Separata do ndmero especial do
Boletim da Faculdade de Direito de
Coimbra — <Estudos em Homena-
gem ac Prof. Doutor Antdnio
de Arruda Ferrer Correiar— 1984

Composto ¢ impresso ns Grifica de Colmbra — 100 &x, ~ Setembro de 1988 — Dep, Jegal n.* 2896/83

B — e

EMPREGO E DESEMPREGO NA CONTROVERSIA
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Propotno-nos neste trabalho abordar a problemdtica do emprego
¢ o desemptego no quadro da controvérsia entre keynesianos e mone-
(ristas,

Na primeira parte daremos conta da mudarica operada pelas
concepgoes keynesianas relativamente ds teses dos autores que Keynes
designou como «clissicoss, dominantes na feoria econdmica antes da
publicagto da General Theory. Refetir-nos-emos ao conceito keyne-
siano de desemprego involuntirio ¢ procuraremos _acompanhar
e explicar as tesisténcias levantadas & teoria keynesiana do emprego
e os desenvolvimentos que as proprias propostas de Keynes vieram

a conthecer. Analisaremos ainda o modo como s problemas do emprego
e do desemptego foram equacionados, em sede de politica econbmica
1o quafiro do trade-off entre inflacio desemprego inscrito na Curv;:
de Phillips, a qual funcionou, até ao infeio dos anos setenta, como
«menu for policy choices no dmbito dus politicas anti-ciclicas de, fuspi-
ragdo keynesiana. !

Na segunda parte estudaremos 4 reacgdo das correntes moneto-
Tistas ds concepqdes tedricas de Keynes (critica & nogiio de desemprego
involuntirio e regresso & nogio de deseinprego voluntirio) teng;io
em conta os trabalhos de Milton Friedman (nogdo de taxa I;atural
de desemprego e nova leitura da Curva de Phillips) ¢ de Edmund
Phelps (teoria microeconémica do emprego e da inflagio)
€ a corrente associada 4 teoria das cXpectativas racionais (Nev&;
Classical Economics).

Na' terceita parte faremos uma breve apreciagio critica das teses
motelaristas, ensaiando uma leitura do significado ideoldgico das
propostas neo-liberais no que toca ao emprego e ao desemprego.

I

DOS NEO-CLASSICOS A KEYNES: A «REVOLUCAO
KEYNESIANA»

1. A teoria cldssica do equilibtio de pleno emprego
e a concepgio do desemprego voluntirio

A teoria clissica assumia duas proposicdes fundamentais:
a) os saldrios, as taxas de juro e os pregos em geral responderiam
com rapidez e perfeita flexibilidade a qualquer situagdo de excesso
ou de insuficiéncia da procura ou da oferta nos respectivos
mercados; b) dada esta perfeita flexibilidade dos pregos e salérios,
tanto na alta como na baixa, o livre jogo das forgas de mer-
cado, através do mecanismo dos precos, asseguraria automatica-
mente o equilibrio com pleno emprego, considerado a dnica
situagio de cquilibrio possivel, tanto a curto como a longo
prazo !,

A construgio dos «cldssicos» pressupde, por outro lado,
uma economia neutral ou «real exchange economy» (na expressio
de Keynes), ou uma economia de producdo simples de mercadorias
(M-D-M, de acordo com a designagio de Marx), em que a
troca continua a ser troca de mercadorias por mercadorias,
funcionando a moeda como simples meio de pagamento,
como intermediirio geral nas trocas, como simples véu que
cobre as transacgBes reais. Neste sentido, a moeda & neutral
para os «lissicos», comportando-se a economia como se a moeda
ndo existisse. Os agentes econdmicos nio procuram deter moeda:
os rendimentos recebidos sob a torma monetiria servem apenas
para adquirir os bens que vio sendo produzidos.

1 Para uma sintese, cfr., v. g., J. TREVITHICK, 23-46.



Assim equacionado o papel da moeda, compreende-se que
a decisdo de ndo consumir (aforrar) no presente se ligue sempre
as decisdes de gastar no futuro o que se poupa no presente.
Este nexo ¢ assegurado pela taxa de juro, da qual dependem
as decisSes de investimento, no quadro da teoria cléssica. As
variagdes da taxa de juro no respectivo mercado permitiriam
que o aforro que os agentes econémicos decidem fazer encontre
um nivel de investimento correspondente, realizando-se assim
o equilfbrio de pleno emprego.

As situagdes de desemprego eram consideradas meramente
transitbrias e, para além do desemprego friccional e de certos aspectos
de desemprego estrutural, todo o desemprego deveria ser consi-
derado como desemprego voluntdrio, n3o havendo lugar, nesta
construgdo, para o desemprego involuntério 2.

2 Bsta é uma distingfio que remonta, pode dizer-se, 1 escola cldssica
inglesa, embora, evidentemente, sem a utilizacio desta terminologia. O debate
entre Ricardo e Malthus acerca da existéncia generalizada de mercadorias nio
vendidas e de m3o-de-obra desempregada revelou posicdes diferentes destes dois
autores, que importam para a nossa questio de agora. Ricardo, fiel 3 Lei de Say,
defendia que a economia regressaria, a longo prazo, a0 equilibrio com plena
utilizagio de todos os recursos — o desemprego seria, pois, um fenémeno

e desequilibrio temporirio que a dinimica da economia ultrapassaria. Malthus,
a0 contrério, atribuia a existéncia de enormes capacidades de produgio inutili-
zadas 3 insuficiéncia da procura efectiva (a procura ssuficiente para encorajar
constantemente a produgios, na definigio de Malthus). Assim se antecipava
Keynes, a importincia por este atribuida 3 procura efectiva e a nogio de desem-
prego involuntirio. As solugSes propostas por Malthus & que nio vio no
mesmo sentido das de Keynes. Considerando que o desemprego resultava
também do excesso da populagio, Malthus comegava por propor medidas
limitativas da expansio demogrifica. Como forma de alargamento do mercado,
propds ainda a realizagio de obras priblicas e o desenvolvimento do comércio
interno e do comércio externo. Numa época de pendria de capitais como foi a
dos primeiros tempos do capitalismo ascendente, Malthus condenou, porém,
a politica de saldrios altos (que, além do mais, acarretaria a redugio dos lucros
e a quebra dos incentivos para que os capitalistas aumentassem o investimento
¢ a produgio) e defendeu a necessidade de aumentar os consamos sumptuirios
das classes ricas, o que postulava a acentuac3o das desigualdades, a condenagio
da protecgio aos pobres e indigentes, a revogiacio do regime de assistincia

Com efeito, se a procura de m3o-de-obra ao salirio nominal
corrente se encontrava satisfeita sem que estivessem empregada.ls
todas as pessoas interessadas em trabalhar a esse saldrio, isso signi-
ficaria que a vontade (expressa ou ticita) dos trabal.hadc-)res
era no sentido de nio aceitarem trabalhar a um salirio maijs baixo.
Se assim njo fosse, isto &, se os trabalhadores no seu conjunto
consentissem na redugio dos salirios nominais, seria maior a
oferta de postos de trabalho e o desemprego desaparecer?a, 2 wm
nivel de salirios mais baixo. O desemprego resultaria, pois,
daquela atitude dos trabalhadores (adoptada, v. & 1o z’:lmblto
de um processo de contratagdo colectiva), e, era, assim, cla_ss1ﬁcado
de desemprego voluntdrio, «devido ao facto de uma @dade de
mio-de-obra recusar aceitar uma remunera¢io equivalente ao
produto imputivel 3 sua produtividade marginal, recusa que pode
ser livre ou forgada e que pode resultar quer da legislag3o, quer
dos usos sociais, quer de uma coaligio no decurso de uma nego-
ciagio colectiva de salirios, quer da Icntidﬁc? das adaptagdes as
mudangas, quer, finalmente, da simples obstinagio da natureza
humanas 3.

O mito de que o pleno emprego era o estadcf normal da
economia era apoiado, no quadro da teoria neo-cléssica do pleno
emprego, prevalescente nos anos viite, na concepgio de que o
pleno emprego corresponde ao equilibrio entre a oferta € a pro~
cura de forga de trabalho no respectivo mercado.

A igualdade entre a oferta € a procura de forga de trabalho
determinaria uma situag3o de pleno emprego em que os empre~
gadores maximizariam os seus lucros e os assalariados maximiza-
riam a sua utilidade. Os primeiros maximizariam os seus lucros,
porque a taxa dos saldrios reais seria igual 3 produtividade mar-

blica. A era da produgiio em série ainda n3o tinha chegaclp. O consumo
g:: m:;sas nio era zl:inda uma exigéncia das estruturas produtivas capitalistas.
3 Esta ¢ a sintese da tese cldssica tal como a entendeu J. M. Kevnss, 28.



ginaldo trabalho. Os trabalhadores maximizariam a sua utilidade
porque a utilidade do saldrio real que renumera uma deterrninadz:
quant_:idade de forga de trabalho por eles oferecida igualaria a
desutilidade marginal do trabalho desenvolvido, traduzida no
facto de os trabalhadores que o prestam ndo poderem dispor
para seu lazer ou para outras actividades alternativas, do tem c;
que lhe consagram. <
De acordo com as concepedes pré-keynesi

quer a oferta quer a procura de iiio—di—obray:;) ?ﬁ:;opgztx};:i
dos salirios r¢ais. Este seria, pois, o factor determinante do
nivel do emprego ¢ nio o contririo: o desemprego ¢ elevado
quando. € porque os salirios reais sio demasiados clevados,
Entendia-se também, por outro lado, que, em virtude dos rendi-
mentos decrescentes da mio-de-obra, o aumento do emprego

(?u . redugio do desemprego) teria de ser acompanhado de uma
diminuicio do salirio real.

2. Keynes: o equilibrio com desemprego involuntério

1\-10 ataque 20 mito do pleno emprego reside um dos pontos
fulcrais da obra de Keynes, o qual procurou demonstrar, pelo
contririo, que o desemprego nfo é um mero acidente tcmp:)ré.rio
e que, na légica do funcionamento das economias capitalistas
seria mesmo natutal 2 ocorréncia de situagdes de equilfbrio com,
desemprego involuntdrio,

Keynes enFende que as economias capitalistas se apresentam
como economias em que a circulagio se faz de acordo com o
modelo marxista D-M-D’. Nestas economias, o que interessa
aos empresirios ndo ¢ o aumento da producio em si mesmo
mnas 0 aumento da quantidade de moeda de que dispdem no ﬁn;

do c1clo‘produtivo relativamente ao montante de que dispu-
nham no inicio.

O que lhes interessa € aumentar os seus lucros. S6 se dispdem
a aumentar a produgdo se dai resultar D’ maior que D. Mas a
produgio (i. é, o emprego dos vérios elementos de produgio)
pode baixar se da resultar maior margem de lucro para os empre-
sirios ou se os empresirios nio esperarem lucros compensadores
da sua actividade empresarial.

A utilizagio dos clementos produtivos significa para os
empresrios capitalistas uma despesa (custo) que para eles é rele-
vatite em termos monetirios ¢ nio em termos de bens. S6 fardo
essa despesa (s6 suportario o custo da actividade produtiva)
se esperarem obter uma quantidade de moeda maior. Assim
sendo, os empresirios aumentardo o emprego {de¢ mIo-de-obra
e de outros elementos produtivos) se lhes interessar utilizar o
dinheiro no desenvolvimento da actividade produtiva; diminuirio
o emprego, se for mais conveniente para eles conservar a moeda
em vez de a utilizarem em investimento.

Na construcio keynesiana, a possibilidade de ocorréncia de
desemprego involuntdrio nas economias capitalistas aparece, assim,
associada ao reconhecimento da fun¢io da moeda como reserva
de valor e nio apenas como intermedidrio nas trocas, Esta caracte-
ristica da moeda e as razBes que levam as pessoas a conservi-la
como reserva de valor é que tornam possivel que as decisGes de
aforrar e de investir {que sio decisdes independentes, separadas
no tempo ¢ adoptadas a partir de motivagSes diferentes, sem
qualquer nexo entre si) possam gerar volumes de aforro e de
investimento que nio se igualem ao nivel de pleno emprego,
abrindo caminho s situagdes de equilibrio com desemprego involun-
tdrio.

Ao contririo do que pressupunham os «clissicos», Keynes
sustenta que nenthum nexo une as decisdes de abstengio do con-
sumo presente as decisSes de prover a um consumo futuro,
as quais resultam de motiva¢des independentes. Nas palavras de
Keynes, «um acto de aforro nio implica uma substitui¢io do



consumo presente: por qualquer especifico consumo adicional,
que exige para a sua prepara¢o cxactamente a mesma actividade
econbmica que seria exigida por um consumo presente, igual em
valoz: A soma aforrada. Um acto de aforro implica um desejo
de «riqueza» como tal, isto é, um descjo de conservar a potenciali-
dade de consumir um objecto n3o especificado em um momento
ndo especificado» 4,

Esta riqueza como tal, este poder de compra genérico, esta reserva
de valor é, por excecléncia, a moeda. E ¢ esta caracteristica da
moeda que justifica que as pessoas procurem a moeda em si
mesma, como liquidez, e que permite compreender a separagio
d.:;ts decises de aforro e de consumo futuro como dois momentos
diferentes, entendimento que leva Keynes a negar a tese cldssica
de que a taxa de juro assegura o nexo entre as duas decisdes.

O juro no ¢ a remuneragio da espera (i. &, o prego de que
depende o aforro), mas o prémio da rentincia liquidez, pelo que
na légica keynesiana, a taxa de juro nio pode ser o elemento dé
ligac3o entre as decisdes de aforro e as decisdes de investimento
pressuposto em que os «lissicos» assentavam a sua defesa da le;
de Say e a afirmagio do 'dogma’ do pleno emprego 5.

Considerando ser muito elevada, a curto Pprazo, a estabilidade
da propensio ao consumo, Keynes concluiu ser o investimento o
elemento decisivo na definicio do comportamento da procura
efectiva (i. é, do volume do emprego e da produgdo), o que signi-
fica que o emprego dependeri em grande parte das expectativas
dos empresirios acerca dos lucros esperados da sua actividade 6.

: Apud. A. Borran, 335.
No cap. XVII da General Theor i

- _ ¥ Keynes mostra como as propriedades
essbcn.ma}s" da. moeda (a baixa elasticidade de produgio e a baixa e?astﬂidade de
su rslm‘m;cm) unl?edcm que uma procura acrescida como reserva de valor se
tra uza e;*n mais ::m_przgo. Cfr. A. Borrant, 342-348.

consciéncia da importincia estratégica do investimento & !

Keynes a considerar que a estabilizagio das economias capita.rl)is:ats;u:oga:r:

Se forem pessimistas as expectativas dos empresdrios acerca
da evolugio futura da economia, eles n3o se dispordo a investir
todo o aforro disponivel na sociedade. O aforro ndo investido
seria assim desperdigado sob a forma de desemprego ¢ o equili~
brio entre o aforro realizado e o investimento que os empresirios
desejam efectuar verificar-se-ia mediante uma redugio do rendi-
mento global, a outra face do desemprego. Este, exceptuando
os casos dos desempregados resultantes das flutuagSes sazonais
e dos desempregados que se encontram entre dois empregos,
deverd, pois, considerar-se desemprego involuntdrio 7.

Abandonando a perspectiva microeconémica tradicional
para centrar a sua atengdo nos problemas macroeconémicos do
funcionamento do sistema, a ’revolugio keynesiana’ veio atribuir
importincia primordial a0 problema da procura efectiva, defen-
dendo a possibilidade de os governos, através da sua politica

de obtengio de receitas e de realizagio de despesas, actuarem
sobre a procura global e contribuirem para a realizagdo do
pleno emprego, considerando que este se atinge no ponto em que a
expansio da procura j& ndo pode contribuir para o aumento da

producio e do emprego &,

necessirio um «general social control over investments, para utilizar a expressio
de J. RoBmsoN, 5.

7 Cfr. J. M. Keynes, 37. A expressio e a nogio de desemprego involun-
tdrio sio correntemente associadas a Lord Keynes. Mas hd quem atribuz a sua
utilizagto em primeiro lugar a A. C. Pigou (1914) ¢ a Dennis R.obertson {1915).
Cfr. A. CoDDINGTON, 47.

8 Na critica de Hayek permanece a teoria «cldssicar do pleno emprego.
«O hibito de pensar em termos de uma alternativa entre 'pleno emprego’
e um estado de coisas em que h4 factores desempregados de todas as espécies
— escreve Hayek — ¢ talvez a mais perigosa heranca que devemos 3 grande
influéncia do falecido Lord Keynes. Poucas pessoas negario que, enguanto
existir uma situagio em que prevalece o desemprego geral, no sentido de haver
recursos de fodos os tipos por utilizar, a expansio monetdria s6 pode ser bené-
fica. Mas uma tal situagio de desemprego geral é algo de excepcional, e nio
& de modo nenhum evidente que uma politica que seria benéfica em tal situagio

o serd também sempre ¢ necessariamente na posigio intermédia em que se encon-



A tese fundamental de Keynes, neste dominio, é a de que,
ao contririo do que defendiam os «clissicoss, & a procura efectiva
(i. € o montante das despesas que se espera a comunidade faca
€m consumo € em investimento novo) o elemento determi-
nante essencial da produgio e do emprego.  Como escreveu
Keynes, «do a propensdo ao consumo e o montante do investi-
mento novo que determinam em conjunto o volume do
cmpregos. «E € o volume do emprego — continua Keynes —
que determina, de modo exclusivo, o nivel dos salirios reais —
ndo o inverso» . Quer dizer: o nivel dos salirios reais depende,
em (ltima instincia, do volume da procura efectiva, a qual, pot
sua vez, depende da propens3o ao consumo, da eficiéncia marginal
do capital e da taxa de juro. «Em caso de insuficiéncia da procura
efectiva — escreve  Keynes 1 —a  mio-de-obra estd deseri

tra a maior parte das vezes um sistema econdmico, quando o desemprego
significativo se confina a certas inddstrias, actividades ou localidadess. «O desem-
prego — sustenta Hayek — nunca se espalha igualmente através de todo )
sistema econdmicor. Ao contririo: «ao mesmo tempo que pode existir desem-
prego substancial em alguns sectores, podem verificar-se situagdes de aguda
Cscassez etn outros sectorepr. Ora, continua Hayek, «as medidas puramente
financeiras e monetdrias em que assentatn as politicas correntes de pleno emprego
produzem os seu efeitos indiscriminadamente nas diferentes partes do sistema
econdémico (...). Se nfo for compensada por outras medidas, a pressio mone-
tdria pode bem conduzir a uma espiral de pregos e saldrios muito antes de o
desemprego ter desaparecido, e — com o actual sisterna de contratagio colectiva
3 escala nacional — o aumento dos saldrios pode ameagar os resultados da poli-
tica de pleno emprego mesmo antes de ele ter sido alcangador. «O desemprego
pode ser a consequéncia do facto de a distribuigiio do trabalho ser diferente
da distribuigio da procurar. Ora, comenta Hayek, e a despesa & distribuida
entre indiistrias ¢ actividades numa proporgio diferente daquela em que o
trabalho est distribuido, um simples aumento da despesa pode nio incrementar
o empregor {...). Quando a causa do desemprego e dos baixos rendimentos
globais é uma tal discrepincia [entre a distribui¢io da procura e a distribuigio
da oferta], s6 a re-alocagio da mio-de-obra pode, de modo duradouro, resolver
o problema numa economia de livre empresar. Cfr. F. Havex[1], 271-276.

9 Cfr. J. M. Kevnes, 51/52.

10 Cfr. . M. Kevnes, 305. Ver também o cap. XIX da General Theory,
onde Keynes aborda as variages dos saldrios nominais.

pregada, no sentido de que hi homens sem emprego dese-
josos de trabalhar por um saldrio real inferior ao pra-

ticado.

- ¥
3. A teoria keynesiana é um mero ‘caso especial’ da
teoria neo-classica?

Perante o impacto da obra de Keynes, nio tardaran} as
interpretagdes tendentes a demonstrar que a teoria kcynesmim
do desemprego involuntirio ndo significava qualquer revolugio
tedrica relativamente 3 teoria clissica do emprego. Nem sequer
poderia considerar-se uma feoria geral, un,1a vez, que ela .115.0
passava do tratamento de um ’caso especial’ da anilise margina-
lista. A Keynes caberia apenas o mérito de ter s1’1b'l1nhado a
importincia que o ’caso especial’ da rigidez dos salirios mone-
tirios 3 baixa assume na compreensio do funcionamento efectivo
das economias capitalistas 11, ' .

Vejamos qual o raciocinio para tanto desenvolvido. A teoria
clissica sustenta que a capacidade das economias de merca.do
concorrencial para se encaminharem automaticamente no sentido
da posi¢io de equilibrio com pleno eMPIego assenty No pressu-
posto da plena flexibilidade dos saldrios nominais. 86 se, por qua'I—
quer motivo, os salirios monetirios se tornassem rigidos seria
concebivel uma situagio duradoura nio coincidente com a c-le
equilfbrio com pleno emprego, isto &, uma situa(;fao. de equilibrio
com desemprego involuntdrio (no sentido keynesiano). _

Ora — alega-se — a teoria keynesiana do desemprego invo-
luntirio tem como pano de fundo uma situagdo em que os tra-

11 Cfr. W. Leontier, F. Momeriang, [11, e D, ?ATINKIN, 2]. A esta
tentativa de desvalorizagio da teoria geral _keyncsmna & que R. Crowsn,[3]
chamou «The Keynesian Counter-Revolution,



bathadores nio aceitam a redugio dos seus saldrios monetirios,
mesmo quando sc verifica desemprego, embora possam aceitar
uma diminui¢io dos saldrios reais inerente ao aumento do custo
de vida provocado pela subida do nivel geral dos pregos (inflagio).
Mas, nestas condi¢des, também os autores cldssicos admitiam que a
economia no regressaria automaticamente i situagio de equili-
brio com pleno emprego, uma vez que a baixa dos saldrios
nominais seria indispensdvel para que, coeteris paribus, dela resul-
tasse a baixa dos pregos dos produtos acabados ¢ aumentasse a
respectiva procura, cstimulando assim o desenvolvimento da
produgio e do emprego 2. A tese keynesiana da possibilidade de
equiltbrio com desemprego ¢ a noglio de desemprego involuntdrio
seriam, assim, simples teorizagio de um caso particular previsto
pela teoria cldssica 13,

12 Keynes inicia o cap. XIX da General Theory salientando exacta-
mente o seguinte: «Teria sido preferivel que os efeitos da variagio dos saldrios
nominais pudessemn ser examinados mais cedo, dado que a teoria cldssica cos-
tuma fundamentar numa pretensa flexibilidade dos saldrios nominais a suposta
aptidio do sistema ccondémico para se ajustar por si préprio, e, quando os
referidos saldrios nominais sio rigidos, costuma imputar a esta rigidez o nio
ajustamento dz economias.

13 E claro que nfo tem fundamento sério a tentativa de reduzir a teoria
geral keynesiana a um mero caso especial da teoria cléssica. Isto significaria,
além do mais, ignorar as contribuicSes mais importantes da obra de Keynes.
Ele destruiu o mito clssico de que as economias capitalistas tenderiam automa-
ticamente para uma posigio de equilibrio com pleno emprego (40 pleno
EMprego ou mesmo uma situagio préxima do pleno emprego & rara e efémeras,
escreve J. M. Keynes, 266). Privilegiou a andlise macroeconémica, mediante
2 utilizagio de agregados econémicos como o consumo global, o investimento
global, o rendimento nacional. Deslocou os centros de interesse da cigncia
econémica, regressando i problemdtica (e 3 atitude perante os problemas)
que tinha feito a grandeza da economia politica clssica. A necessidade de encon-
trar uma medida para as grandezas agregadas com que trabalhava levou Keynes
a escolher como medida a unidades de saldrio (ewage unit»), isto &, o ssaldrio mone=
tdrio da unidade de trabaihor (o dinheiro pago por uma unidade de tempo da
trabalho), retomando o que, em certa medida, poders ser uma versio adaptada
da teoria do valor-trabalho: o valor de uma unidade de tempo de trabalho serve
coma medida do valor criado no processo produtivo. Os agregados keynesianos
s20 expressos em wage units, © que permite que as contas nacionais se exprimam

3.1. A rigidez dos saldrios nominais ndo pode considerar-se a
justificagio das situagdes de desequilibrio com desemprego
involuntéric

Vale a pena recordar que o préprio Keynes tinha a nogio
clara de que «uma teoria ndo pode aspirar a ser uma teoria geral
se nfo se aplica tanto no caso (ou no limite) em que os saldrios
nominais sio fixos como em quaisquer outros casos» 4. E pensa-

tanto em termos de despesa como em termos de rendimento.. Fipalmcr}tc,
refira-se ainda que Keynes deixou claro que, no quadro das economias capita-
listas, o capital nfio pode considerar-se — como o fazem os ma'rgmahstas_—-
um factor de produgio igual ao trabalho, que, como este, seria prod‘unvo
e teria um mercado prépric onde se comprava e vendia a um determinado
rego.

i Certos autores, nomeadamente, R. W. Crowss, [3], e A. LEyoNHU-
vup, [1] € [2], pdem em destague um outro ponto que separa Keynes do pensa-
mento dos «cldssicoss ¢ que faz dele um inovador no plano tedrico. De ac9rdo
com a teotia cldssica do equilibrio geral, nio hd lugar para qualqut_ar ideia de
insuficiéncia geral da procura, uma vez que a oferta excedcnt.::ina em um
mercado implicaria sempre uma procura potencial excedentiria em outro
mercado. A situagio de uma oferta excedentdria de m3o-de-obra no mcrcaglo
de trabalho corresponderia uma procura potencial excedentiria de mercadorias
por parte dos trabalhadores desempregados. Nos modelos walraﬂ?.no.s de equi-
librio geral admitia-se a existéncia de utn auctioneer, de um comissaire priseur,
que fornecia, sem quaisquer custos, toda a informagio necessdria para se conse-
guir a perfeita coordengado de actividades de todos os agentes em todos o5
mercados no presente e relativamente ao futuro, corrigindo os pregos ¢ saldrios
relativos, de modo a equilibrar a procura e a oferta em todos os ‘merc:_;dos.
R. W. Clower e A. Leijonhufvud partem da realidade, que £ a inexisténcia de
tal agente regularizador, pelo que a oferta excedentdria dc.mio-dc-obra no
mercado de trabalho significa que os desempregados nio dispSem de rcr_zdx—
mentos suficientes para transformar a sua procura potencial de ben_s e servicos
(de que fala a teoria clissica) em procura efectiva (conceito keynesmna), o que
implica a possibilidade de persisténcia do desemprego. Esta diferenga de pers-
pectivas tem que ver com diferentes concepglies acerca da_ moeda: a teoria
cléssica encarava a moeda apenas como meio de pagamento (intermedidrio nas
trocas), enquanto Keynes defende que « importincia da moeda resulta essen-
cialmente do facto de ser um elemento de ligagio entre o presente ¢ o futuros
(cfr. J. M. Keyngs, 309/310), permitindo assim a transformagio da procura
potencial em procura efectiva.

14 Cfr. J. M. KrynEs, 291,



mos que na obra de Keynes se encontram os argumentos bastantes
para destruir a tese dos que pretendem que, tal como nos «clis-
sicos», as situacBes de desemprego involuntirio s6 se justificam
pressupondo a rigidez dos saldrios nominais.

Desde logo, Keynes torna claro que ndo ¢é a ilusdo monetdria
— como pretendem os seus criticos — que explica, a seu ver,
o comportamento dos trabalhadores ¢ dos sindicatos relativa-
mente 3 reducdo dos saldrios monetirios 5. A resisténcia dos tra-
balhadores 3 baixa dos salirios nominais visa essencialmente
a defesa do saldrio real relativo. Com efeito, qualquer trabalhador
ou classe de trabalhadores que consinta numa redugio dos seus
saldrios nominais em confronto com os de outros trabalhadores
sofre uma reducdo relativa do sew saldrio real, ¢ é a consciéncia
disto mesmo que justifica a resisténcia 3 baixa dos sal4rios nomi-
nais. Diferente &, segundo Keynes, a situagfo dos trabalhadores
relativamente 3 baixa do saldrio real derivada da redugio do poder
de compra da moeda e que afecta de modo semelhante todos os
trabalhadores. As posicSes relativas mantém-se e ¢ muito dificil
a resisténcia dos trabalhadores numa tal situagdo, a no ser em
Casos extremos.

O raciocinio de Keynes visa a demonstragio de que a
flexibilidade ou a rigidez dos saldrios nominais interfere apenas
com os saldrios reais relativos dos virios grupos de trabalhadores
em presenca, influenciando a reparti¢io do salério real global
entre cstes grupos, sem influenciar o montante médio do salirio
real por unidade de trabalho ou o nivel geral dos saldrios reais.

Mas, se a rigidez dos saldrios monetirios 3 baixa nio inter-
fere na determinacio do nivel dos saldrios reais, nio pode ela
por em causa os mecanismos de reequilibrio automético da eco-
nomia, uma vez que eles assentam em modificagSes da estrutura
dos salirios reais que acabariam por conduzir a0 equilibrio entre a

15 Cfr, J. M. Keynzs, 36/37 e 262-286.

oferta ¢ a proeura no mercado de trabalho (e nisto consistia o
pleno emprego) 5.

Por outro lado, Keynes defende que a redugdo dos saldrios
nominais nio pode provocar directamente um aumento do volume
do emprego 17. E que, segundo ele, 0 emprego depende do mon-
tante da procura efectiva e esta varia apenas em fungio da
propensio ao consumo, da eficiéncia marginal do capital e da taxa
de juro, sendo certo que a redugio dos saldrios nominais n3o
provocari variagBes destes trés factores que, globalmente consi-
deradas, sejam de molde a proporcionar um aumento da procura
efectiva e do emprego. Também por aqui, portanto, a rigidez
dos salirios nominais nio pode considerar-se a justificagdo das
situagBes de equilibrio com desemprego involuntrio 18,

3.2. Oefeito Keynes. Os limites d sua actuagio : a) o algapdo
da liquidez; b) a inelasticidade das fungées de aforro e de
investimento relativamente & taxa de juro

-

E outro o mecanismo através do qual opera o chamado
efeito Keynes. Partindo-se de uma situagio de desemprego

16 Se o desemprego fosse inferior ao nivel de pleno emprego, isso
significaria um excesso da procura de mio-de-obra relativamente 3 oferta,
comt a consequente subida da taxa de saldrios reais, o que provocaria um aumento
da oferta de mio-de-obra e uma diminui¢io da sua procura, até que se atingisse
o ponto de equilibrio; se o desemprego fosse superior a0 nivel de pleno emprego,
tal significaria um excesso da oferta de m3o-de-obra relativamente 3 procura,
com a consequente baixa da taxa de salirios reais, a diminuigdo da oferta de
mio-de-obra e 0 aumento da sua procura, até que de novo se atingisse o ponto
de pleno emprego.

17 Ch. J. M. Keywgs, 275 ss.

18 4Todos os sindicatos — escreve J. M. Krvnes, 37 — oporio uma
certa resisténcia a uma amputagio dos saldrios nominais, por mais fraca que ela
seja. Mas como nenhum sindicato pensa em desencadear uma greve sempre
que o custo de vida aumenta, nio pode ver-se na acgio destes organismos,
como o faz a escola clssica, o obstéculo que se opde em todos os casos ao pro-
gresso do emprego globab.,



(involuntirio), admite-se que o excesso da oferta de mio-de-obra
relativamente 4 sua procura no respectivo mercado provoque
uma baixa dos salirios nominais. Esta, numa situa¢io de concor-
réncia entre as empresas, suscitard da parte delas uma estratégia
de adequagio que provocard uma baixa dos pregos. Daqui
resulta uma procura de moeda mais reduzida (motivo-tran-
sacgBes e motivo-especulagdo), 2 que corresponderd um aumento
da procura de activos financeiros, aumento do qual resultard
uma elevagio das suas cotagBes ¢ uma baixa das taxas de juro.
E serd esta baixa das taxas de juro que estimulard o aumento
do investimento, do rendimento e do emprego.

Sé que os autores de orientagio keynesiana cedo comegaram
a chamar a ateng3o para as limitagBes 3 actuagio.do efeito Keynes,
pondo em evidéncia situagSes em que é manifestamente impossi-
vel defender que a flexibilidade dos saldrios (permitindo a dimi-
nui¢do dos saldrios nominais) pode garantir o regresso automé-
tico a situacio de pleno emprego.

4) Uma delas ¢ a situagio conhecida por algapdo da liquidez
(diquidity trap») 1. Em perfodos de desemprego acentuado,
a taxa de juro pode descer a niveis tio baixos que a preferéncia
pela liquidez se torna infinitamente eldstica ou préxima disso.
Na verdade, se a taxa de juro baixar aquém de um determinado
valor minimo positivo, as pessoas sio levadas a admitir, razoavel-
mente, que a taxa de juro nio pode deixar de subir. Ora a subida
da taxa de juro provocari perdas de capital para os detentores
de obrigagBes. Compreende-se, por isso, que, quando a taxa
de juro atinge valores muito baixos, as pessoas nio tenham
interesse em comprar titulos (tanto mais que estes sdo, comparados

1% Keynes parece ter dado pouca importincia 3 possibilidade de ocor-
réncia destas situagSes, Deve-se sobretudo a J. Hicks, F. Modigliani ¢ A. H.
Hansen a elaboragio desta hipétese.

com a moeda, uma forma inferior de deten¢io de liquidez),
preferindo conservar em saldos liquidos todos os acréscimos de
moeda.

Quer dizer: quando a taxa de juro for igual ou inferior a
essa taxa minima, o aumento real da quantidade de moeda em
circulagio (quer resultante da baixa dos pregos, quer resultante
do aumento nominal da oferta de moeda) nio poderd provocar
uma baixa da taxa de juro suficiente para dela resultar qualquer
estimulo ao aumento da procura global (designadamente do
investimento) capaz de provocar um aumento do rendimento
e do emprego, que os faca regressar ao seu nivel de pleno
emprego.

E como no imbito da teoria keynesiana a redugio dos
saldrios nominais cquivale, do ponto de vista analitico, a0
aumento da quantidade de moeda 20, resulta que, nas situagdes
em referéncia, a flexibilidade dos salirios monetirios nio pode
assegurar a eficicia do efeito Keynes: o aumento da quantidade
de moeda traduzir-se-4 t3o s6 num aumento da procura de moeda,
sem qualquer influéncia sobre o rendimento, a produgio e o
emprego 2.

b) A outra situagio em que o efeito Keynes nio funciona
¢ a que se caracteriza por fungBes de aforro e de investimento
inclésticas {ou quase ineldsticas) relativamente & taxa de juro.

20 Keynes di-lo expressamente (p. 281): «Se a quantidade de moeda
& virtualmente fixa, é evidente que por meio de uma redugio suficiente dos sald-
rios nominais pode ser aumentada indefinidamente a quantidade de moeda
medida em unidades de salérios. E na pdg. 282: euma politica flexivel de saldrios
e uma politica monetdria flexivel sfo analiticamente 2 mesma coisa, uma vez
que ambas s3o meios de modificar a quantidade de moeda medida em unidades
de saldrios. .

2t H nisto vai também uma critica i teoria quantitativa, j4 que, nas
condigBes referidas, o aumento da quantidade de moeda ndo ird ter qualquer
influncia sobre o nivel geral dos precos (cfr. J. Sousa ANDRADE, 25).



Quando tal se verifica, nenhuma taxa de juro positiva consegue
que o volume do investimento planeado iguale o volume do
aforro realizado. Mesmo a uma taxa de juro igual a zero o
aforro realizado é superior ao investimento planeado. Quer dizer:

nestas condi¢Bes, s6 uma taxa de juro negativa poderia realizar

o equilibrio de pleno emprego no sector real da economia.

Ora ndo ¢ possivel economicamente atingir uma taxa de
juro negativa, quaisquer que sejam os instrumentos de politica
monetiria utilizados e qualquer que seja a grandeza da deflagio
provocada, ainda que os saldrios monetirios se reduzam a zero.
Na verdade, a vigéncia de uma taxa de juro negativa exigiria
que as pessoas estivessem dispostas a comprar titulos de rendi-
mento negativo em vez de.guardarem a moeda com um ren-
dimento zero, e com vantagens enquanto instrumento de
liquidez.

Sendo assim, ¢ claro que também em situagSes deste tipo

nio pode pretender-se que a perfeita flexibilidade dos saldrios
garanta o funcionamento dos mecanismos que explicam o

efeito Keynes (isto é, a capacidade da economia de regressar
automaticamente i situagio de pleno emprego).

3.3. A necessidade de uma politica activa de combate ao desem-
prego e as limitagbes da politica monetdria

Foram estas as razdes que levaram os autores keynesianos
a negar, por um lado, a capacidade das economias capitalistas
de sairem, por si mesmas, automaticamente, de situagSes de
depressdo mais ou menos graves, ¢ a defender, por outro lado,
a necessidade da intervengio do Estado com uma politica orien-
tada para o combate i depressio e ao desemprego.

Em termos de politica econémica, os keynesianos conclui-
ram, designadamente, que uma politica de redugio dos salérios
monetirios nio garantia que por via dela se chegasse sempre ao

pleno emprego ou mesmo a uma redugio do desemprego 22
E concluiram também que a politica monetiria nio poderia
garantir por si s6 que se vencesse a depress3o ¢ se conseguisse o
pleno emprego 2. A baixa (acentuada) dos salérios monetirios
¢ a (acentuada) deflagio dos pregos em geral podem ser insufi-
cientes para aumentar a procura global em situagSes de quebra
da confianca de empresirios-investidores e de consumidores.

Nestas condicdes, s6 a politica financeira poderd alterar
a procura global através da redugio dos impostos, do aumento
das transferéncias para os particulares e do aumento das despesas
governamentais 2, Alguns concluiram mesmo que «money
does not matter» e que «fiscal policy only matter». Outros
concluiram que, devendo atribuir-s¢ importincia primordial
a politica financeira no quadro das politicas de estabilizacio,
a politica monetiria poderia também ajudar na prossecugio dos
objectivos dltimos da politica anti—ciclica.

—

22 Por esta razio, alids — e nio porque se considerasse a rigidez dos sald-
fios nominais 3 baixa como uma caracteristica estrutural das economias capita-
listas a partir dos anos trinta —, & que nos modelos keynesianos o nivel dos sald-

rios monetdrios é apresentado como um dado (cfr. J. Sousa ANDRADE, 37).

23 Bis a conclusio de J. M. Kkynas, 282: «N3o hi razio para acreditar
que uma politica flexivel de saldrios possa manter uma situagio permanente
de pleno emprego, do mesmo modo que ndo hd razio para acreditar que uma
politica monetiria de mercado aberto possa por si s6.obter esse resultador,

24 4Quando existe desemprego involuntirio — escreve J. M. Kevnes,
146 —, a desutilidade marginal do trabalho é necessarfamente menor que a
utilidade da produgio marginal. Na verdade, ela pode ser-lhe bastante inferior.
Porque, pata um homem hd muito tempo sem emprego, acontece que, dentro
de certos limites, o trabalho, em vez de implicar desutilidade, tem uma utilidade
positiva. Sendo assim, o raciocinio que precede mostra como as despesas
financiadas com empréstimos junto dos particulares podem, mesmo quando
s30 infteis, acabar por enriquecer a comunidade. A construgio de pirimides,
os tremores de terra e mesmo a guerra podem contribuir para aumentar a
riqueza, se a educagio dos homens de Estado nos principios da Economia
Cldssica se opGe a uma solugio melhor.



4. O efeito Pigou

Os criticos das novas concepges keynesianas ndo desistiram,
porém, de tentar demonstrar a inconsisténcia da teoria do desem-
prego involuntdrio, Dai as tentativas de incorporar no modelo
keynesiano a acgio de um outro efeito estimulante derivado da
deflagio dos pregos, o chamado efeito Pigou ou real-balance effect 25.
Consiste este no estimulo directo no sentido do aumento das
despesas de consumo resultante da baixa dos pregos, pela via do
aumento do poder de compra da moeda detida pelas pessoas
(aumento da oferta real de moeda), independentemente de qual-
quer baixa da taxa de juro. A quantidade nominal de dinheiro
de que as pessoas dispSem vé o seu poder de compra aumentado
quando os pregos baixam. Por outras palavras: quando os pregos
baixam aumenta o valor real dos cash balances 3 disposigdo dos
agentes econdmicos, os quais considerario excessiva uma parte
dos seus encaixes monetirios, dispondo-se a gastar esse excedente
na compra de bens ¢ servigos, até que o pleno emprego seja
restaurado.

25 De virias passagens da General Theory resulta claramente que Keynes
ignorou o real-balance effect. Mas esta conclusio é patente quando Keynes
analisa, no cap. XIX, as repercussdes mais importantes da baixa dos saldrios
nominais na propensio ao consumo ¢ na eficiéncia marginal do capital
(pp. 275 ss). Em regra, atribui-se a A. C. Pigou a primazia no reconhecimento
(em 1943) dos efeitos estimulantes do consumo resultantes da baixa dos saldrios
nominais e dos precos das mercadorias. No entanto, j4 em 1939 Haberler
chamava a atengio para os efeitos da baixa dos pregos sobre o valor real do
dinheiro entesourado, cujo aumento acabaria por levar as pessoas a deixar de
entesourar on mesmo a desentesourar. Também T. Scitovsky introduzira jd
o ’cfeito Pigou’ na andlise econémica num trabalho de 1940/41. Foi, porém,
D. Patvk{[1]) que, em 1948, generalizou a aplicagiio do efeito Pigou (a desig-
nagio pertence-lhe) aos modelos keynesianos (o que até entio tinha sido
ignorado pelos seguidores de Keynes), cabendo-lhe também a autoria da nova
designaciio do efeito Pigou como «real-balance effects (cfr. D. Pativgin, [2], 19).
Para indicagBes bibliogrificas complementraes, cfr. D. PaTivi, [2], 636 [637.

Com base no efeito Pigou voltavam, pois, 3 carga os conti-
nuadores da teoria clissica ou pré-keynesiana: 1) apesar dos
obsticulos decorrentes da diquidity traps e das situagSes de
inconsisténcia entre as fun¢Ses do aforro e do investimento,
uma economia de concorréncia € perfeitamente capaz de atingir,
gragas aos seus mecanismos auto-reguladores, a posi¢io de equi-
librio de pleno emprego; 2) a validade das teses keynesianas
sobre o desemprego involuntirio estd dependente do pressuposto
de que os trabalhadores actuam dominados pela ilusdo monetdria,
ou seja, do pressuposto da rigidez dos saldrios monetérios i baixa.
Abstraindo destes pressupostos e mediante a incorporagio do
real-balance effect — o qual implica, justamente, que as pessoas
nio sofrem a ilusdo monetiria —, o modelo keynesiano seria
um modelo de pleno emprego.

Com efeito — invocam os defensores do efeito de encaixes
reais —, para cada nivel de valores da taxa de juro e do rendi-
mento, 0 aumento da riqueza monetiria dos agentes econémicos
inerente ao *real-balance effect faz que consumidores e investi-
dores procurem um montante crescente de bens sem necessidade
de qualquer baixa da taxa de juro. Qualquer que seja, pois,
em cada situagio concreta, o nivel da taxa de juro e do rendi-
mento, a procura de bens e servigos vai aumentando 3 medida
que baixam os salirios nominais e os pregos, até se atingir o
equilibrio com pleno emprego, posigio em que se verifica a
estabilizagio dos saldrios e dos pregos e deixa de aumentar o
valor dos cash balances em poder do piiblico. Assim se chegaria
a uma posi¢io de equilibrio geral, ainda que, 2 partida, as condi-
¢Bes existentes correspondessem 3 liguidity trap.

O real-balance effect permitiria igualmente ultrapassar as
dificuldades resultantes da inconsisténcia entre as fungBes do
aforro e do investimento. E que, para cada nivel da taxa de juro,
a ocorréncia do efeito Pigou provoca um aumento das despesas
dos agentes econémicos, o que significa que o montante do inves-



timento vai aumentar e que o montante do aforre vai diminuir
(dado que aumentardo as despesas de consumo), movimentos
que se verificario até que o investimento planeado iguale o aforro
realizado a uma taxa de juro positiva, realizando-se assim o equi-
librio de pleno emprego.

41. O real-balance effect ndo se verifica relativamente
a moeda interna

Nio se fizeram esperar os aperfeigoamentos tedricos ten-
dentes a evidenciar certas limita¢8es do efeifo Pigou.

Uma primeira limitagio 3 sua validade fot aceita pelo pré-
prio Pigou logo em 1947, na sequéncia de uma critica de Kalecki.
Consiste ela no reconhecimento de que nem toda a massa mone-
titia em poder do piblico constitui activo liguido dos agentes
econdmicos, j4 que uma parte dela (2 que resulta de crédito
concedido pelo sistema bancario a0 sector privado nio bancirio)
4 anulada por compensagio com dividas de igual montante
‘para com o sistema bancirio, ndo podendo, por 1550, constderar-se
parte integrante da riqueza dos agentes econémicos. Ao aumento
verificado no valor real da quantidade de moeda em poder
do piblico hi, pois, que deduzir a parte utilizada no pagamento
das dividas anteriormente contraidas junto do sistema bancério.
S6 o restante pode contribuir para o aumento da procura global.

A especificagio que acabamos de referir ganharia maior
projec¢3o a partir de um trabalho de J. G. Gurley e E. S. Shaw
(1960), no qual os autores propdem a distingio entre moeda
externa (outside money) e moeda interna (inside money) 26. Moeda
externa ¢ aquela que existe e provém de fora do sector privado
(moedas de ouro que circulam num pais sem minas de ouro,
ou notas emitidas pelo governo sem contrapartida na divida.de

26 Cfr. -GurLey/Suaw, 72-75.

quem quer que seja), constitnindo riqueza 3 qual nio corres-
ponde a divida de ninguém. Moeda interna ¢ a moeda criada
contra a divida privada, isto €, a moeda criada pelo sistema
bancario através da circulagio dos depésitos, 3 qual corresponde
uma divida de igual montante do sector privado nio bancirio,
o que significa que este tipo de moeda nio pode considerar-se
parte integrante da riqueza dos agentes econémicos.

Destas nogBes ressalta o interesse da disting@o para o efeito
que ora nos interessa. Perante uma variagio do nivel dos pregos,
o valor real da moeda externa (isto é, da riqueza monetiria em
termos reais detida pela comunidade) varia em sentido inverso;
tratando-se de moeda interna, ao contririo, o seu valor real
nio se altera com a variagio dos pregos, o que significa que nio
se altera o valor real da riqueza monetiria detida pelos agentes
econémicos (v. g., em caso de baixa do nivel dos pregos os
credores ganham o que os devedores perdem, ¢ vice-versa, para a
hipétese de subida dos pregos). Quer dizer que o real-balance
effect 56 se verifica no que respeita & moeda externa, pois sé esta
pode ver aumentado o seu valor real em caso de baixa dos pregos,
o que constitui a condi¢io de eficicia do efeito Pigou 7.

" Assim fica delimitado o exacto alcance com que os seus
adeptos aceitam hoje o real-balance effect e a contrariedade que ele
pode representar para o esquema keynesiano tendente a demons-
trar que uma situagio de equilfbrio com desemprego involun-
tirio é possivel mesmo que salirios nominais e pregos sejam
perfeitamente flexiveis.

Ainda assim, nio tém faltado arremetidas contra tal efeito,
na tentativa de libertar o keynesianismo da perturbagio tedrica

27 Bmbora nun outro guadro analitico, D. Patinkin, na critica que
fer a0 livro de GURLEY/SBAW acaba por chegar a conclusSes que encerram um
alcance semelhante para o real-balance effect (cfr. D. PaTINKIN, [3].



dele resultante. Importa salientar ¢m especial o esforgo de Harry
Johnson 8 no sentido de demonstrar a impossibilidade de fun-
cionamento do real-halance effect, uma vez que este nio actuma
relativamente 3 moeda interna, sendo certo que o mais correcto
¢ raciocinar com base num modelo de concorréncia em que exista
apenas moeda interna.

H. G. Johnson comeca por salientar nio existir diferenca
substancial entre a2 moeda interna e a divida do governo resul-
tante do pagamento de bens e servicos ou de transferéncias
para o sector privado. Afasta-se, por isso, do ponto de vista
de J. G. Gurley e E. S. Shaw 2, os quais consideram a divida
governamental como um activo sem um passivo correspondente,
isto ¢, como outside money. Para estes autores, com efeito,
aquela dfvida constitui um crédito dos consumidores e das
empresas perante o governo, sendo que o governo, diferente-
mente dos outros devedores, nio teria de preocupar-se com o
montante das suas dividas.

Eis o raciocinio contririo de Harry Johnson, nas suas pro-
prias palavras: «A existéncia da divida piiblica implica o lanca-
mento de impostos para pagar os respectivos juros; e em um
mundo de relativa certeza esses impostos capitalizarse-fo em
passivos de uma grandeza igual 3 dfvida péblica; por conseguinte,
se se ignorarem os efeitos de distribuigio entre os individuos,
uma variagfo no volume real da divida pablica ndo ter4 qualquer
efeito-riqueza. Finalmente, se se aplica esta légica 3 divida
ptiblica que vence juros, porque nio deveria aplicar-se ao caso
limite da divida piblica que nio vence juros, que ¢ igualmente
uma divida do pidblico para consigo mesmo, ¢ 3 moeda-merca-
doria, que ¢ a mesma coisa, embora baseada no costume mais

2 Cfr. H. G. Jouwson, [1], 24-29 ¢[2], 28-29. Cfr, também F. Mobi-
GLIANE, [1].

2 Cfr. Gumey[Suaw, 72/73.

do que na lei?». Sendo assim, entdo nio poderd falar-se de dois

tinos de moéda, mas apenas de ‘moeda interna’, perante a qual
p P %

o efeito Pigow ndo se verifica.

H. G. Johnson alega zinda, em favor da sua tese, que a
moeda criada pelo sistemna bancdrio é a que verdadeiramente
conta nas economias modernas, nas quais a moeda ¢ emitida
contra a divida privada ou contra a divida governamental. Dai
a sua conclusio de que o razodvel, se se quer elaborar uma teoria
monetiria que seja Gtil, é raciocinar com base num modelo
apenas com moeda interna. E se interpretarmos a teoria keynesiana
do emprego como aplicivel 2 um mundo de moeda interna,
entio ela fica dlivre das culpas que lhe imputou Pigou ¢ que
Patinkin e outros elaboraramy 3,

Este propdsito de Harry Johnson — porventura tealista —
afasta-se, porém, claramente, do modelo tedrico exposto por
Keynes na General Theory, o qual admite —como salienta
D. Patinkin 3 — a existéncia de dois tipos de moeda. Poderia,
portanto, entender-se que o debate deveria encerrar-se concluindo
de modo favorével ao ponto de vista neo-clissico: a) a introdugio
do real-balance effect na fungdo da procura de bens asscgura que
o modelo econémico de concorréncia perfeita possui sempre
uma finica posi¢io de equilibrio, caracterizada, por definicdo,
pelo pleno emprego da forga de trabalho; b) o equilibrio com
desemprego ¢ possivel — tanto no modelo  clssico como no
modelo keynesiano — apenas quando se admitir a rigidez dos
salirios nominais 3 baixa, mesmo nas condig¢es de desemprego.

A verdade ¢ que o debate tem sido enriquecido com novas
abordagens. Com efeito, alguns autores tém-se orientado no

30 Cfr. H. G. Jounson,[1}, 28/29.
31 Cfr. D. Pamingin, [2], 635.



sentido de démonstrar que a teoria keynesiana, especialmente
a teotia do desemprego involuntirio, deve analisar-se no plano
da dinimica e n3o da estitica 32,

A divergéncia fundamental entre a teoria cldssica e a teoria
keynesiana do emprego nfo deveria colocar-se no plano da esti-
tica, isto €, no que se refere 3 existéncia da solugdo de equilibrio
do modelo de concorréncia e suas caracteristicas, mas sim no
plano dindmico da estabilidade desse equilibrio. Neste sentido,
invoca-s¢ mesmo uma passagem da General Theory, atrds referida,
em que se fala da incapacidade da politica de saldrios flexiveis
¢ da politica monetdria de intervengdo no mercado aberto para
manter uma situa¢io de pleno emprego 2.

Pois bem, diz-se. Ao contririo do que se passa com o
esquema cldssico, em que o desemprego ¢ encarado como um:
fendémeno estitico e dependente da rigidez dos saldrios mone-
tirios, o desemprego involuntdrio apresenta-se como «um fenémeno
de dindmica econémica», ndo dependente da rigidez dos saldrios,
no quadro do modelo keynesiano configurado como um modelo
em que a economia ¢ entendida como « economia do desequi-
librio com desempregon 34,

O desemprego involuntirio em sentido keynesiano manifes~
tar-se-ia sempre que a economia se encontrasse numa situagdo
de desequilibrio, apesar de os trabalhadores estarem dispostos
a trabalhar por um salirio inferior ao vigente no mercado.
Tal situagdo seria possivel dada a necessidade de esperar algum
tempo para que os mecanismos do mercado, ainda que com-
plementados pela politica monetdria, consigam restabelecer o
equilibrio de pleno emprego sempre que esta situagio de equili-
brio se tenha rompido. Nesse intervalo de tempo mais ou menos

32 Cfr. D. Patngin, {2], 635 ¢ R. W. Crowes, [2].
33 Cfr. supra, nota 23.

34 ¢(Unemployment disequilibrium», na expressio de D. PaTiNgy, [2],
337-340.

longo, um néimero maior ou menor de trabalhadores ver-se-ia
involuntariamente em situagio de desemprego, apesar das sucessi-
vas baixas dos saldrios nominais.

Embora as conclusdes de Patinkin acabem por infirmar
as teses keynesianas, este €, sem ditvida, um novo caminho aberto
3 discussio do problema.

Utmna outra pista € a'que resulta de uma interpretagio como
a apresentada por Antonio Pesenti?: um sistema ccondmico
concorrencial com salirios flexiveis nio sé nio garante a reali-
zagio do pleno emprego da forga de trabalho como, a0 invés,
se apresenta completamente instivel e com tendéncia para ali-
mentar processos inflacionistas infindéveis. As economias capi-
talistas s6 manteriam uma razodvel estabilidade porque o mercado
de trabalho niio é de concorréncia perfeita e os trabalhadores se
opdem 3 reducio dos salirios monetirios.

Colocada a questio nesta perspectiva, a rigidez dos salérios
ganhard um significado diferente na teoria keynesiana em con-
fronto com o que assume na teoria cldssica. Nos termos desta
Gltima, a rigidez dos saldrios 3 baixa impede o funcionamento
dos mecanismos de reequilibrio automitico da economia e
&, por isso, considerada a causa do desemprego (desemprego
voluntirio, precisamente porque resulta da recusa dos trabalha-
dores a aceitar a redugio dos salirios monetirios).

No quadro da teoria keynesiana, a rigidez dos saldrios 4 baixa
elimina a instabilidade do sistema de concorréncia e assegura a
realizacgio de uma posigio de equilibrio, embora esta nio se
caracterize pelo pleno emprego dos recursos produtivos (o desem-
prego que entretanto se verifica €, claramente, desemprego
involuntirio, no sentido acima referido). Nestas condi¢Ses,
se os trabalhadores aceitassem a redugdo progressiva dos saldrios.

35 Cfr. A. PuseNTI, 494.



monetirios enquanto houvesse desempregados, nem por isso
se conseguiria reduzir o desemprego, mas provocava-se um
impardvel processo deflacionista que poderia conduzir ao caos
econdmico.

Esta interpretagio de Antonio Pesenti pode encontrar
apoio directo — segundo pensamos — na General Theory, quando
Keynes analisa as tendéncias psicolégicas e as circunstincias do
mundo moderno susceptiveis de explicar o facto de «uma das
propriedades essenciais do sistema econdémico em que vivemos
[consistir] em n3o ser violentamente instivel, embora esteja
sujeito, no que se refere 3 produgio ¢ ao emprego, a flutuagdes
severas» 36,

36  Keynes sustenta, na verdade, que o capitalismo «parece apto a perma-
necer durante um tempo considerdvel num estado de actividade cronicamente
inferior 4 normal, sem que se verifique uma tendéncia marcada para o relanga-
mento da economia ou para o afundamento completo. Além disso — continua
Keynes — & nitido que o pleno emprego ou mesmo uma situagio préxima
do pleno emprego & raro e efémero. As flutuagSes podem amortecer-se brusca-
mente, mas parece que elas se amortecem antes de terem tomado uma amplitude
extrema; e a nossa sorte normal consiste numa situacio intermédia que nfo € nem
desesperada nem satisfatériar.

Pois bem. PEntre os factores que apresenta para explicar este cardcter
ciclico do funcionamento das economias capitalistas € a sna natureza ndo violenta~
mente instdvel Keynes refere o facto de, perante uma variagio do volume do
emprego, os saldrios nominais variarem no mesmo sentido, mas sem gue haja
uma grande desproporgdo entre as duas variagSes. Isto ¢, «as variagBes modera-
das do emprego ndo devem ser associadas 2 variagSes muito considerdveis dos
saldrios nominaisr. «E a estabilidade dos pregos, mais que a do emprego, que
estd subordinada a esta condigios, escreve Keynes. E explica porqué: «se a
concorréncia entre os trabalhadores sem emprego conduzisse sempre a uma
forte reducio dos saldrios nominais, o nivel dos pregos apresentar-se-ia violenta-
mente instdvel. Mais. Poderia ndo haver nenhuma posigio de equilibrio estivel
a nfo ser nas condigdes compativeis com o pleno emprego, porque poderia
dar=se o caso de a unidade de salirio ter que baixar sem cessar até que a abun-
dancia de moeda contada em unidades de saldrio fosse bastante para, pela sua
acgdo sobre a taxa de juro, restabelecer um nivel de pleno emprego. Em nenhum
outro ponto poderia haver equilibrio duradouror. Cft. J. M. Krynes, 266-271.

4.2.  Os efeitos negativos da baixa dos saldrios nominais e dos
pregos: a) o efeito-expectativas; b) o efeito de redistri-
buicdo

De qualquer modo, mesmo os autores que reconhecem,
nos termos apontados, os efeitos estimulantes da baixa dos saldrios
¢ dos pregos corporizados no real-balance effect, nio deixam de
reconhecer também certos efeitos desfavoriveis da deflacio,
os quais se admite possam anular por completo aqueles outros.
Invocam-se essencialmente dois cfeitos negativos da deflagio,
do ponto de vista da sua repercussio sobre a procura efectiva:
o efeito-expectativas (expectations effect) e o efeito de redistribuicio
(negative redistribution effect) *7.

a) O efeito expectativas traduz-se em1 que, perante um movi-
mento de baixa dos pregos, sc as pessoas esperam que 0s pregos
vao continuar a baixar, adiar3o as suas compras para beneficiarem
mais tarde de precos mais baixos. Desta reacgdo resultard, pois,
nio um aumento da procura global porque os pregos baixaram,
mas uma diminui¢io da procura, contrariando e — porventura —
mais que compensando o estimulo resultante do efeito Pigou
(2 um nivel suficientemente baixo dos pregos admite-se que o
real-balance effect possa sobrepor-se ao expectations effect).

b) O efeito de redistribuicio reside, por sua vez, nas conse-
quéncias sobre a procura global resultantes da redistribuicio do
rendimento operada pela deflagio. Pode dizer-se, desde logo,
que sio 0§ ricos quem mais ganha com o aumento da riqueza
resultante do real-balance effect. E os ricos tém uma propensio
marginal ao consumo (muito) baixa, pelo que irdo gastar em
bens e servigos apenas uma pequena parte do aumento do valor

37 Cfr. R. Gorpow, 160.



real dos seus encaixes monetirios provocado pela baixa dos
pregos.

Por outro lado, a deflagio opera uma redistribuigio do rendi-
mento dos devedores para os credores. As obrigagdes dos pri-
meiros em moeda mantém-se estiveis, mas os seus rendimentos
monetirios vio-se reduzindo com a deflagio. E pode dar-se o
caso de uma pessoa, que tinha de pagar mensalmente encargos
de 100 (escudos, v. g.), quando o seu rendimento erade 500, ¢ que
possa ver este reduzido, por forga da deflagio, a 100. Ficard
entdo sem qualquer rendimento disponivel para as despesas
de consumo corrente. As despesas de consumo baixam, portanto.
E nem sequer poders espcrar-se que esta baixa seja compensada
pelo aumento das despesas por parte dos credores beneficiados
com esta redistribuicio negativa. Em regra, poderd admitir-se
que s6 uma pequena parte do acréscimo do rendimento dos
credores ird ser gasta em bens de consumo. Normalmente,
cstaremos perante situagSes em que serd muito baixa a propensio
marginal ao consumo.

Acresce que entre os devedores estio por certo muitas
cmpresas que se financiaram mediante o recurso ao crédito.
Ora a baixa dos pregos nfo lhes abre perspectivas favoriveis para
o futuro e pode mesmo reduzir as suas receitas a tal ponto que
elas se vejam impossibilitadas de satisfazer os compromissos
assumidos. E a faléncia 8. Esta significa que para os credores
se vai transmitir um valor inferior 20 do seu crédito. Significa
ainda o desemprego ¢ a auséncia {ou a baixa acentuada) de

38 Saliente-se que Keynes se refere expressamente a este cfeito negativo
no que concerne is empresas. Ele pSe em relevo no s6 o facto de a deflagio
afectar negativamente a capacidade financeira das empresas, colocando-as em
risco de faléncia (como resultado do agravamento dos encargos reais das

suas dividas), mas também o facto de o agravamento dos encargos reais da divida

pliblica obrigar a um aumento da carga fiscal, tudo contribuindo para provocar
nos meios empresatiais um profundo enfraquecimento da confianga. Cfr.
]J. M. Krvngs, 279,

rendimentos para os desempregados e suas familias. = Pode
significar um processo de faléncias em cadeia... A procura
global pode, pois, diminuir progressivamente, apesar da continua
baixa dos precos e dos cfeitos favorveis a ela eventualmente
associados. Muitos autores admitem que tal se tenha verificado
durante a Grande Depressio: para além de outros factores que
possam explicar a queda das despesas reais auténomas, o negative
redistribution effect que acabamos de enunciar terd mais que
compensado os resultados favoriveis do efeito Keynes ¢ do efeito
Pigou.

Mas se assim &, entdo a teoria keynesiana do desemprego
involuntirio mantém toda a sua validade, mesmo que saldrios,
e precos sejam perfeitamente flexiveis.

5. A Curva de Phillips. O trade-off inflagio/desem-
prego

Dentro dos cinones entio correntes do keynesianismo,
¢ no dmbito das suas preocupagBes tedricas ¢ priticas funda-
mentais, os trabalhos de A. W. Phillips (1958 ¢ 1962) ¢ de Richard
Lipsey (1960) % procuraram demonstrar a existéncia de uma

39 Cfr. A. W. Paues, {1] e [2]. O estudo inicial de Phillips foi depois
desenvolvido (em 1960) por R. G. Liwsey, razio por que se fala por vezes de
Curva de Phillips|Lipsey.

Tem havido, no entanto, alguma controvérsia acerca do autor a quem cabe
o mérito de ter evidenciado empirica efou teoricamente © trade-off entre
inflagio e desemprego. Defendem alguns que ele cabe a um ‘economista ame-
ricano, Paul E. Sultan, que em 1957 identificara j4 a existéncia do referido
trade-off (cfr. Amm-Hozour/Dick/LuctEr). Defendem outros que cabe a
A. ]. Brown o mérito de ter revelado, em 1955, a existéncia de uma relagio
como a inscrita n2 Curva de Phillips, o que leva A. Tamiwary, [1], a pretender
que deveria antes falar-se de Curva de Brown (2 n3o ser que A. J. Brown tenha
precursores...). B nio falta quem assim o entenda, atribuindo a primazia a
um artigo publicado em 1926 por Irving FisHER na Revue Internationale du
Travail (cfr. DonneErR/McCorLum).



relacio negativa mais ou menos estivel entre a taxa de desem-
prego (varidvel explicativa), por um lado, e a taxa de variagio da
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Fic. 1— Curva de Phillips, adaptada de J. TreviTHICK, 76.

No eixo horizontal representa-se a taxa de desemprego;
no eixo vertical, a taxa de variagio da taxa dos saldrios nominais
{desenvolvimentos posteriores levaram a representar no eixo
vertical a taxa de variacio do nivel geral dos pregos).

Como se v&, a Curva de Phillips & uma curva nio-linear:
sucessivas baixas da taxa de desemprego (D) vio provecando
taxas de aumento dos saldrios cada vez maiores, de tal modo
que a taxa de aumento dos saldrios tende a aproximar-se do infi-
nito quando D atinge valores 4 roda de 0,8%. Por outro lado,
quando a curva desce abaixo do eixo herizontal tende a tornar—se
rapidamente paralela a este eixo. H4 quem veja neste comporta-
mento da Curva de Phillips a confirmacgio da tese keymesiana
segundo a qual os salitios nominais nio baixario aquém de
certos limites (cerca de -19,), mesmo que seja muito elevada a
taxa de desemprego. '

taxa dos saldrios nominais (varidvel explicada), por outro lado,
relagio que costuma designar-se por Curva de Phillips (Fig. 1) 4.

R ‘Os trabalhos de'PhﬂJi.ps.' sio trabalhos empiricos, que nfo buscam
uma explicagio tedrica para as relagdes observadas (J. Tosm, [1],9, diz que 2

Na andlise de Phillips a variagio dos saldrios estava ligada
3 variagio dos precos, tendo em conta o aumento secular da pro-
dutividade ¢ considerando o excesso do prego sobre o custo

Curva de Phillips & san empirical finding in search of a theory», i maneira das
personagens de Pirandello 3 procura de um autor...). Nio tardou, porém,
que se tentasse interpretar a relagio empirica apontada por Phillips como a
consequéncia de uma procura excedentiria. Keynes defendia em «How to
Pay for the Wars {1940) que, para além do nivel de pleno emprego, a expansio
da procura j4 nio pode traduzir-se em aumento da produgio e do emprego,
provocando apenas a inflagio. A curva de Phillips seria a confirmagio estatis-
tica desta tese. A medida que a procura aumenta e o desemprego diminui,
a mio-de-obra vai rareando em certos mercados, os empregadores aumentam
a concorréncia entre eles pela contratagio de mais pessoal e o nivel médio dos
salérios aumenta. Nestas condigSes, quanto mais baixo for o nivel de desem-
prego maior serd a procura excedentdria de mio-de-obra e mais depressa sobem
os saldrios. E, na medida em que as empresas repercutem os aurnentos dos custos
nos pregos de venda, os precos aumentario, ou aumenta a taxa de inflagio
{cfr. ]. R. SHACKLETON, 6).

Tentativas posteriores de enquadramento teérico da Curva de Phillips
t2m sido feitas com base em dois pontos principais:

1) A partir da ideia de que a obtengio pelos sindicatos de aumentos
salariais superiores 4 taxa do aumento da produtividade é que conduz a um
processo de wage-push inflation, acrescenta-se que a capacidade das organizagGes
sindicais para conseguir esses aumentos salariais auténomos varia ma razio
inversa da percentagem de desemprego ¢ da disponibilidade de for¢a de trabalho
(quanto mais baixa for a taxa de desemprego e mais exigua for a oferta de
m3o-de-obra, mais agressivos so os sindicatos e maiores s5o as suas possibili-
dades de &xito, até porque tais situacSes sio geralmente caracterizadas por uma
procura ¢elevada e pela obtengio de lucros abundantes por parte das empresas,
as quais se mostram, por isso mesmo, mais dispostas a aceitar os aumentos
salariais do que a correr o risco de greves e quebras da produciio e dos lucros);

2) partindo da observagio de que, dada uma certa oferta de forga de
trabalho, a taxa de aumento dos saldrios depende directamente do excesso da
procura de for¢a de trabalho relativamente 3 respectiva oferta, e de que a taxa
de desemnprego se relaciona inversamente com a dimenso desse excesso de pro-
cura da forga de trabatho, conclui-se pelz relagio inscrita na curva de Phillips:
2 taxa de aumento dos saldrios e a taxa de desemprego relacionam-se inversa-
mente (cfr. E. Smarro, 427-430).

A curva de Phillips — a0 mostrar que guanto mais pessoas estdo sem
emprego mais dificil € conseguir aumentos da taxa dos salirios monetdrios —
foi também encarada por alguns autores como a confirmagio empirica da teoria
marxista do exéreito industrial de reserva (cft, DAviD GorDON, apud A. KLAMER,
209). Num sentide mais amplo do que este, Carlos PIMENTA defende, entre nés,



salarial como dado por um mark-up- factor mais ou menos cons-
tante,

Na sequéncia de trabalhos de Samuelson e de outros autores,
a Curva de Phillips ¢ hoje apresentada relacionando directamente
a taxa de desemprego e a taxa de inflagdo, curto-circuitando a fase
intermédia da variacio dos salérios.

A relagio inscrita na Curva de Phillips passou a ser inter-
pretada como uma relagio causal que oferecia aos responsdveis
pela politica econémica um trade-off consideravelmente estivel
entre’ inflagio ¢ desemprego. Assim entendida, a andlise de
A. W. Phillips informou, durante anos, a politica econémica
dos pafses capitalistas “industrializados, confrontados com a
necessidade de conciliar o combate 3 inflacdo com a preservagio
de baixos niveis de desemprego4’. Se o objectivo atribuido
3 “politica econémica fosse a obtengdo de um baixo nivel de
desemprego, haveria que definir as medidas que assegurassem
o nivel da procura nominal global exigido por aquele nivel de
desemprego ¢ haveria que aceitar uma taxa de inflagio relativa-
mente elevada; se o objectivo a atingir fosse uma baixa taxa
de inflacio, entio teria de aceitar-se um aumento do
desemprego.

que, embora nio sendo um sinstrumento marxistas, a curva de Phillips tem a sua
mais profunda raiz teérica nas concepgdes de Ricardo e de Marx, enquadran-
do-se perfeitamente na teoria marxista, embora sem a esgotar.

4t A W. Phillips procuron demonstrar, com base na andlise empirica
de cerca de cem anos da economia britnica, que a taxa de variagio das taxas dos
saldrios nominais pede explicar-se, nas situacdes mais correntes, através do nivel
do desemprego e da taxa de variagio do desemprego. Mas como a variagio das
taxas salariais est4 refacionada com a inflagio, € o desemprego estd relacionado
com a output ratio (a relacio entre o rendimento real efectivo e o rendimento
real natural, correspondendo a igualdade destas duas grandezas 3 situagio de
pleno emprego), a investigacio de Phillips esteve na base da divulgacio da ideia
de que um elevado nivel de produgio estd associado a uma elevada taxa de
inflacgio. Para uma andlise critica deste ponto de vista, cfr. R. Gor-
DgN, 205-209,

Com efeito, uma das conclusdes priricipais' da andlise de
Phillips aponta no sentido de que, «dada umia certa taxa de
aumento da produtividade, a inflagio sé pode reduzir-se 3 custa
de um nivel de desemprego mais elevados. Dai que a politica
inspirada na Curva de Phillips seja uma politica de compromisso
entre os objectivos do pleno emprego e da estabilidade, supoz-
tando um aumento moderado do desemprego (¢ uma corzes-
pondente quebra da procura global) para se conseguir, em cada
ano, uma pequena redugio do ritmo de subida dos pregos
(«perhaps about 2 per cent. unemployment with about 1 per cent.
pet year rise in pricess). Dai também que Phillips sustentasse
que os sindicatos tinham interesse em compreender que, perante
uma situagio de desemprego significativo, nio podem continuar
a exigir aumentos de saldrios: a sua ac¢3o no sentido de forgar o
aumento dos salirios nominais sé poderia conduzir, perante um
dado nivel de desemprego, 3 accleragio da inflagio, ante a qual
o governo ndo terd outra alternativa que ndo seja a de reduzir
(drasticamente) a procura, provocando um aumento (acentuado)
do desemprego.

Ficl 2 sua tese de que as variagSes do custo de vida no afec-
tam as alteracBes dos salirios monetirios — a n3o ser nos anos
excepcionais em que, como consequéncia de aumentos ripidos
dos pregos das importages, se regista uma acelerada subida dos
pregos, capaz de anular a baixa do custo de vida inerente ao
aumento da produtividade 42 —, A. W. Phillips sustenta, baseado
na anélise empirica- da realidade, que, tendo em conta a taxa
média anual de aumento da produtividade registada na Gri-
-Bretanha depois da Segunda Grande Guerra {cerca de 2%),
o nivel dos precos poderia manter-se mais ou menos constante
desde que se mantivesse o desemprego a um nivel algo inferior

a 2,5%, o que permitiria esperar uma taxa média de aumento

42 Cfr. A. W. Prmoes, [1], 283/284 e [2], 11-13.



dos saldrios de cerca de 2% (idéntica 3 taxa de aumento da
produtividade) 4.

Deixando de lado as situagBes (excepcionais) em que os
pregos das importagSes aumentam a um ritmo susceptivel de
desencadear uma espiral pregos-salérios-precos, capaz de anular
a tendéncia para a baixa do custo de vida inerente 20 aumento
da produtividade, e admitindo uma taxa de aumento da produti-
vidade de 2% ao ano, Phillips conclui que «se a procura global
fosse mantida num valor que garantisse um nivel estivel dos
precos dos produtos, o nivel de desemprego seria um pouco
abaixo de 2%. Se, como por vezes se rccomenda, a procura
fosse conservada num valor que mantivesse estiveis as taxas dos
salirios, o nivel do desemprego seria de cerca de 5,5%» 4.

A. W. Phillips invoca os dados da histéria econémica para
aduzir que o enunciado de politicas econdmicas inadequadas
3 conjuntura e a adop¢do de «uma espécie de comportamento
esquizofrénicos, consistente na prossecug3o de objectivos incom-
pativeis, provocatam no passado «lutuagSes nocivas e desneces-
sirias da actividade econémicar. Estas teriam ocorrido exacta-
mente por se desconhecerem ou desprezarem as relagdes exis-
tentes, ao longo de certo nfimero de anos ¢ em dadas condigdes
institucionais, entre o nivel de desemprego e a velocidade da

inflagio. Mas este autor nio traz grandes novidades no dominio

da politica econémica, podendo resumir-se as suas conclusdes
dizendo que, nas condiges da Gra-Bretanha do inicio dos anos
sessenta, a aceitagio de uma taxa de desemprego algo superior

43 Cfr. A. W. Prties, [2], 11. Embora na andlise de Phillips os custos
salariais sejam considerados como elemento bdsico da estrutura dos pregos, nem
todo o aumento da taxa de salirios nominais é considerado inflaciondrio:
2s empresas podem assegurar, em média, uma taxa de crescimento dos saldrios
nominais idéntica 4 taxa de crescimento da produtividade do trabalho, sem
terem que aumentar os pregos (cfr. E. SHAPIRO, 430).

44 Cfr. A. W. Punwms, [1], 299.

a 2%, seria a condigio necessiria para se conseguir moderar o
ritmo da inflagdo.

Subscrevendo a tese do Radcliffe Committee, segundo a qual
«@s medidas monetirias podem ajudar, mas nfo mais do que
isso», Phillips justifica esta sua posigio no sentido de desvalorizar
a importincia da politica monetdria pelo facto de o investimento
s6 reagir As variagbes da taxa de juro apds alguns meses de intervalo
e pelo facto de as condigdes de concessdo de crédito *° acabarem por
ser fixadas mais como consequéncia da tentagZo ou da necessi~
dade de ajustamento 3 situag3o das reservas em moeda estrangeira
do que em fungio da necessidade de corrigir as flutuagBes da
economia a nivel interno 4.

Considerando que os instrumentos de politica financeira
entdo correntes (designadamente os ajustamentos efectuados
através do orgamento do Estado) ndo satisfaziam os requisitos
indispenséveis para poderem actuar como factores de correcgdo
dos ciclos de perfodo curto, A. W. Phillips aponta para uma
politica de pequenos e frequentes ajustamentos operados através
dos impostos indirectos €, preferentemente, para uma politica
de esufficiently fine adjustments» nos impostos indirectos. De
todo o modo, ¢ claro que da anilise de Phillips se conclui pela
necessidade de uma politica activa de estabilizagio com o objec-
tivo de conciliar desemprego e inflagio através do controlo da
procura global por meio de instrumentos préprios da politica
financeira, mantendo-se, pots, neste aspecto, no quadro do pensa-
mento keynesiano 4748,

4 A politica monetdria é, pois, restringida 3 acgio sobre as taxas de juro
e sobre as condigdes do crédito, deixando de fora 2 variagio da oferta de moeda,
o que aproxima Phillips das concep¢Bes keynesianas,

4 Razdes que, como o préprio Phillips salienta, sio algo diferentes
das invocadas pelo Radeliffe Committee (cfr. A. W. PriLLips, [2], 9).

4 Cf. A.W. Pumtws, 2], 8-10. Deve dizer-se, no entanto, que, diferen-
temente da andlise keynesiana, a concepgio de Phillips nfo comporta um
conceito de pleno emprego. Em seu lugar, aparece a ideia de indiferenga das
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A «CONTRAREVOLUCAO MONETARISTA»

1. A estagflacio. O descrédito da Curva de Phillips
e das politicas keynesianas de pleno emprego.
A ascengio do monetarismo

Os dados estatisticos referentes 3 evolugio do nivel geral
dos pregos e da taxa de desemprego nos EUA entre meados dos
anos cinquenta e finais dos anos sessenta parecem evidenciar
uma certa adequagio da Curva de Phillips e da anilise que lhe
estd subjacente 2 realidade da economia americana no perfodo

alternativas, segundo a qual se sup&e que a sociedade pode escolher a menos
indesejével das combinagBes possiveis dos males do desemprego ¢ da
inflagio (cfr. J. Tom, [1], 1/2).

F. MobrcLiant, [2], 3, pde em relevo esta e outras alteragdes trazidas pela
curva de Phillips relativamente 3s concepcSes keynesianas tradicionais. No
que se refere ao conceito de pleno emprego, Modigliani afirma que suma vez
que 2 taxa dos saldrios decresce suavemente com a taxa de desemprego, deixa
de haver lugar para um &nico Pleno Emprego, existindo antes toda uma familia
de possiveis taxas de equilibrio, cada uma delas associada a uma diferente
taxa de inflagio (e exigindo, presumivelmente, um diferente crescimento da
quantidade de moeda a longo prazo)».

J. A. Trevithick sustenta mesmo que 4a curva de Phillips nunca fez parte
da estrutura analftica de Keyness; que, «em termos rigorosos, ela nio tem nada
a ver com o keynesianismo, € que «os keynesianos modernos — em parti-
cular o ramo britinico da familia — h4 longo tempo que duvidavam muito
do rigor do conceito de trade-off entre inflagio e desemprego» (cir. J. TrE-
VITHICE, 21 e 102). -

" . 48 Para wm ponto da situagio da literatura que se tem ocupado da vasta
problematica suscitada pela Curva de Phillips, cfr. R. SMiTH ¢ SANTOMERO/
[SEATER. G, D'ArAURO faz uma andlise comparada das diferentes concepgdes
de Priedman e de Tobin, nio s6 relativamente 3 Curva de Phillips mas também
‘a outras questSes relacionadas com a problemdtica da inflagio ¢ do desemprego.

considerado®9. E ndo hi dtvida de que a Curva de Phillips
conheceu, durante a segunda metade da década de sessenta e pri-
meiros anos da década de setenta, o apogeu da sua utilizagio como
«menu for policy choice» (A, Rees), como elemento orientador
da politica econdmica de combate 4 inflagio através do controlo
(restricdo) da procura global, na tentativa dos governos de
conciliar o pleno emprego com uma inflagio moderada. Com
efeito, nos finais da década de sessenta, os economistas post-
—keynesianos continuavam a admitir que era possivel, com base
numa politica anti-ciclica bem doseada (fine tuning), baixar a
taxa de desemprego para 3,5% ou 4%, e assegurar um aumento
da produgio, sem grandes tensdes inflacionistas.

Para os responsiveis pela politica econémica, a Curva de
Phillips representava o quadro delimitador da sua capacidade
de actuagio no dominio do emprego (o problema da inflagio
ndo tinha emergido ainda como um perigo auténomo) através
de medidas de gestio da procura global. Perante uma determi-
nada estrutura do mercado de trabalho e dados certos factores
externos’ (V. g., a variagio dos pregos dos bens e servigos impor-
tados), as escolhas possiveis de combinagio de desemprego e
inflacio tintham de definir-sc de modo a situarem-se ao longo
da Curva de Phillips. Seria utdpico prosseguir o objectivo de
uma taxa de desemprego de 1% ou 2%, v. g., sem inflagdo.

Mas a verdade é que estudos empiricos relativos & econo-
mia dos EUA, efectuados logo nos anos seguintes 3 publicagio
dos trabalhos de Phillips e de Lipsey, tentaram evidenciar serem
pouco animadoras as hipéteses de éxito da politica alicergada
na andlise de Phillips.

Com efeito, esses estudos — nomeadamente o de Samuelson
¢ Solow — sugerem, por um lado, que a manutencio de taxas
de aumento dos saldrios nominais de grandeza idéntica (n3o

49 Cfr. P. Prrta ¢ Cunua, 397,



superior) 3 da taxa de crescimento da produtividade da economia
exigiria uma taxa de desemprego 2 volta de 5% ou 6%, superior
3 taxa méxima de desemprego entdo considerada socialmente
aceitivel no quadro da sociedade americana (entre 3% ¢ 4%);
e, apontam, por outro lado, no sentido de que a manutengao
de uma taxa de desemprego de cerca de 3% (préxima da que,
nos EUA, se entende — ou entendia — por “pleno emprego’)
exigiria uma taxa de inflagio de 4% a 5% a0 ano, o que represen-
taria uma situagdo clara de inflagio rastejante 5°.

A estabilidade do trade-off inscrito na Curva de Phillips era
assim posta em causa: a taxa de inflagio que parecia corresponder
a um determinado nivel de desemprego nio sc manteve fixa,
variando fortemente de pafs para pafs ¢ aumentando com o
tempo em um mesmo pafs (em cada nova fase de recessdo ia
sendo mais elevada a taxa de inflagio necessiria para garantir
uma dada taxa de desemprego); taxas de inflagio que, em perfodos
anteriores, tinham andado associadas a baixos niveis de desem-
prego coexistiam agora com nfveis de desemprego (muito)
elevados 3'.

Sobretudo a partir de 197071, as cconomias capitalistas
desenvolvidas (particularmente os BUA ¢ a Gri-Bretanha),
em vez da correlagio negativa entre inflagio ¢ desemprego
(traduzida na Curva de Phillips), comegaram a apresentar situagdes
caracterizadas por um ritmo acentuado de subida dos pregos
(inflagio crescente), a par de (¢ apesar de) uma taxa de desem-
prego relativamente elevada ¢ crescente (a reflectir uma fraca

50 Cfr. SAMUELSON/Sorow, 192{193 ¢ R. J. Bxama, 296. Outros
estudos do inicio dos anos setenta (de G. L. Perry e de Robert Gordon) con-
cluem ainda por forma mais pessimista: uma taxa de inflagio de 5% no asse-
guraria uma taxa de desemprego inferior a 4% (superior 3 taxa de 3% a que
anteriormente andaria associada); a manutengio da taxa de inflagio a niveis pré-
ximos dos 2%, anuais exigiria uma taxa de desemprego de 5,5% (cfr. E. SHA®PIRO,
431).

51 Cfr. M. FrEpMman, [3], 11-13.

pressio da procura global relativamente & capacidade de pro-
dugio) e de taxas decrescentes (por vezes nulas) de crescimento
do PNB*2. Tornavase claro que a simples manutengio dos
niveis de cmprego s6 era possivel i custa de uma inflagio em ritmo
crescente.

Comegava a era da estag flagdo 3. Esta é uma situagdo que
poderemos caracterizar pela coexisténcia de uma taxa crescente
de desemprego com uma taxa de aumento do PNB em termos
reais ¢ uma taxa crescente de inflagio, ou de uma taxa elevada
de desemprego com uma taxa (muito) baixa de crescimento
do PNB em termos reais ¢ com uma taxa elevada ou crescente
de inflaco. «Nada deste género tinha ocorrido antes em tempo

52 Estudos de Solow {de 1978 e 1979} tendo como base uma série tem-
poral alargada até 1947 mostram que 2 evolugio do nivel dos saldrios e do
nivel dos pregos se processou, ainda no periodo 1960-1969, de acordo com o
tragado de uma curva de Phillips normal. As coisas mudaram, porém, a partir
de 1970. Entre 1970 e 1972, a evolugio registada corresponde j4 a uma curva
de Phillips com uma deterioragio de dois pontos percentuais. Mas a evolugio
foge a todos os cinones da curva de Phillips no periodo 1974-1977 (cfr. G.
Ferwer, 161). . STEIN, 6, refere os seguintes dados para os EUA:

Taxa média anual de Taxa média anual de Taxa média anual de

Perfodo de inflagio desemprego crescim. do PNB real
1961-68 2.5 1.9 . 49
1968-73 5.1 48 35
1973-80 17 8.4 2.4

$3 A, Lerner foi talvez o primeiro economista a advertir, em 1938,
para a coexisténcia da inflagio ¢ da depressio econémica. (0 que ele chama
«depressio inflaciondrias). Uma situagio deste tipo poderia verificar-se quando,
perante um processo de inflagio-custos, se tentasse combater a inflagio através
de politicas monetrias e financeiras restritivas, «(...) quando os pregos sobem
devido A sua manipulacio por parte dos vendedores e as autoridades tomam
medidas que, mesmo que sejam eficazes na remog3o da procura excessiva,
nio removem a pressio ascendente sobre os pregos dos vendedores. Efectiva-
mente — escreve A. Lerner, apud., L. R. CAcerss, 389 —, medidas como
contracges orgamentais ¢ monetirias podem ser tio eficazes na remocio da
procura excessiva, que inclusive removem a procura que no existe em excesso.
O resultado liquido seria inflagio e depressio ao mesmo tempos.
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de paz — escreveu Kaldor. Queto dizer: uma inflagio desta
amplitude, abrangendo nio ji um ou dois paises, mas todos os
principais pafses industrializados do mundo. A outra caracteris-
tica distintiva desta inflagdo — continua Kaldor —foi o cla
ser acompanhada por uma acentuada recessio na produgio
industrial. (...) Esta combinagio de inflagdo e recessdo industrial
¢ um fendénieno novo cuja explicagio representa um desafio
intelectual para os economistas» 3. _

E foi este «paradox of stagflation» (]. Stein), este «dilemma
of stagflation» (Samuelson), foi esta «basic feature of humane
welfare state that had replaced ruthless capitalism» (Samuelson),
que veio pdr em causa a correcgio da anilise contida na (;'urva
de Phillips e das teorias e politicas keynesianas em geral. Ficava
assim em Xeque o optimismo com que ainda em 1969 /70 Arthur
Okun celebrava os éxitos de uma politica econdmica mais
vigorosa € mais consistente, 3 qual atribufa «a obsolescéncia dos
ciclos econdmicos e a refutagio dos mitos da estagnagion *.
Estava aberto o caminho 20 que Harry Johnson chamou «the
fise of monetarismp, anunciando o que o mesmo autor designou
«the Monetarist Counter-Revolution» %6.

54 Cfr. N. KaLDoR,[2], 215. Houve mesmo gquem considera_sse tio
estranho fenémeno como «uma ameaga potencial 3 preservagio das sociedades
democriticass (Hirsch ¢ Goldthorpe, apud., G. Prung, 25, n. 1).

55 Apud., J. STEIN, 1. Muitos defensores das politlc;ls keymmanas susten-
tavam entio que a questio fundamiental a ter em contando erajaa da _fasc do
ciclo mas sim a existéncia de um diferencial entre o rendimento cf;ctlvo co
rendimento potencial {o chamado Okun Gap). Serapre que se registasse um
Olun Gap a economia nio estava a realizar plcnmnel}t'c as suas c.apacxdadcs,
o que aconsclharia o governo a adoptar medide}s de pohtllc:a _ﬁna.nccira € mone-
tiria que estimulassemn a procura. A nova realidade flo inicio dos anos sctenta
parecia significar, no entanto, que o modelo keynesianao se revcl?\fa impres-
tivel para cnquadrar a formulag3o e a execugio de quaisquer politicas orien-
tadas para eliminar o fosso entre o rendimento efectivo e o rend.u_ncnyo real.

56 Cfr. H. G.Jonnson, [3] e [4], 7-9 (sobre o periodo e os episédios que
imarcaraim a ascensio do monetarismo, especialmente nos EUA, cfr. M. MIiLEs,

46-70 ¢ ]. STRIN, 1-18). Para Harry Johnson, o clima favordvel s teses moneta-

Julgava-se que as teorias de Keynes tinham refutado de uma
vez por todas a velha teoria quantitativa da moeda, apontada
como mera tautologia. Pensava-se que as concepgSes desenvol-

ristas restltou da incapacidade explicativa das teorias keynesianas e da faléncia
das politicas econémicas nelas inspiradas. A seu ver, o keynesianismo nio
teria oferecido uma explicagio satisfatdria para a razodvel auséncia do «keyne-
sian mass unemployments que caracterizou as economias capitalistas nos vinte
¢ cinco anos que se seguiram ao termo da Segunda Guerra Mundial, nem para o
facto de o problema crénico destas economias ter sido a inflagdo ¢ ndo o desem-
prego.

H. G. Johnson nega, com efeito, qualquer validade explicativa aos dois
pontos de vista de raiz keynesiana, assentes no pressuposto de que o capitalismo
ndo pode prosperar sem uma ampla e continuada procura exdgena de bens e
servicos. O elevado nivel de emprego no apés-guerra justificar-se-ia, segundo
um desses pontos de vista (P. Baran ¢ P. Sweezy, entre outros), pelo desperdicio
de enormes somas de recursos em vérias aventuras militares ou guerras de
agressio imperialistas; segundo outro (Kaldor), pela vontade dos EUA de
injectar um factor ex6geno de expansio da procura mundial através da manu-
tensio de um défice persistente e crescente da sua balanga de pagamentos,

Mas H. G. Johnson acrescenta que o keynesianismo, raciocinando com
base numa economia fechada, foi levado a considerar — erradamente — o
fenémeno da inflacio como uma série ou colec¢io de problemas nacionais
isolados, Johnson defende, ao invés, que a inflagio do apés-guetra sé pode
compreender-se como um problema monetirio internacional, que tem a ver
com as variacBes dos pregos nos virios paises integrantes de um mesmo sistema
econdmico mundial, caracterizado, por um lado, por taxas de cimbio fixas,
e, por outro lado, por um sistema liberal de comércio internacional e de paga-
mentos internacionais. Este entendimento € que leva Johnson 4 conclusio de
que «o primeiro passo indispensdvel para uma politica anti~inflacionista é a
revisio ou a ruptura das ligagBes monetdrias entre os sistemas monetdrios
nacionais ¢ internacional (cfr. H. G. Jounson, [4], 77).

Em 1983 realizou-se em Cambridge uma conferénéia comemorativa do
centendrio do nascimento de Keynes. Nela analisou-se, fundamentalmente,
a actualidade ¢ a relevincia das ideias de Keynes no mundo de hoje. Mas
nela aflorou também a tentativa de explicacio da perda de influéncia do keyne-
sianismo a partir do fim da primeira metade dos anos setenta. Kaldor admite
que tal facto se deverd 4 mudanga na estrutura do poder provocada pela prosse-
cugio da prépria politica keynesiana. Samuelson, por seu turno, é de opinifo
que a perda de influéncia das teses keynesianas se deve a incapacidade experi-
mentada perante «the dilemma of stagflations, 1. &, 4 incapacidade de restaurar
taxas elevadas de emprego a partir de politicas baseadas pa expansio da procura,
sem acentuar a inflagio j4 existente, incapacidade que choca com o entendimento
keynesiano de que, em situagSes de desemprego mais ou menos acentuado e de
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vidas a partir dos ensinamentos de Keynes tinham ultrapassado
definitivamente as explicagBes neo-cldssicas do funcionamento
das modernas cconomias capitalistas. Julgava-se que nunca mais
os governos poderiam aceitar elevadas taxas de desemprego
como algo de inevitivel ou mesmo de desejavel, tendo em vista
assegurar a realizagdo prioritiria de um outro objectivo da poli~
tica econdmica, a estabilidade monetiria.

O que ¢ verdade ¢ que Keynes desenvolveu as suas concep-
¢Ses no dominio da teoria econdmica ¢ da politica economica
tendo perante si a necessidade imperiosa de politicas de curto
prazo que invertessem a situagdo de depressio acentuada, com
baixa do nivel de produgio, baixa dos pregos ¢ dos saldrios e
enorme volume de desemprego. Mas € certo também que as
economias capitalistas industrializadas sofreram entretanto modi-
ficagdes que vieram colocar em dificuldade a eficiéncia das
medidas de inspiragio keynesiana, as quais se adaptaram mal 2
nova conjuntura marcada por uma inflacio crescente.

Ao longo dos anos sessenta 2 inflacio entre 2% ¢ 4%, ao
ano — considerada em geral um prego bastante baixo do cresci-
mento econémico ¢ do pleno emprego de que beneficiaram os
pafses capitalistas industrializados no apds-guerra — comegou 2
ganhar dimenses preocupantes. Afastada a lembranca do desem-
prego em Inassa nos anos trinta, os monetaristas conseguiram
fazer da inflagio o inimigo principal a abater e fizeram dela o
ponto central das suas preocupagdes (como Keynes tinha feito
relativamente ao desemprego).

excesso de capacidade instalada, a expansio da procura produz cfeitos estimu-
lantes da produgio ¢ do emprego e nio acentua a inflagio. Os textos da Keynes
Centenary Conference foram publicados em livro por Worswick [TREVITHICK
(para uma rescensio critica, ofr. W. SaLanwT). Sobre os problemas do keyne-
sianismo cinquenta anos apés a publicacio da Ceneral Theory, cfr. também:
«Cinguentenirio da Teoria Geral de Keynes» (autores vérios), ed. do Instituto
Superiot. de Economia, Lisboz, 1986.

Ao contririo do que parccia decorrer da andlise inscrita
da Curv.a de Phillips, veio a verificar-se que o controlo da inflac3o,
no sentido de redugio ou anula¢3o do processo de subida dos
pregos, vinha exigindo nio apenas uma baixa da produgio ¢ um
aumento do desemprego relativamente moderados, mas antes
uma acentuada redugdo da actividade econémica e um perigoso
aumento do desemprego.

A década de setenta viu agravarem-se algumas das dificul-
dades — quase inesperadas para muitos — que ciclicamente pro-
vocam situacdes de crise mais ou menos profunda no mundo capi-
talista, E ndo hi diivida de que os adeptos do monetarismo
soubcram responsabilizar por essas dificuldades o keynesianismo
e as politicas keynesianas, acusadas de "produzirem’ a inflagio ao
persistirem nas politicas de pleno emprego, na miragem de
obterem indefinidamente taxas de desemprego politicamente
tolerdveis, em vez de deixarem que o jogo das forgas do mercado
estabelecesse (ou restabelecesse) o pleno emprego. E souberam

colher em seu proveito os frutos de uma década decepcionante
que terminava com largos sectores da opiniZo piblica imputandc;
3 inflagdo e ao keynesianismo todos os males do mundo. O ideolo-
gical monetarism — «sistematicamente difundido a partir do outro
lado do Atlantico por um crescente grupo de entusiastas que
combinam o fervor dos primeiros Cristios com a delicadeza e a
capacidade de vendas de um executivo da Madison Avenue»
como referia Kaldor em 197057 — consolidava assim as sua;
posicBes, embora se saiba que se «printing money does not
produce oil, neither does not printing it», na simplista mas sabo-
rosa sintese de James Tobin 58,

57 Cfr. N. Karpog,[1], 1.
58 Cfr. J. Tonn,{4], 35.



2 A taxa natural de desemprego. O desemprego €
sempre desemprego voluntirio

Poders dizer-se que a mensagem fundamental da Presidential
Address de Milton Friedman 5 reside exactamente na defesa da
tese segundo a qual, a0 contririo das aparéncias, 0s saldrios sdo,
na realidade, perfeitamente flexiveis (a0 menos a longo prazo),
pelo que deve rejeitar-se a possibilidade de existéncia c_le desem-
prego involuntirio. Pretender o contririo n3o passaria de uma
ilusdo estatistica resultante da confusio entre variagdes dos pregos
¢ variagdes inesperadas dos pre¢os.

No que se refere 3 Curva de Phillips, Milton Friedm{m
considera que o ponto fraco da construgio que The estd implicita
reside em nio distinguir entre saldrios reais e saldrios nominais,
sendo certo que, para Friedman, o que conta para efeitos c.le
emprego nao s30 os saldrios nominais mas sim 0s s;f.lérlos r’em?,.
aquilo que os saldrios podem comprar em bens e servigos. .N1ve1s
baixos de desemprego poderiam significar pressdo no sentido de
saldrios reais mais elevados, mas estes podem aumentar mesmo
que baixem os salirios nominais, desde que os precos bai}fcm
ainda mais. Ao invés, niveis elevados de desemprego poderiam
pressionar no sentido de salirios reais mais baixos, mas .cst_es
podem baixar mesmo que aqumentem os saldrios nominais,
desde que os pregos subam ainda mais L0

Por outro lado, Milton Friedman observa que a analise
de Phillips pressupe que as pessoas esperam que oS pregos noni-
nais se manterio estiveis ¢ que ¢ssa expectativa se mantenha
inalterdvel, aconteca o que acontecer, na realidade, aos pregos
e salrios. A Curva de Phillips (a tradicional Curva de Phillips
de curto prazoe) implica, pois, que a inflagio seja inesperada, ndo

59 Cfr. M. FrEpman, [2].
60 Cfr. M. Fumpmax, [3],12.

antecipada (que seja igual a zero a taxa de inflagio antecipada),
que as pessoas sejam "enganadas’ ¢ aceitem continuar a ser ‘enga-
nadas’ pela inflagio. _

Aqui residirs o ponto central da critica de Milton Friedman
A Curva de Phillips. Ela assenta na importancia atribuida ao papel
das expectativas no comportamento dos agentes econémicos
(investidores Jempregadores, trabalhadores assalariados e consu-
midores), importincia que foi posta em destaque, nos finais dos
anos sessenta, em trabalhos de Milton Friedman e de Edmund
Phelps, baseados em uma interpretagio microeconémica do
funcionamento das cconomias de mercado, tanto no que refere
aos mercados de bens e servicos como, especificamente, no que
toca a0 mercado de trabalho 6L,

A incorporagio desta «expectations approachs (i. ¢, da tomada
em consideragio da experiéneia passada nas expectativas presentes
acerca da subida dos pregos no futuro) na andlise monetarista
permitiu a Milton Friedman a construgio tedrica tendente a
demonstrar o caricter meramente temporirio do trade-off phil-
lipsiano 62. A.possibilidade de escolha entre mais inflagdo [menor

61 Cfr. M. Friepman, [2] e E. S. Paxacss, [1], [2] e [3].

62 Alguns dos mais fervorosos adeptos das teses friedmanianas pretendem
mesmo que, neste sentido, o essencial das teorias de Milton Friedman é, na
realidade, um desenvolvimento da mensagem de Keynes, a qual residiria em
ter chamado a atengio para o facto de as decisSes de investimento dos empre-
sdrios serem tomadas com base nas suas expectativas acerca da evolugdo futura
da economia. Porque podem ser desfavoriveis as expectativas dos empre-
sfrios accrca dos rendimentos futuros dos seus investimentos ¢ que, em certas
circunstincias, o investimento programado poderia ficar aquém do aforro
desejado, gerando-se uma situagio de excesso do aforro relativamente ao investi-
mento, a qual viria a traduzir-se numa situagio de equilibrio de subemprego,
uma vez que o equilibrio entre o aforro total e o investimento que os empresdrios
desejam efectuar sc verificard através de uma redugio do rendimento global.
© conceito de antecipagio (expectativa) aplicado s decisBes de investimento
——separadas das decises de aforrar — é que permitiu a Keynes afastar .a tese
cldssica de que, nas economias capitalistas, o desemprego era sempre transitério;
regressando-se automaticamente a um equilibrio de pleno emprege. Keynes
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taxa de desemprego e menos inflagdo [taxa de desemprego mais elevada

s6 ¢ vidvel a curto prazo, uma vez que a relagio configurada na
Curva de Phillips s6 se verifica enquanto houver desajustamentos
entre as variagOes esperadas ¢ as variagdes efectivas de pregos ¢
saldrios. A longo prazo nio haveria escotha no que toca ao desem-
prego: qualquer que seja a taxa de inflagio escolhida, a taxa de
desemprego permanecerd a mesma. Impde-se, pois, que se escolha
como objectivo da politica econémica a estabilidade dos pregos,
que ¢ desejdvel em si mesma,

Na verdade, para os defensores desta «expectations approachy,
aracionalidade por parte dos participantes nomercado de trabalho
traduz-se na eliminagio da ilusdo monetdria, entendendo-se por
esta expressdo o facto dos trabalhadores aceitarem uma baixa
dos salérios reais provocada pela subida do nivel geral dos pregos
mantendo-se estiveis os saldrios monetirios, baixa que nio
aceitariam se ela resultasse da baixa dos saldrios nominais com
pregos estiveis.

Ora, definindo a Curva de Phillips uma relagio entre a taxa
de desemprego e a taxa nfo antecipada da inflagio, cla n3o
poderia ser tomada como um «nenu for policy choice», exacta-
mente porque pressupSe a inelasticidade das expectativas infla-
cionistas, ignorando a influéncia das expectativas dos trabalhadores
acerca do comportamento futuro dos pregos na determinagio
dos salérios monetdrios 63. Com cfeito, na 18gica da eexpectations

nio desenvolveu, porém, a aplicagio do conceito de expectativa aos outros
agentes ccondmicos, e muitos dos seus seguidores — esquecendo que o facto
de Keynes ter tido em conta fenémenos de incerteza obrigaria a reconhecer
4 moeda um papel importante nos mecanismos econémicos — acabaram por
esquecer os fenémenos de antecipago e partiram do principio de que a moeda
nfo tinha qualquer interesse. Contra estes, essencialmente, se levantaria a obra
de M. Friedman (cfr. H. Lepacg, 277-279).

- 8 Para uma andlise critica i perspectiva friedmaniana da Curva de Phillips
com base na expectations approach, cfr. A. REEs, autor que continua a ver na
Curva de Phillips um razodvel smenu for policy choices. Para uma critica aos
que negam 2 existéncia de um trade-off duradouro da natureza do resultante

approachy e da visdo aceleracionista da Curva de Phillips que dela
decorre, as situagBes de ilusdo monetdria ndo poderio manter-se
durante muito tempo: «Podem enganar-se algumas pessoas
durante algum tempo — escreve Milton Friedman lembrando
um conhecido provérbio —, mas ndo podem enganar-sc todas
as pessoas durante todo o tempon.

Logo que os agentes econémicos s¢ dio conta da ilusdo
monetdria as expectativas por eles formuladas passam a ser racionais,
de acordo com os cinones da maximizagio dos lucros para as
empresas ¢ da utilidade para os consumidores. Ao fazerem os
seus cilculos no inicio de cada periodo, eles entram em linha
de conta com as expectativas que formulam, baseados na expe-
ridncia passada, acerca do comportamento da inflagio no(s)
perfodo(s) scguinte(s). Nestes termos, assim que as expectativas
comegam a ser correctamente formuladas, os pregos e saldrios
tornam-se totalmente flexiveis, isto &, ajustam-se automdtica
e instantaneamente em todos os mercados, ficando automatica-
mente assegurado o equilibrio de pleno emprego e tornando-se
impossivel o desemprego involuntdrio &,

De acordo com esta visio aceleracionista da Curva de Phillips,
as flutuacSes do emprego aconteceriam, a curto prazo, em
resposta a alteracBes voluntdrias da oferta de trabalho, as quais se
verificam com base em estimativas erradas — erradas porque a
taxa de inflacio antecipada nio é igual 3 taxa de inflagio efec-
tiva — dos trabalhadores acerca dos seus saldrios reais. Logo que
as expectativas sdo corrigidas, o salério real varia em fungdo das
variagdes da produtividade do trabalho e o desemprego fixa-se
ao nivel da taxa natural de desemprego.

dos trabalhos de Phillips ¢ Lipsey, cfr. também E. SHAPIRO, 427-435 ¢ BauMoL/
/BiINDER, 274-293.

64 Mais radical &, como veremos, a teoria das expectativas racionais, a qual
«considera completamente fiitil a gestdo da procura, sgja de que maneira fors
(cfr. ]. TreviTHICK, 105).



3. A Curva de Phillips vertical («expectations adjusted
Phillips curve») -

A nogio de taxa natural de desemprego, elaborada por Milton
Friedman, assume um papel importante na anilise deste autor .
Com ela pretende Friedman extrair da Curva de Phillips conclu-
sdes no plano tedrico e consequéncias no dominio da politica
cconémica que njo cabiam na légica da anélisc phillipsiana.

Taxa natural de desemprego &, segundo o Professor de Chicago,
a taxa de desemprego que tenderia a verificar-se na economia
com caricter de estabilidade s as decises dos operadores econ6-
micos fossem tomadas com base em antecipagDes correctas
acerca da inflacio futura, qualquer que seja, em cada momenta,
a taxa de inflagio efectiva. Ela corresponde, pois, 3 taxa de
desemprego verificada quando forem iguais a taxa efectiva ¢ a
taxa antecipada da inflagio, o que implica uma elasticidade igual
a um das variacdes dos salirios nominais perante as variagBes
da taxa da inflacio. E como essa igualdade pode verificar-sc
qualquer que seja o nivel da inflagdo, isso significa que.se trata
de uma taxa de desemprego independente do nivel da inflagdo.
Isso significa, por outro lado, a negacio do entendimento
segundo o qual para se atingir um nivel desejado de emprego
bastaria aceitar um nivel elevado de inflaggo 6.

65 O desenho da nogio de taxa natural de desemprego tinha sido iniciado
por Milton Friedman e Edmund Phelps mesmo antes da Presidential Address
de Friedman (1968). Cfr. M. Fampman, [1] e B. Przres, [1].

66 Dai que muitos autores considerem que a nogio de faxa natural de
desemprego & uma abstracgio tebrica desprovida de valor operacional, uma vez
que nio & possivel conhecé-la antecipadamente nem ela corresponde a uma cifra
determinada (cfr. A, P. TRIRLWALL, (2], 10). ]. Tosm, [3], 27, defende que a taxa
natural de desemprego sdescreve, sem a explicar, a aceleragdo crénica da infla-
cdo» e chega mesmo a afirmar que « possivel que nfio exista a taxa de desem-
prego nio inflacionistar.

O préprio Friednam reconheceu, na sua Nobel Lecture, que a hipdtese
de uma taxa natural de desemprego estdvel ndo estava a ser confirmada pela
evolugio da década de setenta.

Como o préprio Milton Friedman salienta, com a designagio
natural nio quer significar que se trate de uma taxa inerente
4 natureza das coisas 7. Com base na distingio entre factores
reais e factores monetdrios, pretende-se apenas esclarecer que a taxa
natural de desemprego, ndo sendo uma taxa comstante, varia
apenas em consequéncia de modificagdes estruturais dependentes
de factores reais (eficiéncia do mercado de trabalho, grau de concor-
réncia ou de monopdlio - existente neste mercado, entraves ou
incentivos 2o acesso a certo tipo de empregos, etc.), ¢ nio de
factores monetdrios. A moeda e 0s fenémenos monetirios seriam,
pois, neutros relativamente 3 taxa natural de desemprego, a
qual deve ser considerada, neste sentido, um dado insusceptivel
de alteragio . a partir da manipulagio das grandezas monetarias,
designadamente através de medidas tendentes a influenciar 2
taxa de inflagio:

Vejamos agora como ¢ que Milton Friedman ilustra o signi-
ficado da sua taxa natural de desemprego. Admitamos uma situagio
inicial de pregos estiveis em que o desemprego efectivo corres-
ponde a uma taxa de desemprego superior a 3%. Admitamos
ainda que ¢ inferior 2 3% a taxa natural de desemprego e que o
objectivo definido pelas autoridades monetdrias aponta para a
obtengdio e estabilizagio de uma taxa de desemprego de 3%.
A adopgio de uma politica monetiria expansionista mediante
o incremento da taxa de crescimento da massa monetiria vai
traduzir-se, num primeiro momento, no crescimento do rendi-
mento ¢ da despesa, o que provocard um aumento da produgio
¢ do emprego, uma vez querempresirios e trabalhadores tém
expectativas de precos estiveis, nesta base se estabelecendo pregos
e salrios.

Adaptando-se 3s novas condi¢Bes da procura, os empresdrios

vdo aumentar a produgdo, os trabalhadores .empregados vio

87 Cfr. M. Frrspman, {2], 8/9 e {2}, 15.



trabalhar mais horas, os desempregados vio encontrar emprego
a0 nivel de saldrios inicial. O comportamento favorével da pro-
cura dos seus produtos pode levar cada um dos produtores a
esperar que possa vendé-los no futuro a um prego superior a0
actual. Nesta conformidade, cada um deles procurard aumentar
a produgio, recrutando mais trabalhadores ¢ dispondo-se a pagar
sal4rios nominais mais elevados, pois o que lhe interessa € o
saldrio real que vai pagar, o qual pode ser inferior ao que antes
pagava se o prego dos produtos que ele vende aumentar mais que
os saldrios nominais que se prople pagar.

Se nos colocarmos na perspectiva dos trabalhadores, o que
importa é o poder de compra dos seus saldrios: nio o poder de
compra especifico em termos dos bens por cles produzidos,
mas o poder de compra em termos da generalidade dos bens ¢
servicos de que carecem. S6 que, em virtude do custo mais
elevado da obtencio da informagio acerca da evolugio dos pregos
em geral, os trabalhadores — como, alids, os empresdrios — vao
aperceber-se mais rapidamente da variagio do prego do bem
particular que eles produzem do que da variagio dos pregos
em geral. Daf que o aumento dos salérios nominais possa ser
considerado pelos trabalhadores como um aumento dos saldrios
reais, provocando um aumento da oferta de forga de trabalho,
a0 mesmo tempo que tal aumento dos salrios nominais pode ser
considerado pelos empregadores, nos termos acima expostos,
como uma baixa dos saldrios reais, levando-os a aumentar a
procura de m3o-de-obra.

Os monetaristas aceitam, assim, que um agmento da procura
global ¢ da inflagio podem provocar, 2 curto prazo, um aumento
da produgio ¢ uma redugio do nivel de desemprego. Para tanto
n3o seria necessirio, porém, aceitar que a Curva de Phillips reflecte
a existéncia de uma relacio inversa estivel entre inflagio e desem-
prego. A explicagio residiria antes no impacte das variagOes
ndo antecipadas da procura nominal, no quadro de mercados de
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trabalho 'imperfeitos’, designadamente em consequéncia da gene-
ralizagio de contratos a longo prazo (explicitos ou implicitos),
10s quais teriam interesse tanto os empregadorcs como os traba-
lhadores assalariados, que assim evitariam os custos de fransacgdo
que teriam de suportar se tivessem de renegociar com frequéncia
as suas relagBes laborais.

Como salienta o préprio Milton Friedman 98, «os contratos
de trabalho a longo prazo podem explicar-se pelo custo da aquisi-
¢io da informagdo por parte dos empregadores acerca dos empre-
gados e por parte dos empregados acerca das oportunidades de
emprego alternativo, e pelo especifico capital humano que faz
crescer com o decurso do tempo o valor de um empregado para
um dado empregador, valor superior ao que podem atribuir-lhe
outros empregadores potenciais». A vigéneia- dos contratos a
longo prazo significaria, por um lado, que ndo h4, no mercado,
um ajustamento imediato dos pregos e das quantidades as varia-
¢des da procura e da oferta, e, por outro lado, que tais contratos
dependem ndo sé dos pregos correntes mas também dos pregos
que se espera prevalecam ao longo do prazo de duragio do
contrato,

Pois bem. Sé nestas condigBes — e enquanto trabalhadores
e empresirios nio contabilizarem, por ndo a preverem, a subida
dos pregos resultante do aumento da procura nominal global —
seria possivel manter um nivel de desemprego inferior 3 taxa
natural de desemprego (e um nivel de produgdo acima da res-
pectiva taxa natural) sem desencadear um processo de aceleragio
da inflagdo.

Mas aqueles resultados seriam meramente temporirios.
Com efeito, a politica expansionista adoptada traduzir-se-4 num

68 Cfr. M. Frimpman, [3], 12. M. Desai, para traduzir a impottincia
dos: frabalhos de Edmund Phelps, fala mesmo de «Friedman-Phelps vertical
Phillips Curves (cfr. M. Dzsar, [1], 16).



aumento da procura nominal extensivo ao conjunto da economia,
provocando uma subida do nivel geral dos pregos,a qual acabaria
por afectar os empresirios. Em primeiro lugar, porque subirdo
também os precos dos produtos por eles utilizados no processo
produtivo, provocando um aumento dos custos; em segundo
lugar, porque ndo se verificar4, ao fim ¢ a0 cabo, o aumento das
vendas que inicialmente esperavam (a subida do nfvel geral dos
pregos pode deixar inalterado — ou mesmo reduzir —, em termos
reais, o poder de compra das familias, apesar da subida dos saldrios
nominais).

Perante esta situagdo, os empresirios ver-se-iam a bragos
com encargos acrescidos decorrentes de custos mais clevados,
maior ntmero de trabalhadores pagos a saldrios mais altos, sem
a contrapartida de um aumento real do volume de negbcios.
E claro que as empresas n3o poderdo manter, nestas condices,
2 sua oferta adicional de postos de trabalho, pelo que o emprego
regressard ao nivel anterior, mantendo-se, porém, os pregos a
um nivel mais clevado.

Colocando-se agora na perspectiva dos trabalhadores, os
monetaristas concluem que a sua oferta adicional de forga de
trabalho desaparecers logo que os trabalhadores se déem ‘conta
de que, com a subida do nivel geral dos-pregos (e ndo apenas
do preco da sua forga de trabalho), o seu saldrio real ndo
aumentou. Pois, sendo assimm, ndo se justiﬂcaré, pata os que entdo
tinham entrado de novo ou reentrado no exercicio de um tra-
balho assalariado, a sua opgdo neste sentido, preferindo de novo
ficar em casa (v. g., no caso das mulheres casadas que s6 se dis-
pSem a trabalhar como assalariadas se o salirio real atingir um
nivel que reputem compensador) ou continuar na situagio de
desempregados tempordrios, na expectativa de virem a conseguir,
mais tarde, um saldrio mais elevado.

" Por outro lado, reagindo 2 baixa dos seus salirios reais, os
trabalhadores comegario, mais cedo ou mais tarde, a exigir

saldrios nominais mais elevados, que tenham em conta a anteci-
pagio da inflagio futura. Numa situagio em quec a taxa de desem-
ptego do mercado for inferior 4 taxa natural de desemprego,
os saldrios reais aumentardo para além do seu nivel inicial, o que
vai inverter a tendéncia para a diminuigio do desemprego,
subindo este para o seu nivel inicial. A economia regressa ao
ponto de partida, s6 que agora apresenta um nivel de pregos e
de salirios mais elevado.

Quer dizer que, a longo prazo, logo que se verifique o ajusta-
mento das expectativas 3 realidade, a politica orientada para a
reducio do desemprego i custa de um certo aumento da inflagio
— baseada na leitura tradicional da Curva de Phillips — acabara
por traduzir-se em inflagdo mais elevada € em taxas mais elevadas
dos sal4rios nominais, mas sem reducio do nivel do desemprego,
que tegrassaria espontaneamente A sua taxa natural. Isto porque,
quando todos os interessados anteciparem correctamente a taxa
de inflagio futura, tal antecipacio serd incorporada nos contratos
de .trabalho (e nos restantes contratos), de modo que os saldrios
reais se comportardo exactamente COMo s 0§ Pregos nio aumen-
tassem ¢ todos esperassem que assim iria suceder.

O desaparecimento das diferengas entre as variagBes esperadas
e as-variagdes efectivas de pregos ¢ saldrios significaria, pois,
que deixaria de verificar-se a redugio dos salarios reais como resul-
tado de uma subida dos pregos nio compensada por igual
subida dos saldtios nominais. Como aquela redugio dos saldrios
¢ que tornava possivel a redugio da taxa de desemprego através
das politicas inflacionistas, ficaria assim claro que o trade-off
entre mais inflagio/menos desemprego desaparece a longo
prazo.

Se mantiverem o objectivo acima aludido de alcangar uma
taxa cfectiva de desemprego-de 3% (inferior 3 taxa natural de
desemprego), as autoridades monetérias terio que aumentar ainda
mais o ritmo de crescimento da quantidade de moeda, acelerando
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0 processo inflacionista. Com cfeito, o desemprego sé pode
manter-s¢ abaixo da sua taxa natural acelerando a inflagio e
s6 pode manter-se acima da taxa natural acelerando a deflag3o.

J4 se vé& como € que, na logica friedmaniana, o que € impor-
tante — do ponto de vista da obtenglo de resultados positivos
10 dominio do emprego — nio ¢ a inflagio cm si, mas a inflagdo
ndo antecipada. Daf a sua conclusdo no sentido de que, uma vez
generalizada a antecipagdo correcta da taxa de inflagio futura,
os objectivos de manter os niveis de produgio ¢ de desemprego
respectivamente acima € abaixo da taxa natural s6 podem conse-
guir-sc aceitando a aceleragio continuada da espiral inflacionista
de modo a que a inflagio efectiva de novo ultrapasse a inflagio
esperada e as pessoas voltem a scr ‘enganadas’ pela inflagZo.

As pessoas ajustario, porém, no periodo seguinte, as suas
expectativas acerca da inflacio futura ¢°, eliminando assim o
‘engano’ que tornara possivel o aumento da produgio e a redugdo
do desemprego. Nestes termos, ¢ claro que a prossecugio dos
objectivos acima referidos acabari por desencadear uma espiral
inflacionista auto-propagadora, em que a taxa de inflagio efectiva
serd tanto maior quanto mais clevada for a taxa de inflagio ante-
cipada, em que nio haverd qualquer razio para se pretender que
uma taxa de inflagio de 20%, 30% ou 40°, possa conduzir a
um volume de produgio e a um nivel de emprego diferentes dos
que se verificariam na hipétese de inflagio zero. Daf esta conclu-
sio de Milton Friedman, que sintetiza perfeitamente a chamada
visdo aceleracionista da Curva de Phililps: «uma taxa crescente de
inflagio pode reduzir o desemprego, uma taxa clevada nio o
conseguird» 7°.

69 O tempo necessirio para que se verifique um pleno reajustamento
3 nova taxa de inflagio serd tanto mais curto quanto maior for a ordem de
grandeza das taxas de inflagio registadas. Cfr. M. FRIEDMAN, 21, 11.

70 Cfr. M. Frepmay, [2], 11. Cfr. também M. FRIEDMAN, 3], 15.
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Os neo-keynesianos admitem que, devido a certos factores
de imperfeigio dos mercados, os pregos ¢ saldrios tendem a perder
flexibilidade, significando esta rigidez (a0 menos relativa) que
eles ndo se ajustam nem rapida nem completamente s flutnagdes
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Fic. 2 — Apesar de a Curva de Phillips ser, a longo prazo, mais incli-
nada, o trade-off phillipsiano continua a verificar-se. Para reduzir
a taxa de desemprego de 12% para 11% € agora preciso aceitar
um aumento maior da inflacio {de 89 para 13%]}: continua,
pois, justificada a necessidade e a vantagem de uma politica
aEtiva orientada para reduzir o desemprego e controlar a infla-
g¢io.

do mercado. A Curva de Phillips apresentar-se-4, a longo prazo,
com uma inclinacio mais acentuada que a curto prazo, mas
nio chegard a ser vertical (Fig. 2).

Os monetaristas de inspiragio friedmaniana concedem que,
a curto prazo, as politicas keynesianas poderdo reduzir o desem-
prego A custa de uma inflagio mais elevada. Mas, baseado na
teoria das expectativas adaptativas, Milton Friedman nega a vali-
dade do trade-off phillipsiano numa perspectiva de longo prazo.
A Curva de Phillips de longo prazo aparece configurada como uma
curva vertical, correspondente 2 linha de antecipagdes correctas,
uma vez ultrapassada a ilusdo resultante da inflagdo ndo antecipada
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em que assenta a Curva de Phillips tradicional. A Curva de
Phillips vertical apontada por Milton Friedman define a- taxa
natural de desemprego e indica que o nivel do emprego se torna
independente da taxa de inflagdo. (Fig. 3) ™.
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Fic. 3 — Curva de Phillips vertical (Expectations-adjusted Phillips Curve),
adaptada de M. Fmrpman, [3]. D —taxa de desemprego;

P - taxa de inflagio; O-Dy— taxa natural de dqsepupregg.

Nesta Curva de Phillips vertical deixa de existir 1_1usao

monetdria, verificando-se um ajustamento instantinco da 1’nlﬂa-

¢io esperada 3 inflagio cfectiva. A lo.ngo prazo, as politicas

activas dos governos tendentes 2 reduzir o desemprego tr'atilu-
gir-se-iam t30 $6 em aumento da inflagdo, sem comscguirem

reduzir o desemprego.

A construgio friedmaniana baseada na nogio de taxa natural
de desemprego procura evidenciar uma cetta semelhanga com a
anilise inscrita na Curva de Phillips. E Milton Friedman quem sc
encarrega de realgar essa semethanga, quando falada sexpectations-

71 A maioria dos autores continua, porém, a defender a existéncia de

um trade-off mais ou menos duradouro, embora porventura menos estivel

do que se pensava até finais dos anos sessenta. Cfr., entre outros, A. R.EES;
B. SHAPIRO, 427-435; Baumot /BunpEr, 274-293.

-adjusted Phillips curve», a que conduz a sua «natural-rate
hypothesis», que ele mesmo procura sintetizar quando escreve
que ela «contém a hipétese da curva de Phillips original como
um caso especial e racionaliza um campo de experiéncia muito
mais vasto, em particular o fenémeno da estagflagion”. O pré-
prio James Tobin parece aceitar também que, 2o fim e ao cabo,
a proposta de Friedman pode conceber-se como um Phillips
trade-off que desaparece a longo prazo 2.

A verdade, porém, é que, apés o tratamento que lhe foi
aplicado por Milton Friedman, a Curva de Phillips acabou com-
pletamente subvertida, a ponto de a taxa de desemprego se ter
transformado de varidvel independente ou explicativa (era esta
a sua posicio na andlise phillipsiana) em varidvel dependente ou
explicada. -

Com efeito, na Gptica monetarista, as flutuagdes da taxa de

‘desemprego no curto prazo sio explicadas como uma conse-

quéncia de alteragdes voluntirias da oferta de trabalho por parte
dos trabalhadores, resultantes de estimativas erradas destes acerca
dos seus salrios reais, em virtude de no anteciparem correcta-
mente a taxa efectiva da inflagdo.

A légica da Curva de Phillips pressupde uma situacio de
excesso de oferta de mao-de-obra. E como, nas condigdes de
um mercado de trabalho de tipo walrasiano, nfo ¢ concebivel
a existéncia simultinea de postos de trabalho vagos (= excesso
de procura de mio-de-obra) ¢ de desemprego (= excesso de
oferta de m3o-de-obra), Edmund Phelps e outros lancam as
bases da nova microeconomia do trabalho e constroem os modelos
em que se admite que nos mercados de trabalho nio hd-uma
transmissio perfeita da informagfo, o que ndo permitiria a ime-

72 Cfr. M. Frmpmax, 21, 8 ¢ [3], 14-16 c 30.
73 Cfr. ]. Tosm, [2], 858. i
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diata remogio das discrepincias entre posios de trabalhos vagos
e trabalhadores desempregados.

Apoiado nesta andlise microeconémica do emprego e da
inflacio — a qual beneficia dos trabalhos de George Stigler sobre
4 informagiio imperfeita ¢ sobre o.custo da informagdo e dos trabalhos
de Gary Becker sobre o capital humano —, constrol Milton
Fricdman a sua versio da Curva de Phillips ™. Caracteristica
essencial desta versio é a particular concepgio do mecanismo
de ajustamento do mercado de trabalho, mecanismo nos termos
do qual as flutuagdes do emprego ocorrerm essencialmente em
resposta a comportamentos voluntdrios dos trabalhadores, em. parti-
cular porque os trabalhadores subestimam ou sobrestimam 2
taxa cfectiva de inflagiio 7,

Fazendo um jufzo incorrecto acerca da baixa de pregos actual
e futura, os trabalhadores interpretam erradamente a redugfo dos
salérios nominais como uma quebra dos salrios reais. Em con-
formidade, reduzem a sua oferta de trabalho, o que terd como
consequéncia a subida dos saldrios reais efectivos até ao ponto
em que a (reduzida) procura de trabalho encontra a (reduzida)
oferta de trabalho.

Quer dizer: de acordo com a tese friedmaniana, o desem-
prego seria desempredo voluntério, porque, verdadeiramente, ele
n3o resulta da redugio da procura de trabalho por parte das
empresas, mas sim da reducio voluntiria da oferta de trabalho
por parte dos crabalhadores, em consonincia com as suas percep-
¢Bes erradas acerca da evolugdo dos saldrios reais. De qualquer
modo, o desemprego terd sempre carhcter temporario, desa-
parecendo logo que as expectativas se adequem 3 situa-

¢io real.

74 £ o préprio Friedman quem pBe em relevo a sua divida intelectual
para com estes autores {cfr. M. FRIEDMAN, [3], 17).
75 Cfr. M. Zengzint, 37

Fl

i aniclic;fc:: g:::(i; izi(;que o agenites econémicos comegassern
. nte a taxa de inflagio futura, a taxa de
MPrego. tornar-se-ia independente da taxa de inflacio
cstabﬂlza.r-se-la, uma vez que dcsapareceriam as motixfa O .
(as antecipagBes erradas) que levavam os trabalhadores a l9 :
a sua oferta de forca de trabalho baseados em estimati Ecli;;rar
madas acerca dos seus salirios reais. e
Em Fermos de politica econémica opera-se assim uma vira-
_%)Z-;i radlz‘all relativamente s politicas inspiradas na Curva de
. 55. ongo prazo, o trade-off desemprego /inflacio desapa-
fece « rzral czz;;zpilra:iztdos agregados monetirios (ou quaisquer
) endentes a0 controlo da taxa de inflagio) deixaria
E:t:tler :1ualqduer’ influéncia sobre a taxa (natural) de desemprego
(depe:zi eﬁ;)eseéz f;:;zmi na scq?éncia de alteragBes estruturais
i res reais € nio de factores monetdrios) suscepti-
a taxa natural de desemprego, em relagio

=
1!

4. O aumento da taxa natural de desemprego

; Segundo os monetaristas, o aumento da taxa média de
esemprego que se tem verificado nos tltimos anos explicar-:sc-ia
como consequéncia do aumento da taxa natural de desemprego
e nfo como consequéncia de quaisquer ‘modificagdes teclrjloli—
gicas ou estruturais da actividade econdmica que se traduziss

numa insuficiente criagio de empregos. O aumento da te:cn
n_atural de desemprego verificado a partir de meados dos 1?1 i
cinquenta explicar-se-ia, por sua vez, a0 menos no context; C(l) S
economia e da sociedade americanas, em virtude de fact L
inerentes '3 evolugio demogrifica e 3s condicdes do merczze(:
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de trabalho 7%, os quais teriam sido suficientemente influentes
para sc sobreporem 2 acgzo de outros factores que podem tet
contribuido para a baixa daquela taxa (v.g.,a melho~r1a da mobili-
dade dos postos de trabatho, a melhor informagio acerca dos
empregos alternativos disponiveis, etc.). | |

De entre aqueles factores responsiveis pela alta da taxa
natural de desemprego os monetaristas destacam:

g) por um lado, 2 modificagio da estrutura da populggio
activa, COm maior peso dos jovens, das mulheres e dos trabalha-
dores a teﬁpo parcial. Bstes s3o, em regra, _glrupos que entram
e saem do mercado de trabalho com mais facilidade, que mudam
de cmprego com mais frequéncia, que estio menos constran-
gidos pela necessidade de conservar um emprego regular ¢ per-
manente. Por isso mesmo, 56 estdo dispostos a entrar ou a man-
ter—se no mercado de trabalho se a atilidade do saldrio real que
esperam obter for igual & desutilid-ade mar-gl.nal que para <]331es
significa o exercicio de uma determinada actlwdatd.e como traba-
lhadores assalariados. Daf que estes grupos soclais apresentem,
normalmente, taxas de desemprego mais elevadas Nquc a taxa
média, pelo que o aumento do seu peso na populagio activa se

76 Cf., v. g., M. PRIEDMAN, 3], 15. Para uma critica as concepgOes
monetaristas sobrcgo emptego € o desempiego, ofr., entre outros,%. :r}?l;\IANc;EIl
e [3]; R. M. SoLow; G. KOENIG; G. STA]\EDING',A. P. Tmmwi\u,[ 1: F. =
GLIANI, [2], especialmente pp. 6-8. Para além das'raervas que ev(;.nta, em ?1 o -
is razdes invocadas por Friedman, James Tobin sustenta, ten ni?i em €O P
realidade dos EUA, que, a partir de 1965, a cvolugao demog £ 31(;123 (1113.0 poue
explicar mais do gue 1% do aumento do dcscmprcgo-dos 'crz}d ores qtt0
chegam pela primeira vez a0 mercado de trabalho. Tobin const era, pg; o: £
lado, que a existéncia de subsidios dc_: desemprego ¢ outras p;cstagoe(si m.c; sfn a
ranga social, bem como o saldrio minimo garantido ¢ outros factores Oda smo
tipo explicam apenas uma reduzida percentagem do aumento e
natural de desemprego e lembra que aquelas medidas constituem, st ]-'
camente, uma resposta ex-post a0 agravamento do desemprego (cfr. .
Torm, [3], 26): - e s

traduziria em um aumento estrutural da taxa de desemprego a
longo prazo;

b) por outro lado, o fortalecimento do *poder monopolista’
dos sindicatos, a legislagio que impde o salirio minimo, a insti-
tuigdo dos subsidios de desemprego e outras contribui¢des da
seguranga social em beneficio dos desempregados, efou a sua
aplicagio a categorias mais amplas de trabalhadores, 0 aumento
do seu montante e da sua duragio. Segundo os monetaristas,
a existéncia destas regalias contribui, em primeiro lugar, para
tornar mais atractiva a entrada no mercado de trabaiho, o que
terd provocado um aumento da popula¢io trabalhadora enquanto.
percentagem da populagio total e nio serd alheio também is
alteragdes da composi¢io da populagio activa acima referidas.
Em segundo lugar, delas resulta uma diminui¢io do custo relativo
do lazer perante o:trabalho. Isto porque as pessoas temporaria-
mente sem emprego continuam a ver satisfeitas — durante um-
perfodo de tempo mais ou menos. longo — as suas necessidades
bésicas, o que lhes permite aguardar mais tempo sem procurar
novo emprego, na expectativa de regressarem 3 sua anterior
ocupagio, e ser mais exigentes na aceitagio de empregos alterna~
tivos 77, _

... De’acordo com este raciocinio, a maior mobilidade ¢ o
grau crescente de exigéncia dos que procuram emprego é que
seriam responsiveis pelo aumento das taxas de desemprego.:
O desemprego seria, pois, substancialmente, desemprego volun~
tario, defendendo-se que, em mercados de trabalho concorren--

77 O facto de, nos filtimos tempos, ter aumentado o ndmero de pessoas
que, em cada familia, aufere rendimentos do trabalho veio igualmente tomnar
menos dramdtica a situagio de algum dos membros da familia que porventura
caia no desemprego. Se continuarem a trabalhar dois, trés ou mais elementos
dessa mesma familia, o desempregado node demorar mais tempao € set mais
exigente na procura e aceitagio d= .m novo emprego (cfr. G. Komnie, 20).

&
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ciais, 0 emprego ¢ o desemprego efectivos revelariam as verda-
] [ 3
deiras preferéncias dos trabalhadores entre trabalhar e dedicar

o seu tempo a usos alternativos 7.

5. A anglise microeconémica da procura de emprego

Como j4 se deixou entender, 0s monetaristas sustentam que
as variages conjunturais do nfvel de desemprego pas actuais
economias capitalistas sio expliciveis fundamentalmente em
termos microeconémicos, através das variagBes da procura
voluntéria de emprego (trabalho) e de lazer ‘(nﬁ;o trabalho}
por parte dos trabalhadores e nZo através das variagdes da oferta
de postos de trabalho por parte das empresas. -

Do que fica dito pode também concluir-se que a nogio de
desemprego tempordrio (esearch unemployment», na expressao
utilizada pelos adepros da expectations approach). ¢ uma nozaao
importante no quadro das concepgdes monetaristas ac:ifca as
variacdes conjunturais do nivel do desemprego. Com tal nogao
pretende-se designar o conjunto de trabalhad\orcs que deixaram
(ou perderam) um emprego ¢ se cncontram procura de outro
emprego («searching for a better jobs).

Para caracterizar esta nogio de search unemployment fazem
os seus defensores o seguinte raciocinio 7. Os mercados de
trabalho caracterizam-se por uma informagio incompleta ¢
imperfeita, pelo que os trabalhadores nio c?nhec’cm. em nen%nim
momento todos os postos de trabalho disponiveis, cond1§:oes
de trabalho e niveis de remuneragio de cada um deles. E de
admitir, por isso, que ofs) primeiro(s) emprego(s), embora

aceitéveis, n3o sejam os desejados por parte de cada trabalhador.

78  Para uma critica a esta anéﬁse, cfr. 1. ToBm, (1], 3 ss.
7% Cfr. G. ]. STIGLER.

E, pois, razodvel e racional que as pessoas se vio informando
por todos os meios (junto de servigos oficiais, de agéncias pri-
vadas, dos servigos de pessoal das empresas, através dos andincios
publicados nos meios de comunicagio, etc.) para melhor poderem
procurar um novo emprego.

E como esta procura de emprego 56 serd eficaz se feita o
tempo inteiro, conclui-se que o tempo de procura de emprego
é tempo de desemprego, que tem um custo (o tempo gasto e
outras despesas) e um beneficio (as vantagens salariais e outras
do novo emprego que se espera conseguir). O search unemploy-
ment seria, portanto, um investimento em tempo (cujo custo margi-
nal ¢ diminufdo pela existéncia dos subsidios de desemprego)
efectuado voluntariamente pelos trabalhadores que procuram
melhorar os seus rendimentos futuros.

Dentro da 16gica monetarista, este "investimento’ melhorars,
pois, o bem-estar dos que o fazem, mas contribuird também
para aumentar a produtividade de toda a economia, uma vez
que do processo acima descrito resultari a transferéncia das
pessoas para empregos onde sio mais produtivas. Sé assim se
justificaria que recebessem no novo emprego um salirio mais
elevado, uma vez que a taxa do salirio de cada trabalhador
tende, de acordo com os cinones marginalistas, a igualar-se 3
taxa da sua produtividade marginal. Para evitar que esta 1égica
seja perturbada pela existéncia dos subsidios de desemprego (que
podem contribuir para que se dilate demasiado o tempo de pro-
cura), haveria que adoptar medidas capazes de reduzir o custo
da mobilidade da m3o-de-obra e de melhorar os esquemas de
circulagio da informac3o.

Perante o que fica dito, compreende-se que os monetaristas
sustentem que os trabalhadores em situagio de desemprego
temporirio, embora inclufdos nas estatisticas do desemprego,
ndo devem considerar-se verdadeiros desempregados. Na sua
l6gica, se 20% da populagio activa mudar de emprego ao longo
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do ano e se for de trés meses, em média, o tempo de espera até
obter um novo emprego, as estatfsticas apontarfo para uma taxa
média anual de desemprego de 5%. Esta taxa aumentard para
109% se admitirmos que o tempo de procura de emprego aumenta
de trés para seis meses {0 que poderd verificar-se quer porque
uma depress3o na economia torna mais dificil encontrar um novo
emprego, quer porque a melhoria das regalias sociais oferecidas
aos desempregados permite que estes possam esperar mais tempo
até encontrarem um novo emprego mais do seu agrado).

Estas situagdes, porém, ndo representariam verdadeiro
desemprego (resultante da deficiente criagio de empregos por
parte da economia), antes reflectiriam um maior grau de mobili-
dade dos trabalhadores e as suas opgdes no que se refere & procura
de emprego (trabalho) ou de lazer (ndo trabalho).

Por isso, a andlise microeconémica da procura de emprego
—desenvolvida a partir dos trabalhos orientados por Edmund
Phelps sobre. os fundamentos microeconémicos ‘da teoria do
emprego ¢ da inflagio ®0 — tem sido aplicada 3 explicagio da
tese clissica, agora reassumida, segundo a qual a situagdo de pleno
emprego (ou a taxa natural de desemprego) £ definida pela
igualdade entre a oferta ea procura de forca de trabalho, situagdo
que permite aos empregados maximizar 0S Seus lucros e aos
trabalhadores assalariados maximizar a sua utilidade.

Vejamos como. A anflise parte do principio de que um
trabalhador assalariado pode escolher livremente entre aceitar
uma redugdo do seu saldrio e deixar o seu actual emprego. Colo-
cado nesta situacdo, se ele pensar que a baixa do saldrio real ndo
é geral e que ele pode encontrar trabalho em outras empresas

3 anterior taxa de salério, escolher4 a segunda alternativa e langa-se
numa actividade de procura de emprego. E, de acordo com a
teotia microeconémica do emprego, a procura de emprego e nio

80 Cfr. B. S. Purces, 3],

tanto o 4cio — embora naquela possa haver uma considerivel
componente de 6¢cioc — € que ¢ considerada como a actividade
principal cujo valor marginal determina o prego de manutengio
do emprego. |

A duragdo da procura de emprego por parte de um trabalha-
dor assalariado dependeria do seu custo ¢ do beneficio que espera
extrair dela. O custo por unidade de tempo suplementar de
procura de emprego é constituido pelo melhor salirio que ele
poderia ter recebido durante esse tempo e cresce com a duragio
da procura, se se admitir que o trabalhador tem oportunidade
de obter condicBes de remuneragio cada vez mais favoriveis
a medida que o tempo de procura aumenta. O beneficio esperado
de uma unidade de tempo suplementar de procura de emprego
¢adiferenca entre o saldrio mais elevado oferecido num momento
dado ¢ o que ¢ oferecido em um momento anterior, beneficio
que diminui com o aumento do tempo de prdc’:ura se se
adrnitir que o trabalhador tem cada vez menos oportunidade
de encontrar melhores condigBes. A duragio para a qual se
espera um beneficio marginal igual ao custo marginal poderd
considerar-se a duragdo dptima da procura de emprego.

De acordo com a tese que vimos cxpondo, cada trabalhador
determinaria livremente a duragio da sua procura de trabalho
e maximizaria a sua utilidade independentemente dos outros.

‘Como o desemprego global compativel com o equilibrio entre

a oferta e a procura de trabalho depende, para um niimero dado
de trabalhadores desempregados, da duragio média da procura
de emprego, o desemprego seria sempre desemprego voluntério,
como para os neo-cléssicos 1.

81 ) Entre os que consideram que todos os desempregados sio desempregados
voluntdrios distingue S. Korm, 105, quatro perspectivas, conforme entendem
que o desempregado & 4) alguém que escolhe trabalhar na busca de um
emprego; b). alguém que prefere trabalhar directamente para si (em casa
v.. g5 €) alguém que, tendo sido despedido, aceitara estexisco no sen ’contra‘to'



Nesta 6ptica, o desemprego € voluntirio mesmo nos casos
em que 0s trabalhadores estio desempregados por razdes inde-
pendentes da sua vontade, uma vez que eles podem determinar
Jivremente o tempo de procura de um novo emprego, € que 2
cles cabe decidir entre procurar e ndo procurar um novo emprego.
Se o n3o procuram, isso significa, para os monetaristas, que pre-
ferem o lazer ao rendimento real que poderiam receber se tra-

balhassem 82,

implicito’ de emprego a longo prazo, a troco de um saldrio mais elevado
enquanto durar o emprego; d) alguém que prefere o lazer ao trabalho.

82 Um dos te6ricos do desemprego voluntdrio vai mesmo ao ponto deafir-
mar que os despedimentos s3o um “véu’ cuja aparénciaé enganadora. Implicita-
mente — defende A. L. Alchian, aptd.]. R.. SHACKLETON, 7 —, 0§ trabalhadores
que sio despedidos perdem o emprego por rejeitatem a opgdo que Thes seria
oferecida de continuarem a trabathar por um salirio mais baixo. Antecipando
a objecgio de que estas situagBes sio muito raras na pritica, Alchian alega que tal
acontece porque 3 experiéncia ensinou aos empregadores que nio teriam &xito
quaisquer propostas ¢ negociagdes com essc objectivo...

Se fossc caso para fazer ironia, talvez pudessemos dizer que M. Fried~
man quase sugere que s estario empregados os trabathadores que ndo se com-
portarem racionalmente. Na verdade, ele defende que nos EUA «muitas
pessoas podem tet, estando desempregadas, um rendimento em termos reais
‘0 grande como o que poderiam ter estando empregadass. Sendo assim,
se w0 desemprego é uma situagio com muitos atractivoss, como M. Friedman
declarava em 1976, compreender-se-d que oS trabalhadores optem por estar
desempregados... E compreender-se-4 também que o ‘estado n3o se preocupe
em remediar as sitnagdes de desemprego, consideradas como uma espécie de
epidemnia de ¢preguica contagiosas (nas palavras mordazes de F. MopIcLIANI, i2],
8), antes devendo deixar correr, para arespeitar a livre escolha das pessoass
(como insinua a ironia azeda de S. Korm, 106).

Os dados estatisticos disponiveis nio parecem claros na confirmagio
da tese neo-liberal de que os {elevados) subsidios de desemprego contribuem
para aumentar o desemprego. Angus MapisoN (especialmente pp. 284 ss.)
esfora-se mesmo por mostrar que as despesas piblicas de bem-estar mais gene-
rosas a partir da 2.* Guerra Mundial nio provocaram o aumento da taxa natural
de desemprego, nem dos EUA nem na Gt3-Bretanha. No caso dos EUA,
a taxa média de desemprego foi de 4,8% entre 1948 e 1971, mas foi de 6,8%
entre 1869 ¢ 1892 (o perfodo methor dos tempos do laissez—faire) e de 109, entre

1893 e 1916 {o 3.° melhor periodo dos tempos do estado liberal). No caso da
Gri-Bretanha, 2 taxa média de desemprego foi de 499, entre 1880 ¢ 1903

Estamos assim reconduzidos is concepgdes pré-keynesianas
‘que identificavam a parte substancial do desemprego como
desemprego voluntério, no sentido acima referido de que a exis-
téncia de trabalhadores nio empregados significa que, perante
uma situagio de salirios reais demasiado elevados, os trabalbadores
nZo aceitam uma redugio do saldrio real suficiente para que a sua
remuneragio iguale a produtividade marginal do seu trabalho
¢ os empregadores tenhamn interesse em os contratar. Por outras
palavras: quem ndo tiver emprego poderd sempre encontrar
um posto de trabalho, se aceitar um saldrio mais baixo que o cor-
rente. Se o nio aceitar € porque prefefe continuar semmn emprego,
optando por procurar um novo emprego (searching for a better

job) 8,

6. A critica monetarista as politicas keynesianas de pleno
emprego

Sustentam os monetaristas que n3o s3o aptas para a criagio
de novos empregos as politicas activas de inspiragdo keynesiana,
orientadas para a redugio do desemprego com base no aumento

[ 7 i 3
g(;‘fs. en';egl?i:).r periodo dos tempos liberais), tendo-se ficado pelos 2,8% entre
C. V. BrowN, 95, nfio vai além da afirmagio de que a maior parte dos
dad_os recentes (embora nio todos) sugerem que subsidios de desemprego
mais elevados prolongam o desemprego.

‘ 8 Recusando as teses do desemprego voluntdrio segundo as quais — em
sintese sua — «s pessoas que tdm a vaga impressio de estar no desemprego
estio dc f§cto em férias voluntdriass, Robert M., Solow acusa os seus defensores
de se limitarem «a assumir como postulados o que deveriam esforgar-se por
d?monsttar» ¢ de mio terem feito nenhum esforgo sério para verificar [a sua]
hipdtese centraly, segundo 2 qual, com base num suposto processo voluntdrio
de substituicio inter-temporal, tais trabalhadores fariam agora as férias na previsio
de poderem obter mais tarde um trabalho melhor remunerado, por pensarem
— bem ou mal — que os saldrios reais actuais sio excepcionalmente baixos em
comparagio com o valor actualizado das remuneragBes que esperam obter nos
futuros empregos disponiveis no mercado de trabalho (cfr. R.. M. Sozow, 7-10).



da procura global conseguido através de um aumento das des-
pesas ptiblicas. Esta a conclusio que extraem do estudo das poli-
ticas de défice orgamental praticadas em vérios pafses nos Giltimos
anos ®, o que confirmaria a sua tese segundo a qual é impossivel
fazer baixar a taxa de desemprego para niveis inferiores 2 taxa
nataral de desemprego, a menos que se aceite uma aceleragfo
contfnua da inflagdo.

Sendo limitados os recursos disponfveis, tais politicas,
mesmo que financiadas mediante o recurso aos emprestimos
internos, limitar-se-iam a desviar recursos do sector privado para
o sector publico, de forma tal que os recursos utilizados na realiza-
¢3o das despesas piiblicas reduziriam inevitavelmente, em termos
reais, os recursos disponiveis para os demais agentes econd-
micos e, consequentemente, O volume das suas despesas
(crowding out).

Tais polfticas seriam, pois, ineficazes, do ponto de vista da
criagio de novos empregos. E seriam inflacionistas, uma vez que,
na éptica dos monetaristas, o aumento da procura global mediante
‘a realizagio de despesas pdblicas adicionais s6 se conseguird s
elas ¢ os défices orcamentais crescentes que clas implicim forem
‘financiados através da criagio de moeda. E esta expansio mone-
téria nfo poderd deixar de provocar inflacio, uma vez que o
aumento da oferta de moeda nio pode gerar aumentos perma-
nenates do produto real ¢ redugdes permanentes da taxa de
desemprego (cventuais variagSes favordveis verificadas no curto
prazo serdo anuladas por alteracdes. posteriores de sentido con-
‘tritio). Mais: o aumento do emprego s se conseguir4 enquanto
a inflacio ndo for correctamente antecipada, pelo que a simples
manutencio do nivel de emprego conscguido num periodo
inicial 56 ser4 possivel A custa de uma inflagio crescente, por mais

elevada que seja (j4) a sua taxa.

84 Para uma critica, cfr. A. P. Tamwart,[2], 911

Com efeito, ’enganados’ pela inflagio, os trabalhadores
consideram o aumento dos salirios nominais como se - fosse
aumento dos saldrios reais e dispSem-~se a aumentar a oferta de
forga de trabalho. Esta ¢ acompanhada pelo aumento da respec-
tiva procura por parte dos empregadores, os quais, perante o
aumento dos precos dos bens que vendem (superior ao dos saldrios
que pagam), julgam beneficiar de uma baixa dos saldrios reais.

" Desfeito o ’engano’, porém, o nivel do emprego s poderd
manter-se aquém da taxa natural de desemprege 3 custa de mais
inflacdo e de inflagdo crescente, resultante do aumento crescente
da quantidade de moeda que 0 governo tem de emitir para-finan-
ciar as suas politicas de pleno emprego, mantendo a ilusdo mone-
téria dos assalariados, que consiste em estes nfo se darem conta
de que a taxa de inflacio é superior A taxa de aumento do seus
saldrios nominais.

Simplesmente, logo que a inflag3o atinja um nivel e um ritmo
tais que ela se torne econdmica, social e politicamente intolerdvel,
os governos acabario por adoptar medidas de contengio das
despesas (e da taxa de crescimento da quantidade de moeda),
com vista a conter a inflagio. S6 que, nesta nova situagdo, as
expectativas dos trabalhadores mantém-se e as suas exigéncias
de aumento dos salérios nominais desenvolvem-se em conformi-
dade com elas. Aumentando os salirios nominais em maior
medida que a inflag3o, a subida inerente dos saldrios reais provo-
card uma diminuigdo da procura de mio-de-obra e uma redugio
do emprego. Até que o nivel de desemprego se torne, por sua
vez, perigoso e intolerivel a tal ponto que o governo se lance
de novo numa politica inflacionista de relancamento da procura
global, para, por esta via, tentar provocar o aumento do volume
do emprego.

Assim se explicaria que esta politica de stop and go, apoiade
em crescente ¢ pormenorizada intervengdo do Estado, arrastasse

consigo a instabilidade do sector privado e-a ineficiéncia do sis-



tema de mercado, conduzindo, simultaneamente, a uma subida
da inflacio e do desemprego.

Assim se explicaria também, na éptica monetarista, que uma
situagdo caracterizada por elevado nivel de emprego nio signi-
fique necessariamente uma utilizagdo éptima {ou mesmo uma
utilizacio eficiente) dos recursos disponfveis. A verificagdo de
elevado nfvel de emprego pode traduzir um aproveitamento
sub-6ptimo dos recursos, na medida em que ela pode significar
apenas que s¢ arrastam as pessoas a sacrificar a {ou uma boa
parte da) sua procura natural de lazer. "Enganadas’ por uma
politica de aceleragio crescente da inflacio- (que lhes cria a
ilusdo de que os saldrios s3o mais elevados do que efectivamente
sio, em fermos reais), as pessoas s3o levadas a produzir bens e
servigos aos quais atribuiriam uma utilidade menor do que a
atribuida 3 maior disponibilidade de tempo livre, se tivessem
em conta o nivel dos saldrios reais. SituagSes deste tipo indicia-
riam economias ‘militarizadas’, ineficientes, estiticas, nio orien-
tadas para o progresso. Ao invés, a vigéncia de taxas {razoavel-
mente) elevadas de desemprego pode caracterizar economias
dinimicas e flexiveis, economias dotadas de maior mobilidade
de mio-de-obra .

7. A vinica politica admissivel: fazer baixar a taxa natural
de desemprego

No que se refere especificamente 3 andlise do desemprego
inspirada pela tese friedmaniana da taxa natural de desemprego,
poderemos dizer, com James Tobin, que ela ¢ «a versio contem-

85 Cfr. M. FRIEDMAN, [3]. Alguns procuram mesmo, com este raciocinio,
atacar 0s préprios "fundamentos morais’ das politicas keynesianas, que teriam
abusado sistematicamente da boa & das pessoas... {apud ]. R. SHACKLETON, 9).

porinea da posi¢io cléssica a que Keynes se opds» #6. Com efeito,
ela restaura, sob nova roupagem terminoldgica, a anidlise neo-
~classica do pleno emprego, retomando muitos dos argumentos
e nogBes correntes nos anos vinte e trinta. Tal como o pleno
emprego na andlise neo~cldssica, a taxa natural de desemprego
corresponde a0 equilfbrio alcancado no mercado de trabalho,
3 margem de quaisquer politicas governamentais activas, entre
a oferta e a procura de forca de trabalho, e define uma sitnagio
‘estavel da qual a economia poderd afastar-se temporariamente
em resultado de certas imperfei¢des do mercado, mas 3 qual
regressard sempre automaticamente.

Dai também que os defensores das teses monetaristas
adoptem, no que se refere A politica de emprego, solugSes que nio
andam muito longe das que estiveram em voga nos anos vinte e
trinta, tendo revelado patentemente a sua inadequagio 3 reali-
dade econémica e social da altura %7,

Na sua esséncia, as medidas preconizadas pelos monetaristas
sio aquelas que consideram adequadas para fazer baixar a taxa
natural de desemprego, uma vez que, a scu ver, sé por esta via
poderdo obter-se niveis mais elevados de emprego.

Poderemos resumi-las deste modo:

g) remogio dos obsticulos que impedem o livre funciona-
mento dos mecanismos do mercado (suspensio do salirio minimo
legal garantido, redugio ou extingio dos subsidios de desem-
prego, etc.);

b) medidas tendentes a melhorar a estrutura do mercado
de trabalho ¢ a facilitar a mobilidade geogréifica e ocupacional

86 (Cfr. J. Toey,[1], 4. Cfr. também E. Smarro, 432.

87 A sintese do pensamento neo-clissico neste dominio é feita na obra
cldssica de Pigou, «Theory of Unemployment (1930), autor cujas posigBes
eram, no entanto, bastante mais moderadas ¢ realistas do que as dos monetaristas
ortodoxos de hoje. - '



dos trabalhadores, com vista a reduzir o desemprego friccional
gragas & diminui¢io do tempo médio de procura de emprego
(fornecimento de informagio respeitante aos postos de trabalho
vagos e criagio de estimulos ¢ oportunidades para a obtengio
de preparagio profissional adequada ao preenchimento dos postos
de trabalho abertos nos sectores da economia em expansio);

¢) diminuicio da desutilidade marginal do trabalho (redu-
c3o dos impostos sobre os rendimentos do trabalho, para aumen-
tar o custo do lazer e estimular a oferta de mio-de-obra); incen-
tivos fiscais destinados a permitir (¢ estimular) que os empresirios
absorvam este aumento da oferta de mio-de-obra. O aumento
da produgio que daqui resultaria seria automaticamente absor-
vido, nos termos da ressuscitada lei de Say;

d) aumento da produtividade marginal do trabalho nos
sectores dos bens-saldrio, cujos pregos determinam a utilidade
dos saldrios para os trabalhadores. Este aumento — a conseguir
pela intensificagio da concorréncia — permitiria aos empresarios
oferecer melhores salirios reais, estimulando novos trabalhadores
a oferecer os seus servicos. Por sua vez, este aumento da oferta
de mio-de-obra faria baixar os salirios reais, o que estimularia
a procura de forca de trabalho pelas empresas, realizando-se o
equilibrio no mercado de trabalho 2 um nivel mais elevado de
emprego e de produgio. '

8. Milton Friedman e a Curva de Phillips de inclinagio
positiva
No trabalho que leu na ceriménia de recepgio do Prémio

Nobel 88, Milton Friedman levanta a hip6tese de em anos recentes
se verificarem situagdes ndo ji de mera estagflagdo (inflagdo cres-

88 (Cfr, M. FuspMman, {3].

cente acompanhada de estagnagfo econémica e manutengdo da
taxa de desemprego) mas de um fendmeno diferente, a slumpfla-
tion (inflagio crescente .acompanhada de recessio econd-
mica, com baixa da produgio e aumento da taxa de
desemprego).

Contrariando a hipétese inicial de Phillips de existéncia de
uma rela¢do negativa.entre inflagio e desemprego (traduzida
numa Curva de Phillips de inclina¢io negativa—Fig. 1) e ultrapas-
sando a hip6tese da existéncia de uma taxa natural de desemprego
(a-que Friedman chegara na sua Presidencial Address de 1967),
que se traduziria em uma Curva de Phillips de longo prazo de
tragado vertical (a taxa de inflagio aumenta, mas a taxa de desem-
prego mantém-se — Fig. 2), a nova realidade apresentar-se-ia
em conformidade com uma Curva de Phillips de inclinagio
positiva: 3 medida que, ao longo de certo niémero de
anos, aumenta a taxa de inflagio, aumenta também a taxa de
desemprego. ‘

A explicagio desta nova realidade veio exigir o recurso
a um tipo dec andlise que permita incluir simultaneamente,
num Gnico modelo, como varidveis endégenas, nio s6 as decisdes
econémicas mas também as decisSes politicas, enquanto aspectos
interdependentes do comportamento humano. Estamos agora
perante uma concepgio que tende a considerar a teoria micro-
econémica como um quadro geral de andlise cientifica nio
confinado ao estudo do comportamento humano no processo
de formagdo dos pregos em economia de mercado, mas susceptivel
de se generalizar a0 conjunto dos comportamentos humanos e das
decisdes que lhes estio associadas no dmbito das escolhas nio
mercantis. A anlise econdmica seria, pois, aplicivel, de acordo
com esta concepgdo, emi todas as situagSesem queao homem se
colocasse a necessidade de fazer uma escolha ou de atribuir
recursos escassos perante um leque de vérias alternativas possiveis,’
transformando a microeconomia, 3 maneira de Von Mises,



em uma praxeologia, em uma teoria geral das escolhas e dos com-
portamentos humanos #°.

Numa primeira aproximagio, Milton Friedman ¢ levado
a admitir que, tal como.a Curva de Phillips de curto prazo de
inclinagio negativa corresponde a um fenémeno temporario
destinado a desaparecer logo que os agentes econdmicos ajustem
as suas expectativas 3 realidade, do mesmo modo a Curva de
Phillips de inclinag3o positiva traduziria um fenémeno igualmente
transitério, destinado a desaparecer logo que os agentes econd-
micos ajustem 3 nova realidade nfo apenas as suas expectativas
mas também as suas disposigdes institucionais e politicas *°.

8 Cfr. M. Friepman, [3], 17, reconhece, alids, a influéncia que sobre ele
exerceram os autores que, desde finais dos anos cinguenta, mais se t&ém empe-
nhado na aplicagio da anilise econémica ao comportamento politico. Esta é 2
orientagio fundamental da teoria da Public Choice (Kenneth Arrow, James
Buchanan, Gordon Tullock e outros); aplicar ao funcionamento dos mercados
politicos os métodos da andlise microeconémica tradicionalmente utilizados
na formulacZo da teoria da produgio e da troca de bens ¢ servigos mercantis
numa economia de mercado, com base na ideia de que as decisdes econémicas
e as decisBes politicas nfo passam de duas faces do comportamento humano
susceptiveis de integragio em um modelo Gnico assente no entendimento de
que aqueles que sofrem os cfeitos das decisSes politicas sio também os que
designam os responsiveis politicos para que estes tomem as decisSes por eles.

Por nos parecer particolarmente clucidativo acerca do que se diz no texto,
agui deixamos este trecho de Karl Brunner (depoimento prestado a A. KLaMEs,
183/184): «O principio bésico do monetarismo ¢ a reafirmagia da relevincia
da teoria dos pregos para compreender o que acontece na aggregate economics.
O nosso ponto fundamental reside em que a teoria dos pregos é o paradigma
crucial -— na realidade o tnico paradigma — que os economistas tém. Pode-
mos utilizar este paradigma para explicar toda 2 gama de fendmenos sociais.
N3o acredito numa espécie de ‘shoe box approach’ segundo 2 qual os problemas
s¢ distribuem por diferentes disciplinas, como a ciéncia politica, a economia,
asociologia. Isto ndo faz muito sentido. A classificagiio nio se referc a disciplinas
alternativas. Pode ser entendida utilmente como referindo-se a diferentes
espécies de problemas ~ diferentes assuntos — susceptiveis de ser abordados
com 2 mesma andlise social bdsica desenvolvida no dominio da ciéncia econé-
micar,

90 Esta seria a ligio a extrair, segundo M. FuEpman, [3], 23/24, da
experiéncia de virios paises da América Latina, onde as pessoas, as empresas ¢ o

Quando tal acontecer, a taxa de desemprego serd em grande
medida independente da taxa média de inflagio 1. Com efeito,
se a taxa de inflagio futura for plenamente antecipada por todos
os operadores econémicos, verificar-se-4 uma situagio equiva-
lente A plena indexagdo de todos os contratos, o que significa
que a inflagio, qualquer que seja a sua taxa, n3o afecta a eficiéncia
do mercado de trabalho nem a duragio dos contratos de trabalho,
pelo que também n3o tem que alterar a taxa natural de desemprego,
podendo reconduzit-se a situagdo, ao fim de um certo periodo
de tempo, a uma nova Curva de Phillips vertical,

Milton Friedman reconhece, porém, que este seu raciocinio
pressupde a concretiza¢io de determinado nimero de requisitos.
Primeiro, ¢ necessirio que se trate de uma inflagdo sustentada ou,
pelo menos, que nio seja mais varidvel quando a taxa de inflagio
é elevada do que quando ¢ baixa: s6 assim 2 inflacio pode ser
correctamente antecipada, quer sejam {muito) elevadas as taxas
de inflagio registadas, quer o ndo sejam. Segundo, é necessirio
que se trate de uma inflagdo aberta, com inteira liberdade de varia-
¢3o dos pregos e de indexagio dos contratos, de modo a que os
pregos relativos possam ajustar-se correctamente, quer seja (muito)
elevada quer seja baixa a taxa de inflagdo %2.

Estes requisitos verificar-se-30 porventura em pafses onde
hd virias décadas subsistem elevadas taxas de inflagio (v. g.,

préprio Estado se teriam habituado a viver com elevadas taxas de inflagio
crénica.

Fora destes casos, no entanto, Friedman reconhece que o periodo de
transi¢io necessdrio para que as pessoas ajustemn as suas expectativas nos termos
expostos no texto «pode bem durar décadas» {p. 24), deve ser \medido por quin-
quénios ou décadas, nio por anos (p. 31). O que leva um critico a comentar:
« surpreendente observar até onde os monetaristas sio capazes de ir para defen-
der a acarinhada ideia da taxa natural de desempregor J. TREvITHICK,98).

91 M. FRIEDMAN nido deixa, porém, desalientar {[3], 23/24) que, mesmo
nestas condigBes, a inflagio afectard a eficiéncia na atribuiciio dos recursos dispo-
niveis.

92 Cfr, M. FurpMan, [3], 24-32.



alguns pafses da Améria Latina); mas dificilmente sc concretiza-
rio naqueles paises onde nfo hi qualquer tradigo de taxas
elevadas de inflacio, como ¢é o caso, designadamente, dos EUA
¢ da Gri-Bretanha.

Neste tltimo caso, a incerteza acerca da evolugio futura
da situagio, a partir de um periodo em que s¢ inicia uma inflacio
acentnada (regresso a uma relativa estabilidade de pregos, manu-
tencdo de uma inflagio crénica de taxas elevadas, eventualmente
a tender .para a hiper-inflagio, ou qualquer saida porventuta
mais radical nos planos econémico e politico), poderd sign%ficar
que ndo se verificam os requisitos acima referidos, dando origem
a um periodo transitério mais ou menos extenso em que a
realidade sc apresentars conforme a uma Curva de Phillips
de inclinagdo positiva.

" Com efeito, serd dificil que a inflagio mantenha uma taxa
constante durante este perfodo de transigio. A inflagio resultard,
em regra, na 6ptica monetarista, das politicas de pleno emprego
¢ de bem-estar prosseguidas pelos governos, as quais obrigam

2 um aumento inflaciondrio das despesas. $6 que, embora desejemn

os efeitos laterais da inflag3o, os governos e os eleitores desejam
também a estabilidade da moeda. Por isso, um surto inflacionista
provoca sempre uma forte pressio no sentido de o congelar ¢ as
politicas governamentais vdo variando 20 sabor das conjunturas,
resultando destas politicas de stop and go variagSes de grande
amplitude nas taxas de inflagio efectiva e antecipada. E quanto
mais elevada for a taxa de inflagio major serd a amphtudc desta
variagio, o que torna dificil, se ndo impossivel, uma plena ¢
correcta antecipacdo da inflagio futura por parte de todos os
agentes econdmicos. Falta, pois, o primcho requisito ar:ifna
indicado, o que pode provocar dificuldades no plano politico
¢ social, particularmente agudas por s¢ tratat de pafses em que as
instituicBes politicas, sociais e financeiras estio "habituadas
3 existéncia de um nivel de pregos ‘normal’ a longo prazo.

- Assim'sendo, estaacentuada variabilidade da inflacio efectiva
e antecipada ird provocar um aumento da taxa natural de desem-
prego. Isto porque tal situagio reduzird a duragio 6ptima dos
contratos nio indexados, tornando preferfvel a pritica da inde-
xagdo. S6 que esta leva tempo a introduzir-se, o que afecta,
entretanto, a eficiéncia dos mercados, paraalém de queaindexacio
serd sempre um substituto imperfeito da estabilidade da taxa
de inflagio. Daqui resultari uma diminuicio da eficiéncia da
economia e, muito provavelmente, um aumento do desemprego.

Neste mesmo sentido concorre o facto de a acentuada varia-
bilidade da taxa de inflagio afectar negativamente a eficiéncia do
mecanismo dos pregos de mercado como sistema de coordenacio
da actividade econémica, sendo certo que a quebra de eficiéncia
da economia que daqui resulta nio deixars de se reflectir negativa-
mente no que toca 2 taxa de desemprego, enquanto nio se veri-
ficarem alteragBes institucionais de adaptaco 3s novas condic8es.

- Estes efeitos verificar-se-iam mesmo sem a intervengio de
quaisquer obsticulos legais de ajustamento dos pregos (isto &,
mesmo que, neste sentido, a inflago fosse aberta). S6 que onor-
mal éos governos intervirem com o objectivo de controlar, directa
ou indirectamente, pregos e salérios, o que reduziri as potenciali-
dades do sistema de pregos, agravando-se, também por esta via,
as distorgBes e a ineficiéncia da economia, facto que provocars
mais elevadas taxas de desemprego.

Milton Friedman entende, porém, que a situagio acima defi-
nida corresponde a um perfodo transitério, mais ou menos longo,
caracterizado pela ocorréncia de taxas de inflagio elevadas e cres-
centes e pela crescente interferéncia dos governos no funciona-
mento do mecanismo dos pregos, situagio nova a que ainda nio
s¢ adaptaram nem as pessoas nem as instituigSes.

Mas esta situagio de incerteza ndo pode perpetuar-se, abrin~
do-se trés alternativas possfveis: 1) caminha-se para situagdes
de hiperinflacio, com risco de alteragdes radicais, no plano



politico, econdmico e social; 2) as pessoas e as instituigSes
adaptam-se a uma situacdo de elevada inflagio crénica, tentando
estabilizé-la mediante a adopgio da indexacdo (para enfrentar
2 volatilidade da inflagio) ¢ de expedientes que permitem’ a
variagio dos pregos ¢ salirios (de modo a evitar os controlos
governamentais), acabando por regressar-se a uma situagdo com-
pativel com a natural-rate hypothesis ¢ uma Curva de Phillips
de longo prazo vertical; 3) os governos adoptam politicas capazes
de conduzir 2 taxas mais baixas de inflagio ¢ a2 menor intervengio
governamental na fixagio dos pregos, o que exigird ajustamentos
cujos efeitos serdo susceptiveis de se enquadrar, temporariamente,
numa Curva de Phillips de inclinagio negativa, até que de novo
se restabelecam as condigBes susceptiveis de encontrar explicagio
através da teoria da taxa natural de desemprego.

9. A teoria das expectativas racionais e o desemprego
voluntirio

Mais longe ainda -vio os monetaristas da segunda geragio
(«monetarists mark II», como lhes chama James Tobin), defen-
sores da chamada feoria das expectativas racionais. Estes advogam
um regresso integral 3 teoria pré-keynesiana do emprego,
negando a existéncia do trade-off phillipsiano: mesmo no curto
prazo, a Curva de Phillips apresentar-se-ia como uma curva

vertical. Nem a curto prazo, por isso mesmo, as politicas expan~

sionistas de pleno emprego conseguiriam qualquer redugdo do
desemprego, limitando-se a acentuar a inflagio .

93 Intervindo na Keynes Centenary Conference (Cambridge, 1983},
Samuelson & peremptério na afirmagfo de que «the new classical economics
of rational expectations» representa sum regresso particularmente acentuado
3s verdades pré-keynesianas» (3s verdades dos "cléssicos’, no sentido que Keynes
deu a esta designagio), e sustenta que esta enew classical economics, de Robert

Apresentada inicialmente (1961) por J. F. Muth, a «Rational
Expectations Hypothesis» foi depois desenvolvida, a partir de
1972, pelos adeptos da New Classical Econosmics, entre -0s quais

Lucas, Tom Sargent, Albert Barro e outros, é verdadeiramente uma contra-
-revolugos, acrescentando que «o mesmo nio pode dizer-se do "monetarismo’s
{cfr. Worswick/TreviTaICE, 212/213). Diferente ¢, naturalmente, a posicio
dos adeptos da «Rational Expectations Revolutions (David Begg), os quais
defendem que ela veio conferir 20 monetarismo «uma nova respeitabilidade
académica» (cfr. D. Brce, 2).

D. Lamier prefere chamar «nec-austriacoss aos adeptos da Rational
Expectations Hypothesis, nio os incluindo entre os monetaristas, diferente-
mente do que defendem J. Tosmy, [5] e F. Hamx. '

Sem dévida que Hayek, destacado representante da chamada ’escola
austriaca’, foi desde o inicio um dos mais decididos opositores de Keynes.
E a critica que dirigie is politicas keynesianas assenta na sua concepgio do
mercado (dos pregos) como um sistema que torna possivel, de modo eficiente
¢ a baixo custo, difundir a informagio disponivel pelos agentes econémicos,
habilitando-os a decidir racionalmente o que produzir, como produzir e como
utilizar os recursos de que dispdem. Como os monetaristas, Hayek considera
que as dificuldades experimentadas pelas economias capitalistas nas ¢ltimas déca-~
das nio devem imputar-se ao capitalismo, mas sim is politicas financeiras e
monetdrias adoptadas por influéncia dds ideias de Keynes. Nomeadamente,
defende que foram as politicas de combate ao desemprego através do estimulo
da procura global que conduziram 3 inflagio, sem terem curado o desemprego
(cfr. F. Havex,{1], [2] e [3]).

Mas, diferentemente dos ‘monetaristas’, Hayek e os "austriacos’ apoiam
as suas teorias numa concepgio individualista extrema, que os leva a negar
qualquer possibilidade de se elaborarem as grandezas macroeconémicas em que
se apoiam os keynesianos ({consumo, investimento, rendimento nacional,
indice geral dos pregos, v. g.), Cada agente econdmico é um agente individual,
nio fazendo sentido somar-se as actividades de wvdrios individues. Sobre os
diferentes fundamentos teéricos de Milton Friedman e de Friedrich Hayek,
cfr. P. PASCALLON.

.. Considerando a teoria das expectativas racionals como a componente
fundamental da New Classical Economics, Kevin Hoover analisa as diferengas,
do ponto de vista teorético, entre Milton Friedman e os representantes desta
chamada New Classical School, independentemente -da questio de saber se
estes Gltimos sio monetaristas ou nfo. Dir-se-4 que eles s3o ‘monetaristas’
na medida em que as suas propostas no dominio da politica econémica sio
idénticas is de Friedman. Mas, segundo K, Hoover, as propostas dos sew
classicals assentam numae diferente andlise teorética. M. Friedman & marshal-
Hano, na medida em que, reconhecendo a interdependéncia que caracteriza
a economia, entende que, do ponto de vista pritico, s6 podem obter-se resul-



se destacam. Robert Lucas, Thomas Sargent, Robert Barro,
Herschel Grossman e Neil Wallace %4,

Para estes autores, as expectativas seriam ineldsticas em
Keynes (os individuos actuariam com basc na ideia de que a
economia devia regressar a uma situagio compativel com os valo-
res normais das varidveis, designadamente das taxas de juro),
e seriam adaptativas (ou extrapolativas) em Milton Friedman
(0s agentes alteram as suas expectativas em fungZo da experiéncia
passada, v. g., formulando as expectativas relativamente i taxa
de inflacio futura extrapolando a partir da média ponderada da
inflagio passada). Umas e outras seriam, porém, para os tedricos
das expectativas racionais, iMeros processos empiricps irracionais
de previsdo (non-rational ou naive expectations). Mesmo as expec-
tativas adaptativas implicatiam um longo periodo de ajustamento,
consentindo a existéncia de erros sistemdticos por parte dos agentes
econémicos{o que contraria o postulado da racionalidade destes).

tados titeis da andlise através do método marshalliano de separar os problemas,
nomeadamente, numa perspectiva dinimica, fazendo intervir na andlise a dis-
tingio de Marshall entre periodo curto e periodo longo. Os new classical,
no entanto, sio walrasianos, na medida em que se propSem analisar a econo-
mia como um conjunto interdependente, insistindo na perspectiva do full
equillibrium, afastando qualquer distingdio entre periodo curto ¢ periodo longo.
Cfr, K. Hoover.

A generalidade dos autores que se incluem na corrente dos New Classical
Economists, bem como alguns dos seus criticos (Tobin e Leijonhufvud, v. g.),
consideram que o monetarismo .6 um dos tdpicos caracterizadores da NCE,
ao qual acrescentam outros dois, que s3o indissocidveis: rational expectations
e market clearing (cfr. J. SteN, 83 ¢ A. LeyjoNsusvup, [3], 179. Jerome Stein
entende, porém, que o pressuposto do market clearing ndo € indispensdvel para
que se mantenha a policy ineffectiveness proposition como tese central da NCE).

94 Was indicagdes bibliogrdficas referem-se alguns dos principais trabalhos
— virios deles podem mesmo considerar-se 'cldssicos’ — de’J. MutH, R.. Lucas,
Tu. SARcenT, R. Barro, H. GrossMaN ¢ N. WALLAGE. Sobre esta nova
vaga do monetarismo ¢ suas implicagdes tedricas ¢ de politica econémica;
podem ver-se, entre outros, F. Mobicuiany, [2]; J. R.. Smackiiron;. P. H.
Monem; M. Zenezing D. LALER; S, Fisuer; S, SuEFrmiN; G. K. SHAW; A,
SBoRDONE; J.-P. Frrouss; Prruiasp/Sureau; C. ATTRELD; Manbock/
JCarTER; ‘G. CIBARELLL .

T seria assim porque, no contexto. das expectativas adaptativas,
os agentes n3o utilizariam, em cada momento, toda a informagdo
de que dispGem, ignorando, nomeadamente, as vicissitudes da poli-
tica econémica (variag¥o da massa monetria, etc.) definida em
cada periodo.

Sdo diferentes os pressupostos em que assenta a teoria das
expectativas racionais:

a) os agentes econdémicos sio considerados individuos
racionais, assumindo o comportamento tipico do homo oecono-
micus, nomeadamente no que se refere ao maximizing behaviour;

b} os agentes econdmicos tém interesse em adquirir e estio
motivados para adquirit informagio e para a. utilizar cfi-
cientemente, de modo a evitar cometer erros {que implicam
custos) %5;

¢) os agentes econdmicos ndo se limitam a extrapolar a
partir da experiéncia passada: em maior ou menor medida, eles
tomam em conta, no processo de tomada de decisdes, todas as
informagBes disponiveis;

d) os agentes econdmicos dispSem de todas as condigFes
para compreenderem as implicacBes da politica econémica
anunciada e, por isso, racionalmente, antecipam e tomam em
conta os seus efeitos, uma vez que a informagio — € este um dos
pontos de partida da nova teoria monetarista — circula eficiente-
mente em todos os mercados, realizando-se assim o paradigma
walrasiano;

95 - Herschel Grossman define assim o que chama the rational expectations
postulate: s0s agentes econdmicos privados refinem e usam a informagfo eficien-
tementes. Neste contexto, a eficincia significa que o montante dos recursos
que os agentes privados destinam a reunir e a usar a informacio € tal que o
custo alternativo marginal desses recursos iguala a vantagem marginal resul-
tante da.informacio (cfr. H. Grossman, 10). Esta ideia de que a informagio
tem um custo ¢ de que cla deve ser utilizada eficientemente (i.-é, a ideia de que
«rational. expectations are profit maximizing expectations») &, alids, logo
afirmada no estudo pioneiro de John Muth. - .. .



¢) os agentes cconémicos nio cometem €rros sistematicos
na previs3o do futuro; os erros que possam cometer (resultantes
de imperfeigdes na informagdo) ndo serdo nunca erros siste-
maticos;

f) o mercado —com pregos e salirios perfeitamente
flexveis — encontra-se permanentemente equilibrado: em todos
os mercados, ¢ em qualquer momento, o prego assegura o equili-
brio da oferta e da procira («nstantancous and continuous
competitive market clearing).

Assim sendo, & claro que as expectativas erradas acerca do
comportamento futuro dos precos e salirios — que explicam,
como vimos, o afastamento temporério da posigio de equilibrio
definida pela taxa natural de desemprego —, embora ndo
podendo cvitar-se, seriam meramente fortuitas e efémeras.
Nestes termos, uma taxa de desemprego superior 2 taxa natural
de desemprego s6 poderia apresentar caricter duradouro se as
expectativas erradas acerca da variagio de pregos e saldrios se
repetissem em periodos sucessivos. Como esta condigio nio tem
qualquer consisténcia dentro da Iégica em que assenta a Rational
Expectations Hypothesis, é claro que, corrigidas aquelas expecta-
tivas 2 curto prazo, o desemprego (voluntério ¢ temporirio)
desaparecers, isto &, a taxa efectiva de desemprego coincidird
com a taxa natural de desemprego .

9% Para yma critica s implicagBes da Mucro Rational Expectations Hypo-
thesis no 4mbito da teoria monetarista do emprego e do desemprego, cfr.
E. MopicuanT, [2], 5-8. Este autor pde especialmente em destaque o facto de
ela pressupor um mercado de concorréncia pura e petfeita, de tal modo que a
mercadoria forga de trabatho, considerada um bem homogéneo, fosse vendida
a um preco (saldrio) que em cada momento igualasse a sua produtividade
marginal ¢ de tal modo que a cada nivel de saldrio nunca houvesse excesso de
procura de forga de trabalho por parte das empresas nem excesso de oferta de
forca de trabalho por parte dos trabalhadores. Ora um mercado com estas
caracteristicas ndo se adequa i realidade das actuais «western economies». Por

Por outro lado, dos pressupostos enunciados decorre que,
segundo os adeptos desta corrente, quaisquer politicas econémicas
sistemdticas (prosseguidas por meios monetirios e/ou finan-
ceiros), previamente conhecidas e anunciadas como politicas de
estabilizagio, serio completamente ineficazes. Mesmo no curto
prazo, n3o tém qualquer hipétese de afectar o nivel do emprego
e da produgio real, podendo apenas afectar o nivel dos pregos.
Tais politicas assentam na presungio de que as medidas que as
integram vio apanhar a economia (os agentes econdmicos) de
surpresa. Ora é esta presungdo que a teoria das expectativas racionais
visa negar, ao afirmar que os agentes econdmicos actuam racional-
mente e, 20 formularem as suas expectativas, ao definirem os seus
planos, ao tomarem as suas decisdes, terdo em conta os efeitos
daquelas politicas, anulando-as inteiramente.

Depois, 0s governos nfo poderdo sequer prosseguir com
éxito medidas ad hoc para compensar os chogues que porventura
se fagam sentir na economia, uma vez que o sector privado estd
j8 atento a qualquer choque antecipado. As politicas governa~
mentais s6 poderiam ser Gteis, nesta perspectiva, se a informagio
dos governos fosse melhor do que a dos agentes econémicos
privados, hipétese que € negada pela prépria defini¢io de expecta-
tivas racionais.

Em sintese; poderd dizer-se que para osdefensoresdasexpecta-
tivas racionais eda nova macroeconomia clissica o funcionamento
e o equilfbrio da economia dependem exclusivamente das decisdes

outro lado, F. Modigliani denuncia o facto de o postulade inscrito naquela
hip6tese — segundo o qual sdo reduzidos ¢ transitérios os afastamentos da
taxa cfectiva de desemprego relativamente 3 taxa natural de desemprego —
nio encontrar correspondéncia na realidade, a qual exibe virias situagSes de
desemprego, por vezes graves. A alega¢io de que estas situagSes de desemprego

alargado e persistente seriam mero reflexo de correspondentes flutuagSes da

grégria taxa n_atural de desemprego nfo pode também ser levada a sério: ela
mgnlxﬁcgna—-lromza F. Modigliani — que « que aconteceu nos Estados
Unidos nos anos trinta foi um forte atague de préguiga contagiosas.



individuais dos agentes econdmicos, os quais, por defini¢3o,
conhecem e compreendem perfeitamente «the’ way the world
works» (Edward Nell). As politicas governamentais nio podem
ter qualquer efeito sobre a economia. Esta policy ineffectiveness
proposition — que alguns consideram a caracteristica essencial
da New Classical Economics®7 —, esta neutralidade da politica
econémica (monetary policy neutrality) parece, pois, cquivaler
3 «morte da politica econémica» *8.

I
BREVE REFLEXAO CRITICA

1. O ataque aos «opressivos monopdlios do trabalho»

Uma leitura atenta das concepgdes monetaristas leva-nos 2
conclusio de que, na sua légica, a condigio fundamental para que
o desemprego diminua ¢ a diminui¢io dos salirios reais: fora desta
condicio, as politicas assentes na expansio da procura global
apenas gerario inflagdo sem criarem empregos suplementares .

9 Cf. |. StaN, 70-75.

98 Cfr. Errmrarp [Surrau. Compreende-se o comentirio de S. Korm,
148: <A gestio global da economia pelos governos pode ser considerada como
o facto mais importante do nosso meio-século. Ela provoca os periodos de
crescimento e as crises. £ a principal questio politica. Se alguém vem dizer
esta politica dos estados nio tem nenhum efeito sobre a economia, que bombal Sobfc-
tudo se patece provat-se isso de forma requintada. E o que faz a New Classical
Economnics».
99 Na sintese de F. Havex, [2], 298, <o problema do emprego é um pro-
blema de. saldrios (wage problem)». . A solugio deste problema exige, por

e e =

Assim se regressa 4 concepgdo pré-keynesiana segundo a
qual o aumento do némero de empregados ou a redugio do
niimero de desempregados sé6 poderd conseguir-se através de
uma diminui¢io dos saldrios reais.

Assim se regressa também a outro aspecto do pensa-
mento pré-keynesiano segundo o qual a teoria da deter-
minagio do emprego aplicivel ao nivel da empresa indivi-
dual se aplica também 3 determinagio do nivel global do
emprego.

Assim se faz tdbua rasa da critica dirigida por Keynes aos
«cldssicos» a0 demonstrar que é o nivel do emprego, determinado
pela procura efectiva, que determina o nivel dos saldrios reais,
e nio o contririo. Assim se esquece a tese keynesiana — pressu-
posta na critica do pensamento cldssico — segundo a qual o
montante dos salirios reais ¢ simultancamente um elemento
dos custos e.um componente da procura global, pelo que a poli-
tica de reduzir os salirios nomimais para aumentar o emprego
ndo poderia deixar de fracassar, a njo ser que, por outra via,

isso, segundo o autor, «o restabelecimento de um mercado de trabalho que
proporcione saldrios compativeis. com uma moeda estdvels.

Mesmo autores que se reclamam do keynesianismo defendem que o pro-
blema da fixagio dos saldrios constitui o principal obsticulo ao &xito de uma
politica keynésiana de luta contra o desempregor, e sustentam que uma reforma
profunda do quadro institucional .da formagio dos saldrios é sindispensdvel
4 satide e 3 prosperidade do nesso mundo livre ¢ democrdticos (cfr. J. MEADE).
Afirmando a sua discordincia relativamente i proibi¢io dos sindicatos, 3 sus-
pensio da assisténcia social aos desempregados e a outras medidas destinadas
a tornar os trabalhadores mais vulnerdveis 3s flutuagdes do mercado de trabalho,
James Meade propSe um novo quadro para a fixacio dos saldrios que poderd
sintetizar-se nestes quatro pontos:” 4} limitagio de certos poderes monopolistas
excessivos dos sindicatos; ) reforgo das limitagGes e controlos juridicos ¢ insti-
tucionais sobre 2 fixacio dos precos de venda dos monopdlios para reduzir
tanto quanto possivel a sua contribuigio para a espiral saldrios-custos-pregos
nominais; ¢} instituigio de um organismo central representativo que fixe uma
norma para os aumentos salariais, de modo a promover um nivel de emprego
estivel e elevado; d) sanc@es contra os que pratiquém aumentos salariais para

além da worma fixada.



se conseguisse fazer aumentar a procura global (investimento,
consumo, exporta¢des).

Assim, os monetaristas € 05 1OVOS economistas cldssicos’
vio mais longe, no seu radicalismo, do que tinham ido os Pré—
prios clissicos, perdendo aqueles o realismo . que caracterizou
alguns destes Gltimos, entre os quais sobressai A. C. P;gf)u.

Na verdade, Pigou compreendeu claramente as caracteristicas
institucionais que, nas sociedades capitalistas modernas, fazem
do mercado de trabalho um mercado em que os trabalhadores
ndo estio todos em concorréncia uns com os outros. E destaca
exactamente: 1) a existéncia de «centers of employment», isto é,
a segmentagio do mercado de trabatho, resultante do facto de
a forga de trabalho ndo ser um factor de produgio homogénfeo,
¢ resultante também da importincia dos hibitos e da reduzida
mobilidade geogrifica das pessoas; 2) a acgdo dos sindicatos,
os quais nfo exigiriam taxas de salirios que fleixassem metade
do pafs sem trabalho, mas também ndo teriam. em conta as
condices do mercado, de modo a concorrerem, através da acei-
tacio da baixa dos salirios nominais, para se alcaggar o pleno
emprego da mio-de-obra; 3) a existéncia de 51:1bsidlcf de desem-
prego; 4) uma certa nog3o de "lealdade’, que impedia os tral'Jaa-
Thadores de oferecer os seus servigos por um saldrio mais baixo
que Os Scus COTCOITentes; 5) um certo sentido colectivo de
justica social acerca do que's¢ja um saldrio vital razoével, que con-
duziria a opinido piblica a impor aos parlamentos 2 fixagio de
um saldrio minimo garantido. .

E sem divida que estas caracteristicas —a existéncia de
mercados de trabalho fragmentados, a pratica generalizada da
contratagio colectiva e a existéncia de sistemas de seguranga
social que retirem ao desemprego o cardcter de ameaga f?\tal
para os que o sofrem — ajudam a compreender que em muitos
processos de contratagio colectiva as posiqﬁf_:s_ c]:as entidades
patronais ndo s afastem muito das propostas sindicais ¢ que umas

¢ outras sejam em boa medida independentes da oferta global de
m3o-de-obra ou do nivel de desemprego.

Sabendo os empresirios que uma tentativa de redugio
agressiva dos saldrios quando as condigdes de mercado lhes sdo
favoréveis pode provocar a hostilidade dos trabalhadores empre-
gados e desencadear uma quebra de produtividade e pode dificul-
tar a contrata¢do de trabalhadores altamente qualificados quando
as tensdes se tornarem mais vivas no mercado de trabaltho,
¢ natural que n3o vejam grandes vantagens no aproveitamento
de uma conjuntura que se lhes apresenta favordvel. Hi, pois, da
parte dos empregadores como da parte dos trabalhadores, uma
grande valorizagio do elemento seguranga.

Disto mesmo teve consciéncia Pigou, conforme pode
colher-se destas suas observagSes 1°0: «Durante as fases de expan-
s3o, os empregadores concederiam aumentos substanciais de
salirios se estivessem seguros de poder anuld-los no fim da fase
de prosperidade. Eles sabem, porém, que isso ndo serd nada
ficil, que a progressio deverd continuar ¢ que os seus operdrios
empreenderdo uma acgdo vigorosa de rectaguarda (...). Nos
perfodos de depressdo, os operdrios, precisamente pelas mesmas
razSes, opdem-se is redugdes de salirios que estariam dispostos
a conceder se eles nio previssem a dificuldade de as compensar
com a melhoria da conjuntura {...). Um desejo generalizado
de ’seguranga acima de tudo’ contribui para congelar as taxas
de salérios». _

Mas Pigou nio deixou de associar aqueles factores de 'fric-
30’ ou de 'imperfeicio’ dos mercados de trabalho a existéncia
de um volume considerivel de desemprego a curto prazo, o qual
— a seu ver — desapareceria a longo prazo, uma vez que o jogo
da concorréncia seria, apesar de tudo, suficientemente forte para
compensar a ac¢do daqueles factores. Pigou sustentava, por outro

100 Agud, R. W. SoLow, 4-8.



lado, que 2 existéncia e a acgdo dos referidos factores de "imper-
feicio’ do mercado de trabalho, ligados 2 oferta de mio-de-obra,
significava que esse desemprego era desemprego voluntdrio, na
medida em que esses factores levavam os trabalhadores aescolher’
(a 56 aceitar) niveis salariais superiores aos que de outro modo
Ihes seriam proporcionados. Ao contrério de muitos ortodoxos
actuais, Pigou ndo recomendava, porém, uma politica de redugdo
dos saldrios nem sequer a anulagio ou redugio do subsidio de
desemprego 191, Recomendava o incremento de planos limitados
de obras piiblicas como expediente tempordrio de absorgio de
mio-de-obra desempregada, até que os mecanismos da concor-
réncia voltassem a realizar a posi¢io de pleno emprego.

As politicas propostas por Keynes nos anos trinta viam no
desemprego o problema fundamental e procuravam resolvé-lo
através de uma intervencio estadual mais ampla, de uma regula=
¢3o da economia ¢ de uma politica de redistribuigio do rendi-
mento que possibilitasse 0 aumento da procura efectiva. As

101 Ng entanto, mesmo durante a Grande Depressio, os fiéls mais orto-
doxos dos dogmas liberais ¢ da capacidade de autoregulagio das economias
capitalistas combateram os subsidios de desemprego (existentes na Gri-Bretanha
desde 1906), argumentando que o simples facto da sua existéncia encorajava
a resisténcia dos sindicatos 4 baixa dos saldrios para o nivel de equilibrio. - Ora,
se as taxas dos saldrios pudessem baixar, argumentavam os ortodoxos, o equili-
brio restabelecer-se-ia automaticamente. ‘

Durante a crise financeira de 1931, o Governador do Banco de Ingla-
terra, por instigagio dos meios financeiros dos EUA, ameagou mesmo o governo
trabalhista de que certos créditos poderiam ser cancelados se o subsidio de
desemprego nio fosse abolido {cfr. RoBINsON/EATWELL, 47).°

A esta rigidez dos saldrios acrescentavam os defensores da-tradigio orto-
doxa um outro elemento de rigidez para explicarem a crise. Este elemento
ligava-sc ao comportamento das empresas 3 margem das regras da concor-
réncia: o seu poder de mercado permitia-lhes controlar os pregos, reduzindo
a flexibilidade destes, e resistir & baixa dos precos mesmo em fases de depressio
¢ de quebra da procura. Curiosamente, este tipo de argumentagio viria a
ganhar mais énfase a partir dos trabalhos de Joan Robinson e de E. H. Cham-
berlin sobre a concorréncia imperfeita e 2 concorréncia monopolista,

politicas de inspiragio monetarista,’ a0 contririo, concedem
prioridade absoluta ao combate 3 inflagio, privilegiando a estabili-
dade-monetiria como objectivo de politica econémica, no con-
fronto com o objectivo do pleno emprego (ou da redugio do
desemprego); procuram combater a inflagio essencialmente com
base na redug@o do crescimento da oferta de moeda; apostam na
reanimagio da actividade econdmica a partir da redugio da inter-
vencio estadual, da ’liberalizagio’ da economia e da destruicio dos
‘monopélios sindicais’.

Esta politica anti-inflacionista opera através da contracgio
da actividade econémica e do aumento do desemprego, esperando
os seus defensores que daqui resulte uma redugio dos salirios
reais capaz de assegurar is empresas uma taxa de lucro suficiente-
mente elevada para estimular o aumento dos investimentos pri-
vados e o relancamento posterior da economia, com o conse-
quente aumento do volume do emprego.

- O “monetarismo tedrico’ ndo considera os sindicatos directa-
mente responsiveis pela inflagio. Mas considera-os responsiveis
pelo desemprego por resistirem 2 baixa dos salirios nominais 192,
Assim - sendo, os monetaristas defendem que os governos
devem abandonar o objectivo politico de manutengio do pleno
emprego, uma vez que i politica de pleno emprego ¢ atribuida

102 Assim o entende também F. A. Hayek, «Diz-se muitas vezes
—cescreve F. - Havek, [3], 281/282 —que o éxito das pressSes sindicais
no sentido de saldrios mais elevados produz inflagio. Como tese geral, esta
afirmacio ndo é verdadeira. S6 & verdadeira sob as condigSes particulares em
que vivemos actualmente. Desde que se tornou doutrina geralmente aceita a
ideia segundo a qual o dever das autoridades monetdrias ¢ o de prover
crédito suficiente para garantir o pleno emprego qualquer que seja o nivel dos
saldrios, e desde que esse dever se vem impondo estatutariamente is autoridades
monetdrias, o poder ‘dos sindicatos para pressionar os salfrios monetdrios no
sentido da alta n3o pode deixar de conduzir a uma inflagio continua e progres-
sivas. Em resumo: scomo sempre, é a politica monetdria e nada mais que € 2
causa da inflagion.



a responsabilidade pela inflagio e nma vez que, para controlar
a inflacdo, & indispensdvel que se deixe aumentar o desemprego.

B proclamam, por outro lado, que os sindicatos devem
assumir toda a responsabilidade pela criagdo das condi¢Bes para o
pleno emprego da mio-de-obra. Quer dizer: enquanto houver
trabalhadores desempregados, os sindicatos tém de aceitar a
reducio dos salirios nominais, Gnica forma de forcar a mobili-
dade da m3o-de-obra entre as inddstrias e de elevar as margens
de lucro, redistribuindo os trabalhadores de modo a que 2 distri~
buicio da oferta de m3o-de-obra acompanhe a distribui¢do da
respectiva procura, favorecendo assim o aumento desta por parte
das empresas.

F. A. Hayek, autor muito préximo das doutrinas moneta-
ristas e do seu idedrio individualista e liberal, afirma claramente:
« necessério que a responsabilidade de estabelecer um nfvel de
saldrios compativel com um nivel de emprego elevado e estivel
seja de novo firmemente colocada onde deve estar: nos sindi-
catos» 103,

Mas Hayek vai mais longe 1. Considera «especialmente
perigoso» o poder alcangado pelos sindicatos, poder que, a seu ver,
se traduz na «coer¢io de homens sobre outros homens», na «coer-
¢io de trabalhadores pelos seus companheiros trabalhadores».
S6 porque se tem admitido que cles exergam um tal poder de
coercio «sobre aqueles que querem trabalhar em condigdes ndo
aprovadas pelos sindicatoss € que estes se tornaram capazes de

103 Cfr. F. Have, [2}, 298. E, logo a seguir, escreve Hayek: «A actual
divisio de responsabilidades em que aos sindicatos cabe apenas obter a taxa
mdxima de saldrios nominais sem ter em conta o efeito sobre o emprego,
e as autoridades monetdrias se responsabilizam por. oferecer os aumentos- de
rendimento monetdrio exigidos para assegurar o pleno emprego ao nivel de
saldrios alcangado, conduz necessariamente a uma inflacio ‘continua e pro-

gressivan,
104 Cfr. F. Havex, [3], 281 ss.

exercer igualmente uma poderosa coergio sobre os empre-
gadores.

Tendo-se instalado a ideia de que ¢ do interesse piiblico que
os sindicatos sejam restringidos o menos possivel na prossecucio
dos seus objectivos, os monopélios sindicais acabaram por adquirir
«privilégios Gnicos, de que nio goza qualquer outra associagio
ou individuo», situagio qué, segundo Hayek, equivale a aceitar
que, no dominio das relagdes de trabalho, os fins justificam os
meios.

«Pessoalmente — escreve Hayek —, estou convencido de
que o poder dos monopdlios sindicais é, juntamente com os
modernos métodos de tributagio, o principal factor de desen-
corajamento do investimento privado em equipamento produ-
tivos. Isto porque o estado e os sindicatos chamariam a si a maior
parte dos ganhos do aumento de produtividade resultante do
investimento produtivo.

A satisfagio da exigéncia dos sindicatos de aumentar os
saldrios tendo em conta os aumentos da produtividade (os quais
resultam muitas vezes da realizagio de novos investimentos e nio
de qualquer melhoria da produtividade da mio-de-obra) signi-
fica, para Hayek, o reconhecimento do direito de expropriar
uma parte do capital das empresas. Vejamo-lo nas suas préprias
palavras 19: «O reconhecimento do direito do trabalhador de
uma empresa, enquanto trabalhador, de participar numa quota
dos lucros, independentemente de qualquer contribuigio que ele
tenha feito para o seu capital, faz dele proprietirio de uma parte
da empresa. Neste sentido, tal exigéncia é, sem ddvida, pura-
mente socialista €, 0 que é mais, nio baseada em qualquer teoria
socialista do tipo mais sofisticado ¢ racional, mas no mais gros-
seiro tipo de socialismo, vulgarmente conhecido por sindi-
calismon.

105 Cfr, F. Haveg, [3], 291-293.



A partir de um tal entendimento da acg3o dos sindicatos,
compreende-sc que Hayek levante a questio de saber «até onde
se permitir que os grupos organizados de trabalhadores indus~
triais utilizem o poder coercivo que adquitiram de forgar no
resto do pafs uma mudanga nas instituigSes fundamentais em que
assenta o nOsso sistema econémico e socials. Perante uma tal sub-
versio das instituigBes, a resposta é clara: «Hi um momento
em que todos os que desejam a preservagio do sistema de mercado
baseado ma livre empresa tém que desejar e apoiar sem ambi-
guidade uma recusa frontal daquelas exigéncias (as exigéncias
sindicais), sem vacilar perante as consequéncias que esta atitude
possa ter a curto prazos.

Num artigo muito conhecido de Haberler sobre politica

de salérios, cmprego e estabilidade econdmica, pode ler-se exac-

tamente que muitas das dificuldades por ele consideradas das mais
importantes nas economias capitalistas actuais («saldrios monetrios
rigidos  baixa» e «pressio constante 3 alta das taxasde saldrio mone-
thriov) sio atribuidas 3 degislagio do salrio minimo, aos planos de
seguranga social, aos subsidios de desemprego mais liberais»'%6,
realidades apontadas como o fruto da acgio do que em outro
artigo o mesmo autor chama os «opressivos monopblios do tra-
balho», um dos «vicios (sic) dos pafses mais desenvolvidos» que
«muitos pafses subdesenvolvidos foram mais ripidos a adop-
tar» 197, Nio admira, por isso, que este mesmo autor defenda que
« poder das organizagBes operdrias cresceu até um ponto em que
os sindicatos comegam a ser incompatfvels com a €conomia
de livre empresa». O que justificaria, em sua opiniZo —que abona

com posigio idéntica de Milton Friedman -, que, «e s¢ quer:

preservar o sistema de livre empresa, e se se quer evitar os con-

106 Cfr, G. Hanerier, {2], 165.
107  Cfr. G. Hasemes, [1], 90/91.

trolos drésticos, seri necessirio ‘mudar as - actuais ' politicas
salariais e reduzir o poder monopolistico dos sindicatos ope-
rérios» 108

Nio terio ido tio longe nesta franqueza os governos cujas
politicas se reclamam abertamente das concepgdes monetaristas
(salvo, £ claro, em paises menos ’exigentes’ do Terceiro Mundo,
como tem acontecido com as ditaduras militares latino-americanas
e como acontece nos parafsos laborais do tipo da Coreia do Sul,
Singapura'e Taiwan). Mas a verdade é que virios autores vém
denunciando a actuagdo sistemitica do governo da Sr.* Thatcher
no sentido de enfraquecer o poder dos sindicatos, na tentativa
de criar condi¢Ses que permitam retirar-lhes forga reivindicativa
e capacidade de pressdo sobre o governo, por forma a permitir
que este se furte 3 adopgdo de medidas de defesa do emprego 199,

Num-pafs onde o movimento sindical era tradicionalmente
considerado uma institui¢io quase tio intocvel como a realeza,
o préprio Primeiro-Ministro nio hesitou em acusar os sindicatos
de quererem «estruir o estado», erigindo-os desse modo em
inimigo interno sobre o qual toda a repressio se pretende legiti-

108 Cfr. G, HaserLEs, [2], 165 € 173. S3o propostas que fazem lembrar
tempos antigos. Atente-se nesta advertdneia de The Ecomomist aos operdrios
do Lancashire, em 1863 (apud, R.. Lexacuman, 102/103): «Nephiim homem
ou mulher tem direito a pedir nem motivos para esperar pelo seu trabalho um
saldrio igual quando existem 250,000 operirios desempregados e quando toda
a gente tem emprego (...). Nenhum trabalhador que se negasse a trabalhar
com saldrios de subsisténcia deveria ter direito a receber ajudas de cardcter cari-
tativor..

- A redescoberta das concepgBes individualistas ¢ fiberais do séc. xvin
alimentar4 mesmo teses no sentido de gue os sindicatos devem ser. abolidos,
porgue, além de serem agentes subvertedores do sistema de livre empresa, cles
ndo. realizam nenhuma fun¢io econémica til, pois n3o k4 razio para que os
’homens econémicos’ actuem de forma colectiva . (apud Gambre/WarToR,
107. - e '
103 Cfr, M. Dasag, [2], 224.
7



mada. Tal como nos primérdios da revolugio industrial, quando
os novos assalariados industriais eram apontados e tratados como
«birbaros que ameacam invadir a cidader.

2. A critica do estado-providéncia

Adversirios do estado-providéncia, os monetaristas defen-
dem que as transferéncias sociais, reduzindo o custo do écio {do
nio-trabalho), sio uma anténtica subvengdo i preguica. Utili-
zando o comentirio de Galbraith perante as opgBes da-Adminis-
tragio Reagan neste dominio, poderemos sintetizar deste modo
a “filosofia’ dos neo-liberais: «Os ricos n3o trabalham o suficiente
porque nio ganham o suficiente; os pobres trabalham pouco
porque ganham demasiadon.

Mas os novos profetas do liberalismo defendem também que
o sofrimento dos pobres com a inflagio ¢ o desemprego ¢ maior
do que aquilo que ganham com os programas de seguranga
social, 0 que lhes permite defender, com perfeita paz de cons-
ciéncia, uma politica de cortes dristicos nas despesas pliblicas
destinadas a fins sociais € mesmo a eliminagdo do sistema piblico
de seguranca social 1%, Deste modo — argumentam — podem

118 Cfr. M. e R, FriepMan, cap. 1v. A concluir este capitulo, os auto-
res formulam a seguinte conclusio: «O esbanjamento [do sistemna de seguranga
social] € deprimente, mas é o menor de todos os males oriundos dos programas
paternalistas que alcangaram j4 propor¢des tio macigas. O maior de todos os
seus males & o efeito maligno que exerce sobre a estrutura da nossa sociedade.
Eles enfraquecem os alicerces da familia; reduzem o incentivo para o trabatho,
a poupanga e a inovagio; diminuem a acumulagio de capital; e limitam a nossa
liberdade. Estes s30 os principais factores que devem ser julgados».

Em geral, todas as correntes do neo-liberalismo partilham, relativamente
3s despesas sociais do estado, juizos idénticos aos de Milton Friedman.
O aumento {ou mesmo a existéneia) desse tipo de despesas suscita objecgdes
de duas ordens: @) elas geram pressées inflacionistas e com a inflagio sdo preju-
dicados mais fortemente os grupos sociais que aquelas politicas pretendem

baixar os impostos para que aumente o rendimento 3 disposigio
dos ricos e estes possam aumentar as suas despesas de consumo
e de investimento, relancando a economia, aumentando a
produgo e o emprego. Assim se regressa 3 velha tese de que o
luxo dos ricos ¢ que garante a sobrevivéncia dos pobres, Assim
se regressa a Malthus, renegando Keynes.

E a verdade ¢ que o acentuado agravamento da desigualdade
na distribuicio do rendimento ¢ o dramdtico alargamento das
camadas da populagio situadas abaixo da linha de pobreza
oficial sio fenémenos constantes e inequivocos nos pafses onde
—sob virias vestes — tém sido levadas 3 pritica as receitas
neo-liberais, desde o Brasil e a Argentina dos militares e o Chile
de Pinochet ¢ dos 'Chicago Boys’,a0s EUA de Reagan ¢ 3
Gra-Bretanha da Sr.* Thatcher. Neste dltimo pafs, os (muito)
ricos tém enriquecido {muito) mais ainda e os pobres tém-se
tornado (muito) mais pobres. Nio s6 aumentou consideravel-
mente o nimero dos pobres como se ampliou gravemente a
diferenga de rendimento entre o pequeno ntimero dos muito
ricos ¢ a grande massa dos muito pobres. Hoje, talvez mais
acertadamene do que em qualquer outra altura depois de Disraéli,
o Primeiro-Ministro inglés bem poderd dizer: «A nossa rainha
reina sobre duas nacges...».

Um dos pontos caracterizadores da ideologia das correntes
neo-liberais serd mesmo o pressuposto de que o capitalismo sé
poderd desenvolver-se sem os sobressaltos das situagbes de depres-
s30 e desemprego, de inflagio acelerada ou de inflagio associada
a estagnagdo econdmica (ou mesmo 2 baixa da produgio) e ao

proteger; b) gragas 3s politicas sociais, o estado tende a transformar-se em
organismo de assisténcia, o que comportaria «uma inevitivel limitacdo da digni-
dade ¢ da liberdade individual» ¢ enfraqueceria «o sentido de responsabilidade
que é uma das caracteristicas mais relevantes do homem ¢ o estimulo mais
vital da sua acgdor. Cfr. G. Manca, 323.



desemprego, se se confirmar como a "civiliza¢do da desigualdade’,
i. &, se se afastar das perniciosas preocupagdes e tendéncias
igualitaristas do estado de bem-estar.

Este é um ponto de vista que tem sido sustentado para os
chamados pafses subdesenvolvidos 111, Mesmo no que se refere
aos paises capitalistas industrializados as correntes neo-liberais

inclinam-se hoje para atribuir 3 maior igualdade na distribuicio

do rendimento que se vinha registando nesses paises a partir do
fim da Segunda Guerra Mundial um importante papel na
explicagio da inflagho e da estagnagio que vém marcando as
respectivas economias 2,

Neste sentido, invoca-se que a acgdo do Estado, assegurando
a todos — através da politica fiscal, da politica salarial e da politica
social — rendimentos sensivelmente equivalentes, provoca, por
um lado, a diminui¢do do estimulo ao esforgo de produgio ou de
invengio, afirmando-se o principio da responsabilidade colectiva
da sociedade em lugar do princfpio da responsabilidade individual.
Daqui resultaria uma. produgio inferior e, consequentemente,
uma pressio inflacionista por insuficiéncia da oferta.

A maior igualdade na distribui¢o do rendimento, na medida
em que d4 lugar a um aumento imediato do consumo, seria, por

outro lado, responsivel pela diminui¢io da poupanga espontinea.

de longo prazo das familias. E desta diminuigio resultaria uma
redugio do investimento (com a consequente quebra do ritmo

de crescimento econémico, a estagnagio, isto €, o crescimento.

zero, ou mesmo, no limite, a diminuigio da produgio e até da
capacidade de produgiio instalada) efou o relancamento da infla~
¢30 (que financiard, gragas ao aforro forcado a-que sujeita certos
grupos sociais, uma parte do investimento, se ndo se quiser
reduzir o seu montante}..

1 Cfr. A, AverZs Nunes, A
112 Para uma visio de sintese, cft, . Pu. Rosrur, 332 sq,

Nesta perspectiva, seria-mesmo irrelevante a distingio entre
inflagio-custos e inflagio-procura, especialmente nas sociedades
com uma elevada taxa de salarizagio da populacio activa. Esta
caracterfstica. constituiria, desde logo, um factor de igualizagio
dos rendimentos ¢ de aumento da propensio ao consumo,
uma vez que os rendimentos do trabalho seriam menos desiguais
que os rendimentos de outras proveniéncias e, para 0 mesmo nivel
de rendimento, os independentes ¢ os empresérios apresentariam
maior propens3o média ao aforro do que os. assalariados.

Mas nas sociedades em que os salérios representam a maior
parte do rendimento global eles traduzem-se quase totalmente
em consumo, alimentando uma parte substancial da procura
global. Daf derivam alguns uma nova lei de bronze dos saldrios:
0s salirios s6 podem (devem) aumentar moderadamente porque,
constituindo eles a maior parte do rendimento global ¢ destinan~
do-se quase integralmente a despesas de consumo, os aumentos
salariais provocam uma redugio do aforro e desencadeiam efeitos
inflacionistas por pressio ‘da procura.

-~ De acordo com este ponto de vista, a coeréncia e a eficicia
do capitalismo dos primeiros tempos da revolucio industrial
—que assegurou um ritmo acelerado de crescimento econémico
aliado &: estabilidade dos pregos — dever-se-ia exactamente ao
facto de os trabalhadores assalariados, gracas ao baixo nivel dos
seus saldrios, produzirem mais do que aquilo que consumiam,
< de os capitalistas, em favor de quem revertia o excedente assim
libertado, pouparem e investirem sistematicamente uma parte dos
seus elevados rendimentos. . .

Em finais do séc. Xix esta acentuada desigualdade de rendi~
mentos comegou a esbater-se, e daquiteriam derivado as condicBes

favordveis 3 ocorréncia das crises que se foram repetindo ciclica-

mente nos pafses de economia capitalista até aos anos trinta do

:do nosso século. Esta fase do capitalismo, caracterizada por razos-
vel crescimento econémico sem inflagio permanente ¢ generali-



zada (salvo situagdes excepcionais, como na Alemanha em 1923
e na Franca em 1925 e em 1936), s6 teria sido possivel, porém,
gracas i "cura’ imposta pelos perfodos de depressio, que, essen-
cialmente, significavam a reposi¢io (embora temporariamente)
de uma forte designaldade de rendimentos.

Com efeito, nos periodos de crise, os rendimentos baixam,
designadamente os dos trabalhadores atingidos pelo desemprego.
Por isso mesmo, apesar da baixa dos pregos, o consumo diminui,
permitindo o aumento do aforro, que se converte em investi-
mento a partir do momento em que os salrios tiverem baixado
o suficiente para reduzir os custos de produgio a tal ponto que
de novo surgem os lucros que tornam o investimento atraente,
num momento em que a abundincia do aforro permite o seu
relancamento sem tensdes inflacionistas. As crises seriam assim
ultrapassadas, como que automaticamente, 3 custa da baixa
acentuada dos rendimentos dos trabalhadores.

A partir da grande crise dos anos trinta, as economias capi-
talistas tornaram-sc mais igualitirias e as crises ciclicas foram
relativamente controladas gragas 3s politicas de inspiragio keyne-
siana. S6 que agora, durante as fases de recessio, os saldrios e,
mais recentemente, outros elementos importantes dos custos de
produgio (v. g., as matérias-primas e os recursos energéticos)
revelam uma considerivel resisténcia A baixa. A "cura’ por meio
da crise nio pode operar-se, portanto, 20 menos exclusivamente,
A custa da baixa dos salirios e do sacrificio dos consumos dos tra-
balhadores. Na tentativa de relancarem a economia, perante a
incapacidade de autofinanciamento das empresas, os governos
aumentam os investimentos piblicos, financiados por meios
inflacionistas, uma vez que o consumo nfo baixa e o aforro
nio aumenta o suficiente para cobrir os investimentos nece-
SSArios.

De acordo com esta concepgio, o maior grau de igualdade
social das sociedades capitalistas contemporineas, a0 aumentar

a procura global e ao diminuir o aforro, condeni-las-ia, na
melhor das hipéteses, a uma existéncia marcada pelo stop and go
e, cada vez com mais frequéncia, a situagBes de estagflagdo ou
mesmo de slumpflagio («slumpflations): crescimento zero ou nega-
tivo acompanhado de taxas elevadas de inflagio e de desem-
prego 113,

Perante situagdes de crise assim caracterizadas, ficaria a nd
o antagonismo entre a justia social (aferida por uma distribuigio
mais igualitiria dos rendimentos) e a eficicia econémica, no
quadro das economias capitalistas. Neste contexto, as medidas
tendentes a aliviar as dificuldades das classes trabathadoras,
promovendo a preservagio do seu poder de compra e melhor
justica social 3 custa dos rendimentos dos mais ricos, acabariam
por ter efeitos contraproducentes, agravando a estagflagio:
ao reduzir os rendimentos (n3o salariais) dos ricos — que,
admite-se, tém uma elevada propensio ao aforro/investi-
mento — em beneficio dos mais pobres, o Estado estard a
aumentar a press3o da procura e a reduzir o investimento, acen-
tuando a crise.

Vistas assim as coisas, podem encarar-se duas solugBes
alternativas:

1) Uma delas consiste em uma economia assente na colecti-
vizagio dos meios de produgio, em que o excedente social & cons-
centrado nas maos do Estado e em que ao Estado competem
também as decisSes de investimento, possibilitando assim um

113 Mesmo um autor como Samuelson, que nio partilha o essencial dos
pontos de vista neo-liberais, parece aceitar o que se diz no texto. «A raiz desta
inflagio recalcitrante — escreve ele, apud PE. R OBERT, 370 — reside no préprio
facto de gerirmos os nossos sistemas econdmicos com um espirito mais humani-
tirio que outrora. E por isso que o desemprego e a sobreprodugio nio podem
jd desempenhar o papel de fiscais dos saldrios e dos pregos como o faziam antes
da Segunda Guerra Mundials.



sistema que pode ser 1gualxtano, ‘coerente ¢ relativamente eficaz
no plano econdémico. : - BE

2) Outra solugdo & a de uma economia capltahsta neo-
-liberal, a qual exigir4 ou urna considerdvel desigualdade de rendi-

mentos ou a adopgio de medidas tendentes a neutralizar os efeitos.

estagflacionistas das politicas igualitérias, através da presérvagio
ou criagdo das condi¢Bes indispensiveis para que a igualdade
social n3o anule a formag¢io de um volume conveniente de aforro
individual produtivo.

Esta Gltima solugfo é.a daqueles que entendem que nio
¢ possivel nem desejivel o regresso a padrGes passados de desigual-
dade social e que a apontada contradig3o das sociedades capitalistas
deve ser ultrapassada sem sacrificar a aspiragio a um grau mais
clévado de equidade. E esta a 16gica de todas as priaticas integra-
doras das forgas antagénicas existentes na sociedade capitalista,
do tipo do capitalismo popular, da participagio dos trabalhadores
(cogestio e participagio nos lucros das empresas), do accio-
nariado .operrio, as quais visam reduzir o salirio directo,
complementado-o com rendimentos de outro tipo, de modo
a encorajar e a favorecer o aforro produtivo por parte dos
trabalhadores 14,

A solugio que pressupde a necessidade de uma  desi-
gualdade de rendimentos mais ou menos acentuada, aliada
3 ijdela de que as economias capitalistas actuais sé pode-

114 Dentro deste espirito ¢ com o objectivo de «fazer sair os assalariados
do seu exclusivismo salarial ¢ consumidor, h4 quem defenda que scla paga em
dinheiro apenas uma parte do saldrio (correspondente ao salirio minimo acres-
cido de uma certa percentagem do salirio restante), sendo o excedente pago
em titulos nio negociiveis durante certo mimero de anos. Esta tltima parte
dos saldrios seria deste modo convertida cbrigatoriamente em aforro produtivo
através de um esquema de empréstimo forgado, que teria a vantagem sobre
a ‘alternativa colectivista’ de deixar aos aforradores a propriedade dos titulos
¢, em Gltima andlise, a propriedade dos meios de producao Cfr. Pr. ROBERT,
367-369.

——

rio funcionar de acordo com ws principios doliberalismo econd-
mico, ¢ a que decorre das concepgdes de inspiragio monetaristal1s,

115 Poderemos dizer, com efeito, que os nio-monetaristas sio ﬁels ao
essencial da mensagem keynesiana de que as economias assentes no sistema de
livre empresa privada que utilizam o papel-moeda carecem de ser estabilizadas,
podem ser estabilizadas e devem ser estabilizadas através de politicas financeirag
e monetirias adequadas. Os monetaristas, pelo conirdrio, defendem — na
sintese de F. MoDIGLIANT, [1]—- que nio hd necessidade de estabilizar a economia,
restaurando assim as concepgdes pré-keynesianas acerca da capacidade da econo-
mia para chegar a uma posigio de equilibrio independentemente da acgio dos
governos;, que, ainda que a estabilizagio fosse necessdria, ela no poderia ser
levada a bom termo, uma vez que as politicas de estabilizagio muito provavel-
mente aumentariam a instabilidade em vez de a diminuir; fimalmente, defendem
ainda, ao menos alguns deles, que, mesmo no caso improvivel de as politicas
de-estabilizagZo poderem apresentar resultados benéficos, os governos nio devc—
riam receber 0s poderes necessdrios para as levar a cabo. : ‘

No plano da politica econémica, por. outro lado, os monetaristas consi-
deram como primeira pnondadc dos governos o combate 3 inflagio (inico
caminho para assegurar o crescimento econémico futuro) e defendem que o
principal meio para a prossecugdo deste objectivo ¢ a regulagio do aumento da
quantidade de moeda em circulagio através de uma politica monetdria restritiva,
aceitando que o prego inevitivel a pagar por uma inflagio mais baixa é uma acen-
tuada quebra da produgio e um aumento, porventura drdstico, do desemprego.
Na verdade, de acordo com as concepgdes monetaristas, o efeito da redugio
do crescimento da oferta de moeda sobre a inflagio opera-se através da redugio
da actividade econdmica ¢ do aumento do desemprego, com a consequente
redugio dos aumentos salarms e a redugao (cm momento postenor) dos
saldrios reais. :

Uma tal politlca visa, pois, 2 criacio de condu;oes no mcrcad:o dc traba.lho
semethantes 3s que eram cortentes antes da Segunda Grande Guerra. Os seus
defensores acreditam gue sé em tais condicfes é possivel enfraquecer de modo
permanente a forga dos trabalhadores e das suas organizages, com vista a mode-
rar as suas exigéncias salariais consideradas inflaciondrias. Nas condi¢Bes actuais
do capitalismo nio se verificariam mesmo os pressupostos da andlise inscrita
na Curva de Phillips, segundo a qual a redugio da inflagio poderia conseguir-se
3 custa de um aumento moderado do desemprego. Em virtude da forga das
organiza¢des sindicais, os saldrios resistem 3 baixa, mesmo nos periodos de crise;
em consequéncia da concentragio monopolista ao nivel das ‘empresas, estas
detém forte poder de mercado para fixar de antemfo as suas margens de lucro
¢ para resistir & baixa dos pregos dos seus produtos, mesmo em situagdes de
recessdo.

Em tais condigdes, a restauracio do correcto.-funcionamento.dos.mecanis-
mos do mercado obrigaria a pagar o preco de um enorme aumento do desem-



3. O perigo do «ascismo de mercado»

Tendo em atengio as consideragdes anteriores, ndo podemos
deixar de acompanhar Samuelson na sua preocupagdo — expressa
em 1980, no México, em comunicagio apresentada ao Congresso
Mundial de Economistas — perante o risco que se corre, neste
tempo de grave crise do mundo capitalista, de se cair no «fascismo
de mercado», como consequéncia da tentag3o (e das tentativas,
cada vez mais ameagadoras), por parte dos grupos sociais ¢ dos
interesses econémicos dominantes, de responsabilizar as organi-
zagBes sindicais pelos males de que padece o capitalismo e de,
em consequéncia, sacrificar os direitos histéricos dos trabalhadores
¢ a prépria democtacia politica  salvagdo do ’sistema de mercado’
e da "liberdade do mercado’ (isto ¢, dos interesses do Big Business,
dos grandes potentados multinacionais, apoiados, afinal, pelo
Big Government que se diz querer destruir) 116.

Importa salientar aqui que as concep¢Bes individualistas e
laisser-fairistas’ que informam os virios monetarismos ndo
podem desligar-se de certas correntes da filosofia politica que
acusam o «excesso de carga do governor de ter conduzido i

prego pata se conseguir reduzir a inflagio. E que para restaurar os lucros do
sisterna produtivo (factor indispensével ao relangamento do investimento,
da actividade econdémica e do emprego) é necessirio reduzir os saldrios reais e
é esta redugdo que se espera do aumento do desemprego consequente 3 politica
monetiria restritiva de efeitos recessivos ao nivel da actividade econémica.

116 No que toca aos paises da América Latina (que aqui podem bem
reptesentar todos os paises do chamado Terceiro Mundo), a vida confirma
as acusacBes dos vdrios autores s teses monetaristas. <Exaltam a liberdade
politica e os direitos individuais — escreve Ratil Prebisch referindo-se a
Eriedman e a Hayek. Mas nio se dio conta de que nestas terras periféricas a
vossa prédica s6 pode frutificar suprimindo essa liberdade e violando esses direi-
tosr. Na sintese de um outro autor, nos paises da América Latina «a mdo invisfvel
s6 pode vigorar se acompanhada da manu militari» (cfr. R. ViLrarear, 430 ¢
450). Sobre os reflexos negativos dos «mitos de Milton Friedman» nos paises
da América Latina podem ver-se também vérios estudos publicado em R.osario
GREEN,

dngovernabilidade das democracias» e o «excesso de democracia»
de ter provocado a «rise da democracia». Para os que assim
pensam, o inflacionamento das responsabilidades atribuidas ao
Estado (isto &, dos objectivos atribuidos 3 politica econémica e
social) terd gerado uma escalada nas expectativas das pessoas
relativamente aos resultados que esperam da acgo dos governos.
E estes tém visto acrescidas as suas tarefas ¢ alargada a esfera da
actividade politica; e tém visto aumentar as reivindicages ¢ alas-
trar a politizacio de problemas virios; e tém sofrido a generali-
zagio dos conflitos sociais, emergentes até da dificuldade em cum-
prir as promessas eleitorais e em satisfazer as aspiragBes crescentes
das comunidades. Daf resultaria a frustragio de camadas sociais
cada vez mais amplas e o afundamento dos govenros e a crise
da democracia,

Para fugir ao dilema anarquia[Leviathan, a solugio estaria
no revigoramento de uma organiza¢do politica assente no
contrato, nos direitos individuais e na propriedade privada,
cabendo ao Estado apenas a fungdo de proteger a ordem social
assim fundada e orientada de acordo com um principio de maxi-
mizagdo de interesses individuais que a mdo invisivel conciliaria.
A solugdo passaria pela restanragio da concorréncia, pela morte
do Big Government, pela privatizagio e desestatizagdo da activi-
dade econémica, pela separagio da esfera politica (que competiria
ao Estado) da esfera econémica (do foro exclusivo dos parti-
culares), pela ’libertacio da sociedade civil’. E passaria, também,
por um controlo social através de uma nova pedagogia de
"disciplina’ dos professores e de reforgo do papel dos pais nas
escolas, pelo controlo das fontes de informago, pela marginali-
zagio dos intelectuais nocivos e dos grupos que lhes estdo pré-
ximos 117,

117 Estas e outras propostas constam de um relatério apresentado por
M. Crozier, S. P. Huntington e J. Wanatuki 3 ComissZo Trilateral (¢The Crisis



'E notério que-esta logica transporta no seu seio uma critica
3 filosofia informadora e 4 préitica concretizadora da democracia
econdmica e social que ganhou foros de - constitucionalidade
na generalidade dos paises, sobretudo apés a Segunda Guerra
Mundial. E ¢ notério também que ela arrasta consigo projectos
de orientagio totalitiria, considerados como que o fruto necessirio
do excesso de carga do governo ¢ da ingovernabilidade das democracias,
do excesso da democracia e da crise da democracia, mas considerados
também — e talvez primordialmente — como a solugio desejada
para acabar com o ‘escindalo’ dos opressivos monopélios do tra-
balho, por parte de quantos proclamam que «os sindicatos
comecam a ser incompativeis com a economia de livre
mercadonr.

Salve-se o mercado, fonte pura ¢ tinica da liberdade ccond-
mica e da liberdade politica, ¢ acabe-se com os sindicatos, com a
contratagio colectiva ‘dos saldrios, com as politicas de redistri-
bui¢do do rendimento e com as politicas de pleno emprego,
com a legislagio do salirio minimo, com os subsidios de desem-
prego, com as garantias da seguranga social, com a legislagio
reguladora dos despedimentos e com todas as ’imperfeigdes’
e ’impurezas’ que vém. perturbar o bom funcionamento de
uma sociedade que se ficciona ser composta por homens livres
¢-iguais. E acabe-se também, ¢ claro, com tudo o que esteja
ao servigo destas conquistas histdricas das sociedades humanas.
E domestiquem-~se os professores. E controlem-se as fontes de
informagdo. E marginalizem-se os intelectuais nocivos... e pro-
movam-se os intelectuais bem comportados.

Esta ¢ uma légica particularmente preocupante, tanto mais
que ela se desenvolve em sociedades nas quais se vio cristalizando,
a todos os niveis das estruturas econdmicas, sociais, politicas e

of Democracy: Report on the Governability of Democracies to the Trilateral
Comissions, N. York, 1975}, re_fcrido por ]. CanoTiLHo, 338/339.

culturais, formam insidiosas que redundam naquilo'que Bertram
Gross designa por «fascismo amigivel», resultado da «consolidagio
dos interesses do Big Government e do Big Business», com «a sua
fachada cosmética, a sua subtil manipulacio, as suas luvas de
veludo (...}, o seu ’subtle appeal’» 118,

O friendly fascism é apontado como a face politica de um
estate-supported capitalism» governado em tltima instincia pela
oligarquia do grande capital, que tanto faz negécio com o Welfare
como com o Watfare, dando sentido 3 designagio de Warfare-
-Welfare State (James O’Connor), e que carece da presenga

118 (Friendly Fascism» é, precisamente, o titulo de um livro importante
sobre a nova face do poder na América, publicado nos BUA em 1981. O seu
autor, BErRTRAM GROSS, é professor de Ciéncia Politica na City University. of
New York ¢ foi um dos principais responsiveis pelo Employment Act de 1946
e pelo Humphrey-Hawkins Full Employment Act de 1978, além de ter sido Secre-
tdrio Executivo do President’s Council of Economic Advisers.

De acordo com esta tese do «friendly fascisme, ‘a sociedade americana
tem vindo a cair sob a algada de um «orporate-government complexs govers
nado por uma oligarquia que tem trazido, para os americanos, «a inflagio crénica,
a recessio recorrente, desemprego aberto e oculto, o envenenamento do ar,
da dgua, do solo e dos corpos, e, mais importante, a subversio da Constituigio.
Num imbito mais vasto, as consequéncias incluem 2 intervengio aberta na poli-
tica internacional, através da chantagem econémica, das opera¢Ses secretas
{covert actions) ou da invasio militar. A escala mundial, tudo isto j4 estd a pro-
duzir um aquecimento da guerra fria e estogues acresados de mdquinas de morte
nucleares e nfo-nuclearess (p: 1). . :

Preocupado por todos quantos nio se lcmbram nunca aprenderam - ou
querem esquecer que a associagio do Big Business com o Big Governement,
apoiada por outros elementos, constituiu a trave mestra das estruturas do vetho
fascismo dos anos trinta, Bertram Gross aponta quais sio os elementos do nove
despotismo; 'do fascismo amigdvel do nosso tempo: o militer-industrinl-complex
nio actua sozinho. Tem muitos parceiros: o muclear power complex, o technology-
~science complex, o city-planning-development-land-speculation complex, o banking-
~investment-housing complex, o conununication complex, ¢ o enorme emaranhado
de public bureaucracies and universities, cujos servigos, abertos ou sectetos, propor-
cionam aos.elementos atrds referidos apoio financeiro e um ambiente protector.
Igualmente importante é o facto de a associagio emergente Big Business/Big
CGovernment ter uni alcance global.. Ela tem as suas raizes em colossais sociedades
© complexos transnacionais que sjudam.a tecer em conjunto-um “mimdo livre’
em que o sol nunca se pder {p. 2). '



activa do Estado, quer no plano interno quer no plano
externo 119,

Por mais que proclamem o contririo os saudosistas dos
tempos heréicos do capitalismo, ninguém acreditard que a for¢a
das suas ideias permita o regresso ao "parafso perdido’ (ou ’inferno

119 No plano externo, Bertram Gross considera que o papel do Estado
¢ fundamental para manter os paises do Terceiro Mundo numa posigio seme-
Thante 4 que foi diagnosticada por Hobson e Lenine para os territérios coloniais,
nas suas andlises do imperialismo do principio do século. $6 que, actualmente,
o ¢dependent industrialisms em curso em certos paises do Terceiro Mundo
estaria a criar um outro tipo de estruturas de dependéncia, funcionalmente
equivalentes a um aparelho colonial formal, mas talvez mais poderosas, por se
encontrarem enraizadas nas estruturas econdmicas e nas proprias instituicGes
dos paises dominados, na burocracia estadual, nas universidades, no aparelho
militar, nas &lites dos managers, dos técnicos, dos intelectuais.

No plano interno, Bertram Gross aponta excmplos vdrios da «fine-
~tuning intervention» do Bstado em apoio do grande capital, que bem demons-
tram a indispensabilidade do papel do Estado para o funcionamento do capita-
lismo actual: 1) O Sistema de Reserva Federal, que apoia os banqueiros,
mantendo elevadas taxas de juro e evitando a faléncia dos bancos; 2) o nominal-
mente progressivo sisterna fiscal, que se transforma num labirinto cheio de fugas,
que proporciona muitos milhdes de délares de subsidios s grandes empresas
e grupos econémicos (no ano fiscal de 1980 ultrapassaram os cento e cinquenta
mil milhes de délares, mais de 20% das despesas orgamentais directas para o
mesmo ano); 3) O Treastry Department, que mantém somas enormes em deps-
sito nos grandes bancos sem direito a juros, a0 mesmo tempo que paga juros pelo
dinheiro emprestado pelos bancos ao governo; 4) milhares e mithares de mithdes
de délares que sio pagos 3s empresas de aviagio, marinha mercante, agribusiness
¢ outras) 5) despesas federais em investigagio (R & D), que tém subsidiado o
crescimento da reserva tecnolégica das grandes empresas; 6) garantias governa-
mentals que protegem, contra eventuais prejuizos, contratos e investimentos
no estrangeiro das grandes empresas multinacionais; 7) regulamentagio
governamental que atribui aos grandes bancos o controlo sobre o investimento
dos pension funds de muitos sindicatos; 8) as chamadas eregulatory commissions»,
que ajudam a manter o poder oligirquico dos poderosos interesses investidos
nos meios de comunicag3o social, servigos de utilidade péblica e transportes;
9) as pilhagens operadas pelo governo através das politicas de controlo de pregos
e saldrios ou politicas de rendimentos, utilizadas para manter baixos os saldrios
e para 'apertar’ os concorrentes (cfr. B. Gross, pp. 36-46. Esta €, alids, uma
andlise que vem na sequéncia de trabathos conhecidos de outros autores de orien-
tagdes diversas, de Paul Baran e Paul Sweezy a J. K. Galbraith ¢ Andrew
Shonfield, entre outros).

perdido’?) do capitalismo de concorréncia. Mesmo os que
ctéem que ¢ a forga das idelas que governa o mundo ndo
deixardo por certo de considerar impossivel que os grandes
monopdlios dos nossos dias possam vir a tornar-se escravos de
qualquer economista morto... ou vivo, parafraseando a célebre
sentenga de Lord Keynes. O liberalismo nfo matard os mono-
pélios, que tém ampliado ¢ aprofundado o seu poder, apesar de
todas as legisla¢Bes anti~monopolistas. E as exigéneias decorrentes
da evolugio tecnolégica ¢ da concentragio econbémica que
caracterizam o capitalismo actual ndo permitem que os grandes
conglomerados que lideram o capitalismo 3 escala mundial
possam dispensar o sisterna de incentivos ¢ de seguranca (econé-
mica, politica e até militar) que representa para eles a acgio do
estado capitalista, quer nos pafses dominantes quer nos pafses
dominados. Com razio Galbraith afirmava bd tempos que o
governo Reagan ¢ um dos mais intervencionistas que os EUA
ja conheceram, apesar da apregoada cruzada contra o estado
intervencionista e contra a regulacio da economia pelo estado.

A nova ideologia que aponta como uma necessidade a morte
dos monopdlios, o regresso 3 concorréncia, a destrui¢io do
estado-providéncia afigura-se-nos mera cobertura da necessidade
de relangar um novo estilo de actividade do Big Government,
por certo contra os «opressivos monopélios do trabalhos, mas
n3o contra o Big Business, os gr:mdes monopc’)lios empresariats,
os poderosos conglomerados multinacionais.

De todo o modo, sempre restaria a questio de saber se o
liberalismo econémico propugnado pelas vérias correntes mone-
taristas {ou que aceitam as teses monetaristas come um ponto de
partida) seria compativel com a realidade social e politica dos
actuais pafses capitalistas industrializados. Na verdade, o libera-
lismo econémico funcionou nas condigdes do séc. XX, em que
era inexistente ou pouco relevante a concentragio capitalista, em
que os trabalhadores ndo estavam organizados (ou dispunham



de organizagdes de classe de existéncia preciria, débeis e inex-
perientes) e nfio gozavam da totalidade dos direitos civis € politicos
(0 que lhes dificultava e reduzia o acesso ao aparelho de-estado
e a0 poder politico e, consequentemente, 2 obtengio das regalias
econdmicas e sociais de que hoje disfrutam), ¢ em que, por isso
mesmo, -0s governos — imunes as exigéncias € aos votos popu-
lares — podiam ignorar os sacrificios (¢ os sacrificados) das crises
ciclicas da economia capitalista.

. S$6 que este n3o é o mundo de hoje, um mundo em que os
trabalhadores assalariados — que por certo nio se deixardo facil-
mente convencer. a votar numa politica de desemprego em
massa — constituem a grande maioria da populagio nos pafses
industrializados e dominam os 'mercados politicos’ das democra-
cias. ocidentais.

Nas. condigdes actuais, ¢ de esperar que as resisténcias
sociais ¢ polfticas levantadas por grandes massas da populagio
3 recessio ¢ ao desemprego prolongados obriguem os governos
a abdicar dos seus projectos monetaristas. antes de cles serem
levados até As dltimas consequéncias, com o propdsito de salvar
a- economia. de mercado’ custe o que custar,’

E talvez nio seja muito ousado arriscarmos que o moneta~
rismo esti condenado a perder toda a credibilidade, a prazo
relativamente curto, mesmo no que se refere iquele ponto que
constitui o niicleo fundamental das suas divergéncias perante as
correntes de raiz keynesiana: a necessidade, a possibilidade ¢ a
conveniéneia, ou njo, de estabilizar as economias capitalistas
através de medidas monetirias e financeiras adequadas. Os resul-
tados conhecidos da politica monetarista nfo alimentario grandes
dividas acerca das vantagens da mensagem . essencial da General
Theory {as economias capitalistas precisam de ser estabilizadas,
podem ser estabilizadas e devem ser estabilizadas) sobre a misti-
ficatéria do- nothing rule monetarista. SESI
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