdmico. Nio sé porque é o preco que, a exem-
plo de nenhum outro, permeia toda atividade econdémica, mas tam-
bém por cristalizar os valores da sociedade quanto a distribuicio
justa do produto. Como diz Hicks, nio interessa que nio saibamos,
como economistas, definir o que seja justo ou injusto. O importante
é fixar que nenhuma estrutura salarial ser# justa se nio sancionada,
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de alguma forma, por usos e costumes. Também fixar que ela serj
justa enquanto nio questionada socialmente;

iti) nestas circunstincias, a andlise cldssica perde substincia. De-
fine impropriamente demanda e oferta agregadas de trabalho e,
portanto, nivel de pleno emprego da forca de trabalho. Embora
Keynes nio tenha tentado dar uma defini¢io de pleno emprego,
nio hd como negar que a definigio keynesiana extrapola os limi-
tes da voluniariedade de agio ao nivel individual, 4 noecio de
pleno emprego ¢ sempre um conceito siécio-politico. Enquanto a
sociedade nio se sentir motivada para a acio em funcio de uma
dada informagdo sobre o nimero de desempregados, a nogio de ple-
no emprego ¢ irrelevante. Ao contririo, como ocorre nos Estados
Unidos, sempre que se anuncia que o nivel de desemprego atinge
cifras superiores a 4%, da forca de trabalho, a informacio gera an-
siedade e motiva a agio dos responsiveis pela politica econdmica.
S6 neste sentido pode-se compreender o conceito de pleno emprego.

4 — Salario e pregos

Como vimos, na teoria cldssica o saldrio real ¢ determinado endoge-
namente, De um lado, dada a hipdtese de pleno emprego (perfeita
flexibilidade de pregos e saldrios) e um dado nivel do estoque no-
minal de moeda, o nivel de precos é determinado pelo estogque real
de moeda que a sociedade deseja reter como parte de sua riqueza
real total {que depende do préprio nivel da riqueza total e de uma
gama de taxas de retornos). De outro lado, o saldrio nominal é
determinado no mercado de trabalho por condi¢Ges de demanda —
que, por sua vez, depende das condigdes de produgio, da busca de
lucre maximo das empresas e da estrutura de mercado na qual a
empresa opera — e oferta de trabalho — que depende da vontade
soberana dos trabalhadores de escolher, 4 luz de um saldrio real
dado, entre lazer ¢ trabalho. Nada hd pois de especial com a deter-
minagio do salirio real. Todo desemprege ou ¢ voluntdrio ou re-
sultado de um desequilibrio momentineo no mercado de trabalho.
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As elaboracdes modernas desta visfio, consubstanciadas na chamada
Teoria Quantitativa da Moeda, nada acrescentamn de substancial,
a ndo ser refinamentos sobre o efeito liquidez real e o efeito de
expectativas frustradas dos agentes ccondmicos com o fim de intro-
duzir uma visio dindmica dos movimentos do salirio e precos.?

Todo este aparato ¢ insuficiente para explicar recorrentes
periodos de desemprego — critica j4 feita por Keynes em 1936 — e,
particularmente, o fenémeno recente de inflagio com persistentes
altas taxas de desemprego, a exemplo do que vem ocorrendo nas
economias desenvolvidas no mundo ocidental — criticam Hicks 10 e
outros. Hi ainda uma generalizada insatisfagio com respeito i re-
lagao cntre salario e distribuicio da renda e suas implicacGes sobre
o nivel de atividade e o de precos.

Com origem nessa insatisfa¢io, tém surgido algumas tormulacBes
alternativas ao sistema classico, fortemente baseadas nas obras de
Keynes. Um dos elos comuns a essas aproximacdes alternativas reside
na teoria da determinagio dos precos a nivel micro e dai partindo
Fara a determinacio da distribuicio da renda.

Evitando complicacdes desnecessérias para o momento, de acordo
com estas formulagdes, pode-se escrever, ao nivel agregado:

P=y @

onde: = nivel geral de precos;

P

W = saldrio nominal;

b = produtividade média do trabalho;

¢ = grau de oligopolizacio da economia — “margem de

luero”, definida a partir do custo varidvel médio.

A partir da relagio (4), podese decompor os movimentos de
precos em W, b e ¢. Nesta aproximagio, os saldrios sio determina-
dos primariamente fora do sistema econémico, visto dependerem da
agao sindical ou de outras forcas politicas e sociais. Hicks, por exem-

9 Robert J. Gordon, op, rit.
10 T. Hicks, op. cit.
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plo, afirma que o salirio ¢ simplesmente uma questdo de justia
social € que nas sociedades modernas ele se movimenta independen-
temente das condicdes do mercado de trabalho. Desta forma, dado
o atual nivel de conhecimento, melhor é que saldrios sejam toma-
dos exogenamente, o que significa wma volta & hipétese basica de
Keynes. A produtividade de trabalho — b — para alguns, na vizi-
nhanga do nivel “normal” de produgio, nio depende do nivel de
emprego, mas sim, fundamentalmente, da taxa de inovagio tecnolo-
gica. Num dado momento do tempo ¢, portanto, constante.

O grau de oligopolizacio, por sua vez, estd fundamentalmente as-
sociado 2 estrutura do moderno parque industrial. O comando sobre
o0s precos que as grandes unidades industriais modernas detém fixam
o valor de ¢, varidvel critica nesta aproximacio. Para dados niveis
de b e W, a empresa “moderna” tenta garantir uma remuneracio
minima para o capital investido através do controle de ¢.

Nestas condicbes, toda pressio inflacioniria adviria de W e ¢,
variaveis fora do estritamente econdmico na concepcio cldssica, e
as autoridades monetdrias simplesmente sancionariam todas as pres-
soes dal advindas, Estas pressdes teriam algumas dimensdes. Uma,
entre lucro e saldrio. Outra, a posicdo dentro da hierarquia salarial
¢ portanto interna & classe assalariada. Uma outra, ainda, a posicio
relativa de cada cmpresa no mercado, a luta pela “fatia” do mer-
cado.

Convém notar uma implicacio imediata de (4). Ao fixar ¢, além
de determinar precos para dados valores de W e b, fixa-se tambeém
a parcela salarial da economia. Na hipdtese simples de proporcio-
nalidade entre produto (y) e emprego (N), ou seja,

y=0bN (5)

obtém.sc, com auxilio de (4) e da decomposi¢io da renda entre
saldrios e lucros (m), o que scguc:

= —W)N ou ¢ = —~—~—-I (6)
Py T

1 -
Py

L
¢
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Convém registrar também que nesta aproximacio nio se pode
falar de inflacio de custo ou de demanda sem ambigiiidade. De (4),
percebe-se que toda pressio sobre precos advém do lado dos custos,
mormente de ¢ ¢ W. No cntanto, pode-se também mostrar que,
partindo-se da demanda de bens de consumo, chega-se ao resultado
de que toda pressio de demanda ¢ essencialmente uma pressio de
saldrios. E isto nos conduz para a outra dimensio da politica sala-
rial, a distribuigio da renda e a demanda agregada.

Do ponto de vista da demanda agregada, pode-se mostrar que: 11

L, L

b=V I

10, + 6- (& — D} 7

ou seja, que o preco dos bens de consumo depende:
1) do nivel do saldrio nominal;

_11) da produtividade do trabalho no setor de bens de consumo

(Le/Qe) 5

iii) da fragio de emprego total alocada no setor de bens de
consumo (L/L);

tv) das propensdes marginais a consumir dos assalariados (8,,)
e dos capitalistas (9. @, > 4, ;

v) finalmente, do grau de oligopolizagio da economia ().

E nesta perspectiva que a teoria keynesiana coloca o papel da
politica salarial. De um lado, afetando custos e, portanto, o pro-
prio nivel geral de precos. Do outro, influenciando distribui¢do fun-
cional da renda, o que, por sua ver, afeta a demanda agregada da
economia, que, por seu (urno, também provoca pressdes altistas so-
bre o indice geral de pregos. Dai a afirmaciio de que nessa pers-
pectiva a distingio entre infla¢io de custo e inflagio de demanda ¢
irrelevante.

Agora a questdo bdsica: como entender o processo inflaciondrio
nessa perspectiva?

i1 Weintraub e Katzncr, “An Approach to a Unified Micro-Macro Model”,
in Kyklos, vol. XXVIII (1974).
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Primeiro, ele é entendido como um processo de resisiéncia a mo-
dificagbes na estrutura dos precos relativos ¢, portanto, a mudancas
na distribuigio de renda. A fim de melhor compreender essa pro.
posi¢iio, vamos partir de uma defini¢io de preco, na qual se consi-
dera a importincia dos custos das matérias-primas importadas.
Neste caso, definimos:

W, Pt
- Ye. _)
] & ( b € by,

onde os precos no momento ¢ dependem:
iy do markup, a exemplo do que dissemos anterjormente;
ii) do custo da mio-de-obra por unidade do produto, w/b,;

itiy do custo das matérias-primas importadas por unidade de
produte, ¢ . p,/b;. Aqui, e representa a taxa de cAmbio, p, o
preco em moeda estrangeira da matéria-prima importada e b, a
produtividade destas.

Enquanto identidade, a expressio acima nada diz sobre o pro-
cesso inflaciondrio. A parte substantiva advém da especificacio da
reagio dos diferentes agentes econdmicos a um dado choque ou em
¢, OuU €m w, Ou em ¢, Ou €m P, ou em qualquer combinacio dessas
varidveis. Vamos admitir que o choque inicial seja dado por uma
modificagio na conducgio da politica salarial de forma a elevar o
salirio nominal com o objetivo de provocar uma redistribuicao da
renda em favor da classe trabalhadora, a exemplo do que ocorreu
recentemente no Brasil.

Dada a politica cambial e o prego das matérias-primas importa-
das, ocorreria uma de duas coisas. Queda no markup para permi-
tir a redistribuicdo desejada ou proporcional elevagio de p, frus-
trando desta forma o objetivo de politica econdmica. Como os be-
neficidrios de rendas nio contratuais normalmente oferecem resis-
téncia a modifica¢des desta natureza, a insisténcia na manutengio
da condugio da politica salarial deflagraria um processo de corrida
saldrios-lucros que inevitavelmente, enquanto durasse a incompati-
bilidade redistributiva que inspirou a politica, pressionaria os pre-
¢os para cima, gerando dessa forma inflacio. Neste caso, o ponto
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focal do processo inflacionario reside na incompatibilidade redistri-
butiva entre saldrios e Iucros.

Admitamos agora que no desenrolar desse processo ocorra uma
drdstica elevagio de p,,, a exemplo do que ocorren com o preco do
petrdleo em outubro de 1973. Quais entfio as conseqiiéncias desse
nove choque?

Com a drastica elevagio de p,,, ocorre necessariamente uma redis-
tribuicio da renda dos paises importadores para os exportadores.
Portanto, mais uma incompatibilidade redistributiva. Enquanto os
benelicidrios de renda nfo contratual mantiverem com relativo éxi-
to sua resisténcia € a politica salarial for mantida, observarse-4
forte recrudescimento inflaciondrio. Isto porque a simples elevacio
de p,, provoca uma redistribuigio contra os assalariados, agucando
assim a “inconsisténcia” redistributiva inicial.

A tudo isso adicionese agora uma politica cujo objetivo consiste
exatamente em promover mudanca do perfil industrial, tal comao
praticamente criar um novo pdlo de desenvolvimento, a exemplo
do que ocorre hoje com insumos basicos no Brasil. O conflito desta
vez se localiza na composi¢io de ¢, ou scja, na distribuicio das
margens de lucro dentro do préprio setor. Mais um foco de resis-
téncia, portanto, que tende agora a elevar o markup médio da eco-
nomia. Note-se que até este ponto as resisténcias as mudangas com
relagio 4 politica salarial e a elevagio do preco do petréleo se
faziam através da propria manutengio do nivel de markup.

E claro que nessas circunstincias de conflito generalizado o pro-
cesso inflaciondrio ganha corpo. E eis a principal mensagem keyne-
siana: todo processo inflaciondrio decorre essencialmente da exis-
téncia de incompatibilidades redistributivas e da capacidade de re-
sisténcia que os eventuais perdedores possam oferecer as mudancas
exigidas socialmente ou impostas com mio de ferro de fora para
dentro do pais.

»

Certamente esta ¢ uma teoria de inflacio fundamentalmente di-
ferente da advogada pelos economistas classicos. Estes, de uma for-
ma ou de outra, inspirados na teoria quantitativa da moeda, a an-
tiga ou a moderna, sempre localizam a causa primaria da inflacio
numa expansio dos meios de pagamentos, a qual supostamente ¢
controlada pelo governo. Nesta aproximagio, inflagio € sempre cau-
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sada por governos “desonestos” ou incompetentes. No caso keyne:
siane, como vimos, a coisa muda radicalmente.

No entanto, a explicagio keynesiana ainda nfo estd completa,
restando a explicagio de como o setor financeiro responde passiva-
mente s pressdes decorrentes daquelas incompatibilidades. Nosso
ponto de partida, para esta explicagdo, ¢ a conhecida identidade;

MV = py

onde M é meio de pagamento, V velocidaderenda da moeda, f pre-
cos e y produto real. Lembrando 2 relagio (4) ¢ voltando ao caso
em (ue 0S pPrecos das matérias-primas nao sdo considerados, esta
identidade pode ser reescrita da seguinte forma:

MV =¢wN

No caso keynesiano, dada a estabilidade da demanda da moeda,
que determina modificagdes em ¥, e a “resisténcia” dos beneficia-
rios de renda niio contratual, $, segue-se que modificagdes autdno-
mas em w provocam ou elevacbes de M ou quedas do nivel de em-
prego. Uma vez que nas sociedades modernas, como enfatizado por
Keynes, o desemprego causa grande ansiedade social, segue-se que nor-
malmente M responde passivamente as flutuagdes de w. Desta for-
ma, quanto mais intensas as incompatibilidades redistributivas, maior
a ansiedade social em relagio a possiveis quedas no ritmo de ati-
vidade e, portanto, mais propicieo o ambiente politico as pressdes
dos eventuais perdedores. Num dado momento, é a indistria X que
ameaca desempregar assalariados em funcio de quedas de deman-
da; num outro, ¢ a inddstria Y. E apelos desta natureza se gene-
ralizam, o que obriga a autoridade monetdria a responder passi-
vamente s pressdes dos grupos de resisténcia as mudangas reque-
ridas.

Nestas circunstincias, o processo inflaciondrio sé sera controlado
na medida em que os conflitos sociais forem de alguma forma aco-
modados. Enquanto tal ndo ocorrer, nio hd ambiente politico para
a condugio de uma politica econdmica consistente. Dai a um pro-
cesso galopante é um passo, Eis a mensagem.
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5 — Palavras finais

Podemos resumir nossa discussdo da seguinte forma:

i} O método de andlise que inspira os economistas de orientagio
dita cldssica ignora caracteristicas fundamentais das sociedades mo-
dernas. Em particular, a incerteza ¢ tratada de forma inadequada
e, portanto, quase sempre reduz o problema da andlise de uma
economia monetdria aos problemas de uma economia de troca sim-

ples.

ii) Em particular, a andlise cldssica desconsidera os proble-
mas distributivos e, portanto, seus efcitos sobre o mecanismo auto-
mitico, dito equilibrante, do sistema de pregos.

’

iii) A demanda agregada de trabalho ¢ definida erroncamente
na andlise cldssica. Confunde condicio de equilibrio com demanda
agregada de trabalho.

iv) A oferta agregada de trabalho, ao omitir as caracteristicas
bdsicas do contrato de trabalho, é também erroneamente definida.

,

vy Finalmente, em funcio destes problemas, é incapaz de tratar
de uma economia que permite flutuagdes no nivel de emprego e de
produto. Atribui, portanto, flutuag¢des nessas varidvels a inércia dos
mercados que ndo permitem um ajuste instantineo dos desequili-
brios provocados por choques exdgenos ou a ingeréncia indevida do
governo. Em particular, define inadequadamente a nogio de pleno
emprego.

vi) A anidlise de Keynes surge, portanto, como uma esperanca
de melhor compreensio dos fendmenos macroecondmicos. Nio é
completa, mas oferece aproximacdes hastante 1teis & formulacio de
politica econdmica. Em particular, realisticamente, coloca as carac-
teristicas basicas de uma economia monectiria no centro da anidlise
cconomica. Introduz na andlise os conceitos de incerteza e prefe-
réncia pela liquidez de forma totalmente estranha a anailise cldssica,

vil) Keynes reformula radicalmente a teoria da determinacio
do nivel agregado de emprego. Para ele, o nivel de emprego é de-
terminado pelo nivel de demanda efetiva, o qual, por sua vez, de-

Saldrio nus Modelos Macroecondmicos 229



pende das propensdes marginais a consumir e da eficiéncia margi-
nal do investimento. Este, por sua vez, é fundamentalmente afetado
pela prépria preferéncia pela liquidez, a qual é a lembranga per-
manente de que o homem ¢ um prisioneiro do tempo. E o veiculo
através do qual a ignordncia sobre o futuro entra ma andlise e,
portanto, a incerteza.

viil) Para Keynes, os saldrios nominais desempenham um papel
fundamental na andlise macroeconémica. ¥ o numerdrio por exce-
léncia do sistema capitalista. E o principal determinante dos precos
monetdrios dos bens e servicos.

ix) Além de determinar pregos, os saldrios nominais sio impor-
tantes na determinacio da distribuicio da renda funcional da eco-
nomia e, portanio, do préprio nivel da demanda efctiva. E certo
que ainda nio temos uma teoria acabada sobre os principais deter-
minantes do nivel e da estrutura dos saldrios nominais. No entanto,
segundo Hicks, os germes dessa teoria estio em Keynes. Para aquele
autor, assim como para Keynes, nenhuma teoria de fixacio dos sa-
lirios nominais podera dispensar da andlise algum critério de dese-
jabilidade social sobre a hierarquia de saldrios. Estc ¢ um problema
que infelizmente, como desejam os cldssicos, ndo pode ser reduzido
a critérios de racionalidade ao nivel individual. E essencialmente
um critério sécio-politico, assim como o préprio conceito de pleno
emprego.

x) Para Keynes, inflacio é essencialmente um processo de con-
tinuas tentativas de modifica¢es de pregos relativos e, portanto, tem
um cardter essencialmente distributive, Todo surto inflaciondrio
¢ assim, para Keynes, fruto de alguma incompatibilidade redistri-
butiva.

xi) Enquanto estas persistirem, as politicas crediticia e mone-
taria respondem passivamente as pressdes dos grupos que resistem
as mudangas “socialmente desejadas”.
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