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RESUMO

Esta monografia procura responder qual a formulaggio especifica de politica econémica
da escola pés-keynesiana. Compreendemos por formulagdo especifica o conjunto de
prescrigdes de politica econdmica, assim como as caracteristicas peculiares deste conjunto e
ainda seus determinantes teéricos ¢ metodologicos.

Para realizar este estudo, apresentamos as principais bases tedricas ¢ metodolégicas
que importam ao nosso enfoque, observando, a partir delas, quais sfo as visdes de mundo
(modo de pensamento/aspectos metodologicos/valores) e de macroeconomia da escola pos-
keynesiana. Mostramos como estas duas visGes possibilitam e determinam a compreensdo
particular de intervenc¢fio estatal na economia da escola, para em seguida discorrer sobre a
formulagdo de politica econdmica em si (politica fiscal; monetdria; internacional; outras
politicas; articula¢iio entre as politicas ¢ a¢do discriciondaria do Estado).

Concluimos que o pds-keynesianismo apresenta, além de especificidades teoricas e
metodologicas, uma formulag8o particular de politica econfmica, que apresenta como
principais caracteristicas: grande amplitude de instrumentos e de dreas de aplicagéo;
universalidade das politicas e grande adaptabilidade as situagBes reais; grande integragfo
tedrica, orientada de forma consciente pelos valores da escola, ¢; énfase na transformacéo de
estruturas sociais e econdmicas. Encerramos a discussdo considerando quais os limites e
contribuigdes do pensamento pés-keynesiano para o entendimento de economias capitalistas
modernas e a aplicagio de politicas econémicas, apontando seu potencial frente ao momento
histérico em que nos encontramos de crise do liberalismo.

PALAVRAS-CHAVE: Pés-keynesianismo; economia pés-keynesiana; politica econdmica;
intervencio estatal.

ABSTRACT

This monograph seeks to answer which is the specific formulation of economic policy
presented by the Post Keynesian school of thought. We understand by specific formulation the
set of economic policy prescriptions, its peculiar characteristics and theoretical and

methodological determinants.

In order to proceed with this study, we present the main theoretical and
methodological bases that matter to our subject, observing the consequent world view (mode
of thought/methodological aspects/ideology) and view of the macroeconomic system that
arise. We show how these two views make possible and determine the understanding of state
intervention in the Post Keynesian perspective. After that, we expose the Post Keynesian
economic policy prescriptions (fiscal policy; monetary policy; international policies; other
policies; policy planning and State discretionary actions).

We conclude that Post Keynesianism presents, besides theoretical and methodological
peculiarities, a specific formulation of economic policy that holds the following
characteristics; broad scope of instruments; universality and great capacity of adaptation to
real-world situations; broad theoretical integration, consciously guided by the school’s
ideological values and; emphasis on soctal and economic structural transformation. We finish
our discussion considering the limits and contributions of Post Keynesian thought to
understanding modern capitalist economies and to policy application, indicating its potential
given the current historical moment of crisis of the free market approaches in economics.

KEYWORDS: Post Keynesianism; Post Keynesian economics; economic policy; state intervention.
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INTRODUCAO

Apds a Segunda Guerra Mundial, consolidou-se no mundo capitalista — notadamente
na Europa e nos EUA, os centros do sistema — um consenso geral em prol da intervencéio do
Estado na economia. O objetivo primeiro desta intervengio era regular o nivel de atividade
econdmica, aplicando-se politicas anti-ciclicas € mantendo-se o pleno-emprego, de forma a
beneficiar individuos ¢ empresas. Esta maneira de se compreender a economia ¢ a aplicagio
de politicas econdmicas ficou conhecida como “keynesianismo”. Representava tamanha
transformag@o com relacdo a visio cldssica dominante até entdo, que ficou conhecida como a
“revolucdo keynesiana”. O keynesianismo tornou-se hegemdnico no pensamento econémico,
mas também na visfio dos “policy-makers” e de suas respectivas sociedades, ocupando este
posto por aproximadamente trés décadas, configurando-se o que veio a ser chamado “era
keynesiana”'. Na tecria econbmica, esta visio de mundo teve como expressio hegemdnica a
chamada “sintese neocldssica”, arcabougo tedrico resultante (ou melhor, vitorioso) dos
debates impulsionados pelo trabalho seminal de John Maynard Keynes (A Teoria Geral do

Emprego, do Juro e da Moeda”, de 1936).

Na direcfio oposta, desde meados dos anos 70, em contexto de crise, observou-se uma
inflexdo no pensamento econdmico, com o “crescimento de uma nova onda conservadora na
teoria e na politica econdmica, de forma inesperadamente forte ¢ duradoura. Seu principal
alvo foi o evidente dominio das visdes keynesianas entre os policy-makers e
macroeconomistas® (CARVALHO, 1999:258). Os monetaristas® ganharam espago no
mainstream econdmico e dentre os policy-makers, seguidos pelos novo-classicos’, ¢ ao largo

deste movimento, a “reagfo neoliberal” — que passa a defender um Estado Minimo, e neutro

! A “era keynesiana” estende-se do pds-segunda guerra mundial ao inicio dos anos 70. Cf. Silva, 1996:1.

% A escola Monetarista esté particularmente associada com o nome de Milton Friedman e com a Universidade de
Chicago. Desenvolveu-se nos anos 50 e 60, sendo que no inicio dos 70 ja encontrava grande espago nos EUA e
na Inglaterra, e que no final dos anos 70, com a eleigiio de governes conservadores de Thatcher e Reagan (reacfio
neoliberal), atinge o mbito governamental (STEWART, 1987:157). O monetarismo tem seu “periodo dureo”
nos primeiros anos da década de 1980.

? “Q pensamento econdmico amplamente hegemdnico até o final da década de 1980 foi elaborado pela escola
novo-classica. As bases deste pensamento eram: (a} 05 agentes maximizam suas fungdes utilidade e lucro e
formam expectativas racionais; e (b) os mercados se auto-equilibram automaticamente via pregos, os quais,
portanto, sfo plenamente flexiveis. Segundo a teoria novo-classica, os niveis de equilibrio do produto e do
emprege — na auséncia de erros expectacionais [isto ¢, se 0 governo nfio interferir com agdes-surpresa, gerando
erros expectacionais] — s6 se alteram se houver mudangas de gosto e/ou choques tecnoldgicos” (SICSU,
2003:147). Os novo-classicos consideram que ¢ governo nio consegue intervir na economia via politicas
macroecondmicas (isto &, politicas seriam indcuas, nfio afetando o nivel de emprego e produto), a nic ser nos
casos em que aja com postura nfo clara, de forma a surpreender os agentes. Mas, mesmo nestes casos, em ultima
instdncia a intervengfio nfo seria indicada. Para 08 novo-classicos, somente o Estade gera instabilidade, ja que o
mercado, por si, é 0 mais estavel possivel e resolvera os choques da forma mais rdpida possivel. (GROSSMAN,
1980). Para eles, portanto, a intervengio estatal ndo ¢ desejada,



nas politicas monetarias — suplanta a viséo keynesiana de papel do Estado também no dmbito
da opinido publica. Os monetaristas tentam provar a ineficiéncia das politicas
macroecondmicas do Estade no longo prazo, enguanto os novo-classicos procuram fazer o

mesmo nédo somente no que se refere ao longo prazo, mas quanto ao curto prazo também.

No final dos anos 80, surge uma nova escola de pensamento econdmico que rompe 0
consenso ortodoxo monetarista, ainda que de forma muito limitada*: os novos-keynesianos,
Estes se auto-intitulam novos-“keynesianos”, pois sfo a favor de certas intervengdes na
economia. Entretanto estas ficam restritas a objetivos ¢ a uma visfo de curto prazo, nio
havendo qualquer defesa de interveng@o na economia no sentide que propunha Keynes, com
politicas ativas permanentes, planejamento, articulagiio entre as politicas, etc. Apesar de
defenderem alguma intervengfio nos mercados, por reconhecerem que estes apresentam
falhas, sdo, em nltima instincia, economistas liberais, isto €, defensores da liberdade de aglo
dos mercados’. A intervengfio que defendem tem justamente como objetivo principal permitir

o ajustamento mais rapido de pregos rigidos na economia, permitindo um melhor

funcionamento do mercado.

De fato, até muito recentemente — com a crise dos EUA deste ano de 2008 — idéias
fortemente intervencionistas nfo integravam o receitudario do mainstream econdmico.
Tampouco foram hegemdnicas nestas trés Gltimas décadas no que diz respeito as visdes dos
policy-makers e da “opinido publica” nos paises capitalistas (especialmente desde o Consenso
de Washington, de 1989). O quadro parece estar s¢ revertendo. Em artigo publicado

recentemente, Godoy (2008) afirma que

no meio da crise internacional, a (nica certeza a permanecer de pé, tempestade apds tempestade, é a de
que serd necessario rever alguns preceitos econdmicos que se fizeram hegemdnicos no mundo a partir

* Os novos-keynesianos s&o economistas contempordneos, que surgem no final da década de 80. Quebram o
consenso ortodoxo monetarista contra a intervengio estatal, ainda que de forma limitada. Acreditam que o
mercado & imperfeito, isto é, que hi falhas de mercado devido a monopdlios, externalidades e assimetrias de
informagio. Reconhecem que ha rigidez de pregos (especialmente saldrios} no curto prazo, e que, entfo, pode
haver flutuagdes no produto ¢ desemprego involuntario. Devido 4 rigidez, os salarios reais podem ficar mais
altos do que o nivel que resultaria em pleno emprego, e nesta situagfio a oferta de trabalha seria maior do que a
demanda. Segundo o receitudrio novo-keynesiano, em casos como este o governo deve agir: se hd rigidez
nominal, 0 governo pode fazer politica monetdria expansiva para fazer saldrios reais cairem através da inflagio
que créem que serd gerada. Se a rigidez for de saldrios reais, entiio deve buscar mudangas estruturais que
permitam zos saldrios reais se reajustarem. Mas 0s novos-keynesianos apenas destacam a inadequagfio da escola
novo-cldssica para o curto prazo: o lengo prazo seria justamente o contexto econdniico em que os mercados se
auto-equilibram via precos e saldrios e inexiste desemprego involuntéric — contexto para o qual, portanto, a
macroeconomia keynesiana seria initil e a novo-cldssica atil, enquanto instrumentos de andlise das flutuagdes
econdmicas e para a intervengioe estatal. (Cf. Sicsu, 2003},

* Note-se que os pés-keynesianos, como demonstratemos, apesar de serem em geral pré-capitalismo, ndo podem
ser identificados como liberais, j& que ndo sfo pro-mercado. Estes sdo, em verdade, contra o faissez_faire, e 2
favor de amplas intervengdes que contrelem os impetos negativos intrinsecos a¢ “mercado” (sistema capitalista}.
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dos anos 70. (...) talvez uma versdc aprimorada do capitalismo seja mais préxima da maneira como os
europeus o véem [hoje] (GODOY, 2008).

Para o economista novo-keynesiano Joseph Stiglitz, a crise financeira atual “equivale,
para o fundamentalismo de mercado, ac que foi a queda do Muro de Berlim para o

comunismo” (GARDELS, 2008), pois

ela diz a0 mundo gue esse modelo [necliberal, contra a intervengio do governo na economia] ndo
funciona. Esse momento assinala que as declarages do mercado financeiro em defesa da liberalizagfio
eram falsas. {...) Estd claro que necessitamos niio sé voltar a regular, mas também redesenhar o sistema
regulador. (STIGLITZ apud GARDELS, 2008).

Atualmente, as necessidades praticas do capital privado (quais sejam, as de recorrer ao
Estado para que este socorra a economia, via pacotes econdmicos de grandes propor¢des e
outras medidas) parecem sobrepor-se rapidamente as visdes monetaristas, Em artigo recém
publicado pelo Finarncial Times, Crooks (2008} observa que “as solugbes de Keynes, entre as
quais maior gasto publico financiado por captagfio, tornam-se [novamente] populares. [E que]
as criticas de que isso alimentara a inflagdio e os déficits orgamentarios continuam a ser

ouvidas, mas cada vez mais sdio consideradas irrelevantes™. Crooks conclui que as idéias de

Keynes certamente parecem necessarias agora.

Entretanto, ao longo destas ultimas trés décadas as visGes monetaristas defenderam

»6 “os politicos

que, caso interferissem na economia através das politicas “keynesianas
atenderiam 4 demanda da sociedade, trocando um futuro solido por beneficios imediatos,
porém passageiros, produzindo inflagdo e arriscando a estabilidade de longo termo para obter
um crescimento de curta duragfo do emprego” (CARVALHOQ, 1999:259). Com base nas
premissas neoliberais/monetaristas, o Estado foi “desmontado” (reduzido e privatizado) em
inimeros paises. Hoje, na situagiio de crise em que o mercado parece lembrar-se do quanto

necessita do Estado, este foi reduzido de tal forma que nfio possui, em muitos casos,

. . .7
instrumentos suficientes para controlar a crise’.

De uma forma ou de outra, neste momento de crise o Estado volta a receber enorme
aten¢do do “mercado™, e suas agdes ¢ seus respectivos resultados sdo acompanhados de perto
com grande expectativa e temor. O impacto ¢ a amplitude que esta crise assumird

permanecem uma incognita até que sua ultima onda passe sobre nos. Mas parece claro que o

§ Para os novo-cldssicos, tais politicas, na verdade, teriam que se apresentar enquanto “ag¢des surpresa” para que
surtissem efeito sobre a economia. Fossem declaradas ou previsiveis, revelar-se-iam indcuas.

! Apesar do amplo cicle de privatizagBes que tivemos no pais, quando comparado a outros paises o Brasil
aparece como exce¢do a este fato. Em entrevista & Carta Maior veiculada nestes tempos de turbuléncias
internacionais, a economista Maria da Concei¢lo Tavares afirmou que “o Brasil tem algumas vantagens
importantes para enfrentar a crise, entre elas a existéncia de trés fortes bancos estatais € pelo menos twrés grandes
empresas piblicas de peso, salvas do ciclo de privatizagdes desfechado pelo governo anterior. Isso da ao governo
instrumentos para intervir fortemente no mercado” (TAVARES, 2008).
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desenrolar da Histéria até o presente momento fard necessdrio uma redefini¢do do papel do
Estado no que se refere a economia €, portanio, aos temas intervengfio estatal e politicas

econdmicas,

Em suma, o mundo capitalista assistiu, desde o final da Segunda Guerra Mundial, uma
forte onda intervencionista “keynesiana” que foi hegemdnica por aproximadamente trés
décadas, seguida por uma forte onda liberal, que por sua vez também perdurou por
aproximadamente trés décadas — tendo, possivelmente, chegado agora ao fim. Este primeiro
perfodo foi marcado, nos paises “centrais” do capitalismo, por grandes taxas de crescimento
econdmico e taxas de desemprego muito pequenas. Em termos gerais, as taxas de inflagfo
mostraram-se constantes (sem sinais de aceleragfo ou desaceleragdo) a niveis nfo alarmantes,
e foram observadas melhorias das condi¢des de vida das populagdes, com o estabelecimento
de um estado de bem-estar social. Mesmo nos paises periféricos a situagdo econdmica
apresentou methorias analogas, guardadas as devidas proporgdes que séo de se esperar em um
sistema capitalista. O segundo periodo, que j4 se inicia sob o panorama de crise econdmica,
tem de inicio a inflagiio como um problema, apresenta taxas de crescimento expressivamente
menores do que as do periodo anterior, e ainda aumento do desemprego, desmonte do estado

de bem-estar social e piora das condiges de trabalho e de vida das populagdes em geral®.

A economia pds-keynesiana surge nos anos 70 e, portanto, a defesa de sua visfo,
assim como o desenvolvimento dela, atravessa o final do chamado “periodo dureo” do
capitalismo (“era keynesiana”) e todo o periodo liberal das dltimas trés décadas. Desde seu
surgimento, uma das tdnicas principais tem sido a defesa de politicas econdmicas
keynesianas’ (intervencionistas) como meios de se atingir melhores resultados para a
economia ¢ para a sociedade (Cf. DOW, 1985; DAVIDSON, 1991; DAVIDSON, 1994;
ARESTIS, 1996; ARESTIS & SAWYER, 1998; DOW, 2001; CARVALHO ¢ SICSU, 2004;
DEQUECH, 2005; MINSKY, 2008). Tais economistas desenvolveram uma aproximagdo

particular ao estudo da economia e & sua aplicagio, que difere drasticamente das

¥ As discussdes acerca de caso as teorias dominantes em cada periodo teriam sido ou ndo responsaveis (e em que
medida) pelos respectivos desempenhos sécio-econémicos verificados € ampla € complexa, e dificilmente pode
trazer uma resposta segura e categérica (Cf,, e.g., STEWART, 1987, capitule 7). Neste trabalho nfio entraremos
no mérito desta discussio, que foge aos nossos objetivos e possibilidades.

’ E importante ficar claro que os pos-keynesianos sdo “keynesianos” somente nos sentidos de que defendem
politicas econdmicas estatais intervencionistas — embora se oportham & visSo do vetho-keynesianismo/sintese
neocldssica — e no sentido de que em sua escola ha grande influéncia de Keynes. Segundo Arestis e Sawyer
{1998:181, traducdo nossa), por exemplo, “nossa aproximagéio pode ser considerada keynesiana no sentido de
que suas implicagBes de politicas emergem da percepgdo do papel da demanda agregada na determinaciio do
nivel de atividade econdmica e da auséncia de forgas automaticas que levem uma econemia de mercado ac

pleno-emprego”.
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aproximagdes liberais mencionadas, mas também se diferencia de forma significativa do
velho-keynesianismo € mesmo de Keynes. Da mesma forma, desenvolveram uma formulagdo

especifica de intervencdo estatal e politica econdmica.

E esta formulaco particular do pds-keynesianismo quanto a politica econdmica — isto
¢, a formulag8o de politicas em si ¢ seus determinantes — o objeto que nos interessa neste
estudo. As perguntas que norteiam esta monografia sdo: qual a visfio pos-keynesiana quanto a
politicas econdémicas, e quais os limites e contribuigbes que esta apresenta para o
entendimento das economias capitalistas modernas e 4 aplicacéo de politicas econdémicas?
Queremos saber em que medida o pds-keynesianismo nos ajuda a compreender e a interferir
na economia de forma mais consciente, profunda, ampla e efetiva, podendo, por exemplo,
prevenir e remediar crises como a atual. E o que buscamos responder nos capitulos a seguir.
Antes de partirmos a tal tarefa, cabe aprofundarmos os objetivos desta monografia, apresentar

nossa justificativa ¢ a disposigéio dos contetidos tratados nos capitulos existentes.

DOS OBJETIVOS DESTA MONOGRAFIA

Esta monografia tem o intuito de realizar um estudo tedrico que explore a formulagdio

especifica de politica econdmica da escola pos-keynesiana.

Compreendemos por “formulagfio especifica™ tanto as teorias em si que prescrevem
politicas econdmicas como também os determinantes da especificidade teérica pos-
keynesiana sobre o assunto. E a isto que chamamos de “visdo pos-keynesiana de politica
econdmica™ sua formula¢do especifica, compreendida como os aspectos teéricos que

apresentam e os respectivos fundamentos de sua especificidade.

A pergunta central que direcionard nossas analises €: Qual a formulagéo especifica de
politica econdmica dos pés-keynesianos? Ou seja, queremos saber qual a “visdo” dos pds-

keynesianos sobre politica econdmica.

Este estudo tedrico serd feito com base em uma pesquisa bibliografica. Para realizar tal
estudo, analisaremos: (a} os principais aspectos tedricos e metodolégicos da escola (as bases
tedricas e metodoldgicas) que embasam a possibilidade de intervengfio estatal e determinam
suas especificidades; (b) as prescricdes de politicas econbmicas que a escola oferece e,

finalmente; (¢) as relagBes que se estabelecem entre estes dois niveis tedricos (prescrigdes de



politicas econdmicas € as bases tedricas € metodoldgicas que as sustentam) do pensamento da

escola em questéo.

Respondida nossa pergunta, consideraremos ainda quais as contribui¢des e limites que
a visdo pos-keynesiana apresenta para o entendimento das economias capitalistas modernas e
a aplicagdio de politicas econdmicas, tanto no que diz respeito 4 teoria prescritiva quanto as

suas bases metodoldgicas e tedricas.

Para respondermos qual a visfio dos pos-keynesianos quanto a politicas econdmicas,
voltamo-nos anteriormente a definir quem sfio eles (a partir de qual panorama surgiram e
porque e a qué vieram). Desta forma, subjacente 4 nossa pergunta central, surge uma outra

secundaria: quem s80 os pds-keynesianos? E a esta tarefa que nos dedicaremos no primeiro

capitulo.

Em suma, o objetivo geral deste trabalho ¢ analisar a visio particular pos-keynesiana

quanto ao tema politica econdmica. Os objetivos especificos sfo:

i) Definir em linhas gerais quem sfio os pos-keynesianos, no sentido de expor o que
possibilitou a eles constituirem-se enquanto escola de pensamento, a partir de qual
panorama surgiram, quais suas principais influéncias, a qué se propdem, como
podemos classificd-los em subgrupos, qual a gama de orientagdes politicas em que se
enquadram, etc. Procedendo desta maneira, conheceremos os contornos gerais da
escola que fornece nosso objeto de estudo e teremos uma base para as anilises
subseqtientes. Serfio expostas também informagdes sobre 0s pos-keynesianos que nos
ajudam a compreender a origem de suas visOes particulares de mundo, de ciéncia
econdmica, de macroeconomia ¢ de intervengfio estatal (que, por sua vez, embasam a

formulag8o especifica de politica econdmica).

ii} Expor as principais bases macroecondmicas teéricas e metodologicas relevantes a
area de politica econémica do pensamento pés-keynesiano, isto é, aqueles aspectos
que interessam ao viés de nossa pesquisa. A partir destas bases, compreender e expor
qual a visdo geral de macroeconomia, de ciéncias econdmicas, de mundo e de
intervenc¢do estatal que apresentam tais economistas, Com estas exposi¢des, esperamos
poder responder a uma parte da pergunta “qual a visdo dos poés-keynesianos sobre
politica econdmica”, jA que € a partir destas visdes que se forma a visiio particular pos-

keynesiana sobre politica econémica.



itiy Analisar a concepcio tedrica pos-keynesiana quanto a politicas econdmicas
(aspectos normativos), isto é: expor as recomendagBes gerais de prescrigdes de
politicas ¢ também instrumentos especificos de politica econdmica sugeridos como
validos por esta corrente de pensamento, possibilitando que observemos as
caracteristicas (especificidades pos-keynesianas) que as recomendagdes apresentam no
todo (sua abrangéncia, peculiaridades, etc.). Com isto, esperamos responder a mais

uma parte da pergunta central de nosso estudo.

iv) Observar quais os determinantes tedricos e metodologicos que possibilitam ao
pensamento pos-keynesiano apresentar sua visdo peculiar do tema politicas

econdmicas. Com isto buscamos poder responder com maior profundidade &4 nossa

pergunta principal. E, finalmente;

v) Delinear quais as contribuig@es e limites do pensamento pds-keynesiano para o
entendimento de economias capitalistas modernas e¢ a aplicagiio de politicas
econdmicas — podendo, por exemplo, prevenir e remediar crises como a atual. Com
isto, esperamos poder considerar em que medida a visdo dos pos-keynesianos nos

ajuda a compreender a economia e a interferir nela de forma mais consciente,

profunda, ampla e efetiva.

Finalmente, hd mais um aspecto a ser ressaltado. O que nos importa neste trabalho é
expor qual a visfio pos-keynesiana. Para ressaltar suas especificidades, recorreremos a
algumas comparagbes pontuais com as escolas neoclassicas. Consideramos que os
economistas mainstream das 1ltimas trés décadas sfio os economistas neocldssicos, o que
inclui as visdes monetarista, novo-cldssica e novo-keynesiana. Contraporemos a visdo pds-
keynesiana & visdo neoclassica/mainstream como um todo, embora seja necessario em alguns
momentos comparar 0s pos-keynesianos a uma escola especifica, dado que ha diferengas
significativas entre os neoclassicos. Desta forma, nfo nos propomos a executar um extenso
estudo comparativo do pds-keynesianismo com as escolas neoclassicas, mas somente

recorreremos a comparagdes com a finalidade de situar o pos-keynesianismo histdrica e

teoricamente.



DA JUSTIFICATIVA

As contribuigdes de Keynes para a macroeconomia — e, mais especificamente, para o
campo das politicas econdmicas — assim como os desdobramentos teéricos a que deram
origem, representam uma revolugiio no rumo da histéria do pensamento econdmico.
Representam também uma revolugiio na forma de se conduzir o Estado e de se compreender e
aplicar as politicas econdmicas. A “Teoria Geral do Emprego, do Juro e da Moeda” de
Keynes é a obra que impulsiona no campo tedrico as politicas econdmicas estatais

intervencionistas que ficaram conhecidas como “keynesianas”, amplamente aplicadas no pos-

Segunda Guerra Mundial.

Aquilo que ficou conhecido como politicas “keynesianas” representa um amplo leque
de politicas e formas de pensd-las. Estas, até ha pouco, pareciam estar fadadas ao
esquecimento, com o triunfo liberal dos tdltimos tempos. Os pos-keynesianos, entretanto,
continuaram a desenvolver e a defender as amplas possibilidades de se interferir na economia

(seJa em maior ou menor escala) como algo socialmente benéfico.

As teorias que tratam da concepgiio e dos instrumentos de politicas econdmicas sdo de
importdncia central a qualquer economia capitalista, J4 que seus instrumentos influem
diretamente e de forma decisiva (seja atuando ou deixando de interferir) em varidveis-chave
como emprego, produgfo, renda, niveis de desigualdade social, crescimento econdmico ¢
taxas de juros. Tais teorias influem também no desenho de diversas instituigdes que ajudam a
modelar o comportamento ¢ a cultura de nossas sociedades (vide, por exemplo, o caso das
feorias econdmicas neoliberaism, sob cwjas bandeiras tantos Estados foram reduzidos,
reformados ¢ “desmontados”™ nas ultimas décadas, modificando o panorama social ¢ politico
nos respectivos paises). Tratar das teorias que embasam politicas econdmicas ¢ tratar; das
possibilidades de se interferir na conjuntura € na estrutura econdmica; de desenvolvimento

econémico e social; do bem-estar social; do uso do dinheiro publico; enfim, dos interesses

12 Neste trabalho, chamamos de “neoliberalismo” ao fendmeno do ressurgimento dos principios econdmicos
liberais do inicio do século XX, particularmente sob a forma da vertente de “fundamentalistas de livre-mercado”
que se desenvolve a partir da Escola de Chicago (a partir dos anos 1970), conformande uma nova doutrina
politico-econdmica. O neoliberalismo, compreendido desta forma, é um resgate e um aprofundamento da
doutrina econémica liberal, na medida em que nfic somente propde uma economia de livre mercado, mas
enfatiza o estabelecimento de um Estado minimo (Note-se que os principios econdmicos liberais do inicio do
século XX também sdo conhecidos como “neoliberais”. Referimo-nos neste trabalho ao neoliberalismo de
existéncia mais recente, das dltimas trés décadas). Usaremos o termo “liberal” no sentido mais amplo dos
principios econdmicos do laissez faire, de forma que o neoliberalismo é compreendido como um tipo de (e um
aprofundamento do) liberalismo. Sobre neoliberalismo e teorias econdmicas, c¢f. SANTOS, 1999,
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materiais (€ indiretamente de parte dos imateriais) das organizagdes e populagdes que vivem

sob regimes capitalistas,

Dessa forma, se o tema politica econdmica e intervenciio estatal ¢ da maior
importdncia em economia ¢ também para as sociedades, faz-se relevante estudarmos as
contribui¢gbes do pensamento pods-keynesiano a esta drea, buscando o porqué das
peculiaridades que apresentam suas propostas. Particularmente, as politicas pds-keynesianas
sdo de importincia neste momento histérico de crise econdmica e incompatibilidade das
teorias econdmicas neoliberais — que tém predominado na academia € entre os policy-makers
— com as necessidades emergenciais de intervengfio com que os policy-makers se confrontam.
Frente a crise do liberalismo que ja se anuncia, teorias consistentes que trabalhem com uma
maior presenc¢a do Estado na economia fazem-se necessarias. Enquanto o liberalismo ganhava
espaco no cendrio politico mundial, 0s pds-keynesianos continuaram a desenvolver suas
teorias referentes a economias monetdrias, esperando, quem sabe, a proxima manifesta¢io da
“instabilidade inerente ao sistema capitalista®, e de seus efeitos destrutivos, para que

pudessem ser escutados. Este momento parece ter chegado.

DA DISPOSICAO DOS CONTEUDOS

No jtem 1 do primeiro capitulo, discutiremos a importéncia do pensamento de Keynes
e seu cardter revoluciondrio em termos feéricos, para em seguida evidenciar que este
pensamento foi transformado e utilizado nas ciéncias econdémicas de maneiras parciais e
equivocadas, dando origem a diversos “keynesianismos”. Evidenciaremos que, dentre estes
keynesianismos, a escola que hoje é chamada de velho-keynesiana foi hegemdnica, e que foi
especialmente a ela que o pos-keynesianismo opos-se quando de seu surgimento. Em seguida,
no item dois, descreveremos diversas caracteristicas (sociologicas ¢ histéricas) da escola pos-
keynesiana, de forma a delimitarmos seus contornos. Completada esta tarefa, teremos
respondido parte de nossa pergunta, ja que teremos identificado, em linhas gerais, quem séo
0s pos-keynesianos, a partir de qual panorama surgiram, e porque ¢ a qué vieram — elementos
fundamentais para respondermos & questfio de qual a visfio especifica que apresentam quanto

a politicas econdmicas.

No capitulo 2, primeiramente descreveremos e analisaremos as principais bases

macroecondmicas tedricas e metodoldgicas pos-keynesianas relevantes ao nosso estudo. Com



este estudo poderemos, em seguida, compreender o gue forma as visGes pds-keynesianas de
mundo, de ciéncia econdmica e de macroeconomia, sobre as quais se constréi sua visfio de
intervengdo estatal. Trataremos também das caracteristicas gerais das politicas econdmicas,

que sdo as maneiras de 0 governo intervir na economia.

No capitulo 3, voltar-nos-emos as politicas econdmicas em si, analisando os aspectos
principais das prescricdes gerais pos-keynesianas quanto a politicas econdmicas, e também
exemplos especificos de politicas propostas por diferentes autores. Com esta andlise, serd
possivel observarmos qual €, num primeiro plano, a formulagdo especifica de politica
econdmica que a escola estudada apresenta (a formulagfio como um todo s6 poderd ser obtida
somando-se outros niveis de andlise, quais sejam aqueles que determinam sua especificidade).
O capitulo serd dividido em cinco itens, sendo os quatro primeiros referentes a seus diversos
instrumentos (politicas fiscal, monetaria, internacional ¢ outras politicas) ¢ o Gltimo a questio

da articulagfo entre as politicas econfmicas, isto €, do planejamento econdmico.

Finalmente, apresentaremos a conclusio desta monografia, levando a discussfo
realizada um passo adiante. Primeiramente, retomaremos a discussfo sobre a formulagdo
especifica pds-keynesiana de politica econdmica, sintetizando os principais pontos
apresentados. Em seguida, nas considerag@es finais, discutiremos as contribuigdes e limites do
pés-keynesianismo para o entendimento das economias capitalistas modernas e a aplicagdo de

politicas econdmicas em tails economias.
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CAPITULO1- AS ORIGENS E OS CONTORNOS DO POS-KEYNESIANISMO

Neste capitulo, buscaremos definir em linhas gerais qual a origem dos pods-
keynesianos € quem sdo eles. Primeiramente, exporemos brevemente quais as origens do pés-
keynesianismo, isto &, procuraremos evidenciar aquilo que justifica seu surgimento, ou ainda
a qué vieram tais economistas. Discutiremos a importancia do pensamento de Keynes e seu
carater revolucionario em termos tedricos, para em seguida evidenciar que este pensamento
foi transformado e utilizado nas ciéncias econdmicas de maneiras parciais ¢ equivocadas,
dando origem a diversos “keynesianismos”. A escola keynesiana (neocldssica) hegemdnica no
pos-Segunda Guerra Mundial foi a dos chamados velhos-keynesianos, e € especialmente a ela
que o pds-keynesianismo nasce opondo-se. Em seguida, passaremos a definir em linhas gerais
quem sfo 0s poés-keynesianos, delineando por alto seus contornos sociolégicos e histéricos.
Procedendo desta maneira, conheceremos os contornos gerais da escola que fornece nosso

objeto de estudo e teremos uma base para as andlises subseqiientes.

1.1 KEYNES E OS “KEYNESIANISMOS”

Ao publicar sua “Teoria geral”'’, em 1936, John Maynard Keynes forneceu um arsenal
tedrico cujos impulsos iniciais revolucionaram a maneira de se pensar a economia'? (inclusive
delimitando os contornos da macroeconomia™) e também de aplicé-la'*, impulsionando ainda

debates, revisdes e novos desenvolvimentos tedricos'. Politicas econdmicas adotadas no pds-

1 «A Teoria geral do emprego, do juro e da moeda” (KEYNES, 1983). O livro foi traduzido com nomes
ligeiramente diferentes, Barber (1976) refere-se 0 mesmo come “Teoria Geral do Emprego, Juro ¢ Dinheiro™.

" Nas palavras de William J. Barber (1976:217): “Sem divida alguma, 0s maiores avangos no pensamento
econdmico do século XX estfo associados ao nome ¢ 4 obra de John Maynard Keynes”; “[Keynes] formulou sua
Teoria Geral do Emprego, Juro e Dinheiro, uma obra que rompeu decididamente com a tradigdio ortodoxa
neocldssica”.

13 Mais especificamente, foi o principio da demanda efetiva que desempenhou impartante papel quanto ao
nascimento da macroeconomia enquanto uma disciplina separada, &4 época da depresso econdmica dos anos
1930 (DEQUECH, 2005:524). Mas deve-se ressaltar que, embora os impulsos que resultaram da publicagiio dos
trabalhos de Keynes tenham tomado o sentido de separar o estudo econdmico entre a macroeconomia e a
microeconomia, ha economistas que véem isto como mais um equivoco interpretativo, Dow (1996:64, tradugio
nossa), por exemplo, afirma que “a separa¢iio micro-macro foi tanto o resultado de uma interpretagiio equivocada
da microeconomia de Keynes quanto de qualquer deciséio positiva de separar os dois niveis de andlise”,

1« resultado foi uma revelugio tanto no nivel académico como no de peliticas [econdmicas]” (DOW, [985:
58, tradugiio nossa). Keynes “foi sobretudo, e em primeiro lugar, o maior génio econémico do século, alguém
capaz de mudar com um unico livro (...) nfio apenas a ciéncia a que se dedicou, mas o préprio cursoe do
capitalismo” (SILVA, 1996).

1 “The general theory aof employment, interest and money exercen, dentro dos doze primeiros anos que se
seguiram 4 sua publicagio (1936), mais influéncia sobre o pensamento dos economistas profissionais e dos
autores da politica que qualquer outro livro em toda a histéria do pensamento econdmico em numero comparavel
de anos. Do mesmo moedo que A rigueza das nagdes, de Adam Smith, no sécule XVI, e O capital de Marx, no
século XIXX, a General theory de Keynes tornou-se o centro da polémica entre os escritores, quer profissionais
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II Guerra com o intuito de gerar um estado de bem-estar social, e que apresentavam dentre
suas marcas a busca do pleno-emprego através da interven¢fo do Estado na economia,
ficaram genericamente conhecidas como politicas “keynesianas™!®, mesmo nos casos em que
as politicas em questdio diferiam ou coniradiziam as recomendagdes originais de Keynes. Ou
se¢ja, 0s termos “keynesianismo” e “politicas keynesianas” passaram a ser usados de maneira
distinta do que teria imaginado 0 economista cijo nome derivou estes rétulos: ora de forma
mais abrangente, ora para remeter-s€ a apenas alguns dos aspectos levantados como
fundamentais pelo economista, deixando outros de lado e perdendo-se, assim, a coeréncia

original de sua teoria'’. De fato, Dequech (2003) argumenta que a “revolucfio keynesiana”

aconteceu de forma muito mais branda do que pretendia Keynes.

Keynes trouxe 2 discussdo econdmica a importancia do fator tempo, a importancia das
institui¢des, a possibilidade de haver equilibrio fora do pleno-emprego, e problemas
relacionados com a existéncia de desigualdades sociais. Reinterpretou o conceito e ¢ sentido
da moeda na economia, criando o conceito de “economia monetaria”. Postulou o Principio da
Demanda Efetiva (PDE), segundo o qual ¢ o gasto (demanda) que gera a renda da economia'”,
e introduziu um novo conceito de “incerteza”, de grande importincia ao conceito de economia
monetdria. Inovou, ainda, em termos metodologicos, resgatando o modo de pensamento
babilénico (Cf, item 2.1.10). Mostrou através dos conceitos de economia monetdria ¢ do
principio da demanda efetiva que o setor privado poderia gerar um nivel de demanda
incompativel com o plenc-emprego. Defendeu a intervengéio estatal na economia como modo

necessério de se solucionar a contradigio entre racionalidade individual e social', intrinseca a

ou nio profissionais, O livro de Smith € um vibrante repto ao mercantilismo; o de Marx uma critica demolidora
do capitalismo, e o livro de Keynes ¢ um repudio dos fundamentos do faissez faire” (DILLARD, 1989).

'S Em 1976, Barber afirmava que: “Em grande parte, as reorientagtes das abordagens a politica econbmica dos
altimos 30 anos foram orientadas pela andlise econdmica keynesiang” (BARBER, 1976:217, grifo adicionado).

Y Como oportunamente observou Carvalho (1999:260), “é surpreendente a diversidade de interpretagdes
atribuidas & expresséo ‘politicas keynesianas’™. Mais especificamente, “Keynes acreditou na necessidade e na
possibilidade da intervengio estatal. Os significados de intervengiio, contudo, eram diferentes dos que eram
conhecidos naquele momento, ¢ vieram a ser diferentes do que se imaginou, no pos-guerra, serem as politicas
econdmicas keynesianag” (Ibid.: 270).

'® E nzo a produgo que gera a renda, que por sua vez determina o gasto/demanda, camo defendia a Lei de Say
(DEQUECH, 2005). O PDE e a Lei de Say serdo discutidos no item 2.1.3, sob ¢ ponto de vista pés-keynesiano.
i Keynes argumentava que, para um individuo vivendo em uma economia monetiria, a escolha de se reter
moeda frente & incerteza ¢ algo perfeitamente racional, apesar dos danos que esta atitude pode causar para a
sociedade como um todo (CARVALHO, 1999). “Deixados por si mesmos, os individuos tenderiam a buscar
formas particidares de defesa que s6 poderiam agravar a situagio final” (Ibid.: 267, grifo adicionado). Essa
contradiciio entre racionalidade individual e social s6 poderia ser solucionada através de uma agéio global que
resolvesse a questdo pela modificagdo destas atitudes individuais, ou apesar delas. Ora, o linico agente capaz de
conduzir tal ‘agdo global’ ¢ o Estado, que assim deveria, para Keynes, intervir na economia. Come a deficiéncia
de demanda agregada ¢ uma falha sistémica, o Estado deveria intervir visando a atingir ¢ manter niveis de
demanda compativeis com o pleno-eniprego de fatores, Nas palavras de Carvalho (1999:267), “em economias
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economias monetdrias e rtesponsdvel pela existéncia de desemprego na economia

(CARVALHO, 1999),

O economista era um grande defensor do capitalismo, apesar de acreditar que, deixado
a sua propria vontade, iraria conseqiiéncias desastrosas. Era a favor do capitalismo, mas
expressamente contra o lgissez faire. O socialismo e a eliminagfio da propriedade privada
como meios de transferir as decisdes alocativas para o Estado também foram rejeitados de
forma explicita por ele (CARVALHO, 1999:266). Mas mesmo assim o economista via dois
grandes problemas em nosso sistema econdmico, sendo eles o excessivo grau de concentragfo
da renda e a incapacidade do sistema de sustentar o pleno-emprego de trabalhadores e da
capacidade produtiva. Considerou este dltimo como o mais grave, j4 que existem varias

. - . 20 “ ~ +
maneiras de se reduzir desigualdades™. Contra a desigualdade, propunha corre¢Bes via

sistema tributario (Ibid.).

O tipo de intervencio estatal que Keynes defendia, assim como sua magnitude, foram
objetos de interpretagdes diversas ¢ muitas vezes equivocadas (Ibid.: 261). Em suma, Keynes
defendia que o Estado executasse politicas horizontais que buscassem atingir todo o conjunto
de investimentos privados a partir da criagio de um ambienfe macroecondmico estdvel e
seguro, no qual os agentes privados fossem estimulados a fazer escolhas mais arriscadas, e
nédo somente a acumular ativos liquidos. A intervenciio deveria ser plangjada para impulsionar
a demanda agregada, reduzindo assim as incertezas com relagfio ao futuro da economia, o que
por sua vez estimularia o investimento privado. Caso necessdrio, o Estado poderia também
executar politicas industriais restritas ¢ conduzir inversdes diretamente, desde que n#o

competisse com o setor privado (CARVALHO, 1999; ARESTIS, 1996).

Para criar um ambiente macroecondmico seguro que incentivasse o investimento
privado, o governo dispunha de alguns mecanismos, dentre os quais se destacavam uma
politica monetaria que mantivesse os juros baixos ¢ uma politica fiscal que garantisse a

manutengdo da demanda agregada em altos niveis. Procedendo desta maneira, ¢, mais do que

monetdrias, 0 pleno-emprego apenas pode ser alcangado por acidente ou por agdo deliberada, qual seja, a politica
de Estado (...) desde que se considere que este € apto a tal tarefa™.

® Keynes, como homem que cria na racionalidade voltada 4 busea de uma melhor sociedade como meio através
do qual as decisGes econOmicas seriam tomadas, talvez tenha negligenciado o peso de interesses politicos nas
decisdes que afetam a sociedade (Cf. SCHWARTZ, 1984). Apesar de haver vdrias possibilidades de redugfio a
desigualdade de renda (e riqueza), as classes privilegiadas mostram forte resisténcia a que se diminua a distancia
entre si e os demais setores da sociedade. A experiéncia histérica brasileira, por exemplo, revela esta resisténcia
politica a que se altere a estratificacio social de forma significativa. Podemos especular que talvez o economista
tenha pensado desta maneira por ter desenvolvido sua teoria durante 2 Grande Depressiio, quando certamente o
problema mais urgente era 2 falta de demanda agregada, o desemprego, e etc. Com a economia toda em
depressdo, a desigualdade talvez se colocasse como um problema secundario.
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isso, afirmando publicamente esta estratégia como seu compromisso permanente, o governo
geraria: demanda inflada para a produgfo do setor privado (e vale lembrar que para Keynes a
demanda corrente ¢ projetada como demanda esperada para o proximo periodo, influenciando
a decisdo de investimento); incentivo direto ao investimento devido aos juros baixos e
incerteza reduzida. O incentivo ao investimento estaria criado. E as expectativas seriam de

que este estado de coisas perdurasse indefinidamente.

Desta forma, para Keynes a esfera de atuacdo do governo nfio se sobrepde i esfera
privada, mas, contrariamente do que criam os liberais, mais, ¢ nfo menos planejamento seria
necessario para garantir a liberdade efetiva da sociedade (CARVALHO, 1999:269-70).
Visando a garantir a liberdade almejada, porém em um cendrio econdmico de horizontes de
maior estabilidade e prosperidade (e menor incerteza), Keynes propds que os investimentos
estatais “deveriam ser implementados por 6rgdos semi-auténomos, entidades nfio privadas,
mas que também ndo fossem propriamente parte do governo” (Ibid.:270). Segundo Arestis
(1996:128), o economista falava em proporgSes de 2/3 e até % do investimento total sendo
conduzido pelo Estado ou sendo influenciado por drgdos publicos ou semi-puiblicos, com o

intuito de evitar flutuagdes ciclicas na economia.

E importante notarmos ainda que “Keynes estava muito mais atento a alguns perigos
posteriormente apontados por criticos, tanto da direita como da esquerda, como em geral se
reconhece” (CARVALHO, 1999:261) e, inclusive, estava atento a questfio da eficiéncia

econdmica sob condigdes de intervengdo estatal, € mesmo da eficiéncia da intervencéio estatal

em siZ’ (Tbidem).

Como argumentamos anteriormente, apés Keynes surgiram diversas interpretacdes
para os termos “keynesianismo” ¢ “politicas keynesianas”. De fato, o mainstream econdmico
absorveu a proposta de Keynes de que o governo deveria intervir na economia para garantir
um nivel de demanda em patamar suficiente para manter o pleno-emprego, assim como a
proposigio tedrica de que renda e emprego eram determinados pela demanda (MITCHELL &

WATTS, 2003). Isto permite, por exemplo, que Stewart (1987:141-2, traduc8io nossa) afirme

que na Inglaterra:

*! Criticos do modelo intervencionista de substitui¢io de importagdes implementado no Brasil entre os anos 50
e 80 apontavam como sua principal falha a perda de eficiéncia (baixa produtividade) da economia nacional
devido a seu fechamento e & grande participagfo direta do Estado (que seria ineficiente por natureza) nos
investimentos e alocagBes de recursos. Tais criticas foram feitas de forma a se direcionar ac modelo
“keynesiane”, “intervencionista”, e representaram elementos fundamentais no processo de descrédito da
intervengdo estatal em geral — particularmente dos modelos desenvolvimentistas — e da ascensio do
neoliberalismo, nas décadas de 1980 ¢ 90. E interessante observar este debate 4 luz da discussdo sobre o que
seria o pensamento de Keynes ¢ de como teriam se materializado, de fato, os diversos “keynesianismos™.

14



Em 1944, (...} economistas e servidores piblices, e até mesmo alguns politicos, homens de negocio e
lideres sindicais haviam absorvido o que Keynes vinha defendendo. Foi aceito que o governo poderia e
deveria regular o gasto de forma a manter um nivel de demanda efetiva suficiente para preservar o
pleno-ermprego.

Entretanto, se nos seus contornos mais grosseiros a visdo defendida por Keynes foi

absorvida, como evidencia Dequech (2005:524, tradugfio nossa), nfio se tratou de uma simples

e total absor¢éo daquilo que “Keynes vinha defendendo”. Na verdade,

Logo apds a publicagio da Teoria Geral de Keynes iniciou-se um processo através do qual algumas de
suas idéias foram suavizadas ou interpretadas equivocadamente ¢ combinadas com a ortodoxia
neoclassica que ele havia criticado. Isto resultou em um keynesianismo neocldssico, cuja variante
original (a sintese neoclassica) é agora conhecida como velho-keynesianismo.

Este keynesianismo neocldssico, que reunia idéias “suavizadas” e até mesmo
interpretagbes equivocadas de Keynes 4 ortodoxia neoclassica, tormou-s¢ hegemonico no
pensamento econdmico, inclusive sobrepondo-se a outras interpretacdes “keynesianas”. Esta

hegemonia no pensamento econdmico perdurou por mais de duas décadas, no pos IT Guerra

Mundial (BARBER, 1976).

O modelo do velho-keynesianismo, hibrido resultante do processo de suavizagfo,
reinterpretacfio e combinagfio com a ortodoxia das tdéias de Keynes, apresentava, inclusive,
elementos que seriam contraditérios com 0 que o economista defendia. Ferreira (2003:36)
evidencia, por exemplo, que “os fundamentos microecondmicos do modelo da sintese
neocldssica eram fundamentalmente Walrasianos: os mercados de bens e de produto eram
perfeitamente competitivos, nfio havia externalidades e a informagfo era perfeita”. Ora, se a
informacdo era vista como perfeita, € porque se reduzira qualquer incerteza quanto ao future a
um risco quantificavel, o que significa que néo havia incerteza no sentido definido por Keynes

(e, como evidenciaremos neste trabalho, este conceito ¢ fundamental & visdo dos pds-

keynesianos, assim como o era em Keynes).

Dessa forma, grande parte daquilo que o autor defendia foi deixado de lado, parte foi
modificado ou interpretado equivocadamente e ainda sua teoria foi combinada com aquela
que visava justamente a combater. E, como evidencia Dow (1996:64): “como Keynes
introduziu sua nova aproximagfio tedrica mostrando o quiio pouco seria necessario para
modificar os resultados ortodoxos, nio é surpreendente que muita atengfio deveria ser dada
nas altera¢gles minimas que ele fez as pressuposigdes ortodoxas™ Além disso, se¢ a
compreensfio em suva totalidade e coeréncia sfio elementos essenciais ao entendimento e
aplicagdio de qualquer teoria, isto parece ser particularmente verdadeiro ao pensamento de

Keynes que, tomado em partes separadas, perde o sentido original, dado a interdependéncia
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de seus conceitos. Como sera exposto adiante (item 3.5), por exemplo, a articulacio coerente

das politicas econdmicas como um todo € um aspecto fundamental da visio do economista.

Este ¢ o “keynesianismo” da sintese neocldssica, quando analisado tendo-se por
referéncia a obra de Keynes. Apesar dos conteitdos “perdidos” em sua elaboragfo, o velho-
keynesianismo manteve, ainda que de forma muito parcial, o aspecto revolucionario da obra
de Keynes (por exemplo, na simples defesa da propria intervencgfio estatal). Entretanto,
leituras parciais ou equivocadas de sua obra e aplicagles praticas com base em seus
desdobramentos deixaram diversos aspectos de grande importincia do pensamento de Keynes
na obscuridade por vérias décadas. Como sera apontado, 0s pés-keynesianos surgem com o

intuito de resgatar estes principios, assim como principios de outros autores que consideram

relevantes.

Embora o pensamento de Michal Kalecki (o economista polonés que desenvolveu
antes de Keynes principio analogo ao da demanda efetiva) também tenha stdo resgatado pelos
pos-keynesianos, constituindo uma grande influéneia do mesmo ao lado de Keynes, tal
pensamento nunca integrou a economia mainstream (a0 contrario do pensamento de Keynes,
que o fez, ainda que de forma parcial). Desta forma, Kalecki apresenta importancia central 4
teoria pos-keynesiana, apesar de ndo ter sido contra uma distor¢fio de seu pensamento a que
os pos-keynesianos voltaram-se de inicio. Tais economistas resgataram os trabalhos de
Keynes contra a interpretagfio neocldssica do mesmo, ¢ também se debrugaram sobre

trabalhos de outros economistas — dentre os quais se destaca Kalecki.

1.2 0S POS-KEYNESIANOS, KEYNES, OS KEYNESIANOS

A escola pos-keynesiana nasce, nos anos 70, com o intuito de resgatar e desenvolver
as contribuicbes de John Maynard Keynes e/ou Michal Kalecki®® para as sociedades
capitalistas, no que diz respeito a seu conteudo revoluciondrio ¢ ndo-neocldssico,
contrapondo-se ao keynesianismo neoclassico (DEQUECH, 2005). Iste inclui as
contribui¢des tedricas deixadas de lado por este Gltimo. O pds-keynesianismo opde-se as
diversas escolas da economia neoclassica que surgiram com o passar do tempo (economia

neoclassica pré-keynesiana, velho-keynesianismo/sintese neoclassica, monetaristas, novo-

* Trata-se de Michal Kalecki, economista polonés que desenvolvera antes de Keynes um principio muito similar
ao da Demanda Efetiva (em sua teoria dos ciclos econdmicos que enfatizava a importancia da demanda), embora
sem alcangar grande reconhecimento publico 4 €poca. Ao lade de Keynes, é uma grande influéncia aos pos-
keynesianos (HOLT & PRESSMAN, 2001b).
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classicos e novos-keynesianos). Trata-se de uma escola heterodoxa, cujos economistas
“acreditam piamente que a economia neocldssica ndo tem utilidade enquanto uma base para a

analise” de questdes econdmicas do mundo real (ARESTIS, 1996:112, tradugio nossa).

Por se tratar de uma escola que nasce opondo-se 4 sintese neocldssica — que dominava
o mainsiream a ¢época — ¢ se desenvolve debatendo com as demais escolas neoclassicas
mainstream’ que surgem no decorrer do tempo, sua contribuigdio maior & economia — e sob a
perspectiva da historia do pensamento econdmico — € a de apresentar uma visfo alternativa as

dominantes neocldssicas, com as especiftcidades que lhe caracterizam.

Além de buscar resgatar os contettdos revoluciondrios ¢ nfio neocldssicos de Keynes
que haviam sido interpretados de forma equivocada ou deixados de lado pelos velhos-
keynesianos, os pds-keynesianos, a época do nascimento de sua escola, apontam importantes
criticas 4 escola da sintese neocldssica. Dentre estas criticas, duas sobressaem-se: a critica a
igualdade entre poupanga e investimento e; a critica 4 oferta monetdria exdgena. Para os
velhos-keynesianos, o agregado poupanga era responsavel por financiar o investimento,
compondo, assim, uma identidade estes dois agregados. Para os pés-keynesianos,
diferentemente dos neocldssicos, a poupanga da economia nfio gera investimento e tampouco
é igual a ele {como veremos no item 2.1.9). Para os velhos-keynesianos, a oferta de moeda era
um montante determinado e totalmente controlado pelo banco central, sendo, portanto, uma
variavel exégena em seu modelo de economia (um “dado” externo ao modelo; uma variavel
exogenamente determinada pelo banco central). Os pos-keynesianos confrontam esta visio a
partir de sua teorla de oferta monetiria endogena (explicada no item 3.2, sobre politica
monetaria; como veremos neste item, esta visdo particular sobre o tema tem importantes

conseqiiéncias tedricas sobre a politica monetdria).

E importante termos em conta que o pds-keynesianismo (e mesmo sua vertente
keynesiana) nfio € influenciado somente por Keynes. As analises de Michal Kalecki também
sdo centrais a escola. Além disso, os “contelidos revolucionirios e nfo-neocldssicos”
mencionados haviam sido mantidos vivos por autores como Nicholas Kaldor, George
Shackle, Joan Robinson, e Sidney Weintraub (DEQUECH, 2005:524; ARESTIS, 1996), todos
precursores do pés-keynesianismo?®. Para além de John Maynard Keynes e Michal Kalecki,

08 pds-keynesianos utilizam-nos como referéncia, assim como tém influéncias — ainda que

¥ Lembramos que consideramos neste trabalho que os economistas mainstream das tltimas trés décadas sdo os
economistas neocldssicos, o que inclui as visbes monetarista, novo-classica e novo-keynesiana.

* Note-se que as influéncias e os “precursores” do pos-keynesianismo sdo, as vezes, considerados eles mesmos
como “pés-keynesianos”. Cf,, e.g., Holt & Pressman (2001b).
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parciais — de outros autores de renome, como Piero Sraffa, Gunnar Myrdal, John Hicks e
Josef Steindl (ARESTIS, 1996). Em termos mais amplos, como mostra Arestis (1996:112,
traducfio nossa), “as idéias que sdo classificadas como poOs-keynesianas tém uma longa
historia e a economia pés-keynesiana reflete tanto a tradigdo Cldssica ¢ Marx quanto reflete

Keynes e Kalecki™.

Se no passado (durante a formacio da escola) sofreram fortes criticas de que o que os
unia era justa e unicamente o fato de se oporem a economia neoclassica (ARESTIS, 1996;
DEQUECH, 2005) — particularmente ao keynesianismo hegemonico da sintese neocléssica -
hoje os pos-keynesianos apresentam uma aproximagdo particular e positiva de ciéncia
econdmica, caracterizada por coeréncia interna. Em 1996 Philip Arestis (1996:130, traduggo
nossa) ja defendia que: *“a economia pods-keynesiana progrediu para além de meramente
oferecer uma critica da economia mainstream e (...) atingiu o estdgio de constituir uma
aproximagfio positiva [de ciéncia econdmica] caracterizada por coeréncia interna”. Isto €, uma
escola de pensamento com uma visdo prépria e uma metodologia propria, que, por sua vez,

apresentam coeréncia interna.

Politicamente, os pos-keynesianos opdem-se a politicas de livre mercado, e variam de

social-democratas mederados a socialistas mais radicais (DEQUECH, 2005:525).

Atualmente, o pds-keynesianismo pode ser subdividido em algumas vertentes®. E
possivel encontrar na literatura diferentes sugestdes de subdivisdes?®. Dequech (2005), por
exemplo, afirma que ¢ composto de duas principais®’, a keynesiana e a kaleckiana®®, que tém
como principais influéncias, respectivamente, Keynes e Kalecki, sendo que ndio s#o
mutuamente excludentes (as vertentes dizem respeito a determinadas influéncias e conceitos
da teoria, e, portanto, hd economistas que pertencem a ambas, como Minsky, Kregel ¢

Harcourt). A vertente keynesiana diferencia-se da kaleckiana ao enfatizar mais os conceitos

B A subdivisio em vertentes tratada aqui fard referéncia somente a4 macroeconomia, ja que o objeto de estudo
desta monografia pertence primordialmente ao nivel macroecon8mico, e niio ao microeconémico.

% Cf., e.g., Hamouda e Harcourt (1980) ¢ Arestis {1990), que sugerem uma divis&o em trés vertentes, sendo a
terceira uma “Srafiana”, Em nossa analise, seguimos Arestis (1996) na exclusdio dos Srafianos da escola pos-
keynesiana, ja que seu pensamento propde bases tedricas incompativeis com as pos-keynesianas, como € o caso
de nfio reconhecerem a existéncia de instituigdes. De Deos (1997), expde diferentes abordagens possiveis a
divisfio da escola pos-keynesiana em vertentes.

7 Note-se que seguimos a tendéncia de excluir os economistas “neo-ricardianos” da escola pos-keynesiana (CF,
e.g., ARESTIS, 1996 ¢ DEQUECH, 2005).

% 830 expoentes da vertente kaleckiana: Philip Arestis, Malcolm Sawyer, Douglas Mair, Anthony J. Laramie,
Athanasios Asimakopulos. Sdo expoentes da vertente keynesiana: Paul Davidson, Victoria Chick e Sheila Dow,
sendo 0s principais expoentes Paul Davidson ¢ Hyman P. Minsky {que por sua vez também pertence a vertente
kaleckiana). Arestis {1996} sugere uma aproximagfo diferente 4 subdivisdo dos pos-keynesianos e fala em tr8s
tradigBes distintas que podem ser identificadas dentre as idéias classificadas come pés-keynesianas, incluindo,
além da kevnesiana e da kaleckiana, a tradicéo “institucionalista™.
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de incerteza, moeda e instituicdes financeiras do que a ultima. Esta, por sua vez, se concentra
mais na questdio da falha da demanda efetiva de Kalecki e toma como ponto de partida o
esquema de reprodugdo de Marx, para o qual a distingfio entre classes e a distribuicio de
renda desempenham papéis vitais. Enquanto os keynesianos do pds-keynesianismo
prescrevem politicas econ0micas para controlar a demanda agregada e destacam a
necessidade de politicas de renda, os kaleckianos enfatizam o controle da demanda agregada e

de sua composi¢do, destacando o papel do investimento (DEQUECH, 2005; ARESTIS,
1996).

Reconhecemos que hd algum dissenso entre economistas pds-keynesianos quanto as
caracteristicas positivas que definem a visdo de sua escola, dependendo da vertente a que
pertencem (DEQUECH, 2005:524). E nosso objetivo neste trabalho, entretanto, generalizar
sobre o pensamento da escola pés-keynesiana, e nfo descrever em pormenores as diferencas
de cada autor ou tradigfio existentes. Por esta razfio, optamos por falar dos pds-keynesianos
em geral, independentemente de uma maior ou menor filiagdo de cada autor as vertentes
existentes, Considerando a 4rea relevante a esta pesquisa, buscaremos apontar 0 que ha de

importante e inovador dentre os economistas que se consideram pos-keynesianos.

Em outras palavras, para falar da visdo pos-keynesiana seremos obrigados a analisar
seu pensamento a partir de certo nivel de abstragdo, ignorando particularidades e excegdes
que nfo interessam a nossos objetivos. Isto porque hd uma grande amplitude de autores
escrevendo com base nos principios gerais da escola, mas que enfatizam combinacdes
diferentes destes principios e apresentam suas conclusdes ¢ defesas particulares. Seremos
também obrigados, por outro lado, a expor lado a lado conceitos ¢ defesas que aparecem na
literatura separados — poderemos citar, por exemplo, proposigdes da vertente keynesiana
juntamente com proposigdes da kaleckiana, na medida em que as duas representam
contribui¢bes do pensamento pds-keynesiano, mesmo que haja disparidade entre as mesmas

ou que representem alternativas mutuamente excludentes.
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CAPITULO 2 - PRINCIPAIS BASES TEORICAS E METODOLOGICAS
DO PENSAMENTO MACROECONOMICO POS-KEYNESIANO

Como afirmado no capitulo 1, economistas pos-keynesianos “compartilham uma visdo
comum que requer uma aproximagfo particular a teoriza¢io” (ARESTIS, 1996:112, traducdo
nossa). Arestis (1996) argumenta que a metodologia, somada as bases tedricas resultantes
desta, s8o os pilares que fundamentam e caracterizam o pds-keynesianismo enquanto escola
de pensamentozg. Desta forma, se queremos compreender qual a visdo particular ao poOs-
keynesianismo sobre politicas econdmicas, faz-se necessario analisar as bases tedricas e
metodoldgicas que fundamentam suas andlises quanto ao campo em questio. Neste capitulo,
exploraremos as principais destas bases™° que ddio sustentagdo ao pensamento pds-keynesiano,

analisando as conseqiiéncias que tém para a especifica formulagfio pds-keynesiana de politica

econdmica.

Quanto aos aspectos metodoldgicos, serdo estudados em seus contornos externos, isto
é: serfio expostas as caracteristicas gerais mais importantes da metodologia, sem adentrarmos
em uma extensa discussdo ou exposi¢io metodoldgica de fato — o que fugiria das
possibilidades deste trabalho®. As bases escolhidas como “principais” s&o aquelas que s#o
importantes especificamente para a compreensdo do pensamento pos-keynesiano no que se
refere ao campo de politicas econdmicas, que € o que nos interessa neste trabalho (para
analises mais abrangentes, que buscam caracterizar o pdés-keynesianismo como um todo,
confira Arestis (1996), Dow (1996), Holt & Pressman (2001) e King (2003)). Como sera
argumentado, s80 estas bases que, em ultima instincia, permitem & escola enfocada apresentar

uma concepgio peculiar do tema politicas econOomicas.

Iniciaremos, no item 2.1, por simplesmente expor as proposicdes tedricas €
concep¢des metodologicas de que trataremos, para no item 2.2 discutirmos guais as

implica¢Bes de tais bases.

B Cf. Arestis (1996), Dow (1996) para discussBes mais pormenorizadas.
% A caracterizaciio de algumas bases como “tedricas” ou “metodoldgicas™ fica aberta & interpretagio dos
diferentes autores. O conceito de incerteza, por exemplo, é uma base tedrica que apresenta inimeras implicagGes
sobre o pensamento pds-keynesiano, entretanto estas implicagdes sfio de tamanha ordem estrutural que o
concefto € tido por alguns autores come uma base metodeldgica (como parte do que estrutura ndo somente o
pensamento em si, mas ¢ olhar que se tem e constitui este pensamento). Neste trabalho, caracterizamos como
estritamente metodolégicos os conceitos de realismo, realismo critico e relevincia e, em um nivel de
Eroﬁmdidade maior, 0 modo de pensamento babildaico. Cf. Arestis, 1996, Dow (2001) e Dow (1996).

' Para discussBes sobre metodologia, cf,, e.g., Arestis (1996), Dow (1996). Para uma introdugéo ao tema, cf.

Dow (2001).
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O item 2.1 divide-se em 11 tdpicos. Iniciamos mostrando qual a visdo de ciéncia
econdmica dos economistas pds-keynesianos, isto &, faremos uma apresentagfio preliminar de
aspectos metodoldgicos e trataremos dos valores que definem o para qué serve a ciéncia
econdmica na visdo pos-keynesiana, Tais valores serfio fundamentais para compreendermos a
visdo de mundo e de intervengdo estatal pos-keynesiana. Nos toépicos de numero 2,1.2 a 2.1.9,
exploraremos 0ito proposicdes tedricas pos-keynesiana que interessam & nossa analise. Todos
estes itens serdio utilizados para que possamos compreender a visdo geral pos-keynesiana de
macroeconomia ¢ de intervengdo estatal. Os itens 2.1.10 e 2.1.11 séo reservados as discussdes
metodologicas. Apds a apresentagéio dos itens anteriores, acreditamos que sua compreensdo se

tornard mais facil. Encerramos, desta forma, o item 2.1.

No item 2.2 discutiremos quais as implicacGes de tais proposigdes tedricas e
concepgdes metodologicas, com o que estaremos aptos a partir para a apresentacio das

prescrigdes pos-keynesianas de politica econdmica (capitulo 3).
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2.1 EXPOSICAO DAS PRINCIPAIS BASES TEORICAS E METODOLOGICAS

Descrito, no capitulo 1, o contexto em que surgiu o pés-keynesianismo e seus
contornos basicos, vejamos agora quais as bases tedricas ¢ metodoldgicas macroecondémicas
que caracterizam seu pensamento. Ou seja, quais as premissas — comuns as diversas
vertentes > — que compde as visdes pos-keynestanas de macroeconomia, de ciéncia econdmica
¢ de mundo (os modos de se compreender e enxergar a economia € a sociedade, a partir dos

quais sdo pensadas as politicas econdmicas que propdem).

2.1.1) Visio de ciéncia econdmica.

Uma caracteristica peculiar aos pos-keynesianos € que explicitam qual sua visdo de
ciéncia econdmica™. Tais economistas se afirmam como pragmaticos e voltados a realidade.
Mesmo ao teorizarem, fazem-no observando a realidade e voltados a aplicagéio da teoria para
resolver problemas do mundo real. Para Philip Arestis (1996:112), “a principal meta da
economia pos-keynesiana € fornecer uma clara compreenstio de como a economia funciona,
relacionando a andlise econdémica a problemas econdmicos reais. O objetivo maior é
completar a inacabada revolugfio keynesiana, generalizar 4 Teorig Geral”. Dequech

(2005:525, tradugio nossa, grifos adicionados) evidencia que

metodologicamente, pds-keynesianos utilizam alguma forma de realismo e preocupam-se com
mecanismos explanatérios, distanciando-se do dedutivismo e formalisme excessivo da economia
neocldssica. Diversos pos-keynesianos desenvolvem modelos matematicos, mas estes ndo sfo no estilo

dedutivista e axiomatico,

A economia ¢ vista como um processo histérico (que se desenrola no tempo historico,
que € irreversivel, e depende de caracteristicas histéricas) e, assim, os pds-keynesianos n#o
trabalham com uma visfo atemporal de teoria, € tampouco de realidade (Cf., e.g., ARESTIS,
1996; DOW, 2001). Os agentes econdmicos nfo séo vistos como “individuos atomizados”,

mas sim como participantes de uma sociedade, com a qual interagem (Ibidem; Cf. item
2.1.10).
A economia enquanto ciéncia € vista como “o estudo de como sistemas econémicos

reais podem ampliar seu produto através do tempo, criando, produzindo, distribuindo e

utilizando o excedente social resultante”, ¢ ndo de como recursos escassos podem ser

** Exceto onde apontado.
3 Mais especificamente, explicitam seus aspectos metodologicos (BROWN, 2003) e os valores que direcionam

sua andlise (ARESTIS, 1996).
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alocados a necessidades infinitas® (ARESTIS, 1996:114-5, tradugéio nossa, grifo adicionado).
Trata-se de compreender a estrutura social e econdmica para poder transformar a realidade
econbémica, com vistas a ampliar as possibilidades e oportunidades oferecidas pelo sistema, de
forma a se realizar o potencial humano. Os economistas pds-keynesianos sdo, neste sentido
forte do termo, “reformistas” (ARESTIS, 1996; DOW, 2001). Os agentes econdmicos sdo
vistos como possuindo racionalidade limitada. Se exercer a posi¢io de economista nfio &
estudar a alocagfio de recursos escassos, € se 0s agentes apresentam racionalidade limitada,
decorre que a otimizacdo ndo &€ o principio organizador para a economia pds-keynesiana

(ARESTIS, 1996:117),

Arestis (Ibid:114-5, tradugfio nossa) afirma que ha um consenso entre os pos-
keynesianos de que o objetivo final das ciéncias econdmicas seria “fazer o0 mundo um lugar
melhor para mulheres ¢ homens comuns, para produzir uma sociedade mais justa e igualitaria
(...} [e que,] portanto, questdes de classe, poder e distribuicdo de renda e riqueza estdo no
coragiio da andlise™. Para Minsky (1986), trata-se de consfruir uma economia humana
(“humane economy”, isto €, “uma economia que preze pelos seres vivos e cause o minimo
possivel de sofrimento a e]es”35), coOmo um primeiro passo para se atingir uma sociedade mais
humana. A economia ¢ vista como “parte integral das ciéncias sociais, preocupada com
pessoas organizadas em grupos para satisfazer suas necessidades. O comportamento destes
grupos no [desenrolar do] tempo histdrico, no qual o passado € imutdvel e o futuro é incerto e

desconhecido, € o foco da analise”.

Como veremos adiante, os pos-keynesianos enxergam o sistema capitalista como
possuindo tendéncias intrinsecas a ciclicidade, instabilidade, desigualdade e crises (Cf. item
2.1.7). Ora, como a ciéncia econdmica tem por objetivo possibilitar a expansiio e distribui¢do
do produto e do excedente social, com vistas a methorar as condi¢des materiais de vida das
pessoas, assim como as questdes “imateriais” relacionadas (desigualdade social, bem-estar,
concentracio do poder econdmico, etc.), entio seu estudo necessariamente volta-se a
compreender, combater e controlar as tendéncias intrinsecas negativas do sistema. A ciéneia

econdmica é vista como um meio para que as sociedades aprendam (formem conhecimento)

* Como sers evidenciado em outra parte, Michal Kalecki afirmava que a escassez de demanda, e ndo de
recursos, caracterizava de forma geral as economias capitalistas, enquanto que em economias socialistas a
tendéncia seria oposta: escassez de recursos, € nio de demanda (ARESTIS, 1996).

* Segundo o Longman dictionary of contemporary English, Third Edition. Essex: Ed. Pearson Educational,

1995.
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sobre a realidade, conscientizem-se’® dela e interfiram no sistema em que vivem e

reproduzem, inclusive transformando-o onde desejavel®. Ou seja, uma forma de compreender
o funcionamento do sistema capitalista, domar seus impetos destrutivos, transforma-lo e

reforcar suas caracteristicas positivas, colocando-o a beneficio geral.

2.1.2) Enfase em instituic;ﬁes33.

A énfase em instituicdes e na relagiio destas com a economia € outra importante

caracteristica do pés-keynesianismo como um todo® (DEQUECH, 2005:524). Para os
economistas em questio,

convenges, instifuigdes sociais, politicas, e outras [i.e., todos os tipos de instituicdes] modelam 05
eventos econﬁmicos[‘m], e sua evoluco ¢ estudada cuidadosamente™ (ARESTIS, 1996:114, tradugéo

nossa, grifo adicionado).

O termo “instituicdes” é entendido de forma ampla, podendo tratar-se de instituiges
formais ou informais (DEQUECH, 2007), englobando: institui¢ces sociais {como moeda,
leis’' € contratos), instituicdes financeiras (sistema bancario, bolsas de valores, mercados de
titulos publicos), organizagdes (o Estado, bancos centrais, FMI, OMC, firmas, sindicatos,
etc.), incluindo e enfatizando, ainda, a nogéo de “convengfes informais” (comportamentos
habituais de firmas e familias que se “institucionalizam”, isto €, que pessoas seguem
habitualmente, embora nfo sejam garantidos pelo Estado e por lei) (ARESTIS, 1996;
DEQUECH, 2005).

% O ponto de que deve haver uma conscientizagiio social quanto aos problemas econdmicos e as respectivas
reformas necessdrias € especialmente ressaltado por Minsky (2008). De qualquer forma, para que haja aplicagfio
de qualquer teoria econdmica, a etapa da “conscientizagdo™ € necessdria, no minimo, aos economistas ¢ policy-

makers.
57 Sobre a questdo da transformagfio da sociedade e de suas estruturas, Cf. Dow (2001) e Arestis (1996). Cf.

também item 2.1.8.
38 Esta &nfase em instituicBes pré-data @ nova economia institucional (New Institucional Economics — NIE), de

Douglass North e outros.

* A énfase em institui¢des €, em termos gerais, uninime, apesar das diferentes énfases propostas; ha desacordo
quanto a necessidade de se supor ou ndo a presenga de grandes corporages, oligoptlios € concorréncia
imperfeita. Alguns pos-keynesianos preferem supor a existéncia de concorréncia pura (DEQUECH, 2005).

40 A influéneia das instituigBes nos eventos econdmicos e a compreenséio ampla do termo pode ser observada em
passagens comao a seguinte, em que Philip Arestis fala sobre a visiio dos pos-keynesianos: “A escolha dos
individuos ¢ fortemente influenciada pela renda, classe social e condigdes técnicas da producso, assim como por
precos relativos. (...) Também se reconhece que o comportamento individual € determinado por fatores sociais,
institucionais e por convengdes” (ARESTIS, 1996:112, tradugio nossa).

1 Com destaque para as leis que regulam os contratos e dquelas que provém estabilidade 4 estrutura econdmica,
como as leis que regulam o direito de propriedade, os impostes, os gastos do governo, ete. (DEQUECH, 2007), e
as que instituem ¢ regulam o funcionamento das agéncias reguladoras, bancos centrais, etc, O mesmo vale para
as normas de institui¢des fiscalizadoras e regnladoras, como a CVM, o BACEN, as agéncias reguladoras, etc.
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Dequech (2007:12, tradugfo nossa) afirma que os diversos tipos citados de instituigdes

possuem diferentes influéneias no comportamento econdmico:

Institui¢des desempenham um papel restritivo, pelo qual restringem o pensar e © comportamento das
pessoas. Elas também desempenham um papel coengnitivo-informacional, através do que fornecem um
individuo com informagdo sobre o comportamento mais provavel das outras pessoas. Além disso,
influenciam a prépria maneira com que as pessoas selecionam, organizam e interpretam informagdes,

()

Desempenhando estes diferentes papéis, as instituigles oferecem estabilidade ao pensar e ao
comportamento dos agentes, 0 que per sua vez contribui para a reprodugfo das [préprias] instituicdes.
Isto permite que o grau de incerteza seja muito mais baixo do que seria de outra maneira. Por outro
lado, as vezes instituigdes podem contribuir para a transmiss@o de instabilidade.

As institui¢des, dessa forma, modelam comportamentos e, ao fazé-lo, oferecem maior
estabilidade e previsibilidade. Sendo assim, tendem a mitigar o grau de Incerteza da
economia, embora, por outro lado, possam as vezes contribuir também para a fransmissdo da
instabilidade e ao cumento da incerteza, mesmo que momentancamente (vide bolsas de
valores). Essa dubiedade quanto aos efeitos das instituigdes no que tange a incerteza é
reconhecida por pos-keynesianos, e faz-se presente mesmo com relacfio aos contratos, sobre
cujas conseqiiéncias ha dissenso dentro da referida escola de pensamento: por um lado, alguns
autores apontam a grande importancia dos contratos por reduzirem a incerteza. Por outro lado,
James Coltry, por exemplo, aponta que contratos podem também, em alguns casos,

exacerbarem a incerteza fundamental” (DEQUECH, 2007).

Dentre os autores que destacam a importdncia dos contratos como mitigadores da
incerteza, destaca-se Paul Davidson (1994:17), que aponta que os mesmos sfio pega
fundamental no capitalismo® por reduzirem a incerteza fundamental da economia (ao
reduzirem a incerteza quanto aos valores futuros de varidveis nominais). O autor afirma que
“em um mundo onde as pessoas ndo podem seguramente prever resultados futuros (...) [sdo

0s] compromissos contratuais que provém a necessdria conexdo intertemporal (...)” (Ibid.:87,

tradugio nossa).

Ferrari Filho (2004:12-13, tradugfo nossa) também aponta a importdncia das
instituigdes dinheiro e contratos no que tange a expectativas e incerteza:

Como se sabe, em economias monetarias, o dinheiro desempenha fungdes bésicas, como padriio de

valor, unidade de medida, meio de pagamento ¢ reserva de valor. Estas fungBes sdo essenciais para
permitir o uso do dinheiro para se estabelecer contratos entre empresérios e trabalhadores e investidores

* Esta visio “baseia-se na idéia de Minsky de que uma crescente quantidade de dividas contratuais gera
fragilidade financeira para os agentes e para a economia como um todo” (DEQUECH, 2007:17, tradu¢o nossa)

“ Para o autor, na verdade, sem eles uma economia monetaria nfo existiria, ja que *é a existéncia sincrénica de
dinheiro e contratos monetédrios sobre um futuro incerto que é a base de um sistema monetario” (DAVIDSON,

199487, tradugfio nossz).
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e financiadores. Em outras palavras, contratos monetirios sdo fundamentais em uma economia
monetdria para estabilizar as expectativas dos agentes econdmicos sob incerteza,

As institui¢cdes e convengdes, apesar de em termos gerais reduzirem a incerteza (no
sentido de que, caso nfo existissem e operasse o continuo mecanismo de markef clearing, ela
seria, em termos gerais, muito maior do que é), “mudam e podem sempre causar uma quebra
dos padrBes estabelecidos, de forma a resultar em crises e choques estruturais. Portanto, a

rotina ¢ o hébito podem produzir uma tensio entre regularidade e crises™?, (ARESTIS,

1996:114, tradugéo nossa).

No que se refere as organizag@es, o Estado é tido como uma institui¢Ao de grande
destaque, no sentido de que é a 1inica que tem o poder de perseguir politicas anticiclicas que
podem buscar contrabalancear a natureza ciclica das economias capitalistas. Outras
organizagBes consideradas de suma importancia pelos pos-keynesianos séio as da economia
internacional (que interagem com as nacionais), e, especialmente, a grande corporagfio ¢ os
sindicatos. Firmas que ndo sfo oligopolistas (nfio se enquadrando no termo ‘grandes
corporagdes’), mas que também ndo se comportam como se estivessem sujeitas a um

ambiente de competigdo perfeita, também sfo consideradas relevantes (ARESTIS, 1996:118-
9).

A grande corporagdio € vista como a instituicdo dominante na esfera produtiva da
economia, e seu poder de mercado e os fatos de serem fixadoras (e ndo tomadoras) de preco e
tomadoras (e ndo fixadoras) de quantidades, sdio aspectos ressaltados. Acerca das discussdes
que envolvem os sindicatos, ressaltam o conflito de interesses entre estes € os empregadores,
com relacio a condi¢Bes de trabalho e, particularmente, saldrios. Sob este ponto de vista, “a
distribui¢fio entre salarios e lucros é determinada em grande medida pelas demandas de
salario por parte dos trabalhadores e pelos objetivos de lucro da firma™ (Ibid.: 119, traducio
nossa). Isto significa que o formato institucional que caracteriza o capitalismo e sobre o qual
se da a produgfio (no qual se destaca a relagfio entre trabalhadores e empregadores) é

reconhecido como tendo grande importdncia na determinagfio da distribuicfio de renda.

Por ultimo, é interessante destacar dois excertos (ARESTIS, 1996:119, traducdo nossa;
DEQUECH, 2007:12-3, tradugfio nossa) que evidenciam a importancia das instituicbes na

Gtica pos-keynesiana, sua modificagdio no tempo historico, seu papel na formacgfo e

* Arestis (1996:114, tradugiio nossa) adiciona que: “Keynes enfatizava a ‘precariedade’ das ‘convengdes’ ¢ a
possibilidade de mudangas violentas no ‘humor’ e nas ‘expectativas’ de uma forma cumulativa (Keynes, 1936,
cap. 12). O sistema econdémico ndo se ‘auto-equilibra’ mas sim é um processo ‘que se desenrola
cumulativamente’, Este € um ponto de vista dividido tanto por Keynes e Veblen (e outros institucionalistas), e
prové a base da tradicfio institucionalista na economia poés-keynesiana.
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distribui¢lio do produto, ¢ ainda sua relago com a incerteza fundamental (conceito explanado
no toépico 2.1.5);

A estrutura institucional ¢ a organizacBo industrial evoluem constantemente, influenciande o
desenvolvimento histérico das economias neste processo, ¢ jogam um papel vital em: termos da
determinagfio do nivel ¢ da composigio do produto, da geragic do excedente € sua distribuigdo.

Deve-se ter em mente que diferentes instituicdes caracterizam diferentes sociedades. (...) As instituicies
bésicas do capitalismo sfo tais que estimulam mudangas, particularmente na forma de inovagdes. Isto é
uma importante Toate de incerteza fundamental {...}. Além disso, a presencga da instituicio dinheiro, com
todas as suvas fungdes, incluindo a de reserva de valor, causa incerteza fundamental com relagdio aos
retornos que os tomadores de decisdo obterdo de investimentos, produgfo, ou, em termos mais gerais,
de seu portfolio de ativos. Esta incerteza fundamental inerente a qualquer economia capitalista pode se
amplificar com o surgimento de instituigbes financeiras sofisticadas, como mercados financeiros
especulativos, engquanto cutros desenvolvimentos institucionais podem contrabalancear este efeito.

De fato, um dos objetivos das prescrigdes de politica econdmica dos pds-keynesianos
é especifica e justamente influenciar o desempenho das instituigdes (ARESTIS, 1996:114),
Interferindo, por exemplo, nas organizagdes internacionais, nas instituigdes financeiras e no
préprio sistema financeiro internacional, pode-se incentivar o investimento privado via
mudangas nas politicas de crédito, maior estabilidade econdémica internacional, maior
facilidade de ajuste do balan¢o de pagamentos dos paises, e mitigacio da incerteza. O Estado
pode também buscar influenciar as institui¢des de forma a incentivar o “consenso social”

entre sindicatos e corporagdes (Ibid., 1996; Cf. item 3.4.2 sobre politicas de renda), ¢ assim

por diante.

2.1.3) Principio da demanda efetiva (PDE).

O principio da demanda efetiva (ou “PDE”) € talvez o conceito mais fundamental do
pensamento pos-keynesiano, sendo comum a todos os economistas que se descrevem como
tais (DEQUECH, 2005; SETTERFIELD, 2003) ¢ sendo identificado por Arestis (1996) como

a “coluna vertebral” da andlise, assim como o era na andlise de Keynes,

Na otica pds-keynesiana, a renda agregada nominal (ou produto nominal) da economia
e o volume de emprego expressam o nivel de atividade econdémica. O PDE postula que o nivel
de atividade econdmica (renda e emprego) ¢ determinado pelo nivel de demanda efetiva, que,
por sua vez, € determinado pela interseccio das condigdes de demanda agregada e de oferta

agregada da economia®. Note-se que neste modelo o emprego ¢ determinado no mercado de

* Colocando a postulago do PDE de outra forma, diriamos que a intersecgiio destas curvas em questiio
determina a demanda efetiva, que, consequentemente, é um “ponto na curva” que relaciona dois valores (um
certo nivel de emprego a um certo valor de renda agregada nominal que se verificam na economia). Ora, se o
emprego ¢ a renda agregada expressam o nivel de atividade econémica, entdo o ponto (¢ portanto o nivel) de
demanda efetiva determina o nivel de atividade econémica.
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bens (¢ n&o no mercado de trabalho). Juntamente com a renda e o emprego, € determinado
também o nivel de saldrios reais (a nfio ser no caso em que estes sejam constantes)

(SETTERFIELD, 2003).

As condigdes de demanda e oferta agregadas representam relagdes entre varidveis.
Tais relagBes sfo expressas, cada uma, como “curvas” no modelo de determinacdio da
demanda efetiva (valores de niveis de emprego — abscissas — aos respectivos valores de renda
agregada nominal — ordenadas). Estas curvas sdio vélidas tanto para o caso agregado (emprego
versus renda agregada) como para o desagregado (emprego versus receita de bens finais). No
nivel desagregado, a curva de oferta agregada descreve a inter-relagfo entre receitas esperadas
e os niveis de emprego que as empresas ofertariam com base em suas expectativas de vendas
(dai a determinacgfio do emprego — que ¢é limitado pelo lado da oferta — ser no mercado de
bens). J4 a curva de demanda agregada descreve a relagio entre receitas de fato recebidas € os
niveis de emprego que geram estas receitas, o que equivale no nivel agregado a uma relacfo
entre gastos agregados da economia e emprego (Ibid.:106). Desta forma, segue que as duas
relagbes dependem da tecnologia vigente (relagfio entre trabalho e capital), enquanto a de

oferta agregada ¢ influenciada pelas expectativas dos agentes privados, ¢ a de demanda

depende do nivel de gastos da economia.

E importante lembrarmos neste momento que os componentes da demanda agregada
(ou “gasto agregado™) da economia séo: o consumo, o investimento privado e o investimento
estatal. E que alguns destes determinantes séo enddgenos (isto é, dependem da renda e do
emprego que eles, em contrapartida, ajudam a formar, gerando uma causalidade ciclica),
enquanto outros s3o autébnomos (nfio dependem da renda e do emprego, possuindo outros

determinantes) (Ibidem; Cf. item 2.1.9). O consumo € um gasto enddgeno e os investimentos

privado e estatal sfio gastos autdnomos.

A renda e o volume de emprego resultantes do ponto de demanda efetiva constituem
os niveis de renda e emprego de equilibrio da economia. Mas trata-se de um “equilibrio”
somente no sentido de que neste ponto igualam-se as receitas esperadas necessirias para
encorajar as empresas a oferecerem um nivel particular de emprego (como determinado pela
curva de oferta agregada) as receitas recebidas neste nivel de emprego (como determinado
pela curva de demanda agregada) (SETTERFIELD, 2003:108). Como discutiremos abaixo,

pode se tratar de um ‘equilibrio fora do pleno-emprego’, como ja argumentava Keynes.
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Tratemos agora das conclusdes a que o PDE leva. Tais conclusdes sdo de grande
interesse 4 nossa andlise, j4 que sfo responsaveis por constituirem especificidades de primeira

importéncia da visfio de politica econdmica dos pos-keynesianos.

Ora, o nivel de emprego ¢ a renda agregada da economia {cuja evolugio determina a
taxa nominal de crescimento econdmico) sdo varidveis centrais a qualquer economia
capitalista. Desta forma, a determinagio da demanda efetiva torna-se, naturalmente, um ponto
central 3 andlise pés-keynesiana. Como defendem que as condiges de demanda agregada
exercem um papel de destaque na determinagfio da demanda efetiva (SETTERFIELD, 2003),
resulta que a demanda agregada (ou gasto agregado) da economia é de interesse especial 4 sua
andlise econdmica, De fato, Sawyer (2003:104, traducfo nossa) afirma que o crescimento
econdmico “é em geral visto como sendo determinado pelo crescimento da demanda, com a
oferta (...} ajustando-s¢ ao crescimento da demanda”. O produto ¢ limitado principalmente

pela demanda agregada, ainda que se reconheca a existéncia de potenciais gargalos de oferta

(ARESTIS, 1996:112)

Desta forma, a postulagéio deste principio traz a implicagdo de maior importancia de
que ¢é a escassez de demanda (gasto), ao invés da de recursos, que € para ser confrontada pela

ciéncia econdmica moderna.,

De fato, as conclusdes mais importantes derivadas do PDE sfio que a renda ¢ o
emprego sio determinados (principalmente) pelo gasto (demanda agregada), e que ha
possibilidade de haver desemprego involuntério persistente, como conseqiiéncia de um baixo
nivel de gasto agregado (DEQUECH, 2005; SETTERFIELD, 2003). Isto porque os niveis de
emprego e saldrio real determinados nfo necessariamente correspondem & oferta de trabalho
presente na economia, podendo haver deficiéncia de demanda por trabalho. Na verdade, a
magnitude da oferta de trabalho ¢ vista como sendo determinada por questdes demogréficas
(SAWYER, 2003). Os pos-keynesianos reconhecem que, em geral, esta correspondéncia nio
ocorrerd, implicando na existéncia de um desemprego involuntirio que nfo se resolvera
através de tendéncias e mecanismos automaticos (SETTERFIELD, 2003). Em outras palavras,
ao contrario do que defendem as tradigBes neocldssicas (excegdo feita aos velhos-keynesianos

e, parcialmente, aos novos-keynesianos), o sistema econémico néo se auto-equilibra ao nivel

de pleno-emprcgo“.

% Oy taxa natural de desemprego (TND), segundo a visdo friedmaniana, etc.
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Esta visfo contrapde-se 4 da Lei de Say, segundo a qual € a oferta que determina sua
prépria demanda, j4 que a produgfio determina a renda, e a renda agregada determina os
gastos (ou demanda) (DEQUECH, 2005). A Lei de Say ~ cujo raciocinio basico ainda embasa
as teorias neoliberais — passa a ser vista, na teoria pés-keynesiana, como um caso especial do
modelo geral de demanda efetiva, em que as curvas de demanda e oferta agregada sobrepde-
s¢ (sdo idénticas), levando a indeterminacfo de renda e emprego por esta via, ¢ sua

conseqiiente determinag8o via o mercado de trabalho (SETTERFIELD, 2003).

Como na visdio pds-keynesiana a economia nio tende naturalmente ao pleno-emprego
de fatores, a busca da elevagfio e sustentagfo da demanda efetiva deve ser perseguida
ativamente pelo governo, visando, assim, a atingir o pleno-emprego almejado. Mas como ©
governo poderia influenciar a demanda efetiva? Isto somente seria possivel se conseguisse
influir nos seus determinantes — quais sejam, oferta e demanda agregadas. O mesmo pode
influenciar a demanda agregada (gasto) especialmente — e de forma direta — via politicas
fiscais, mas também via politicas monetarias de juros baixos, por exemplo. Por outro lado,
politicas governamentais que gerem um ambiente macroecondmico estavel e seguro, € que
inflem a demanda agregada, alteram o nivel de incerteza da economia e as expectativas dos
agentes privados, modificando a curva de oferta agregada. Isto, por sua vez, pode também
contribuir para o objetivo de sustentar a demanda efetiva da economia em patamar elevado.
Neste sentido, os pés-keynesianos também seguem Keynes quanto & conclusdo de que, “em
economias monetarias, o pleno-emprego apenas pode ser alcangado por acidente ou por agdo
deliberada, qual seja, a politica de Estado” (CARVALHO, 1999:267). Conclui-se, portanto,
que a base tedrica de que a intervengiio governamental na economia se faz necessaria deriva,

em parte, do principio da demanda efetiva.

O PDE nos fornece outra percepglo fundamental a economia pos-keynesiana: ora, se o
gasto (consumo e investimenta) governamental, enquanto componente da demanda agregada,
¢ um dos determinantes da demanda efetiva (e, portanto, do emprego e da renda nominal
agregada), emtdo a politica fiscal governamental nfo pode ser considerada indcua ou

. 47
fatalmente ineficaz '.

Falamos neste item sobre o PDE de demanda agregada e oferta agregada, entretanto

falta apontar que estes agregados macroecondémicos, na visdo pés-keynesiana, ndo sdo

*7 Diferentemente da visio monetarista, para a qual politicas fiscais s3o neutras com relagio ao longo prazo, e
trazem efeitos maléficos se aplicadas repetidamente no curto prazo, ¢ da visdio novo-clissica, para a qual
politicas fiscais sdo indcuas, com excegdo dos casos em que o governo aja com agdes surpresa.
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independentes. Arestis e Sawyer (1998:186-7, tradugfio nossa) nos apontam que “o nivel atual
de demanda tem numerosos efeitos sobre o futuro potencial de oferta da economia, através,
por exemplo, de seus efeitos sobre o investimento corrente e sobre o estoque de capital e
capacidade produtiva futuros, € dos efeitos do nivel de emprego corrente na for¢a de trabalho

futura potencial”.

QOutra conclusfio importante que envolve o PDE concerne os saldrios e o nivel de
emprego. Como apontamos, os saldrios reais sio determinados no mercado de bens®,
juntamente com o emprego € o produte (e ndo no mercado de trabalho). Os determinantes dos
saldrios reais sdo a produtividade do trabalho e o mark-up das firmas, enquanto o salario
nominal €, este sim, evidentemente, determinado no mercado de trabalho, através dos
processos de barganha enfre trabalhadores e empregadores (ARESTIS, 1996;
SETTERFIELD, 2003). Como aponta Arestis (1996:119), uma implicagfio importante desta
analise € que, como o arcabougo de “demanda versus oferta” de trabalho € rejeitado como
determinante dos salarios reais, um saldrio real mais baixo nfio implica necessariamente em
maior nivel de emprego. Inversamente, espera-se que um saldrio real mais baixo impacte a
economia negativamente, através de seu impacto na demanda agregada, via redugdo do

consumao.

E interessante apontar, finalmente, que a questio da demanda efetiva é de tamanha
centralidade ao como se enxerga o funcionamento de uma economia, que Michal Kalecki
afirmava que a escassez de demanda, e nflo de recursos, € que caracterizava de forma geral as
economias capitalistas, enquanfo que em economias socialistas a tendéncia seria oposta;
escassez de recursos, e nio de demanda (ARESTIS, 1996). A afirmagfio de Kalecki pode ser

entendida como um desdobramento de se enxergar a economia através do PDE®.

* A nfio ser nos casos em que os salérios reais sejam constantes.
# Kalecki, na verdade, desenvolvera antes de Keynes um principio analogo ao PDE. Como em esséncia os dois

se assemetham, falaremos aqui somente no PDE.
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2.1.4) Equilibrio econdmico.

Como visto no tdpice anterior, na visio pds-keynesiana nfio h4d uma tendéncia natural
ao pleno-emprego de fatores nas economias capitalistas, Isto é condigfio suficiente para que
ndo haja, tampouco, uma tendéncia a qualquer tipo de equilibrio econémico geral (j& que, se
nfdo ha pleno-emprego, hd oferta em excesso na economia). Esta anélise decorre do PDE, mas
a inexisténcia do equilibrio econdmico geral decorre também de outros fundamentos e
analises e, inclusive, de questdes metodoldgicas. Vejamos entéo qual a visdo da escola quanto
ao tema equilibrio econdmico (este topico complementa-se com o de nimero 2.1.7, sobre

ciclos econdmicos, instabilidade inerente ao sistema, desequilibrios e desigualdades).

Para os pés-keynesianos, ndo hd “equilibrio econémico™ no sentido que descrevem os
neoclassicos (ponto de market clearing e satisfac@io das expectativas), mas somente no sentido
explicado no tépico 2.1.3, no contexte do PDE (SETTERFIELD, 2003; DOW, 2001). E,
mesmo assim, este equilibrio mencionado pode acontecer em uma situacdo em que a
economia encontre-se fora do pleno-emprego, configurando-se em um equilibrio econdmico

parcial que afeta a sociedade forte e negativamente, devido ao desemprego involuntario (que

pode ser) persistente.

Segundo Arestis (1996:117, traducio nossa), devido a incerteza e ao fato dos
processos econdmicos se desenrolarem através do tempo histérico, os agentes agem
adaptando-se a cada momento, ou seja, o aspecto dindmico do processo é destacado. E isto

em si representa motivo suficiente para que a economia nfio opere nunca em ‘equilibrio’. Por
suas palavras:

(...} na medida em que o futuro se desenrola e se torna o presente, ajustes continuos so requeridos. Este
processo procede indefinidamente sem que o equilibrio seja nunca alcangado, quanto menos mantido;
portanto, a histdria importa. A economia &, portanto, mais como a Historia do que a Fisica.

Ao dizer que na visfio pos-keynesiana “a economia €, portanto, mais como a Historia
do que a Fisica”, remete-se ao fato dos pos-keynésianos nfio seguirem o modo de pensamento
tradicional que traz consigo um arcabougo metodoldgico tinico matemédtico (DOW, 1996). O
pensamento econdmico tradicional, que traz como parte importante de si a estrutura referente

ao “equilibrio” €, como se sabe, derivado das ciéncias naturais, e particularmente da Fisica.

Por partir de uma nova forma de pensamento, a metodologia alternativa dos pos-
keynesianos e a visio que ela traz sfio, em si, incompativeis com uma visdo que prioriza o
equilibrio (seja o “equilibrioc” de forma geral, ou, ainda mais, o “equilibrio” como

compreendido pelos neoclassicos) (DOW, 1996; DOW, 2001; Cf. item 2.1.10). Esta
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incompatibilidade, podemos adicionar, pertence antes de mais nada aos niveis da metodologia
e do modo de pensamento empregados, independentemente dos caminhos que a demonstrarfio
no nivel teérico (PDE, economia monetdria, etc.). O fato de, metodologicamente, se enxergar
a economia como um sistema permeado por incerteza, e que se desenrola no tempo histérico,
gera uma oposi¢fio a idéia ortodoxa de relaces econdmicas determinadas e atemporais,
tornando impossivel analisar-se o equilibrio da mesma maneira que fazia a teoria ortodoxa
(Cf. item 2.1.10). Sendo assim, para os pds-keynesianos “equilibrio™ sé pode significar um
estado estével™ (DOW, 2001:13), ainda que este ndo seja nunca alcancado, e quanto menos

mantido, no mundo real (ARESTIS, 1996).

Arestis (1996) afirma ainda que, ao contrdric do que defendem as tradigfes
neoclassicas em economia (excecdio feita aos velhos-keynesianos), nfio somente o sistema
econdmico ndo se auto-equilibra, mas ¢, na dirego oposta, um processo que se desenrola
cumulativamente. E, assim, deixado a propria sorte, levard a designaldades, desequilibrios, e

néo podera atingir e manter o pleno-emprego de recursos.

Silva (1999:158) coloca a questdo da “tendéncia ao equilibrio geral” sob a perspectiva
do sistema capitalista e sob perspectivas teoricas, evidenciando o ceticismo comum a pds-

keynesianos quanto a este conceito, assim como suas razdes:

A economia capitalista possui — ¢ desenvolve continuamente — mecanismos de coordenagfio que tém
assegurado sua repredugfio ao longe do tempe. Esses mecanismos tém sido suficientemente eficientes
para promover am crescimente econdmico muito mais rdpido do que o verificado em outras épocas da
humanidade. Reconhecer esse fato ndo implica ratificar a proposi¢éio de que o livre jogo das forgas de
mercado (...} promava a conciliagio entre os interesses privados € o bem-estar social. Até mesmo
potrque os mecanismos de coordenagdo ndo se restringem ao dmbito do mercado (e, neste, incluem
fendmenos, como as convengdes adotadas pelos oligopélios (...)), mas abrangem toda uma gama de
outras instituigdes, entre as quais o Estado. E mais: ha uma enorme distincia entre constatar a existéncia
de mecanismos de coordenacdc ¢ presumir que sejam plenamente eficientes. No entanto, parte
substancial da teoria econémica sustenta-se sobre uma tal presungio.

‘Eficiéncia plena’ quer dizer, em outras palavras, ‘equilibrio’, e equilibrio ‘geral’. Livres para atvar
racionalmente em defesa de seus interesses privados {...) 0s agentes, em sua interagiio, fariam com que
todos os mercados da economia tendessem a um estade de equilibrio.

(...) Porém, ndo ha demonstracfic tebrica nem evidéncia empirica definitivas de que a economia
capitalista possua mecanismos que a fagam convergir para o equilibrio geral. Paradoxalmente, parte
substancial da elaboragfio tedrica dos economistas parte do pressuposto da convergéncia rapida ao
equilibrio (seja por pressupor que na realidade é isse que ocorre, sgja por presumir que, na auséncia da
hipétese do equilibrio, o trabalho teorético {sic) torna-se invidvel) (...).

Em suma, a visfio pos-keynesiana, a partir de suas raizes metodoldgicas, enfatiza o
aspecto dindmico, incerto e mutante da economia. Esta, assim, nfio “tende ao equilibrio” ou
tampouco se auto-equilibra de fato, seja momentaneamente ou no longo prazo. E o pleno-

emprego de recursos sé¢ pode ser atingido momentaneamente — ¢ por acidente —, a nfio ser que

3 Excecdo feita ao caso do PDE, conforme observamos.
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haja um direcionamento estatal conduzindo ativamente a economia. Como discutiremos no
item 2.1.7, economias capitalistas modernas, ao contririo, sfo intrinsecamente instaveis e

geradoras de desequilibrios e designaldades.

2.1.5) Incerteza fundamental e expectativas.

A incerteza é vista, antes de mais nada, como um aspecto inerente a eventos que se
desenrolam no tempo histérico (ARESTIS, 1996), sendo assim uma caracteristica inerente a
qualquer realidade. Entretanto, como ja& observado no item sobre institui¢cdes, o capitalismo
possui suas especificidades. Apesar de a incerteza poder existir em qualquer sociedade, ela
assume uma forma econdmica particular no capitalismo, pois suas instituicdes basicas
estimulam mudangas e, particularmente, inovacdes, 0 que constitui uma importante fonte de
incerteza fundamental. O mesmo vale para a existéncia da institui¢fio dinheiro (DEQUECH,

2007:12-3).

Como também expusemos, este mesmo sistema que cronicamente gera incerteza reage
a falta de informacdes existente na economia criando instituigdes redutoras de incerteza

(ARESTIS, 1996).

| - .
’ € a [ncertezd

O tipo de incerteza definida e enfatizada pelos pés-keynesianos
Jfundamental, que se difere dos conceitos de incerteza e risco como definidos pela economia

mainstream, e também do conceito de ambigl'iidadesz.

De fato, “a economia pds-keynesiana desenvolveu o conceito de incerteza e esclareceu
muitas das diferencas com relagfio as concepgles neoclassicas de incerteza” (DEQUECH,
20035, tradugdo nossa). Enquanto que a situagiio de risco é aquela na qual “um individuo com
uma decisdo a tomar pode designar probabilidades numéricas a todos os resultados que
poderiam possivelmente resultar desta decisfio” (GLICKMAN, 2003:366, tradugfio nossa), a
incerteza fundamental ¢ um conceito que se refere & limitac8o de conhecimento em um
ambiente habitado por individuos potencialmente criativos e marcado pela possibilidade de
ocorréncia de mudangas estruturais ndo-predeterminadas (DEQUECH, 2000:56). Ou scja, em
um ambiente a partir do qual nfo € possivel estabelecer probabilidades numéricas com relagio

as diferentes possibilidades futuras, ja que estas ndo podem ser totalmente conhecidas (neste

*! Assim como por membros de outras escolas heterodoxas de pensamento em economia (DEQUECH, 2000:56).
*? Para uma tipologia detathada e refinamentos dos diferentes conceitos de incerteza, Cf. Dequech (2007); Pés-
keynesianos utilizam também o conceito de incerteza forte (DEQUECH, 2005) que, entretanto, apresenta
imprecisdes tedricas.
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sentido, o risco pode ser interpretado como a incerteza que ¢ “quantificavel”) (ARESTIS,
1996). O reconhecimento da existéncia de individuos criativos significa que estes possuem a
capacidade de aprendizagem, assim como de gerar novas informag8es ou fatos antes

inexistentes, introduzindo novos eventos/possibilidades (DEQUECH, 2000; DEQUECH 2007).

O futuro € visto como sendo desconhecido e impossivel de se conhecer previamente
(em oposi¢io, por exemplo, ao conceito de expectativas racionais), de forma que as
expectativas dos agentes podem ser facilmente frustradas (ARESTIS, 1996:117). Eventos

surpresa, que antes de tomarem lugar nfio eram passiveis de previsdo, podem surgir.

Vista estritamente desta forma, a incerteza fundamental pode ser entendida como
implicando em ignoréincia completa sobre o futuro, ou grau maximo deste tipo de incerteza.
Entretanto, somando outras caracteristicas adicionais ao conceito, como a mencionada
existéncia de instituicdes que reduzem a incerteza (market makers™, contratos, etc.), temos
um conceito de incerteza fundamental que supde algum conhecimento sobre o futuro, no
sentido de que pelo menos alguns eventos podem ser descartados, reduzindo a gama de

possibilidades. Estas instituigdes podem ser formais ou informais, como é o caso das

convengdes (DEQUECH, 2007).

De uma forma ou de outra, o conceito implica que no minimo parte das informagdes
relevantes ndo podem ser conhecidas no momento de se tomar decisdes importantes, de forma
que muitas vezes nfo podemos nem saber de antemfo quais sfo as informacgdes que se

mostrarfio relevantes (DEQUECH, 2007).

Arestis (1996:114, traducfio nossa) coloca a importancia do conceito de expectativas:
“a economia opera sujeita a um processo historico em um mundo incerto, onde expectativas
inevitavelmente tém efeitos significativos nos resultados econdmicos™. Rosser Jr. (200153,
traducio nossa, grifo adicionado) afirma que “o como as pessoas formam expectativas
importa a economia [ciéncias econdmicas] porque as pessoas agem com base no que pensam

gue ird acontecer no futuro”,

Mas como os agentes formam, entfio, suas expectativas sob incerteza? Alguns fatores

influem na formagio de expectativas. Vejamos quais.

% Os market makers so, pela nomenclatura de Paut Davidson (1994), “instituicdes reguladoras” que operam nos
mercados visando a gerar menor instabilidade e incerteza, através do uso de estoques reguladores que controlam.
Um exemplo de market maker é o Banco Central, enquanto emprestador de ultima instancia. Cf. item 3.4.2.
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Além de analisarem as informagBes disponiveis (ainda que restritos pela sua
racionalidade limitada™), balizando-se nos parfmetros oferecidos pelas instituigdes™
(inclusive convengdes), e de utilizarem a imaginag¢io, “Keynes sugeriu que os agentes
formam expectativas com base em quanto peso eles atribuem a diferentes possibilidades™®
(Ibid.:55, traducfio nossa). Sob esta perspectiva, frente & incerteza, ao formar suas
expectativas através da consideragio de informagBes e ponderagio de possibilidades
consideradas relevantes, os agentes tendem a néio depositar grande importincia a questSes que
so muito incertas. Ou seja: tendem a se basear mais (atribuindo mais peso na ponderago)
nos fatos com relagio aos quais tém mats confianga — por mais que estes nfio sejam os mais
relevantes para a proje¢do em questfio — do que nos fatos que sfio mais relevantes, mas com
relacfio aos quais nfo se tém confianga {por serem muito incertos, ou por termos pouco
conhecimento sobre eles). Da mesma forma, um argumento ¢ considerado mais ou menos

relevante de acordo com a quantidade de evidéncias relevantes que o formam, assim como de

acordo com a completude destas informagdes (ARESTIS, 1996).

Dentre os fatores citados, um requer maiores explicagdes: o de convengdes. Os agentes
agem influenciados por convengdes, isto €, por padres de comportamento e/ou pensamernto
socialmente compartilhados. Dentre estes, destaca-se o costume de, frente 4 incerteza
fundamental e as limitagdes 4 previsdo do futuro que esta impGe, mimetizar 0s outros nas suas
agdes, conformando-se a seguir a maioria ou a expectativa média da sociedade. De tal forma
que os poés-keynesianos, no que se refere ao campo da incerteza e das expectativas, prestam
atengfo também 2 interacdo enfre os agentes e a interdependéncia de suas acgdes. Isto porque
no processo de formagio de suas expectativas, pesa a cren¢a que individuos tém quanto ao
que serdio as expectativas dos demais, no contexto de sua mutua preocupagio com a incerteza.

E também porque a interacéo dos individuos faz com que revisem e mudem suas expectativas,

 Na visdo pés-keynesiana de economia, os individuos possuem racionalidade limitada, isto é, capacidade
testrita de adquirir e lidar com as informagBes que lhes sfio economicamente relevantes. Desta forma, o0s
individuos *(...) ndo sfo oniscientes ¢ podem adquirir informag#io, mas sua capacidade para fazé-lo € limitada. A
complexidade da informacio, e a habilidade computacional limitada da mente restringem consideravelmente a
habilidade dos individues de lidarem com uma vasta guantidade de possibilidades (possivelmente conflitantes) e
com seus resultados que estdo sujeitos A incerteza” (ARESTIS, 1996:116, tradugfio nossa). A racionalidade
limitada € um conceito intimamente ligado ao de incerteza, ja que, ao formar conjecturas frente ao futuro, que é
incerto, o agente apresenta racionalidade limitada. Neste sentido, os dois conceitos “somam-se” de forma que a
formagfo de expectativas dos agentes econdmicos é vista como possuindo grandes limitagdes.

* Como vimos, as institui¢des geram maior estabilidade e previsibilidade, mitigando o grau de incerteza, embora
possam, por outro lado, contribuir as vezes para a transmissfo da instabilidade e ao aumento da incerteza,
mesmo que momentaneamente.

* Quanto mais evidéncias relevantes alguém consegue reunir com respeito a probabilidade de um possivel
resultado, maior peso sera atribuido a ¢le (o peso da ponderagfio, dessa forma, diferencia-se da probabilidade do
evento em si ocorrer, e depende da confianga que se tem nela, e nio na chance que ela tem de ocorrer) (ROSSER

JR., 2001:55).
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“produzindo um sistema identificAvel de crengas expectacionais interdependentes”
(ARESTIS, 1996:117, tradugfio nossa). Desta forma, sob o ponto de vista das discussdes sobre
incerteza e expectativas, os agentes néo sdo vistos como “individuos atomizados”, mas sim

como participantes de uma sociedade, com a qual interagem (ARESTIS, 1996).

Como evidenciaremos no tdpico 2.1.9, sobre escolha de ativos, investimento e taxa de
juros, as decisGes dos empreendedores sdio altamente influenciadas pelas expectativas dos
agentes sob incerteza, € por esta via as expectativas e suas flutua¢des podem afetar
severamente o investimento, e, assim, a demanda agregada, podendo em ultima instincia

gerar, inclusive, crises econdmicas (ARESTIS, 1996).

2.1.6) Moeda ¢ Economia monetsria® .

A moeda moderna é tida como emanagfo de praticas soclais, € ndo como um
conveniente numerdrio escolhido de forma aleatéria. Trata-se de uma institui¢do cujas origens
tém uma natureza social, intimamente relacionada a presenga do Estado, ¢ ela se configura
como uma unidade social de conta (sendo geral a soctedade a que diz respeito) (DEQUECH,
2005; Cf. também WRAY, 2003). E observado que o Estado decide qual a moeda a ser
adotada ¢ impde sua decisdio (o que tenderia a explicar a “regra” (para a qual hi poucas
excecbes) que relaciona uma moeda a cada Estado Nacional). Nota-se o carater institucional
da andlise e a influéncia de Marx no pensamento pés-keynesiano sobre o tema (WRAY, 2003;
MOORE, 2003). Segundo Randall Wray (2003:261), a visSo pos-keynesiana contrasta com
uma aproximacdo de equilibrio geral, na qual a moeda deriva do mercado e qualquer bem
poderia ser escolhido como numerdrio, de forma a converter valores relativos em valores
nominais denominados no numerario escolhido. Desta forma, a natureza especifica da moeda
enquanto dinheiro ¢ tida como significativa & analise. Em suma, notamos que os pés-
keynesianos ressaltam a natureza social, institucional e histérica da moeda, que é
compreendida como umna institui¢fio social. Como veremos a seguir, para os pos-keynesianos
ela afeta as decises dos individuos e a economia como um todo, implicando no conceito de

“economia monetdria de produgfo”.

Este é um dos conceites de maior importincia que os pos-keynesianos herdam de

Keynes: a economia capitalista € vista como imanentemente monetiria (DEQUECH, 2005;

7 A moeda € uma instituigio crucial para a maioria dos pés-keynesianos (DEQUECH, 2005), e ¢ especialmente
enfatizada pela vertente keynesiana (ARESTIS, 1996).
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ARESTIS, 1996; FERRARI FILHO, 2004). Sendo assim, para eles a moeda nfo é neutra (ndo
é simplesmente um meio de troca neutro, um “véu” sobre a economia), mas sim um afivo que
compete com todos os demais existentes. Em situagdes de grande incerteza, a chamada
“preferéncia por liquidez” dos agentes ganharia importdncia em detrimento aos demais ativos,
inclusive ao consumo ¢ ao investimento, podendo levar a deficiéncia de demanda e, em tltima
instancia, a niveis de renda ¢ produto incompativeis com o pleno-emprego de fatores (isto &, a
subemprego dos fatores trabalho e capital). Podendo, inclusive, acarretar em crises
(FERRARI FILHO, 2004). Assim sendo, a deficiéncia de demanda agregada € vista como
uma falha sistémica (natural ao funcionamento do sistema capitalista). Em outras palavras, “o

desemprego em economias capitalistas tem a ver com o fato destas serem economias

monetdrias” (WRAY, 2003:265, tradugio nossa).

Ou seja, na visdo de economia monetaria, o uso da moeda apresenta efettos sobre o
lado “real” da economia (produgfo e emprego). A moeda afeta as “varidaveis reais” da
economia nfio somente no curto prazo como também no longo, j& que os ativos de capital
também competem com ela sob incerteza (DEQUECH, 2005; CARVALHO, 1999), Uma
conseqiiénecia importante do conceito de economia monetdria é que, com ele, os pds-
keynesianos rompem com a chamada “dicotomia classica”, segundo a qual varidveis
monetarias ndo afetam varidveis reais. Note-se que qualquer teoria que aceite a dicotontia
cldssica consequentemente abandona gualquer possibilidade de politica monetaria ativa na
economia’”.

Como reafirmamos no inicio deste topico, para os pos-keynesianos a moeda é, em si,
vista como uma nstituicdo (DEQUECH, 2005). Como observado no item sobre énfase em
institui¢des, trata-se de uma institui¢iio de maior importincia na visdo de economia capitalista
desta escola, nfio somente pela questdo da nfio-neutralidade da moeda, mas também porque &
a moeda, com suas fun¢des basicas, que permite o estabelecimento de contratos (“contratos
monetarios”). Estes, por sua vez, apresentam um papel fundamental ao confrontarem a
incerteza inerente ao sistema, estabilizando as expectativas dos agentes (FERRARI FILHO,

2004) na medida em que fixam valores futuros de variaveis nominais (DAVIDSON, 1994),

3 Quando um modelo aceita a dicotomia classica, isto significa que o “lado real” e o “lado monetario” da
econamia nio se afetam, ie., a moeda nfo tem qualquer influéncia sobre emprego e preduto, mas somente
determina o nivel de precos. Varidveis reais afetam varidveis reais, e varidveis nominais afetam varigveis
nominais. A dicotomia cldssica jd se mostrava presente nos neoclassicos pré-keynesianos, e atualmente ¢ aceita,
por exemplo, pela escola novo-cldssica, enquanto os novos-keynesianos rompem com ela com respeito 4 analise
de curto prazo. Trata-se de um ponto importante a teoria econdmica e & Historia do Pensamento Econdmico, Ji
que a aceitagiio ou ndo da dicotomia cldssica implica em sérias conseqiiéncias quanto a politicas econémicas.
Cf, e.g., Ferreira (2003).
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Portanto, a moeda € vista como elemento que: exerce um papel central e peculiar no
sistema (peculiar no que diz respeito a suas caracteristicas e & conseqliente existéncia da
preferéncia por liquidez); afeta as motivagGes e decisbes dos agentes; afeta o “lado real” (ndo-
monetdrio) da economia e, consequentemente, as flutuagdes econdmicas (CARVALHO,
1999; ARESTIS, 1996). Se a moeda nfio ¢ neutra em poder das “familias e empresas”,

tampouco € a politica monetarta governamental (Cf. item 3.2).

A n#o-neutralidade da moeda e 0 conceito de economia monetaria sdo vistos como
implicagdo do conceito de incerteza (mais especificamente, de se colocar o tempo e a
incerteza no centro da andlise, seguindo o raciocinio de Keynes): como ha incerteza, as
pessoas podem reter a moeda, que ¢ afrativa por conservar a riqueza e particularmente por
apresentar a peculiaridade da maxima liquidez — isto é, a méxima mobilidade e agilidade com
custos minimos, fatores que se fazem necessarios ao oferecerem seguranga e flexibilidade
diante da incerteza (ARESTIS, 1996:113; DAVIDSON, 2007; DEQUECH, 20053). Se ndo
houvesse incerteza, nfio haveria esta preferéncia por liquidez, j& que todos conservariam sua
riqueza em ativos rentdveis, ¢ nfio no ativo moeda por razdio de preferéncia por liquidez” (a
moeda, vale lembrarmos, nfio prové rentabilidade ao portador, embora apresente a vantagem
da liguidez maxima). Como € o reconhecimento da existéncia desta preferéncia que faz com
que a economia seja vista como monetdria, conclui-se que este conceito deriva, em ultima

instancia, do de incerteza.

Para finalizar este tépico que trata de moeda, ¢ necesséario fazermos uma observagéo
sobre a demanda por moeda. Trataremos sobre a inflagiio € a oferta de moeda no item 3.2,
sobre politica monetaria. Quanto & demanda por moeda, 0s pos-keynesianos reconhecem a
existéneia da preferéncia por liquidez, assim como os motivos por demanda de moeda de
Keynes, quais sejam: motivo transa¢fes; motivo financiamento; motivo precaugfio; motivo
especulaco. Neste trabalho néio nos aprofundaremos nestes conceitos, por nfio serem parte de

nosso enfoque.

* E evidente que os agentes ainda conservariam moeda, por exemplo, devido ao motivo transagdes.
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2.1.7) Ciclos econdmicos, instabilidade, desequilibrios e desigualdades do sistema.

Como evidencia o pés-keynesiano Arestis (1996:127-8), seus pares créem que
economias capitalistas avangadas sfo inerentemente ciclicas. Ciclos econdmicos 530
encarados como n#o somente inerentes ao sistema capitalista, mas também como
endogenamente criados pelo funcionamento normal do sistema, sendo, desta forma,
elementos previstos. Choques exdgenos sfo vistos como fatores que somente acentuam uma
instabilidade ja endogenamente imanente ao sistema. Ha diversas teorias pés-keynesianas de
ciclos econdmicos (Cf. ARESTIS, 1996), ¢ os conceitos de investimento, expectativas e
distribuicdo sdo centrais a elas. Para Kalecki, por exemplo, a maior causa das flutuacSes

macroecondmicas ¢ o comportamento ciclico dos gastos em investimentos (ARESTIS, 1996).

Arestis (1996) aponta que as economias capitalistas avangadas sdo vistas também
como inerentemente instdveis. Isto €, a instabilidade do capitalismo decorre de sua “natureza”,
do fato de produtores e investidores buscarem acumular riqueza como um fim em si. Como
dirta Minsky (1986:287, tradugdo nossa), que denomina nossa economia como “capitalismo
financeiramente complexo”, seu “funcionamento normal (...) leva a tfrauma financeiro e crises,

inflagfo, desvalorizagBes cambiais, desemprego e pobreza (...)".

Para Hyman Minsky, “uma economia capitalista € inerentemente falha porque seus
processos de investimento e financiamento introduzem for¢as enddgenas desestabilizadoras”
(Ibid.:287-8, traducio nossa, grifo adicionado). De forma geral, os pés-keynesianos v€em o
investimento privado, com seu comportamento instidvel que resulta de expectativas voldteis

sob incerteza fundamental, como a grande causa dos ciclos e instabilidades (ARESTIS,

1996:128).
Para a escola que aqui enfocamos, o caminho de expansfio de nossas economias

(...) é desigual e tende a2 mudar a propria natureza dos sistemas econdmicos de maneiras sem
precedentes, de forma que o processo econfmico é visto como erratico, caracterizado por (...) retornos
crescentes [ao nivel da firma. E] no nivel mais agregado de regides, paises e grupos de paises, o jogo de
forcas de mercado ¢ viste como fator que aumenta — ao invés de diminuir — desigualdades (ARESTIS,
1996:114-5, tradugiio nossa).

Desta forma, economistas pos-keynesianos julgam o sistema econdmico capitalista
como sendo inerentemente ciclico e instivel, ¢ como apresentando tendéncias intrinsecas a
mudanga estrutural, a desigualdades e desequilibrios (crises). Sendo assim, o capitalismo de
hoje, com a estrutura institucional que apresenta e o movimento de “globalizac8o™ que vem
gerando, & visto como gerador de desigualdades crescentes, pobreza, desemprego,

instabilidade financeira e econémica, e desequilibrios econdnticos em grande escala.
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Minsky (2008:315, tradu¢fio nossa) aponta para o fato de que diferentes economias
apresentam diferentes graus de instabilidade financeira, ¢ que pedemos remodelar o ‘quadro
institucional’ dentro do qual nosso sistema funciona € as operacdes padrio de politicas
econdmicas, de forma a desenhar o sistema no sentido de “atenuar, senfio eliminar, o impulso

natural da economia a instabilidade™:

a instabilidade financeira [que nos momentos de grande incerteza e crises transmite-se 3 economia
como um todo, ji4 gue consumao, produgfo e investimento dependem de financiamento] é uma
caracterfstica profiundamente enraizada de uma economia capitalista com um sistema financeiro
sofisticado. Mas isto ndo quer dizer que todos os capitalismos (sic) sfio igualmente instaveis, Uma
ampla variedade de economias capitalistas existiu, e podemos construir um niimere infinito de

economias capitalistas possiveis,

Dentre o rol de possibilidades que poderiamos instituir, Paul Davidson propde um
sistema econdmico Internacional projetado para: ser 0 menos instdvel possivel; diminuir as
desigualdades entre as nag0es; e para a cooperacéio enire elas (Davidson, 1994, Capitulo 16.
Trataremos desta proposta no item 3.3.3). Minsky (2008:315) ressalta que ndo ha uma

“férmula magica”, e que para sair-nos melhor precisariamos passar por “sérias reformas”.

Em suma, os pos-keynesianos enxergam o sistema capitalista como sendo
intrinsecamente ciclico e instdvel, mas créem que esta instabilidade poderia, a0 menos em
parte, ser controlada se reformas do sistema fossem colocadas em pratica. Enxergam o “jogo
das for¢as de mercado™ com ceticismo e pessimismo, no sentido de que créem que o mercado,

deixado livre, tendera a gerar desequilibrios e maiores desigualdades.

2.1.8) Transformacio de estrufuras,

Como citamos no item 2.1.1, a economia pos-keynesiana volta-se 4 transformacio de
estruturas, Mais especificamente, defende a compreenséio das estruturas social e econdmica
como o primeiro passo para transforma-las, sendo este um de seus objetivos (ARESTIS, 1996;
DOW, 2001). Sendo assim, ao efetuar andlises relacionadas a politicas econdmicas, os pés-
keynesianos voltam sua atenclio para a “fransformagdo de estruturas para ampliar
oportunidades e realizar o potencial humano” (ARESTIS, 1996:115, traducfio nossa, grifo
‘adicionado). Neste sentido especifico (forte) do termo, s3o economistas “reformistas” (DOW,

2001).

Transformar estruturas significa efetuar reformas institucionais (nacionais ou
internacionais); criar novos arranjos institucionais; alterar leis e regulamentagdes; intervir

attvamente na economia, alterando a estrutura econdmica (por exemplo via politicas
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industriais); alterar a distribuigfio de renda da economia; influenciar e alterar comportamentos

habituais instituidos (convengdes); e assim por diante,

Os pbs-keynesianos, como também exposto no item 2.1.1, voltam-se ndo a alocagio de
recursos dados, mas a criggdo dos recursos que créem que a economia tem o potencial de
gerarﬁﬁ, a partir da utilizacdo plena dos recursos (pleno-emprego de recursos). Ora, sendo
assim, a transformacgfio de estruturas necessariamente torna-se um objeto fundamental de
analise,

Este aspecto da anélise € apontado ¢ enfatizado na dtica pds-keynesiana, enquanto a
posicio do mainstream em economia tende a se voltar mais a analise das estruturas como ja se
apresentam, ndo se voltando de maneira especial a sua transformagfio (a0 menos nfo no nivel
de profundidade que o faz a economia pds-keynesiana). Devemos observar que a visdo pos-
keynesiana com relagfio 4 transformagfio de estruturas decorre da metodologia realista que

empregam (ARESTIS, 1996; tal aspecto metodoldgico seréd discutido no tépico 2.1.11).

Analisando com maior profundidade a questdo, notamos que se trata de duas visGes
distintas (embora n&o excludentes), sendo que a escola pos-keynesiana coloca maior énfase no
aspecto normativo da andlise (DOW, 1996). Notamos que a metodologia que empregam é
realista ao olhar os fendmenos econdmicos do mundo (DOW, 2003), e que criam suas teorias
com vistas a criar a realidade que julgam melhor adaptar-se aos seus fins tltimos (ARESTIS,
1996). Desta forma, a andlise macroecondmica da referida escola nfdo se volta somente a
aumento do produto, controle da inflagfo, aumento da eficiéncia econdmica, distribui¢io de
renda, etc., mas antes de mais nada a transformaco da realidade econdmica para ampliar as

possibilidades e oportunidades oferecidas pelo sistema®' (Ibidem).

¢ Lembramos que a econemia enquanto ciéncia ¢ vista pelos pos-keynesianos antes de mais nada como o estudo
das possibilidades de sistemas econdmicos ampliarem seu produto, utilizando e distribuindo o excedente gerado
com fins a tornar melhor a sociedade, e ndo de como recursos escassos podem ser alocados a necessidades
infinitas (ARESTIS, 1996:114-5).

5 No Brasil, o tipo de visfio politica e econdmica que tem por objetive a mudanga de estruturas como parte de
uma estratégia nacional para o desenvolvimento econdmico ficou conhecida como “desenvolvimentismo”.
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2.1.9) Investimento, escolha de ativos e taxa de juros.

As visbes de Keynes e Kalecki complementam-se ¢ fundamentam as bases tedricas

relativas a métodos de escolha de ativos, investimento e taxa de juros (ARESTIS, 1996).

Hd mais de um método no pés-keynesianismo para se escolher ativos, que derivam de
Keynes e Kalecki. Entretanto, os métodos de escolha de ativos em si, com suas demonstra¢tes
matemadticas, nfo so de nosso interesse ¢, portanto, nfo serdo desenvolvidos, Interessa-nos
somente algumas conclusdes que derivam da maneira como o pds-keynesianismo enxerga a

selegfo de ativos. Para explica¢Ges pormenorizadas e discussfes, confira Carvalho (1992).

Em nosso sistema econdmico, os capitalistas buscam ampliar sua riqueza, o que nfio
necessariamente precisa ser feito diretamente via producgo. Por esta raz3o, a rentabilidade da
inversdio em capital compete com a dos ativos financeiros — personificada, na teoria, na “taxa
de juros corrente”. Assim sendo, o capitalista calculard o rendimento que espera obter com o
investimento (lucratividade esperada) ¢ o comparard com os demais rendimentos da
economia, inclusive com outros projetos de investimento € com a taxa de juros corrente, e
decidira pelo maior rendimento®. A maneira mais conhecida de se calcular tal rendimento
esperado do investimento € a “eficiéncia marginal do capital” (EMgK). Para que os planos de
inversdo das empresas prossigam, ¢ condi¢do necessaria que a aplicacio financeira a juros néo
seja mais vantajosa (as demais condigbes serfo discutidas abaixo, ao falarmos do
investimento em si). Esta é uma das razes pelas quais o pds-keynesianismo advoga uma

baixa taxa de juros — para que o investimento nio tenha competigio via este mecanismo.

O investimento é um conceito chave na visfio macroecondmica pds-keynesiana
(ARESTIS, 1996). Mudancas no nivel de investimento sfio consideradas como a principal
forca propulsora de economias capitalistas modernas (CARVALHO, 1992), a0 mesmo tempo
em que se reconhece que as instabilidades do sistema decorrem do comportamento instavel do

investimento privado sob expectativas voliteis e ambiente econémico incerto (ARESTIS,
1996).
E considerado como uma variavel auténoma, isto &, que nfio depende da renda e do

emprego, possuindo outros determinantes (ver abaixo). O investimento € um dos componentes

da demanda agregada (gasto agregado) da economia, e pode, por sua vez, ser subdividido

62 Notamos que se ignora neste raciocinio a importdncia de questdes empresariais estratégicas, que, entretanto,
nfio sfio necessdrias a ele enquanto ferramenta tedrica isolada. A escolha de investimento é reduzida a seus

aspectos financeiros.
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entre (1) investimento privado ¢ (2) investimento governamental/estatal, ja que estes possuem

diferentes determinantes.

O investimento governamental depende de recursos que o governo tenha disponiveis,
e, portanto, de fatores fiscais, mas também, € claro, de fatores subjetivos, como: a orientacéio
politica do mesmo (mais ou menos intervencionista/desenvolvimentista/“keynesiano™); sua
credibilidade frente 4 populacfio ¢ a margem de a¢do que esta lhe confere; sua viso com
relagio 4 inflagfo e, principalmente, sobre a geragfio ou ndo de algum grau de déficits
orgamentarios; a abertura da economia € sua exposiciio aos mercados financeiros; o

reconhecimento ou nfio do efeito multiplicador do investimento; etc. (LOPEZ G., 2003;

ARESTIS, 1996).

O investimento privado é determinado pela fucratividade esperada das empresas, e
pela comparacio enire estas expectativas formuladas e a trajetéria que a lucratividade
realizada de fato forma: lucros crescentes sinalizam condigdes econdmicas futuras pujantes,
de forma que tendem a induzir as empresas a serem mais otimistas € a executar seus planos de
investimento, € lucros decrescentes apresentam o efeito oposto, deixando as empresas
relutantes a executar tais planos. A lucratividade esperada ¢ influenciada por trés fatores: (i)
pela taxa esperada de retorno do investimento, que é 0 mesmo que a eficiéncia marginal do
capital (EMgK) projetada; (ii) pelo crescimento esperado de vendas® e; (iii) por varia¢Bes da
taxa de juros (j4 que os investidores compararfio a rentabilidade esperada do investimento

com a taxa de juros) (ARESTIS, 1996:123-4).

Mas se reconhece que, apesar de ser a lucratividade esperada que induz 3 acumulagfo
de capital, é o investimento realizado anteriormente que gera os rendimentos que tornam
possiveis futuros investimentos. Isso porque os fundos gerados internamente (os reservados a
depreciacfio e os lucros ndo-distribuidos) financiam parcialmente novos investimentos, dando
maior liberdade & empresa e assumindo, assim, um papel muito significativo no processo de
decisfio de se investir, No caso de grandes corporagdes que t€m o poder de fixar pregos,
entende-se que a precificagio ¢ pensada justamente para que consiga reunir os recursos
internos necessdrios & execu¢fio do investimento planejado por elas (Ibid.). Fontes externas as
empresas também sfo consideradas importantes, Tanto Keynes quanto Kalecki enfatizaram a

importincia das finangas no que tange a possibilitar o investimento, mas devido ao risco
p

%3 Lembramos da relagio deste fator com o PDE, ¢ de como a intervencdo estatal ativa pode interferir nele.
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relacionado com se tomar empréstimos , o nivel de investimento € em certa medida,

restringido pela disponibilidade dos fundos internos (ARESTIS, 1996:123-4),

Outro elemento que interfere na decisio de investimento ¢é, evidentemente, a
capacidade ociosa existente (SAWYER, 2003). Kalecki ¢ uma grande influéncia dos pés-
keynesianos no que diz respeito 4 introducéio deste aspecto da andlise. Se a capacidade ociosa
vigente for elevada, permitindo que a expansdo de produgfio descjada ocorra sem a
necessidade de investimento, a tendéncia € que planos de inversdo nfo ocorram, simplesmente

por nfio serem necessarios.

Em suma, poderiamos recolocar a questfo da determinacéo do investimento privado
da seguinte maneira: os recursos proprios das empresas (lucros retidos e fundos a
depreciagfio) e as fontes externas de financiamento sfio condigbes necessarias, mas néo
suficientes para que se efetue um investimento. Esta realizacdio depende também da
capacidade ociosa existente, das expectativas da empresa quanto a vendas (i.e., “expectativas
de longo prazo com relagfo aos mercados de bens” (ARESTIS, 1996:119)) e quanto ao
retorno do investimento, e, portanto, também do nivel de juros corrente (a aplicagdo em ativos
financeiros compete com o investimento em bens de capital, ja que, em nosso sistema, 0s
capitalistas buscam ampliar sua riqueza, o que nfio necessariamente precisa ser feito
diretamente via produgfo). Se estas expectativas forem positivas, se a aplicag¢@o financeira a
juros nfio for mais vantajosa, se houver financiamento e ainda a capacidade ociosa existente
ndo permitir que a ampliacio de produglo descjada scja efetuada sem ampliag@io do capital,

estio dadas as condi¢Ses para que se efetuem os planos de invers@io das empresas.

Entretanto, como o cdlculo da EMgK depende de valores atribuidos subjetivamente ao
fluxo futuro de retornos esperados, ¢ como estas atribuigles sdo muito incertas, pouco pode
ser dito a priori sobre o estado de confianga dos investidores no que diz respeito a executar ou
ndo uma inversfo de capital. Os pds-keynesianos seguem Keynes no raciocinio de afirmar que
os investidores observardo, nestas condigdes, as conveng@es sociais, como por exemplo a
expectativa geral (subjetiva) da comunidade empresarial referente a lucratividade, e a crenga

de que, até que se tenham indicios contrdrios, o estado atual niio se alterard. E que serdo
9365

r

guiados também pelos seus “animal spirits™", isto &, pelo espirito empreendedor que os

fazem arriscar. Os “animal spirits” dos empreendedores sfo altamente influenciadas pelas

 Referimo-nos ao principio do risco crescente, de Kalecki. C£ Arestis, 1996:124.
% Em traduciio literal, “espiritos animais”. Em tradugfio livre, “instintos animais”. Algo como a faculdade de se

ter um impulso inato ao investimento e a assumir riscos — um conceito subjetivo e que traz em si um fator de
imprevisibilidade, ndo podendo ser estimado probabilisticamente (ARESTIS, 1996).
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expectativas dos agentes sob incerteza, € por esta via as expectativas e suas flutuagdes podem
afetar severamente o investimento, ¢, assim, a demanda agregada, podendo em casos mais

extremos gerar inclusive crises (ARESTIS, 1996).

A forma como os pos-keynesianos véem a determinagio dos investimentos privados —
mats especificamente, o fato de expectativas sobre o futuro, das condigdes econdmicas e do
nivel de incerteza afetarem sua determinagdo — € um dos fatores que faz com que seja
necessaria a intervengdo estatal na economia através de politicas ativas. O governo deve
intervir visando a tornar mais positivas as condi¢des econdémicas, diminuindo a incerteza e
tornando mais positivas as expectativas, para que o investimento privado se concretize,
aumentando os niveis de demanda agregada e emprego. Como j& mostramos no item sobre
incerteza, “para os pos-keynesianos, a superacio das tendéncias desestabilizadoras que
emergem da incerteza fundamental no processo de tomada de decisdes econbmicas ¢
provavelmente o problema central com que se deparam os policy-makers da macroeconomia”
(ROSSER JR., 2001:62, traducdo nossa). Da mesma forma, sua visdo acerca da natureza dos
investimentos governamentais — notadamente, a visfio de que o governo € apto a intervir na
economia (CARVAILHO, 1999) — é um dos fatores que possibilita que esta intervengfo seja

considerada possivel e que seja levada a cabo.

Finalmente, vale ressaliar que para os pds-keynesianos, diferentemente dos
neocldssicos, a poupan¢a da economia nfo gera investimento. Isto por duas razdes: (1) em
uma economia monet4ria, a poupanca ndo constitui em si uma demanda corrente por bens, e
também nfo constitui uma demanda futura, ja que uma decisdo de evitar o consumo no
presente frente & incerteza representa um adiamento indefinido de gastos. Isto €, poupanga nfio
¢ igual a investimento; (2) A poupanga néo tem impacto direto sobre a taxa de juros (& qual o
investimento €, em principio, sensivel), ndo podendo afetar o investimento via juros.
(SETTERFIELD, 2003:108). E importante apontarmos que a nio-igualdade entre poupanca e
investimento, e a negaco de uma relacdo causal entre os dois agregados, ¢ um dos aspectos
centrais da critica pds-keynesiana ao modelo da sintese neoclassica (como apontamos no item
1.2).

Tendo até 0 momento exposto as nove bases tedricas de que tratamos, estamos aptos,
agora, a analisar as questdes estritamente metodologicas que embasam o pensamento pés-
keynesiano. Sabendo, concretamente, o que estes economistas pensam (bases tedricas), torna-

se mais facil compreender o como eles pensam (bases metodoldgicas).
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2.1.10) Modo de pensamento Babildnico.

Definiremos “modo de pensamento”, para os fins deste trabalho, como sendo aquilo
que diz respeito “aos principios de construgdo do conhecimento e de comunica¢dio que
alicer¢am a escolha metodoldgica, e, de fato, nossa vida cotidiana” (DOW, 2003:11, tradugéo
nossa). Trata-se do nivel mais bésico da formulagéo intelectual, do como as pessoas pensam,
do estilo de raciocinio®, Refere~se & “maneira como argumentos (ou teorias) sdo construfdos
¢ apresentados, [ao] como tentamos convencer outros da validade ou verdade de nossos
argumentos” (DOW, 1996:10, tradugdo nossa, grifo adicionado). O modo de pensamento
“preocupa-se tanto com a retorica utilizada como meio de comunicagdo como com a estrutura
logica do argumento. E um conceito mais amplo do que o de ‘metodologia’, e na verdade
influencia nosso julgamento com relagdo ao que constitui uma posi¢do metodoldgica
aceitavel” (Ibid.: 10, tradugfio nossa). Definiremos “metodologia” como a aproximacéo técnica
a um tema, ou ainda como os procedimentos técnicos para a formulagfio tedrica em uma
disciplina. Sendo assim, o modo de pensamento € a visfo de mundo muitas vezes implicita
sob certa metodologia (DOW, 1996). Se a metodologia diz respeito a procedimentos técnicos,

o modo de pensamento refere-se ao como pensamos e comunicamos estes procedimentos
técnicos.

E a partir do modo de pensamento que se erguem as metodologias a partir das quais as
teorias sfo geradas. E, segundo argumenta Sheila Dow (1996), estes niveis do pensamento sdo
interdependentes, de forma que, geralmente, um modo de pensamento particular (certa visio
de mundo) tem associado a si certa metodologia. Sendo assim, o modo de pensamento é de
grande importdncia 4 analise do pensamento de uma escola econdmica, se quisermos buscar
com maior profundidade os determinantes de suas teorias, ou, no nosso caso particular, se
quisermos compreender o porqué da formulagfio especifica de politica econdmica dos pds-
keynesianos. Dito isto, podemos passar a uma breve explicagdo sobre 0 modo de pensamento
babil6nico, que caracteriza os trabalhos de Keynes ¢ dos pés-keynesianos®, ¢ que sc
diferencia significativamente do modo de pensamento da economia neocldssica, que é o que
podemos chamar de modo “cartesiano/euclidiano” (Dow, 2003). O modo neoclassico também

sera exposto, para podermos comparar ¢ situar a aproximagéo pés-keynesiana.

6 E importante notarmos que o modo de pensamento é em si uma questio metodolégica, mas, por tratar-se da
visfio de mundo que se encontra em um nivel de andlise mais profundo do que o (tradicionalmente tido como)
metodolagico, diferenciaremos o “modo de pensamento™ da “metodologia”. Cf. Dow (2003) ¢ Dow (1996).
 Evidentemente, a discusso metodolégica ¢ de uma complexidade que ndio caberia neste trabatho. Da mesma
forma, devemos alertar que hé andlises diferentes sobre metodologia pds-keynesiana, e que optamos por seguir a
proposta por Sheila Dow. Confira, para uma introdugo ao tema, Dow (2003:11-2} e Dow (2001), e, para
discussdes mais aprofundadas, Dow (1996).
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Como discutiremos, o modo de pensamento babildnico € uma aproximacio realista ao
conhecimento — nos sentidos de que o conhecimento se constréi em constante conexio com a
realidade, € de que busca descrevé-la da forma mais fiel possivel — e pragmdtica, no sentido
de que sdo as praticidades do problema que se analisa que vio determinar o como ele serd
trabathado (DOW, 2003). Sendo assim, trata-se de uma aproximagio que nfo se submete a
uma determinada metodologia tnica, mas sim que coloca a questdio metodoldgica a servigo do

conhecimento da realidade, ao invés de tentar apreender o conhecimento enquadrando a

realidade a certo modo de percepcio metodolégico.

No pensamento matemadtico tradicional (cartesiano/euclidiano), temos a construcio de
um sistema légico fechado, que se ergue sobre um tnico conjunto de axiomas, a partir de um
tnico método (qual seja, o matematico). Um sistema fechado tem limites conhecidos, e todas
as suas varidveis constituintes sdo especificadas a priori (s80 conhecidas ou ao menos
consideradas passiveis de serem conhecidas), definidas como exégenas ou enddgenas, de
maneira que o que ndo for conhecido € assumido como tendo comportamento aleatorio.
(DOW, 1996; DOW, 2003). Esta forma de pensamento abstrai de problemas préticos para que
possa gerar solugdes “universais” (universais para 0 dmbito restrito criado por tal abstragdo).
Por todas estas caracteristicas, tal sistema logico é governado por regras internas, e ndo com
referéncia a realidade, constituindo, neste sentido, um estilo de raciocinio “ndo-realista”

(DOW, 2003:12-3).

Diferentemente, o sistema babilonico de pensamento ¢ uma forma de sistema aberio
de pensamento. Em sistemas abertos, nio se conhece a identidade de todas as variaveis
relevantes, assim como ndo se sabe qual o cardter de todas as relagdes entre elas. Sendo assim,
os limites do sistema ndo se encontram definidos, ou mesmo nem ha a possibilidade desta
definicBio. Mais do que isto, as varidveis do sistema ¢ as relages que elas determinam estdo
sujeitas & mudanca, de forma que h4 espago para criatividade e mudancgas discretas, assim
como hd para a estabilidade. “Se a realidade ¢ compreendida como um sistema aberto, entdo
h4 escopo para o livre-arbitrio, para a criatividade ¢ para a evolugfo indeterminada do
comportamento ¢ das institui¢des” (Id., 1996:14, tradugfo nossa). Frente a proceder como o
modo cartestano/euclidiano, que procura construir um nico sistema formal geral e fechado

(como € o caso do modelo walrasiano de equilibrio geral), o modo babilénico prefere
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segmentar a realidade em diversas cadeias logicas de argumentacio®®, de forma a criar uma
gama de analises pau‘ciaisﬁ9 (DOW, 2003:12-3; Idem, 1996). Além disto, segundo a
matematica babilonica “néio ha uma tnica cadeia logica de axiomas para teoremas; mas ha
vérias cadeias paralelas, interconectadas ¢ que se reforgam mutuamente, de forma que
nenhum axioma particular ¢ logicamente bdsico” (STOHS apud DOW, 2003:11, tradugfio
nossa). Isto significa que os argumentos ndo se¢ amarram todos a um conjunto de axiomas,
mas sim que hd vdrias cadeias de argumentagfio, sendo que estas também nfo possuem

ligaco a certo conjunto de axiomas.

As diversas cadeias de argumentacfio que constroem o pensamento babilénico sfio, em
termos metodologicos, governadas pela praticidade do problema em questdo (DOW,
2003:12). Dow (2003) afirma que o objeto de estudo € visto por este modo de pensamento
como sendo muito complexo para que possa ser totalmente capturado por qualquer sistema
analitico isolado, e que, portanto, uma gama de escolhas (inclusive simultdneas) quanto a
metodologia so possiveis dentro de uma aproximacfio babilonica. Neste sentido, poderiamos
dizer que a complexidade da realidade que se observa (com um enfoque realista) “impera”
sobre a escolha metodoldgica: se a complexidade do objeto estudado trouxer um elemento que
ndo pode ser tratado com a metodologia que se vinha utilizando, na perspectiva babilénica
pode-se — ou melhor, deve-se — langar mio simultaneamente de outro tratamento
metodologico, de forma que se possa abarcar, no conjunto das cadeias de raciocinio, o objeto
em estudo. Assim, observamos que o particular modo de pensamento pds-keynesiano nfo
encerra o enfoque metodoldgico a uma sé metodologia, de forma que uma cadeia de
raciocinio do sistema pode, por exemplo, se apoiar em andlises estatisticas, enquanto outra

pode se apoiar em pesquisas histéricas (DOW, 2003:12).

Colocado de outra maneira, se 0 mundo real nfio é visto como sendo governado por
leis universais, e € compreendido como complexo, entéio ha abertura para o uso de uma gama
de diferentes metodologias, ou seja, para o pluralismo de métodos. Segundo Sheila Dow, o
pensamento babildnico fornece uma racionalidade (“rationale™) para este pluralismo, e, mais
especificamente, defende o uso de uma gama de diferentes métodos para diferentes cadetas de
raciocinio. Mas, para que seja operacional ¢ nfio extrapole ao limite do ecletismo, o

pluralismo de métodos é “moderado pela maneira pela qual o sistema aberto de pensamento &

% Note-se que “um sisterna aberto pode ser segmentado em subsistemas que podem ser aproximados a sistemas
fechados para andlises parciais, mas que estdo sempre abertos organicamente a influéncias de outras partes do
sistema geral” (DOW, 1996:14, traducio nossa).

% Procede-se desta maneira pois tais andlises parciais sdo incomensurdveis. “Fossem comensuraveis, os
argumentos poderiam ser formalmente combinados™(DOW, 2003:12, tradugéo nossa).
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especificado. A maneira como o mundo real é compreendido governara a escolha particular

de metodologia, e, em contrapartida, o alcance de métodos a ser usado” (DOW, 2003:14,
tradugfio nossa),

Finalmente, para completarmos nossa exposi¢éo do modo de pensamento babil6nico,
devemos fratar de mais duas ordens de conceitos que envolvem os modos de pensamento:

dualismo e atomismo/organicismo.

Como expusemos acima, a tradiciio de pensamento cartesiano/euclidiano, da qual a
economia neocldssica faz parte, constrdi sistemas fechados. Na verdade, o fechamento de um
sistema sO € possivel a partir de duas caracteristicas deste modo de pensamento, quais sejam:

o dualismo e o atomismo. Vejamos como Dow (2003:13) define estes dois conceitos:

(1) Dualidade: categorias duais sfo aquelas (tipicas de sistemas fechados) que
possuem alternativas mutuamente excludentes que englobam a totalidade das
possibilidades, apresentando também significado “fixo”, que néo se altera (como € o
exemplo das seguintes categorias: varidvels endogenas ou exdgenas, relagdes causais

ou aleatdrias; agentes econdmicos racionais ou irracionais).

(2) Atomismeo: este conceito diz respeito ao fato de se construir um sistema tedrico a
partir das menores unidades, que sfo tidas como independentes umas das outras, assim

como do sistema de que sfo parte (como é o exemplo de “homens econbémicos
racionais™),

Diferentemente do pensamento cartesiano/euclidiano, o pensamento babilénico &
caracterizado por uma viséio orgdnica (e, portanto, nio atomista) e que se encontra além do
dualismo. As palavras de Sheila Dow (2003:13, traducfio nossa) exemplificam e evidenciam

no excerto a seguir o significado do uso destes dois conceitos pela ética babilénica:

O pensamento babilénico nfo é nem dualista nem atomista. As categorias utilizadas para dar conta da
vida social em um ambiente em evolu¢lic ndo sdo vistas como se enquadrando prontamente em
dualidades, Na verdade, o cardter vago das categorias € viste como possuindo o beneficic da
adaptabilidade em um ambiente mutante, no qual instituicSes, compreensfo e comportamento sofrem
mudangas, Em um sistema de pensamento com uma variedade de linhas de argumentagfio
incomensuraveis, as varidveis podem ser exdgenas a uma linha mas endogenas a outra. O conhecimento
é em geral tido como incerto (pelos agentes econdmicos e pelos economistas), de forma que a andlise
aponta a graus de incerteza. Ademais, algumas linhas de argumentacio podem se referir a individuos, €
outras ao nivel grupal, ja que forgas causais podem agir nas duas diregBes. De fato os individuos ndio
sfo vistos como independentes, e seu comportamento pode mudar conforme muda o ambiente,
Instituicdes e convengdes provéem a estabilidade para permitir que decisBes sejam tomadas em um
ambiente incerto. Em outras palavras a estrutura social é compreendida como sendo orgénica.

Na verdade, mais especificamente, a caracterizacfio do pensamento babilénico como

organicista e, digamos, “meta-dualista”, “decorre de uma compreenséo particular da natureza
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do mundo real como sendo orginica, isto &, ele mesmo um sistema aberto” (DOW, 2003:13,
tradugfo nossa, grifo adicionado). Como o modo de pensamento babildnico enxerga o mundo
real como sendo intrinsecamente um sistema aberto e organico, decorre que tal pensamento ¢
também realista, “e, de fato, tm muito em comum com a aproximagfo realista critica a
economia” (Ibid.:13, tradugdo nossa) (a metodologia realista critica serd explorada no

proximo topico deste capitulo).

Para Sheila Dow, “como os pos-keynesianos tém uma ontologia distinta, resulta uma
metodologia distinta” (DOW, 2003:14, tradugdo nossa). No proximo tdépico, voltamo-nos a

aspectos metodoldgicos dos pos-keynesianismo que desejamos ressaltar,

2.1.11) Metodologia pés-keynesiana: relevincia, realismo critico e retroducio.

No item 2.1.1, sobre a visdo de ciéncia econdmica dos pds-keynesianos, introduzimos
diversos conceitos metodologicos pos-keynesianos. Apontamos que “metodologicamente,
pos-keynesianos utilizam alguma forma de realismo e preocupam-se com mecanismos
explanatorios, distanciando-se do dedutivismoe e formalismo excessivo da economia
neoclassica”. (DEQUECH, 2005:525, traducéio nossa, grifos adicionados). Apds termos
explorado o modo de pensamento babilonico, tais elementos metodoldgicos tornam-se mais
claros. Entretanto, para compreendermos melhor a visdo pos-keynesiana, devemos tratar de
esclarecer melhor alguns conceitos, quais sejam os de relevdncia, realismo critico e

retrodugio.

A visfio pds-keynesiana de ciéncia defende a relevdncia: as teorias devem ser
“relevantes” no sentido de que devem representar a realidade o mais ficlmente possivel, e
também no sentido de que devem conseguir explicar o mundo real como observado
empiricamente (ARESTIS, 1996:116). Segundo a dtica pés-keynesiana, a economia
neoclassica “nfo adere a esta premissa basica, no sentido de que € formalista e faz
pressuposi¢des a priori inadequadas” (Ibid.:116, tradugfio nossa). Vimos que o pensamento
babildnico enxerga o mundo como um sistema aberto e complexo, de forma que sob seu
ponto de vista o “formalismo excessivo” dos sistemas fechados, assim como seus axiomas
estipulados @ priori € o método Unico (matematico) empregado, podem se colocar como
grandes obstaculos a relevéncia tedrica. Ao invés de estabelecer pressuposigdes a priori e

criar modelos imaginarios, como fazem os neoclassicos, a economia pds-keynesiana toma
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como ponto de partida a observagio da realidade, e prossegue com a criagfio de “abstracSes

realistas” com base nestas observacdes (ARESTIS, 1996:116).

A metodologia (técnica) empregada pelos pés-keynesianos & o realismo critico™
(ARESTIS, 1996, DOW, 2001; DOW, 2003; DOW, 1996), que defende que o propésito da
ciéncia é revelar estruturas causais, para compreendé-las e transforma-las. Segundo o realismo
critico, o objetivo ¢ transformar a sociedade, notadamente, através da transformagdo de suas
estruturas (DOW, 2001). De acordo com esta visdo metodoldgica, “aquilo que enxergamos
enquanto eventos empiricos ¢ somente uma manifestagfio superficial das reais forgas causais
que nfo podemos observar diretamente” (DOW, 2001:15, tradugfio nossa). E, por isto mesmo,
a ciéncia econdmica ndo deve, por exemplo, se concentrar em fazer previsdes de como uma
alteragdo em uma varidvel acarretard em alteragbes em outra, mas sim deve buscar

compreender quais as forgas causais estruturais que atuaram para a mudanca de cada uma
delas (Ibid.).

Para os realistas criticos, os sistemas sociais sfio tidos como complexos, estruturados e
transforméveis. Como os sistemas sdo vistos como complexos, o realismo critico reconhece
o8 obstdculos em se estabelecer a verdade com relagfio a eles. O objetivo passa a ser, assim,
buscar ao maximo possivel o conhecimento verdadeiro. Mas o reconhecimento de que tal
meta ¢ inalcancédvel faz com que uma variedade de aproximagdes metodolégicas tormem-se
necessdrias para que se estabelega o conhecimento (DOW, 2001:16). Assim como ocorre com
o modo de pensamento babildnico, o realismo critico enxerga a realidade como um sistema
aberto, propondo que ela seja observada sob diferentes 4ngulos e a partir da utilizagfio de

diferentes métodos (histérico, institucional, estatistico e mesmo o tradicional) (DOW, 2001).

Em suma, para os pds-keynesianos o ponto de partida de uma teoria deve ser a
natureza do mundo real, deve haver certa correspondéncia entre 0 mundo real e a teoria que o
descreve e, ainda, devemos buscar desvelar as estruturas causais que se escondem sobre 0s
fendmenos “superficiais”™ que enxergamos no mundo. E a metodologia que permite isto é o
realismo critico.

A “retrodugo™ (ou “abdugfo”) é o modo de inferéncia da metodologia realista critica,

que se diferencia dos modos dedutivo e indutivo de inferéncia. Este método propde que se

parta de um conjunto de “fatos estilizados” que indiquem a existéncia de um fendmeno do

™ Na verdade, Paul Davidson fala em “realismo”, e nfo em realismo critico, ¢ enfatiza o tempo histérico como
base metodolégica fundamental (DOW, 2001). Porém, para fins de simplificagdo, pressuporemos como Paul
Arestis (1996) que o pos-keynesianismo como um todo segue a metodologia realista critica.
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mundo real necessitando de explicagio mais profunda, para uma teoria que se proponha a
executar tal andlise, buscando as relagdes, estruturas, condi¢des e mecanismos que se
escondem sob tal fendmeno ¢ sfio responsdveis por ele (ARESTIS, 1996:115-6), “Trata-se de
um movimento de um ‘fendmeno da superficie’ a algum fator causal ‘mais profundo’. [Neste
contexto,] a tarefa das ciéncias sociais € a elaboragfio das estruturas e rela¢8es profundas que

alicergam os fendmenos sociais” (Ibid.: 116, tradugdo nossa).

Dow (2001:16) afirma que, embora tenha havido diversos estudos sobre a metodologia
pos-keynesiana, ha concordincia suficiente entre eles para que possamos identificar uma
posi¢io proxima a um consenso. Em consonéncia com o modo babilonico de pensamento, a
aproximacdo geral metodologica teria como base sistemas abertos, envolvendo a reunidio de
andlises parciais de forma a gerar conhecimento sobre diferentes aspectos do sistema
socioecondmico. Diversos métodos sfo utilizados de forma a agregar diferentes tipos de
evidéncias (estudos de caso; séries de dados; fatos histdricos; etc.) e, portanto, ndo ha um
conjunto Unico de axiomas a partir do qual derivam todas as teorias (DOW, 2001). As teorias

geradas devem ser relevantes, e utiliza-se como método de inferéncia a retrodugdo.

Finalmente, devemos apontar que a metodologia pds-keynesiana traz uma visfo de
mundo que se volta & producdo ao invés da esfera das trocas, e enfatiza a competigéo

imperfeita e questdes distributivas (DOW, 2001:17).
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2.2 AS PRINCIPAIS BASES TEORICAS E METODOLOGICAS E O PENSAMENTO
POS-KEYNESIANO SOBRE POLITICA ECONOMICA

No item 2.1, expusemos 0s principais ingredientes tedricos e metodoldgicos pds-
keynesianos que interessam 3 nossa andlise, mostrando sua visdio geral de ciéncias
econdmicas ¢ de macroeconomia (vale lembrar que, evidentemente, tais exposi¢tes foram
feitas de forma circunscrita aos campos que se relacionam a area de nosso interesse, qual seja
a de politica econémica). Neste item, teceremos observagdes sobre tais bases, de forma a
evidenciar alguns aspectos relevantes a estruturagdo do pensamento péds-keynesiano sobre
politica econdmica. Buscaremos delinear as caracteristicas gerais da visdio de mundo, de
macroeconomia e de intervengfo estatal que apresentam, ja que é a partir destas que se forma

a visfio sobre politica econdmica.

2.2.1 A “visio de mundo” pés-keynesiana: métodos e valores

Qual a “visfio de mundo” dos economistas pos-keynesianos? Para responder a esta
questdo, primeiramente devemos definir a0 que nos referimos com a expressfio “visdo de
mundo”. Referimo-nos ndo somente ao modo de pensamento (como fizemos provisoriamente
no item 2.1.10, seguindo DOW, 2003}, mas também aos principios metodolégicos e valores
(ou “ideologia™) dos quais os economistas pds-keynesianos partilham (como em DOW, 2001).
Com “vis#o de mundo” queremos dizer a combinagfio entre modo de pensamento, elementos
metodoldgicos ¢ os valores/ideologia da escola, sendo que cada um destes fatores influencia
os demais mutuamente. Alertamos que definindo “visfo de mundo” desta maneira, o termo
passa a conter o conceito de “visio de ciéncia econdmica”, que abarca aspectos

metodologicos e os valores da escola em questdo.

Os valores com os quais os economistas pds-keynesianos como um todo identificam-
se determinam de forma decisiva seu modo de fazer ciéncia, ja que é a partir deles que o
instrumental cientifico ¢ direcionado; sua visfo humanista, em prol da justica social € da

equidade, por exemplo, assim como suas inclinagdes “democraticas”, e nio plutocraticas’’,

colocam os objetivos finais aos quais a ciéncia econdmica servird em ultima instdncia’”,
Determinam, também, enfoques e recortes tedricos utilizados (vide, por exemplo, a divisdo da

sociedade em classes sociais para a compreensgio de fendmenos econdmicos). E, na visio pés-

! Vide, por exemplo, a proposta de Paul Davidson de um sistema internacional “democratico” de pagamentos

(C. item 3.3.3).
7 Como pudemos observar no item 2.1.1, sobre a visao de ciéncia econdmica pos-keynesiana.
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keynesiana, isto significa nfio somente uma influéncia indireta, mas sim uma conexio
constante ao teorizarem ¢ pensarem as politicas econdmicas, de forma que tais objetivos finais

permearfio a analise constantemente, mesmo que de forma implicita.

Como nos lembra Dow (1996:40, traducfio nossa), “a questdo de até que ponto a
economia pode ser feita livre de valores € central, dado seu objeto de estudo [qual seja, seres
humanos que se organizam em grupos para satisfazer suas necessidades]”. No caso dos

economistas pds-keynesianos, tats valores sdo assumidos e feitos explicitos.

Com base no modo de pensamento babildénico ¢ na metodologia realista critica, a
escola pos-keynesiana enxerga a realidade como um sistema aberto, orgénico, estruturado e
complexo. A realidade se desenrola no tempo histérico, isto é, as agdes s#o irreversivels, € sua
visdo encontra-se além da dualidade. O fato de enxergarem o mundo com complexidade, e

como sendo determinado por fatores estruturais que mudam com o passar do tempo.

Os aspectos metodoldgicos pos-keynesianos definem sua visdo de ciéncia econdmica
como metodologicamente pragmadtica, € como tendo uma aproximagdo ao conhecimento
realista e relevante. Isto significa que o0s métodos poderfo ser multiplos (historico,
institucional, estatistico e mesmo o tradicional), organizando-se de acordo com as
necessidades impostas pelo problema real com que se depara. E que o conhecimento devera
ser formado em constante contato com a realidade, buscando a descrevé-la da forma mais fiel
possivel, de forma que os pos-keynesianos preocupam-se com mecanismos explanatorios. A
economia pas-keynesiana toma como ponto de partida a observagfio da realidade, e prossegue

com a criacio de “abstra¢les realistas” com base nestas observacdes.

Segundo a metodologia realista critica, o propésito da ciéncia € revelar estruturas
causais, para compreendé-las e transformé-las. O objetivo é transformar a sociedade,
notadamente, através da transformagéo de suas estruturas. Como os sistemas sfo vistos como
complexos, deve-se buscar, a0 maximo possivel, o conhecimento verdadeiro, embora isto ndo

seja visto como uma meta totalmente alcangavel.

2.2.2 A visdio pés-keynesiana de macroeconomia: amplitude

A partir das proposic8es tedricas apresentadas no item 2.1, pudemos observar qual a
visdo pos-keynesiana de macroeconomia, no que diz respeito ao campo de andlise relevante 4

nossa pesquisa. Cabe tecermos, entretanto, alguns comentarios sobre tal visdo.
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Se, como afirmado anteriormente, a economia ¢ vista pelos pés-keynesianos como
parte integrante das ciéncias sociais, a énfase em instituicdes pode ser vista como a base
tedrica que justamente permite a ligac8o entre aspectos sociais considerados relevantes e os
econdmicos per se, Com ‘aspectos sociais relevantes’, referimo-nos tanto aos socioldgicos
quanto a econdmicos que, entretanto, ndo seriam considerados como tais pelo mainstream.
Adicionalmente, outras areas da economia que nfio a macroeconomia — por exemplo:
economia internacional, economia do trabalho e sindicalismo, economia industrial, histéria
econdmica, etc. — no pds-keynesianismo ndo se encontram estritamente separadas da mesma.
De forma que a divisfo da ciéncia econdmica em areas esta a servigo da compreensio da
realidade, nfio se apresentando como uma limitacdo a priori a um escopo analltico
macroecondmico adotado ou ao desenvolvimento de nenhuma teoria. Elementos de uma drea
podem ser buscados e utilizados a qualquer momento pela macroeconomia caso se julgue que

a descri¢do resultante da realidade sera mais fiel.

Como os determinantes dos fendmenos econdmicos sfo buscados na realidade, nfo ha
na abordagem tedrica pos-keynesiana um limite pré-estabelecido para aquilo que poderd ser
incluido como objeto de analise (ha somente meios sugeridos de se fazé-lo, como por exemplo
via institui¢des, e de acordo com a metodologia realista critica). O que limitard o escopo
analitico escolhido sera, em dltima instincia, sua relevéncia, e a utilidade pratica e coeréncia
do resultado final tedrico alcangado a partir dele. A teoria macroecondmica nfo se apresenta,
portanto, mesmo em sua forma, somente como relagBes entre agregados macroecondmicos ou
varidveis descritas por modelos, mas sim como relagbes de poder entre individuos e classes,
relagBes entre instituigdes, entre individuos, entre estes € a sociedade, como constatagdes
historicas relevantes e, ¢ claro, também como relagSes entre varidveis econdmicas que
resultam dos — e s8o permeadas pelos — demais fatores apontados. Quando quantificaveis, tais
estes elementos podem, por sua vez, ser combinados e descritos por modelos, quando — e se -
assim for de interesse, mas na visdo pos-keynesiana a complexidade da realidade impde

recorrentemente a necessidade de uso de métodos nfo-quantificéveis.

Bases tetricas fundamentais & sua andlise — como moeda, institui¢Ses, expectativas,

incerteza fundamental ¢ o préprio PDE — evidenciam que o pds-keynesianismo considera de

maior importancia a ligagio entre elementos analiticos politicos”™, sociais™ ¢ psico-sociais’

* Como evidenciado, por exemplo, no item 2.1.1, que discorre sobre a visdo de ciéncia econdmica dos pos-
keynesianos,
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com o0s econdmicos. Tais elementos permeiam a anélise pés-keynesiana ndo somente em suas
bases tedricas, mas também no que se refere a seu enfoque ao analisar e propor politicas
econdmicas (vide, por exemplo, Davidson (1991:121) ao mostrar sua preocupa¢io com a
destruicdo do sentimenio de perfencimento a uma “comunidade econdémica” que a alta
inflagio gera). Isto significa que esta escola parte de uma base de andlise ampla, isto é, aquilo
que ¢ considerado potencialmente relevante a seu modo de fazer ciéncia macroecondmica se
configura como um conjunto maior quando o comparamos com o modo da economia
neocldssica. Significa também que os fendmenos “econdmicos” sfo vistos como se

relacionando mutuamente e de forma importante com os fatores politicos, sociais e psico-

sociais.

Além disto, esta aproximacfo analitica ampla estende-se ainda mais quando fevamos
em conta o fato da Historia ser considerada relevante a mesma — tanto enquanto aspecto
participante da teoria (elemento tempo; caracteristicas historicas — politicas, econdmicas,
sociais, etc, — particulares que interessam 2 teoria ou a sua aplicag@o) quanto enquanto ciéncia
paralela a ser consultada. Quando consultada, fornece observagdes de suma importéncia a
construgdo tedrica em economia, € também ao abandono de caminhos tedricos que a Histdria
pode revelar equivocados (vide, por exemplo, Minsky (2008) no que se refere a politicas
econdmicas, Davidson (1991) quanto a questiio de estoques reguladores e Wray (2003) no que
se refere as origens da moeda). Neste sentido, 0 pos-keynesianismo aproxima-se muito mais
dos velhos classicos da Economia Politica (¢ especialmente a Marx) do que o faz a economia

mainstream atual S,

A macroeconomia, assim apresentada, se¢ nos mostra como uma estrutura
extremamente viva, orgamica: € pulsante (ciclica), instavel (conjunturalmente) ¢ mutante
(estruturalmente). Humana, psicoldgica, politica. Historica, temporal. Permeada por fatores
humanos e sociais que a invadem enquanto estrutura’’, embora seja reconhecida, destarte,

como manifestacio e criagio destas proprias sociedades humanas, e nio como uma estrutura

™ De fato, Arestis (1996:117) afirma que “a maneira com a qual expectativas individuais sfo feitas consistentes
com relacionamentos sociais € através da instituigio de convencgoes. Esta interpretagiio da filosofia de Keynes na
Teoria Geral demonstra que a incerteza € melhor compreendida como uma relagfio social.”

™ Ao discorrerem sobre incerteza, por exemplo, falam sobe a necessidade de se compreender o individuo para
que se tenha uma compreensio adequada da sociedade, ¢ vice-versa (ARESTIS, 1996).

7% De fato, como sabemos, com a “revolugio marginalista” e o nascimento da economia neocléassica, a economics
divorciou-s¢ da Economia Politica.

77 Se a sociologia se dé a liberdade de adentrar o campo econémico o quanto for necessério para explicar os
determinantes das sociedades, os pas-keynesianos parecem fazer o caminho inverso: adentrar o campo social e
humano até onde for necessdrio para que se expliguem os determinantes da economia.
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hidraulica” que se apresenta como algo virtualmente alienado e independente da sociedade,
atemporal, etc. Como podemos ver, tal caracterizagfio da macroeconomia sé é possivel com
base nos elementos metodologicos de sua visio de mundo (sistema aberto e pluralismo de
métodos). Da mesma forma, o conceito de incerteza (fundamental 2 andlise por fundamentar o
conceito de economia monetdria’™) & metodologicamente tornado viavel a partir da concepgéio
da realidade como um sistema aberto, j4 que em tais sistemas hd espago para a criatividade, o

livre-arbitrio e para a evolugfio indeterminada do comportamento e das institui¢ges.

2.2.3 A visdo pds-keynesiana de intervencio estatal na economia,

A partir das bases tedricas e concepgdes metodoldgicas apresentadas no item 2.1,

assim como das constatagdes que adicionamos até o momento neste item 2.2, temos condigBes

de analisar, nesta se¢do, a questdo da intervencéo estatal na economia segundo a dtica pos-
keynesiana. Descreveremos brevemente o que se compreende por “intervengdo estatal na
economia”, o porqué de sua defesa, algumas das principais bases que permitem que esta seja
vista como possivel, as caracteristicas gerais advogadas a este tipo de acfio e ainda seus

diversos objetivos.

Se a economia ¢ ciclica, nfio tende ao pleno-emprego e pode ficar fora dele, se a
incerteza é um fator sempre presente (seja em maior ou menor grau) que inibe a inversdo
privada, se o “jogo das forgas de mercado” nfio tende a gerar diminuigdo de desigualdades
{mas sim aumento delas), e ainda se ha uma instabilidade inerente ao sistema, a intervenco
estatal na economia se faz necessaria. Portanto, é a particular visdo de macroeconomia que os
pés-keynesianos tém que implica na necessidade de intervencfio. N&o nos referimos a uma
intervenclo ocasional, mas sim a uma presenca constante na economia (em maior ou menor
escala), que pode ser intensificada em situagdes de crises ou de iminéncia das mesmas. Ora,
como esta visdo de macroeconomia enxerga as caracteristicas citadas do sistema como sendo

0 . ~ Sy .
de sua natureza® , consequentemente a intervengo sugerida ndo poderia ser de outra forma.

B Emprestamos o termo de Dow (1996:65), que se refere a uma visdo da macroeconomia como um sistema

mecinico de relagBes estaveis.
7 E importante ressaltarmos que os conceitos de incerteza e economia monetaria nfio s#o enfatizados por todos

05 pos-keynesianos, sendo mais relevantes 4 sua vertente keynesiana.
¥ Em outras palavras, as tendéncias a ndio estar em equilfbrio, 4 subutilizagdo de fatores, a desigualdades, a
instabilidade, sua ciclicidade € a existéncia da incerteza sfo caracteristicas tidas como estruturais, intrinsecas e

imanentes ao sistema capitalista. Tais tendéncias sfio vistas como forgas permanentes, € nio como excegdes.
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A intervengfio na economia se faz necessiria. Mas devemos nos perguntar o que a
torna factivel, isto ¢, quais as bases do pensamento pés-keynesiano que permitem que o
Estado seja visto como possuindo o poder de interferir efetivamente na economia.
Ressaltaremos brevemente trés aspectos que nos elucidam a este respeito. Em primeiro lugar,
notamos que a metodologia realista critica coloca a possibilidade da modificagiio das
estruturas econdmicas e sociais (0 que inclui alteragdes institucionais). Em segundo lugar,
podemos observar que o PDE, ao postular que o gasto agregado € o determinante mais
importante da demanda efetiva, implica na efetividade da politica fiscal (na medida em que o
gasto ¢ o investimento do governo compdem parte do gasto agregado da economia).
Finalmente, devemos ressaltar que o conceito de economia monetaria, ao romper com a

dicotomia cldssica, implica na efetividade da politica monetdria.

A partir das visdes pds-keynesianas de mundo ¢ de macroeconomia, forma-se uma
visdo ampla de intervengdo econémica. Desta forma, compreendemos aqui por “intervengdo
gstatal na economia” nfo somente as politicas macroecondmicas do governo (fiscal,
monetaria e cambial), mas inclusive as medidas tomadas com o objetivo de influenciar o
desempenho das instituigbes relevantes, a implementagio de controles de capitais e sobre
fluxos comerciais, as politicas de renda, a cooperagdo internacional entre governos (por
exemplo, visando ao controle do sistema financeiro), as reformas institucionais, politicas
industriais, dentre outras. A visfo ampla de macroeconomia implica num amplo escopo
intervencionista, na medida em que a sociedade ¢ suas estruturas formam o escopo analitico

pos-keynesiano, e sd0, a0 mesmo tempo, o objeto de intervengdo estatal.

Os objetivos desta intervengdo sdo diversos: alcance e manutengiio do pleno-emprego
de fatores (e, portanto, de altos niveis de demanda agregada, inclusive via reducdo da
incerteza para que o setor privado aumente o investimento); redugéo das desigualdades sociais
(renda e riqueza) e das desigualdades entre regides e paises; redugfo da instabilidade inerente
ao sistema, assim como do impacto dos ciclos econdmicos (via politicas anti-ciclicas);
controle sobre o fluxo de capitais (inclusive regulagfo internacional conjunta); controle sobre
fluxos comerciais; estabilizagdo da volatilidade cambial (ou instituicdio de alguma forma de
cdmbio fixo); balancos de pagamentos sustentaveis; eliminacfio de gargalos presentes na
economia; estimular a inovagfio e o investimento; criagdo de um ambiente de baixa inflago
(ARESTIS, 1996; SAWYER, 2003). Deve-se ter em mente que, em ultima instincia, a
intervenglio estatal insere-se (indiretamente) nos objetivos mais amplos da economia pés-

keynesiana, quais sejam: os de melhorar ¢ mundo para as “pessoas comuns” e produzir uma
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sociedade mais justa, igualitaria (ARESTIS, 1996) ¢ “humana”, baseada em uma ““economia

humana” (MINSKY, 1986). Retomaremos esta questfio no topico 2.2.4.

Como podemos notar, esta concepgiio particular pds-keynesiana de interveng#o estatal
na economia resulta de sua visdo de macroeconomia e de mundo. Os valores que direcionam a
analise da escola, juntamente com sua visio de macrocconomia (e, portanto, indiretamente,
seus fundamentos metodoldgicos), constelam as causas ¢ objetivos da intervengfio estatal na
economia, assim como postulam a possibilidade ¢ necessidade de intervengdo em si, e, ainda,

suag caracteristicas gerais.

Finalmente, cabe observarmos que Dequech (2007:17-8, tradugdo nossa) aponta que,
no debate sobre intervencfio governamental, pouca énfase foi colocada pelos pés-keynesianos
como um todo nos efeitos de variagOes excessivas na discrigfio de politicas econdmicas, assim
como “na necessidade dos policy makers persuadirem o publico de que programas de longo

prazo de market making e de gastos publicos nfio sfo prejudiciais & economia”.

2.2.4 A visio geral pos-keynesiana de politica econdémica.

Até o0 momento, analisamos as visdes de mundo, de macroeconomia ¢ de interveng#o
estatal econémica pds-keynesianas. Vimos também que a concepgiio de macroeconomia da
escola se encontra alicercada em sua visdo de mundo, € que estas duas visdes, juntas, formam

a base de sua visfio de intervengfo estatal na economia.

Antes de passarmos as prescrigdes de politica econdmica em si (tarefa executada no
capitulo 3), cabe definirmos o que € “politica econdmica” e voltarmo-nos as caracteristicas

gerais pos-keynesianas com respeito a tais politicas.

Definiremos “politica econdmica” como o conjunto de maneiras que o governo tem de
intervir pa economia, ¢ “politicas econdmicas” como a soma dos diversos instrumentos
intervencionistas. Quanto as caracteristicas gerais pds-keynesianas com relagfio ao campo

tedrico de politicas econémicas, passaremos a seguir a tarefa de explora-las.

Para compreendermos melhor a visio geral pés-keynesiana de politica econdmica, ou
seja, 0 como funciona o pensamento pés-keynesiano sobre o assunto, podemos definir alguns

conceitos que nos ajudam a organiza-lo. Estes conceitos sfo: objetivos finais; objetivos (ou
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“objetivos especificos”); recomenda¢es gerais de politica econdmica e; prescrigdes

especificas de politicas econdmicas.

Vejamos o significado de cada um destes conceitos para o dmbito da economia pds-

keynesiana (o concetto de recomendagdo geral seré explanado em maior detalhe a frente):

(i) Recomendacdes gerais: As recomendagdes gerais de politica econdmica sdo os
meios pelos quais os economistas pos-keynestanos créem que se deve interferir na economia,
descritos em um nivel de generalidade pouco especifico (por exemplo: “politicas fiscais
expansionistas”, “politica monetaria de juros baixos”, ou ainda “reforma do sistema de
pagamentos internacionais™). Trata-se dos canais pelos quais defendem intervengdes, assim
como de idéias genéricas de como esta intervengiio deve ser feita, independentemente do
contexto histérico/institucional especifico no qual a politica proposta possa vir a ser aplicada
(no caso de uma aplicagfio especifica, esta recomendagdo geral seria adaptada, sendo
“traduzida” a uma prescricdo especifica). Sendo assim, sdo propostas de aplicagdio mais
universal, principios que guiam o pensamento pos-keynesiano quanto a politicas econdmicas.
Vistas sob o panorama geral do pensamento pds-keynesiano, as recomendagdes gerais so os

meios (ou caminhos) através dos quais se devem buscar seus objetivos finais.

(ii) Prescrigdes especificas: Prescricdes especificas de politicas econdmicas s&o
propostas de formas especificas de se trilhar os caminhos apontados pelas recomendagbes
gerais (por exemplo: uma proposta de uma lei que regule os fluxos de capitais de curto prazo
¢ uma prescri¢fio especifica que se insere no ambito da recomendagdo geral pés-keynesiana
de se instituirem controles de capitais). Podem tratar-se de prescri¢des desenhadas a contextos
histéricos/instituctonais especificos (isto €, para um caso especifico de aplicacfo real), ou
ainda de propostas especificas (detalhadas, e que formem um corpo tedrico fechado) que,
entretanto, sdo desenhadas de forma a poderem ser aplicadas em mais de um caso real. Nestes

ultimos casos, temos um nivel de generalidade intermediario entre o de um caso especifico de

aplicacdo real ¢ o de uma recomendacéo geral.

Desta forma, diferentes prescrigfes especificas de politica econémica podem fazer
parte de (enquadrar-se em) uma mesma recomendag¢do geral. Por exemplo: uma
recomendag¢do geral pés-keynesiana ¢ a implementacfo de politicas de rendas, entretanto a
proposta de Sidney Weintraub (chamada de “TIP”) ¢ uma forma especifica de politicas de
rendas (mais exatamente, uma proposta especifica de politica de renda do tipo que se baseia

em impostos) (Cf. DAVIDSON, 1991). Ora, tanto a TIP como uma politica de renda
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tradicional por consenso social enquadram-se na recomendaciio geral de se implementarem
politicas de renda, ainda que as prescri¢des especificas tenham grande diferenga (Cf. item

3.4.2).

Alertamos para o fato de nfo haver um limite estrito entre os conceitos de
recomendacdo geral e prescri¢io especifica, ficando a cargo de quem analisa as politicas
utilizé-los da maneira que melhor convier & analise. Da mesma forma, propostas com niveis
de generalidade diferentes podem ser consideradas como pertencendo & mesma categoria (por
exemplo: “politicas fiscais expansionistas” ¢ “politicas fiscais expansionistas via aumento dos

Ta - —~ .
gastos governamentais” podem ambas ser consideradas recomendagdes gerais). Como

observamos acima, trata-se de conceitos que nos ajudam a organizar o pensamento pds-

keynesiano.

(iii) Objetivos finais: S#o os objetives ultimos da economia pds-keynesiana®' e de
suas politicas econdmicas, aquilo que se busca concretizar em tltima instncia com as a¢des
que promovem. Conforme exposto no item 2.1.1, os objetivos finais pos-keynesianos sfo:
melhorar as condi¢cdes materiais de vida das pessoas; ampliar as possibilidades e
oportunidades oferecidas pelo sistema, de forma a realizar o potencial humano e; produzir
uma sociedade mais justa e igualitaria, interferindo nas questdes “imateriais” relacionadas as
materiais (desigualdade social, bem-estar, concentragio de poder econdémico, etc.), fazendo
assim do mundo um lugar melhor para mulheres e homens comuns. Trata-se de combater e
controlar as tendéncias intrinsecas negativas do sistema, assim como transformar a realidade

econdmica e reforcar suas caracteristicas positivas, colocando-a a beneficio geral e

construindo uma “economia humana®.

Devemos observar que pode haver uma hierarquia entre diferentes objetivos finais,
sendo que o objetivo final maior seria o de fazer do mundo um lugar melhor para os seres

humanos.

(iv) Objetivos: Os “objetivos” das politicas econdmicas sfo aqueles “resultados
diretos” que se quer alcangar com uma politica econdmica. Uma politica de renda tem o
objetivo direto de combater a inflago; politicas de emprego t€m o objetivo de diminuir o
desemprego (ou manter o nivel de emprego); politicas fiscais expansionistas t€m os objetivos

diretos de inflar a demanda agregada e manter/alcancar o pleno-emprego; controles de

¥ Como evidenciamos no item 2.1.1, a economia pés-keynesiana tem também objetivos te6ricos. Aqui nos
referimos aos objetivos da economia pds-keynesiana no que se refere a interferir na realidade.
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capitais t8m o objetivo de estabilizar a taxa de cambio (entre outros); e assim por diante.
Como podemos notar através destes exemplos, os “objetivos” podem dizer respeito tanto a

prescrigdes especificas de politicas quanto a recomendac¢des gerais.

Como se pode ver, os quatro conceitos sobre os quais discorremos estfo inter-
relacionados, e dizem respeito a niveis diferentes de generalidade da analise. Notamos, por
exemplo, que, de uma forma geral, toda prescri¢do especifica de politica econdmica tem um
objetivo, mas, ao mesmo tempo, tal objetivo vincula-se (subordina-se) a “objetivos maiores™
da escola econdmica como um todo (a seus objetivos finais). Mesmo que estes “objetivos
maiores” de certa escola ndo sejam declarados (ou tampouco sejam conscientes), as

prescrigdes especificas subordinam-se ao menos a raziio de ser de suas politicas econdmicas

como um todo,

No caso do pos-keynesianismo, o que desponta é o fato dos objetivos finais serem
reconhecidos e explicitados de forma consciente, da mesma forma que reconhecem a
importancia dos valores/ideologia na formulagfio teérica (DOW, 2001; Cf. também, e.g,,
DAVIDSON, 1991, DAVIDSON, 1994 ¢ MINSKY, 2008). Este fato faz com que o
pensamento pés-keynesiano referente 4 politica econdmica apresente, digamos, uma “grande
integraglio consciente™, isto é, a peculiaridade de reconhecer, explicitar e enfatizar a
articulag@o entre os diversos niveis tedricos de formulac#o e prescricdo de politica econdmica.
Ou seja, se ¢ verdade que todo corpo tedrico requer uma integracdo que o torne coerente, no
caso dos pos-keynesianos esta integragdio apresenta as peculiaridades de ser elaborada de

forma consciente ¢ de ser fortemente enfatizada.

Definidos tais conceitos, podemos continuar com as descri¢Bes gerais de politica

econdmica na 6tima pos-keynesiana.

Como vimos até agora, como conseqiiéncia da forma pos-keynesiana de se
compreender o funcionamento da economia, hd grande potencial e necessidade de

implementaco de politicas econémicas, e esta implementagfo & tida como factivel.

Dentre os objetivos defendidos para as politicas, a busca da manutengdo do pleno-
emprego (e, portanto, de altos niveis de demanda efetiva) torna-se o maior deles. Podemos
notar que o governo ¢ considerado apto a perseguir tal meta, € que o termo “politica
econdmica” ¢ compreendido de forma ampla (DOW, 1996; PRESSMAN, 2003). Os demais

objetivos das politicas econdmicas pds-keynesianas serdo discutidos nos respectivos tépicos
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em que organizaremos as politicas econdmicas — fiscal, monetéria, internacional e outras

politicas — no capitulo trés.

Os economistas pos-keynesianos sdo, geralmente, a favor de certos #ipes de politicas
econdmicas (SAWYER, 2003:101), com destaque aquelas (diversas) para estimular o nivel de
demanda agregada. E a estes “tipos” de politicas que chamamos de “recomendag¢des gerais”
de prescrigbes. Trata-se daquilo que é consensual 4 escola®, em um nivel de analise mais
geral. Isto €, dos principios que guiam seu pensamento quanto a politicas econdmicas, S&o o0s
meios pelos quais os economistas pos-keynesianos créem que se deve interferir na economia
(canais sugeridos e idéias genéricas de como esta intervengfio deve ser feita). Sdo exemplos
destas recomendagdes: a defesa de controles de capitais em geral, embora haja divergéneias
quanto as prescri¢des especificas a cada caso defendidas pela escola; as politicas de renda,
que também podem receber diferentes interpretagBes especificas; as politicas fiscais de
sustentacfio da demanda agregada, a politica monetaria de juros baixos, ¢ ainda a coordenagéo
internacional de politicas econdmicas, cujos respectivos objetivos podem ser alcancados por
distintas vias, dependendo das especificidades institucionais de cada caso real de aplicagéo,

mas também da interpretacéo tedrica de quem as propdem.

Quando voltamos nossa atengdo a gama de prescrigdes de politicas em si (em um nivel
analitico de maior especificidade), vemos que “ndo hd um conjunto patticular de politicas
econdmicas que pode ser descrito como pds-keynesiano ou mesmo associado com um dos
ramos da economia pos-keynesiana” (SAWYER, 2003:101, tradugfio nossa). Desta forma, ao
tratarmos das politicas em st, ndo podemos falar em “politica econdmica pds-keynesiana”
como uma coisa sd, como um corpo coerente fechado de instrumentos consensualmente pré-
estabelecidos (como € o caso do quadro tedrico de politica econdémica de *“alvos-e-
instrumentos™ pré-estabelecidos da economia mainstream) (Ibidem; DOW, 1996). Mas sim
em “politicas econémicas pos-keynesianas”, no plural, como diversas prescri¢des sugeridas
que servem, em tltima instincia, aos objetivos finais da escola, e sdo coerentes as suas bases

teoricas.

Isto €, quando observamos o espectro de sugestdes de politicas econdmicas da escola,
vemos que se trata de diversas possibilidades que se voltam aos objetivos finais pds-
keynesianos, através de seus respectivos objetivos diretos, respeitando, assim, a visfo da

escola e, portanto, suas recomendacdes gerais consensuais no quesito politicas. Estas

82 Aqui incorremos, evidentemente, em generalizagio, deixando de lado o mérito de quais vertentes enfatizam
quais recomendacdes gerais, etc.
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propostas, entretanto, quando analisadas lado a lado, podem se revelar opcionais (e serdo
consideradas relevantes dependendo da visdo especifica de quem conduz a analise),
complementares umas em relago as outras, interpretagdes distintas dos mesmos meios, ou até

83

mesmo divergentes e concorrentes entre si, enquanto meios alternativos e mutuamente

excludentes de se atingir os mesmos objetivos finais.

Portanto, 0 que conforma a estrutura teérica pds-keynesiana de politica econdmica nio
¢ um certo conjunto de instrumentos especificos, mas sim um conjunto de recomenda¢des
gerais. E, assim sendo, s6 podemos falar em “politica econbmica pds-keynesiana™ se

estivermos nos referindo ao conjunto de recomendagdes gerais consensuais da escola.

O fato de nfo haver um sé conjunto particular de prescrigdes (instrumentos) de
politicas pds-keynesianas pode, a primeira vista, nos remeter a falta de consenso, coeréncia,
ou mesmo solidez tedrica. Entretanto, uma analise mais atenta evidencia que este fato deriva-
se de questdes metodologicas e tedricas. S#o duas as suas razdes: (i) o pensamento pos-
keynesiano referente a politicas econdmicas apresenta um maior alcance tedrico (quando
comparado com escolas neocléssicas), tanto no que diz respeito & maior amplitude de andlise
de instrumentos quanto com relagio a complexidade com que tais instrumentos sfo
enxergados, j4 que a visdio pds-keynesiana abarca aspectos institucionals, sociais e psico-
sociais; (if) o pos-keynesianismo cré que propostas de politicas devem ser universais, por um
lado, e aplicadas respeitando-se as peculiaridades de cada situacdo real de aplicagfo, o que
influencia na forma que pensam ¢ formulam a teoria referente & politica econdmica. Vejamos

cada um destes aspectos.

(i) A maior amplitude do pensamento pés-keynestano quanto a politicas econdmicas
decorre de aspectos metodoldgicos da escola. Se na economia neocldssica politicas
econdmicas resumemni-se basicamente as politicas macroecondémicas tradicionais (politicas
fiscal e monetaria), vistas como parte de uma estrutura tedrica fechada de “alvos-e-
instrumentos™ pré-definidos, na ética pos-keynesiana o conceito amplia-se significativamente
(DOW, 1996). De fato, por “politicas econdmicas pos-keynesianas”, compreendemos
politicas econémicas (as politicas macroecondmicas ¢ ainda: politicas de renda, cambial, de

cooperagio internacional, controles de capitais ¢ de fluxos comerciais, etc.} e arramjos

83 «“Ha muitas diferencas quanto a politicas econdmicas entre os economistas pos-keynesianos (as propostas de
uma taxa sobre transagdes externas, frequentemente rotuladas de ‘taxa Tobin®, sendo um exemplo atualy”
Sawyer (2003:101, tradug8o nossa).
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institucionais (implementacdo de um arranjo institucional internacional de pagamentos, etc.)

(SAWYER, 2003).

Esta visdo mais ampla do que pode ser considerado um instrumento de politica
econdmica, e também do espago reconhecido & aplicagfio das mesmas, decorre da visdo ampla
de economia que os pos-keynesianos tém: a partir desta visdo mais ampla, a gama possivel de
sugestdes de politicas — tanfo no que se refere as recomendagdes gerais quanto as politicas
especificas — torna-se também mais ampla. Na verdade, torna-se ndo somente maior, como
potencialmente ilimitada, dependendo apenas da criatividade dos economistas em criar novas

politicas, e dos limites instttucionais que se apresentem aos mesmos (além, ¢ claro, dos limites

4 impostos pelas bases de seu pensamento).

E importante notarmos que questdes como a arquitetura de instituigdes sdo
consideradas pelos pos-keynesianos como questdes econdmicas, enquanto as teorias
neocldssicas nfio as incluem em suas teorias. E evidente que teorias neocldssicas reconhecem
a Importdncia de instituicGes, como por exemplo as financeiras e as organizacdes
internacionais, mas a reforma das instituigdes &, em geral, vista como um aspecto politico — a

ser tratado € decidido no dmbito politico, e ndo pelo econdmico.

(ii) O p6s-keynesianismo cré que propostas de politicas devem ser universais, para que
possam, por um lado, ser aplicadas em diferentes contextos histéricos/institucionais, e, por
oulro, para que permitam o respeito as peculiaridades de cada situacfio real de aplicagfo.
Busca, desta forma, apresentar propostas universais e adaptdveis a diferentes contextos,
voltadas a aplicac¢fio na realidade. Isto influencia na forma com que seus economistas pensam
¢ formulam a teoria referente a politica econdmica, de forma que as prescri¢des de politicas
econdmicas criadas por eles o sdo feitas sob uma forma muito geral (isto &, trata-se de
recomendacdes gerais de politicas econdmicas, ou recomendagdes particulares que, ainda

assim, muitas vezes conservam um carater genérico, aberto). Nas palavras de Dow (1996:210,
traducdo nossa):

E importante notar que cada componente do “pacote” [geral de politica econdmica para lidar com
desemprege ¢ inflagfo] refere-se a, ¢ depende de, uma estrutura institucienal € um conjunto de
convengies que variario marcadamente de cardter de economia a economia, e de periodo a periodo.
Nenhum dos compenentes deixa de apresentar dificuldades em sua aplicagio, [dificuldades estas] que
irfio assumir um cardter diferente em contextos diferentes. As medidas de politica sdo expressas em uma
forma muito geral, porque os elementos particulares do realismo retidos na estrutura tedrica séo aqueles
que ndo permitem a construgic de um modelo formal de aplicagio universal.
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A autora afirma, ainda, que “como resultado, ha menos dificuldade de se cambiar da
teoria de politicas econdmicas para as politicas em si do que ¢ aparente no caso da teoria

mainstream” (DOW, 1996:210, tradu¢do nossa).

Ora, como créem que politicas devem ser formuladas preferencialmente na forma
genérica, logo as recomendagdes gerais sdo sua forma mais natural. E, como ja mencionamos,
estas recomenda¢les gerais deixam espago para diferentes interpretagbes, prescrigdes ¢
aplicacdes especificas, resultando, finalmente, no fate de que nfo ha um sé conjunto

particular de prescriges (instrumentos) de politicas pds-keynesianas.

A partir destas duas razdes apresentadas, € possivel entdo compreender o porqué das

prescrigbes pos-keynesianas serem multiplas, amplas e muitas vezes genéricas.

Vimos neste capitulo que as visdes particulares de mundo, de macroeconomia e de
intervencdo estatal dos pds-keynesianos embasam, em Ultima instncia, sua visdo quanto &

politica econdmica. No proximo capitulo, voltamo-nos a descrigéio das politicas econémicas

em si sugeridas por economistas pos-keynestanos.
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CAPITULO 3 - POLITICAS ECONOMICAS POS-KEYNESIANAS

Vimos no capitulo anterior que a intervengio estatal se faz necessdria na 6tica pés-

keynesiana como decorréncia de suas visdes de mundo € de macroeconomia.

Esclarecido até o momento o fato de que os pds-keynesianos créem que se deve
interferir na economia, o porqué desta crenca e seus multiplos objetivos, cabe agora
explorarmos o como estes economistas propdem que esta intervencéo acontega, isto ¢, quais

as recomendagdes de politicas econdmicas que oferecem, e o como acreditam que elas devem

se articular entre si.

Exploraremos nos itens seguintes deste capitulo as recomendagées gerais de politica
econdmica pés-keynesianas, o como tais economistas créem que estas devem articular-se
entre si, ¢ também, quando for o caso, prescri¢des parficulares que exemplificam caminhos
especificos que podem ser tomados. E este conjunto de principios gerais e politicas
especificas que evidenciara, em conjunto com aquilo que o sustenta enquanto pensamento
tedrico (isto &, as visdes de mundo e de macroeconomia subjacentes a ele), qual a formulacdo
especifica (ou visdo) pos-keynesiana de politica econdmica para economias capitalistas
modernas (nossas conclusdes a respeito de qual ¢ esta visfo, assim como sobre suas

contribuigdes e limites, serfo tratadas apds este capitulo, na concluséo deste trabalho).

Iniciaremos a seguir analisando a visfio pds-keynesiana sobre politica fiscal, para no
item a seguir tratar da politica monetaria. No terceiro item voltamo-nos as politicas
internacionais, no quarto as demais politicas propostas pela escola e, finalmente, no quinto

item, falaremos sobre o como as politicas devem se articular segundo a Gtica pos-keynesiana.
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3.1 POLITICA FISCAL

No presente item analisaremos a visdio de politica fiscal dos economistas pos-
keynesianos, iniciando com observacdes sobre a dtica particular da escola quanto ao assunto
(recomendagdes gerais, fundamentos tedricos e objetivos das politicas fiscais) em
contraposi¢do as escolas neocldssicas, para em seguida aprofundarmo-nos sobre as relagdes
entre a politica fiscal e a demanda agregada. Na segfio de niimero trés trataremos de aspectos
qualitativos da politica fiscal. Finalmente, na se¢fio quatro ilustraremos a politica fiscal pos-

keynesiana através da exposicfio de prescrigBes especificas sugeridas por diferentes autores.

3.1.1 A politica fiscal na ética particular dos pés-keynesianos

Como foi exposto através de suas proposi¢des tedricas, o pds-keynesianismo enseja
algum grau de intervencdo estatal ativa na economia. No contexto desta discusséo, a politica
fiscal também deve ser ativa, dado que nfio hé tendéncias nem mecanismos automaticos gue
levem a economia ao pleno emprego, nem mesmo no longo prazo, € que esta politica atinge o
nivel de demanda agregada diretamente (conforme sera exposto no tépico 3.2.2). Os objetivos
das agOes fiscais sfio: a manutengdo do plenc-emprego; a maior estabilidade da economia; a
reduco das desigualdades sociais (renda e riqueza); a eliminagfio de gargalos da economia e;
a redugiio da incerteza fundamental, Observamos que o pleno-emprego € a estabilidade sfo
alcangados via elevagio/sustentacio da demanda agregada, e que, sendo assim, a gestiio da
demanda agregada torna-se também um grande objetivo. Observamos, ainda, que a redugéo
da incerteza fundamental € um fator que contribui para o controle da demanda agregada da
economia. Como podemos ver, a politica fiscal é um instrumento cuja a¢fio atinge a uma vasta

gama de objetivos, sendo assim de suma importéncia ao pés-keynesianismo.

Nos Ultimos tempos — de predominio de ideologia neoliberal e teorias econdmicas
pouco ou nada intervencionistas — a politica monetdria tem assumido maior importéncia frente
a fiscal no &mbito das politicas econdmicas consideradas relevantes. Nas palavras de Philip

Arestis ¢ Elisabetta de Antoni (2007:2, tradug8o nossa),

desenvolvimentos recentes quanto a politicas macroeconémicas, tanto em termos de teoria e pratica,
elevaram a importincia da politica monetdria, enquanto a politica fiscal foi relegada a segundo plano.
Esta iltima é raramente mencionada em discussdes de politica econdmica, a nfio ser para a colocagiio de
limites em déficits orgamentarios e varidveis fiscais.
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Neste contexto, o controle da inflagio (com o intuito de “manter a confianca dos
mercados financeiros™) tem dominado o primeiro plano das preocupag¢Bes macroecondmicas,

em detrimento do controle do desemprege (HOWELLS, 2003).

No contexto dos “keynesianismos” do pés-guerra, diferentemente, a politica fiscal
aparecia como principal instrumento de interven¢fio na economia, com o objetivo de alcangar
e manter o pleno-emprego na economia (CARVALHO, 1999). A “politica fiscal ativa” era
compreendida como “o apelo consciente aos poderes do Estado de taxar e gastar de modo a
influenciar a demanda agregada”, inclusive interferindo diretamente sobre a renda privada
(Ibid.:272).

Ja os pos-keynesianos ampliam ainda mais este conceito dos velhos-keynesianos,
contrapondo-se também & visdo atualmente dominante; a politica fiscal ainda é vista como
sendo importante “enquanto uma forma maior através da qual o governo pode elevar a
demanda agregada ao nivel de pleno-emprego” (NEVILE, 2003:149, tradugfo nossa), mas sfo
incluidos dentre os objetivos da politica fiscal ativa os seguintes: diminui¢io das
desigualdades sociais (renda e riqueza)84; diminui¢do das desigualdades entre regides e;
estabilizacfio do sistema (nfo somente através da influéncia contraciclica sobre a demanda
agregada, mas também através das influéncias diretas e indiretas dos diversos mecanismos
fiscais sobre o mercado financeiro) (ARESTIS, 1996; ARESTIS & DE ANTONI, 2007).
Notamos que a politica fiscal tem o objetivo de interferir na distribuicéio de renda e riqueza
como um fim em si, independentemente do fato desta interferéncia também resultar,
indiretamente, em impactos sobre a demanda agregada (como explicaremos na proxima se¢do

deste item).

Arestis e de Antoni (2007) analisam a viso particular do pos-keynesiano Hyman

Minsky sobre a importancia da politica fiscal. Nas palavras dos autores:

Em comparaciio 2 tradicio Keynesiana, a economia de Hyman Minsky retrata a politica fiscal como
ainda mais importante e efetiva. A intervengio governamental nfio € necessédria somente para alcancar e
manter o pleno-emprego; ela é também indispensavel para conter a instabilidade do capitalismo,
evitando crises financeiras seguidas por deflagfes de ativos e depresstes profundas. O efeito das
politicas fiscais é nfio somente alicergar e estabilizar a demanda agregada, a renda e o emprego. Ela
também pode proteger a robustez do sistema financeiro através da estabilizagfio do lucro e pela emissgo
de titulos governamentais. A abertura da economia pode aumentar a sua fragilidade, tornando a politica
fiscal ainda mais importante (Ibidem: 1, traduco nossa),

Independentemente das diferencas que possa haver entre os p6s-keynesianos quanto a

abordagem a ser usada na aplica¢fio de politicas fiscais, e também quanto a importincia exata

# A escola de pensamento em questdo ressalta a importincia da distribuigio de renda e riqueza sob influéncia
tanto de Keynes quanto de Kalecki,
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que esta assume no rol das politicas econdmicas, ¢ certo que para os mesmos elas tém grande
importdncia ¢ assumem papel de destaque. E que, com base em sua visio de economia, é
undnime a defesa de politicas fiscais ativas com vistas a controlar os impetos negativos do
capitalismo (desemprego, instabilidade, crises, etc.). Desta forma, na teoria pos-keynesiana a
politica fiscal assume importincia ainda maior do que ocorria com a visfo dos velhos-
keynesianos (embora isto ndio signifique, como ocorria com estes, uma valorizagio da politica

fiscal em detrimento a politica monetaria).

Quanto a diferengas entre as visdes de Keynes e dos pds-keynesianos sobre a politica
fiscal, também notamos uma ampliacdo do conceito (embora Keynes ji reconhecesse a
politica fiscal também como instrumento de controle das desigualdades de renda e riqueza).
Quanto a visfio particular de Minsky, Arestis e de Antoni (2007:2, tradugfio nossa) concluem
que ele pode ser considerado alguém que expandiu o pensamento econdmico de Keynes “para

uma economia moderna [que €] vibrante e euforica, tornando-o ainda mais geral e moderno”.

Arestis e Sawyer (1998:187, tradugfo nossa) apontam outra diferenga importante entre
o0s pos-keynesianos e os velhos-keynesianos, quando afirmam que a politica fiscal permanece

uma ferramenta principal de politica econdmica, entretanto ndo mais

no sentido de sintonia fina, para o qual pode haver habilidade de previsfio ¢ informagdes atualizadas
inadequadas. Alternativamente, a necessidade € do que pode ser definide como “sintonia bruta’ [“coarse
tuning”], através do qual no médio prazo o governc busca assegurar umn nivel adequado de demanda
agregada através dos canais usuais de equilibrio entre arrecadagdo e gasto governamentais e {...) através
do equilibrio entre poupanga ¢ investimento.

Como se pode notar, diferentemente do que ocorria com os velhos-keynesianos, o
governo ndo ¢ visto pelos pds-keynesianos como tendo o poder de arbitrar o nivel de
demanda que deseja®®, mas sim como possuindo uma capacidade significativa de influenciar a
demanda agregada, de forma que esta atinja, na média do decorrer de certo periodo (médio

prazo), um nivel considerado adequado.

Por interferir na economia de formas multiplas, na visfio pds-keynesiana a politica
fiscal define-se, resumidamente, como aquela politica que “se preocupa com os amplos
efeitos sobre a economia do gasto governamental e de sua arrecadacfo tributaria® (NEVILE,
2003:149, tradugfo nossa, grifo adicionado). As recomendagdes gerais de politica fiscal dos

economistas pds-keynesianos sdo: politicas de gasto/investimento publico; politicas de

¥ Lembramos que, como exposto no item 1.2, no pos-Segunda Guerra os policy makers, influenciados pelos
velhos-keynesianos, passaram a crer que podiam manipular a demanda de forma a arbitrar um nivef socialmente

otimo de emprego e inflagéio, e que os pontos sobre a Curva de Phillips eram opgdes reais para o governo, pontos
estes que, quande “escothidos”, representavam posigdes econdimicas estdvers.
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emprego plblico; reformas tributdrias que estimulem a economia; reformas e politicas
tributarias que distribuvam renda ¢; politicas que eliminem gargalos e reduzam a incerteza

fundamental da economia (ARESTIS, 1996; MINSKY, 2008; SAWYER, 2003),

Cabe explicarmos melhor o que séo as politicas para eliminagfio de gargalos e redugso
da incerteza fundamental. Gargalos podem ser criados na economia devido a falta de
investimento em pesquisa e desenvolvimento (que gera falta de inovacBes e investimento); 4
falta de treinamento ¢ qualificagfio da forga de trabalho; & capacidade produtiva insuficiente
ou inadequada as necessidades da economia e; a gargalos de oferta. Para remover tais
restri¢Bes da economia, o governo deve assumir alguma forma de controle do investimento,
como, por exemplo, as politicas de “socializagdo do investimento” propostas por Keynes.

Através de tal controle, os gargalos mencionados poderiam ser diretamente removidos ou

influenciados.

Nestas politicas, o governo poderia conduzir (ou ao menos influenciar) até % do
investimento total da economia, executando politicas de carater estavel e de longo prazo que
substituissem o setor privado nas areas necessarias, reduzindo, desta maneira, as flutuagdes
econdmicas e a incerteza fundamental (direta e indiretamente) (ARESTIS, 1996). Desta
forma, as politicas que eliminem gargalos e reduzam a incerteza fundamental da economia
sfo as politicas de “socializacio do investimento”, ou de alguma forma de controle

direcionado do investimento pelo governo.

Uma caracteristica que une os pds-keynesianos no que diz respeito a politica fiscal é
sua rejeigdo ao principio de responsabilidade fiscal (“sound finance”), o que significa que
advogam o uso de déficits orgamentdrios (NEVILE, 2003). Keynes, particularmente,
advogava o uso de déficits orcamentérios somente como um instrumento de fltima instincia,
enquanto Kalecki defendia de forma persistente seu uso. Dentre os pds-keynesianos, hd
diversas especificidades quanto as diferentes visSes sobre o déficit orgamentério e seu papel,
mas ele tende a ser visto como indispensavel ao crescimento de longo prazo, e é tido como
uma grande ferramenta para a gestdo da demanda agregada. (LC)PEZ G., 2003; SAWYER,
2003; NEVILE, 2003). Ademais, “a maitoria dos pds-keynesianos argumenta que um déficit
(na média) é em geral necessirio para a saude de uma economia” (NEVILE, 2003:152,
traduc¢do nossa). Devemos observar, entretanto, que o calculo da magnitude desejada do
déficit ndo é algo completamente objetivo, ja que depende da importincia relativa que se da a

outras variaveis relacionadas, tais como inflagéo e desemprego potenciais (Ibidem).
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Quanto 4 relacfio entre politicas fiscais e inflagdo, a maioria dos economistas pos-
keynesianos cr€ que tais politicas (e mesmo aquelas de ampla expansfo dos gastos publicos)
ndo seriam inflaciondrias, embora uma minoria na escola discorde desta proposigio

(MITCHELL & WATTS, 2003).

3.1.2 Politica fiscal ¢ demanda agregada.

Se o principal objetivo da politica fiscal ativa ¢ a sustentagdo da demanda agregada
(mantendo-se assim o pleno-emprego ¢ evitando-se instabilidades e crises), ¢ importante
considerarmos como a primeira pode influenciar a dltima. Vale lembrar que esta influéncia
pode incrementar ou diminuir a demanda agregada, dependendo de como os mecanismos
utilizados sfio direcionados, de acordo com as necessidades. Nesta segfio, elencamos algumas
possibilidades desta influéncia. Deve-se observar que (a), (b) e (c) integram recomendagdes

gerais de politicas fiscais pos-keynesianas.

Lembramos que, segundo o arcabougo do PDE, a politica fiscal ativa somente pode
interferir na demanda agregada (gasto da economia) ao interferir, por algum canal, nos seus
componentes, quais sejam o investimento e o consumo (além, € claro, das exportagdes
liquidas). O gasto da economia equivale & sua renda, que, por sua vez, pode ser decomposta
nas rendas dos diferentes fatores de produgo. Desta forma, outra maneira de se olhar a
questfio € que a politica fiscal, para afetar a demanda agregada (renda), deve interferir na
remuneracio dos fatores de produgéo. Feitas estas consideragSes, vejamos como a politica

fiscal ativa pode influenciar a demanda agregada:
(a) Ao executar obras piblicas (inversio de capital) e gastos em dreas sociais: o

governo gasta, primeiramente, ao contratar trabalhadores diretamente para a execugfio dos

servigos que requer, e também ao demandar mais produtos e servigos, incrementando a renda
daqueles que os ofertam a ele;

(b) Ao alterar a estrutura tributaria: altera a renda disponivel das familias e
empresas, interferindo nos niveis de consumo e investimento. Dois caminhos possiveis
merecem destaque:

(i) Alteracio da renda disponivel total: ao aumentar ou diminuir impostos, o

governo interfere diretamente na renda disponivel total da economia, afetando

consequentemente o consumo ¢ o investimento €, assim, a demanda agregada.
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(ii) Alteracdo da distribuicio de renda: Keynes argumentava que a “propensio
marginal a consumir” das classes mais desfavorecidas tende a ser maior do que a das
classes abastadas. Isto €, quem recebe uma renda muito pequena tende a gastar uma
proporgdo maior dela, enquanto que quem aufere uma alta renda tende a poupar parte
considerdvel da mesma® (KEYNES, 1983; CARVALHO, 1999). Uma estrutura
tributaria progressiva que revertesse fundos aos desfavorecidos — na forma de bolsas,
ou ainda na forma de microcrédito, por exemplo — direcionaria recursos a parcela da
populag@io que apresenta maior propensdo marginal a consumir, resultando redugdo da
propensio a poupar da economia como um todo, e, assim, em maior consumo. Este
maior consumo implicaria em maior demanda agregada, que, por sua vez, estimularia
também o investimento. Note-se que Kalecki também defendeu a distribuic¢io de renda

para 0s assalariados como forma de aumentar a demanda dos consumidores (Cf.

SAWYER, 2003).

Em suma, uma estrutura tributdria mais progressiva tende a resultar em mator
consumo € menor poupanga, € Uma estrutura mais regressiva em menor consumo €
maior poupanga. De fato, com base neste raciocinio descrito acima, Keynes afirmava
que a politica fiscal deveria contribuir para o aumento da demanda agregada também

através de medidas redistributivas que agueceriam o consumo (CARVALHO,

1999:273).

(c¢) Ao contratar trabalhadores diretamente: o governo incrementa a renda agregada
via pagamento de salarios;,

(d) Ao oferecer subsidios: interfere na renda de produtores (via interferéncia na
rentabilidade de seus produtos);

(¢) Ao melhorar a posi¢iio de liquidez dos endividados ¢ a situacdo de risco geral:
a politica de gastos pode também resultar em melhorias na posigdo de liquidez dos que tém

dividas a saldar, o que, mais uma vez, possibilita maiores gastos privados. Da mesma forma,

um nivel maior de demanda efetiva melhora a situagfio de risco para todos os investidores

(Ibid. 272).

* Em outras palavras, a pouca renda recebida pelas classes desfavorecidas é, em geral, pasta em grande
proporgice nos bens de consumo essenciais (alimentos, vestudrio, moradia, etc.), nio sobrando renda a ser

poupada.
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3.1.3 Aspectos qualitativos da politica fiscal.

As propostas fiscais dos economistas pds-keynesianos enfatizam diversas vezes seus
aspectos qualitativos (MINSKY, 2008; ARESTIS, 1996; DAVIDSON, 1991), isto é, mostram
uma preocupacdo com os efeitos diversos que diferentes propostas quantitativamente
equivalentes teriam sobre a economia e a sociedade. Neste item, discutiremos brevemente o

que seriam tais aspectos qualitativos.

Diferentes tipos de investimento publico acarretam diferentes resultados a economia.
E, portanto, a natureza qualitativa dos mesmos (assim como o plangjamento estratégico em
gue se inserem e a articulagdo das diferentes politicas, como serd discutido no item 3.5) é tdo
ou mais importante que o montante realizado. Por exemplo: inversdes em infra-estrutura
portudria, transporte rodoviario, aéreo e fluvial, silos de armazenagem de griios, etc. podem
desobstruir uma possivel oferta de exportagBes reprimida pela falta de infra-estrutura
(situagdio que atualmente se verifica, por exemplo, no Brasil). Podem, ademais, incentivar o
consumo ¢ a produgfio nacionais caso haja redugfio de custos de transportes, ¢ 0 mesmo vale
para as exportagdes case haja diminuiggo dos custos de transporte interno e exportagéo. Caso
o investimento pitblice realizado favorega a exportagfio, 0 crescimento econdémico do pais

podera se dar com uma restricio menor do balanco de pagamentos.

Da mesma forma, gastos que passem pela construgdo civil, por exemplo, sdo
conhecidos por geraram rapidamente uma diminui¢do na taxa de desemprego, j4 que o setor &
intensivo em méo-de-obra de qualificagfo média ¢ baixa. Gastos na 4rea social resultam néo
somente nos impactos econdmicos citados, mas também podem levar, em prazos mais longos,
a impactos econdmicos indiretos (a diminui¢fio da violéncia reduz custos com seguranga; uma
boa politica na area de saide melhora a saide dos trabalhadores e, assim, o nivel de
produtividade do trabalho; politicas educacionais ¢ de qualificagfio aumentam o nivel da
qualifica¢do dos trabalhadores, podendo ter conseqiiéncias benéficas a médio e longo prazos
na produtividade do trabalho e no desemprego; € assim por diante). Além disso, investimentos
em pesquisa e desenvolvimento — ou de estimulo a elas — podem estimular as inovagdes e,
assim, o investimento privado.

Mas os aspectos qualitativos da politica fiscal reconhecidos pelos pds-keynesianos nio
dizem respeito somente a questdes econdmicas. Aspectos qualitativos de impactos sociais
também s3o reconhecidos, como se pode ver, por exemplo, nas politicas de emprego

advogadas por estes economistas (ver item 3.2 .4, adiante).
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3.1.4 Prescricdes especificas de politicas fiscais pos-keynesianas.

Apo6s termos exposto as recomendagdes gerais pds-keynesianas referentes a politica
fiscal, neste item discorreremos sobre prescrigdes particulares de politicas fiscais. Expondo
tais prescri¢des enquanto exemplos especificos de propostas de autores pés-keynesianos — isto
¢, enquanto diferentes possibilidades de se atingir os objetivos aos quais as recomendacGes
gerais de politica fiscal subordinam-se — esperamos nos aprofundar na exposi¢do da visfo
pbs-keynesiana de politica econfmica, afastando-nos momentaneamente do nfvel de maior

generalidade teérica que caracteriza as recomendacdes gerais.

Para Minsky (1986), a economia moderna somente poderia tornar-se mais estdvel com
um “Governo Grande”. A maior estabilidade seria decorrente das politicas administradas e da
magnitude de seu impacto fiscal na economia (dada sua participagdo significativa). Este
governo deveria, para o economista, ser responsavel por executar duas tmportantes acdes: (1)
estabelecer uma politica de emprego governamental que manteria uma demanda permanente
por trabalho (infinitamente ¢lastica e independente das expectativas de lucro de curto e longo
prazos) a um saldrio minimo, mantendo constante parte do nivel de emprego (e, portanto, da
renda) da economia, independentemente dos fatores que afetam o setor privado; (2) deixar o
orgamento acurmular superdvits quando houver altos niveis de renda ¢ inflagfo, ¢ incorrer em
gastos deficitérios (anti-ciclicos) quando houver baixos niveis de investimento e de renda

(MINSKY, 1986:304).

Minsky (Ibid.:329) defende ainda outras medidas especificas de politicas fiscais ativas,
como por exemplo: (1) politicas industriais que criem e incentivem novos modelos de
empresas que empreguem a massa trabalhadora desempregada, permitindo que modos de
produclo intensivos em capital ¢ trabalho coexistam. Para o autor, tais empresas seriam
alternativas ao modelo das corporagfes gigantes, que buscam sempre técnicas de uso minimo
de for¢a de trabalho, gerando, segundo ele, uma tendéncia de desemprego crénico; (2) gastos
governamentais voltados a agricultura e; (3) politicas de geragio de renda voltadas a grupos

desfavorecidos.

Finalmente, outra politica fiscal especifica sugerida por pos-keynesianos que
gostarfamos de expor é aquela na qual ¢ governo assumiria o papel de “empregador de Gltima
instincia” (“employer of last resort”, ou ELR, na literatura em inglés). Nesta politica, o
governo se disporia a contratar qualquer pessoa a um saldrio nominal pré-determinado,
assegurando, assim, o pleno-emprego (no sentido de que quem aceitasse o salario de ELR
estaria empregado). Este nivel de saldrio pode ser estipulado de forma que seja suficiente para
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remover um trabalhador da pobreza, ¢ deve permanecer fixo para que a politica em questio
nfo gere inflagdo (SAWYER, 2003). Note-se que esta politica é um meio de se atingir o
pleno-emprego diretamente, independentemente de se aplicarem politicas fiscais largamente
expansionistas através de ampliago nos gastos governamentais. Os economistas pos-
keynesianos (minoritdrios na escola) que créem que tais politicas de gastos seriam
inflacionérias, ou trariam danos ao meio-ambiente, defendem que se apliquem politicas como
a de ELR como alternativas as primeiras, atingindo-se 0 pleno-emprego sem se incorrer nos
“efeitos colaterais” mencionados (MITCHELL & WATTS, 2003). Politicas de ELR sfo vistas
por alguns autores como sendo intrinsecamente deficitdrias, ja que, segundo argumentam, sob
uma estratégia de ELR os gastos governamentais tendem a crescer mats rapido do que a
arrecadagdo fributaria. Entretanto, segundo argumentam, isto nfo inviabilizaria tais politicas,

que poderiam ser financiadas pela venda de titulos governamentais (LOPEZ G., 2003).
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3.2 POLITICA MONETARIA

Neste item, analisaremos a visfio pds-keynesiana acerca do tema politica monetaria.
Na primeira sec¢do, falaremos sobre o diagndstico pds-keynesiano das politicas monetarias
ortodoxas., Na segunda seclio, falaremos sobre inflagfio e oferta de moeda. Finalmente, na
terceira seqéio, discorreremos sobre a 6tica particular dos pés-keynesianos quanto a politicas

monetdrias, expondo, inclusive, seus fundamentos tedricos.

3.2.1 O diagndstico pés-Kkeynesiano das politicas monetirias ortodoxas.

O diagndstico geral pos-keynesiano sobre a visdo dominante de politica econdmica — e
particularmente monetéria — que prevaleceu desde os anos 1980 até hoje no mundo pode ser

resumido pelas palavras de Arestis (1996:129, tradugiio nossa):

A desregulamentagio financeira ¢ as politicas de estabilizagdo do tipo das do FMI tém produzido um
ambiente no qual ¢ que importa sfio politicas deflaciondrias para manter a ‘confianca’ dos mercados
financeiros. Inevitavelmente, altos niveis de desemprego e efeitos indesejaveis sobre a distribuiggo [de
renda e riqueza) {...) t€m se materializado, sem quaisquer sinais da desregulamentacio financeira ou das
politicas do FMI tendo rematamente algum sucesso em termos de produzir altas taxas de crescimento

sustentaveis.

As politicas “deflacionarias” sfo aquelas politicas monetérias que tém como principal
(ou mesmo Unica) meta a estabilidade de pregos, ou ao menos inflagfio baixa, “para manter a
‘confianga’ dos mercados financeiros” (como € o caso da politica de “metas de inflagio” no
Brasil). Tal meta é alcangada através da sustentagio de altas taxas de juros reais. Estas
politicas deflacionarias embasam-se nas teorias monetaristas dos anos 1970 que enxergam a
politica monetaria como sendo indcua € a moeda como sendo neutra, isto é, determinando
somente o nivel de pregos da economia, mas sem possuir a propriedade de afetar suas

varidveis reais (HOWELLS, 2003).

Na viso pos-keynesiana, estas politicas amplamente aplicadas por governos e bancos
centrais nestas dltimas trés décadas nos paises desenvolvidos ndo lograram produzir altas
taxas de crescimento sustentiveis e, mais do que isto, geraram altos ¢ indesejivels niveis de
desemprego, efeitos negativos sobre o produto e também sobre a distribui¢io de renda ¢
riqueza®’ (HOWELLS, 2003). Quanto & distribuigsio, Howells (2003) afirma que o énus do
“ajustamento” das politicas deflaciondrias recal mais sobre os trabalhadores de baixa renda ¢

as minorias sociais.

¥ Devemos notar que ha importantes excegdes, como € o caso dos EUA.
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3.2.2 Infla¢iio € oferta de moeda na visdo pés-keynesiana.

A inflac8io, nas visdes ortodoxas, ¢ em geral vista como um fendmeno de “causa
nica”: resulta — majoritariamente, se ndo totalmente — de variagdes da oferta monetdria (mais
especificamente, a “idéia basica” é que a taxa de inflagdo serd determinada pela taxa de
crescimento da oferta monetéria subtraida da taxa de crescimento econdmico). A oferta
monetaria ¢ uma varidvel considerada exdgena, sendo determinada pelo banco central da

economia, de forma que a inflagio pode ser controlada pela politica monetaria (SMITHIN,

2003).

Mas, na Otica pos-keynesiana de econormia monetaria, a inflagdo néo € influenciada de
forma alguma pela moeda (SAWYER, 2003). Alternativamente, ela € vista como um processo
social complexo, que t&m diversas causas possiveis (SMITHIN, 2003), e nfo como uma
resposta mecénica a variagdes da oferta monetdria. Resulta uma teoria de inflacdo eclética,
que reconhece a possibilidade de inflagfo de custos e a importincia da evolugfio dos salarios
nominais, do mark-up e da produtividade do trabalho. Sendo assim, € ressaltado o aspecto do
conflito social (entre trabalho e capital) na formagio da infla¢iio, e politicas de renda sfo

advogadas como seu remédio principal (Ibidem).

Na visdo pos-keynesiana, a politica monetaria (juros) somente afeta os pregos de
forma indireta, via o efeito que tem sobre a produgfio (HOWELLS, 2003). Vejamos como isto
pode ocorrer. Explicaremos tal efeito indireto através do exemplo de um aumento nos juros
(uma diminuigfio teria o efeito oposto): um aumento nos juros gera queda na demanda, atraves
da resultante queda do consumo e/ou investimento. Cinco canats diferentes geram esta queda
do consumo/investimento: um efeito riqueza que decorre da queda do prego dos ativos; o
aumento do custo do crédito; o fato de que poupar torna-se¢ mais atrativo em detrimento ao
gasto; valorizagdo da moeda; redistribui¢dio de renda em prol dos mais abastados, que
apresentam menor propensfio marginal a consumir. Como as empresas sfo tidas como
fixadoras de pregos e tomadoras de quantidades, a queda na demanda gerada significa queda
na renda e, possivelmente, aumento do desemprego. Finalmente, qualquer queda nos pregos
que ocorra serd consegiiéneia somente da prolongada subutilizagio de recursos que pode se

verificar como resultado da queda da demanda (HOWELLS, 2003:258).

Voltemo-nos entdo a questdio da oferta monetaria. A oferta de moeda pelo banco
central é considerada pelos pés-keynesianos como enddgena, isto €, como respondendo &
demanda dos bancos por moeda junto a ele, num contexto em que os bancos “criam moeda”.
O raciocinio (em ordem logica cronoldgica) € o que segue: agentes demandam empréstimos
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(moeda) junto aos bancos, que respondem emprestando a quantidade demandada. Em seguida,
0s bancos requerem, por sua vez, empréstimos junto ao banco central, visando a recompor a
proporgdo reservas/depdsitos. E, finalmente, o banco central responde a demanda dos bancos,
ofertando a quantidade de moeda desejada. Sendo assim, o governo ndo controla a oferta de
moeda, mas somente o prego a que ele fara disponiveis as reservas requeridas pelos bancos,
que € a taxa bdsica de juros da economia. Esta taxa é aquela que prové a base para o nivel € a
estrutura das taxas de mercado. Com base nas taxas de mercado, os agentes decidirfo a
quantidade de empréstimos que desejam tomar, € estes empréstimos gerados resultardo em

novos depdsitos, isto &, criaglo de moeda (HOWELLS, 2003:257).

Dentro da escola pds-keynesiana hd versdes radicais da endogeneidade da moeda, que
defendem que o banco central ndo tem quase controle algum sobre a oferta de moeda (e assim
a demanda por moeda determina a oferta), € verses menos radicais, que argumentam que o
governo possui um controle limitado da oferta monetéria, via operacSes de open market e
politica de redesconto (e assim a demanda por moeda, o banco central e os bancos

determinam, em conjunto, a oferta monetaria).

3.2.3 A formulac¢io pos-keynesiana de politica monetaria e seus fundamentos teéricos.

Como a economia € vista pelos pos-keynestanos como monetdria, com varidveis
monetarias afetando varidveis reais no curto e no longo prazo, e como a sustentacio da
demanda agregada em altos patamares ¢ para eles um objetivo maior, consequentemente sua
proposta para a politica monetdria difere drasticamente da viséio ortodoxa dominante citada na
secio 3.2.1. Ademais, como explicamos na segio anterior, a politica monetéaria néo afeta os
precos na visdo pos-keynesiana, a nfio ser de forma indireta, via o efeito que tem sobre a
produgdo (SAWYER, 2003; HOWELLS, 2003), de forma que a politica monetaria nfio sera a

responsavel pelo controle da inflagéo.

Howells (2003) afirma que a politica monetaria pés-keynesiana, quaisquer sejam suas
variacdes especificas, é unificada por quatro bases™: (1) A demanda agregada desempenha
um papel predominante na determinaco do nivel de atividade econdmica (renda e emprego),
conclusdo que vem do arcabouco tedrico do PDE; (2) Néo h& quaisquer tendéncias

automaticas a que o nivel de atividade determinado coincida com o nivel de pleno emprego;

% Podemos notar que as 3 primeiras bases apontadas vém diretamente da Teoria Geral de Keynes (HOWELLS,
2003).
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(3) O fato de que alcancar uma distribui¢fo mais igualitaria de renda e riqueza € um objetivo

pos-keynesiano e; (4) A oferta monetdria da economia é endogena (como explicado no item

anterior).

Se para os pos-keynesianos a moeda afeta o gasto (demanda agregada), o gasto
desempenha importante papel na determinagdo da renda e do emprego, € nfo ha garantias de
que o pleno-emprego serd automaticamente alcan¢ado, entéio decorre que o objetivo maior da
politica monetaria deve ser a busca do pleno-emprego via sustentagio da demanda agregada —
assim como ocorre com sua visdo de politica fiscal. Notamos que somente uma visio de
economia monetaria, que rompe com a dicotomia classica, permite que o objetivo geral de

ambas as politicas — monetaria e fiscal — seja o mesmo (HOWELLS, 2003; NEVILE, 2003).

Como a oferta monetdria da economia € vista como sendo endégena, o banco central
nfo determina a oferta de moeda, mas somente a taxa basica de juros da economia (que, por
sua vez, fornece a base as taxas de mercado). Logo, decorre que a politica monetdria, na viséo
pbs-keynesiana, resume-se & politica de taxa de juros. Juntando esta proposi¢fio com a de que
o objetivo maior da politica monetaria deve ser buscar o pleno-emprego via influéncia sobre a
demanda agregada, chegamos a recomendacfio geral de que a politica monetdria deve ser uma
politica de baixos juros. Os juros devem permanecer em niveis baixos, estimulando consumo

e, especialmente, o investimento™ (que s3o componentes do gasto/demanda agregada),

Os pos-keynesianos enxergam na inflagdo efeitos negativos para a economia, mas esta
¢ uma questfo que se torna secundaria frente a altos niveis de desemprego — e uma questéio
que pode ser controlada via outros mecanismos (vide os estoques reguladores ¢ as politicas de
renda, explicados a frente no item 3.4). Para eles, uma politica deflaciondria favorece os
“rentistas” em detrimento aos trabalhadores, € uma politica de juros baixos tem o efeito

oposto. Nas palavras de Howells (2003, tradugfo nossa),

dada a crenga de que ndo hd mecanismos automadticos para assegurar o pleno-emprego e sua tendéncia
de apoiar a proposi¢do de Keynes de gue € mais importante desapontar o rentista do que o trabalhador,
ha uma preferéneia natural entre os pos-keynesianos para uma politica monetdria (de juros) que tenha o
pleno-emprego como seu objetivo primério.

Desta forma, a defesa da diminuigfio da desigualdade € a outra base que leva os pds-
keynesianos ao estabelecimento de sua recomendagdo geral de politica monetéria, que é a de

uma politica de juros baixos.

¥ A relaghio entre Juros e investimento foi explorada no item 2.1.9: juros baixos significam baixo custo de
financiamento do investimento, e também a auséncia de desincentivos ao investimento que haveria por conta de

concorréncia com juros altos.
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E interessante notarmos que, segundo Peter Howells (2003), a definigio pos-
keynesiana de politica monetaria nfio ¢ muito distante daquela que parece ser adotada, na
préitica, pelos economistas policy makers do mainstream, embora haja grandes diferencas

quanto aos objetivos das politicas. E que,

no coragio da politica monetdaria pds-keynesiana (...} nfio se encontra tanto um corpo de andlise técnica
que o separa drasticamente do mainstream (ou ao menos de seus praticantes mais realistas) mas [sim]
um desejo de livrar a prdtica da politica de seu viés deflaciondrio, de reafirmar o valor da discrigio na
resposta a choques monetdrios e de restaurar a responsabilidade [“accountability] na conduta da

politica monetaria (Ibid.:260, tradugéo nossa).

No centro da andlise de politica monetaria estd a defesa da manuten¢fio da taxa de
juros em baixos niveis, mas é amplamente reconhecido entre os pés-keynesianos que medidas
tomadas visando a tal meta resultardo, inevitavelmente, em fortes restri¢des, especialmente na
forma de reacdes dos mercados financeiros internacionais (HOWELLS, 2003:260). Segundo
Arestis (1996:129, tradugio nossa), como as corporagdes transnacionals e os centros
financeiros internacionais podem impor consideraveis restri¢des ao tipo de politica econdmica
a que 0s pis-keynesianos aludem em suas andlises econdmicas, “faz-se entdo muito
importante que os governos estabelecam controle sobre as operagdes de centros financeiros e
corporativos”. Por esta razdo, grande parte da discussio sobre a aplicagfo pratica de politicas
monetdrias pds-keynesianas é acompanhada de sugestdes de intervencéo e regulagéo do
sistema financeiro internacional (HOWELLS, 2003). E a estas e outras politicas de regulaggio

internacional a que voltamo-nos no proximo item.
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3.3 POLITICA ECONOMICA INTERNACIONAL

Neste item, discorreremos sobre a visfio pos-keynesiana de politica econdmica
internacional. Na primeira se¢fo, trataremos das recomendagdes gerais, causas (fundamentos
tedricos) e objetivos das politicas internacionais. Em seguida, falaremos sobre o papel dos
controles de capitais e da questdo de sua eficiéncia macroeconfmica, E, finalmente, sera
nosso enfoque a proposta de Paul Davidson de reforma do sistema financeiro internacional,

sendo que nesta se¢lo exporemos também a visfio dos pos-keynesianos quanto a qual regime

cambial ¢ desejavel.

3.3.1 Recomendagdes gerais, causas e objetivos das politicas internacionais.

No dmbito internacional, diversas politicas econémicas sio sugeridas pelos pos-
keynesianos. Trata-se de politicas cambiais, controles de capitais, e ainda reformas
institucionais e questdes de politica externa. As recomendag@es gerais sfo controles de
capitais, controles sobre fluxos comerciais, cdmbio fixo, € que se executem as politicas
econbmicas de forma “internacionalista” (supranacional), ou ao menos de forma conjunta
(internacionalmente articulada). Reformas do sistema financeiro internacional também sfo

sugeridas, de forma a gerar um arranjo institucional que incentive altos niveis de demanda
agregada.

Segundo Philip Arestis, a internacionaliza¢io e a globalizacfio tanto do capital
financeiro como do industrial (que se incorpora na figura das corporagdes transnacionais)
impuseram aos paises tomados isoladamente restrigBes consideraveis a implementagfio de
politicas econdmicas em geral, e especificamente 4 implementac¢fio de politicas econdmicas de
cunho pds-keynesiano (ARESTIS, 1996: 129). Grandes fluxos especulativos de capital sdo
vistos como podendo gerar problemas de balangos de pagamentos (DAVIDSON, 1994), e a
liberdade e mobilidade dos capitais leva & concorréncia entre os diversos mercados (paises),
aumentando o “poder de barganha” dos “mercados” financeiros e das corporagdes. Uma
nacio que adote politicas monetarias pés-keynesianas (de juros baixos), por exemplo, estard

sujeita a retaliagdes do mercado financeiro internacional (HOWELLS, 2003).

Frente a essas restrigbes, duas sortes de atitudes deveriam ser tomadas: a) estabelecer
controles de capitais e outras formas de regulagiio ¢ controle sobre os agentes econdmicos

internacionais e suas operagdes, assim como controles sobre fluxos comerciais e; b) buscar
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sempre que possivel implementar estratégias econdmicas supranacionais ou a0 menos

internacionalmente articuladas.

Ainda segundo Arestis, “Keynes propds controles de capitais permanentes, tanto a
entrada quanto 4 saida, para lidar com as situagdes nas quais os financistas internacionais
tornam-se indomaveis, Ele também insistiu que todo o sistema financeiro deveria ser
submetido a controles permanentes, ¢ propunha a idéia de encapsula-lo por inteiro” (Ibid.:
129, tradugo nossa). Quotas de importagfio também teriam sido sugeridas por Keynes, € em
sua visdo estas medidas ndo entrariam em conflito com o “respeito por operagbes de

mercado” (CARVALHQ, 1999:278).

Da época de Keynes aos dias de hoje, o papel dos governos na regulacdo dos mercados
financeiros mudou muito. Até a pouco, uma proposta como a de Keynes de encapsular por
inteiro o sistema financeiro seria de dificil aplica¢do — digamos, politicamente impossivel.
Somente podemos especular se a crise atual mudard isto em algum grau significativo, mas o
fato é que a liberalizagfio dos mercados no contexto da chamada “globalizacfio” formou um
panorama de poucos controles sobre o sistema financeiro e, mais ainda, de fortes resisténcias
a controles. De uma forma ou de outra, na visdo dos pds-keynesianos os policy makers
“Jeveriam tentar interferir diretamente na esfera da regulagfo do capital internacional, assim
como dos fluxos comerciais” (ARESTIS, 1996:129, tradugfio nossa). O capital internacional
poderia ser regulado n3o somente na entrada e saida de cada pais, isoladamente, mas de forma
articulada internacionalmente. Davidson (1994:253, tradugfio nossa) afirma que “enquanto os
governos tiverem o poder de taxar e os bancos centrais tiverem o poder de auditar e regular
seus respectivos sistemas bancdrios domésticos, os grandes fluxos de capital internacional
podem ser observados ¢ controlados desde que haja cooperagdo internacional”. O autor aponta
ainda que tais medidas poderiam ajudar no controle ¢ combate de fluxos internacionais de

recursos gerados ilegalmente, assim como de recursos que fogem da incidéncia de impostos.

Em suma, no que diz respeito as relagbes econdmicas de um pais com o restante do
mundo, para os pos-keynesianos ¢ governo deveria interferir na economia através das

seguintes recomendagdes gerais de politica econdmica (ARESTIS, 1996; DAVIDSON, 1994):

a) Regulando fluxos de capitais internacionais (controles de capitais e restrigdes aos

movimentos de capitais), tanto na entrada quanto na saida dos mesmos.
b) Buscando propor e construir um sistema internacional de controles de capitais.

¢) Regulando fluxos comerciais.
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d) Em situagdes limites, nas quais os agentes financeiros internacionais tornassem-se
“indomaveis”, controles de capitais devertam ser intensificados,

¢) Buscando propor e tomar parte na coordenacfio internacional (conjunta) das
politicas econdmicas dos distintos pafses (agindo em conjunto, os paises teriam
mais forca para implementar politicas tais como a regulagio dos fluxos de capital
internacional). Esta acfio diz respeito especialmente aos principais paises
industrializados.

f) Buscando propor e tomar parte em arranjos de politica econdmica explicitamente
“internacionalistas” (isto €, supranacionais, como €é o caso da coordenagio

unificada de politicas macroeconémicas dos paises da Unidio Européia).

g) Propondo a criag8io de um novo sistema financeiro internacional.

Os objetivos de todas estas recomendagBes gerais seriam: diminuir a volatilidade das
taxas de cdmbio; diminuir a incerteza, estabilizando expectativas; evitar crises derivadas de
movimentos de capitais abruptos e desfavoraveis (como se observou na crise do México de
1985, na asidtica de 1997 e na brasileira de 1999); aliviar restri¢des do balango de pagamento;
evitar que paises deficitirios tenham de fazer ajustes via politicas contracionistas, que
reduzem a demanda efetiva e tém ecfeitos adversos sobre a economia (ARESTIS, 1996;

HOWELLS, 2003; CARVALHO e SICSU, 2004; SAWYER, 2003).

Objetivos mais especificos do uso de controles de capitais sdo apontados por Carvalho

e Sicsd (2004:180) ao defenderem que:

Controles sio implementados para estabilizar a taxa de cmbio ou para discriminar entre fluxos
desejaveis e indesejaveis de capitais, ou para permitir a implementagfio de politicas nacionais de juros
autdnomas, ou para deter saidas de capital em meio a uma crise de balango de pagamentos, ou para
proteger certos setores da economia etc.

Os autores lembram que, em consondncia com o exposto no item 3.1, “com
freqiiéneia, na verdade, os objetivos sdo multiplos, e a centralidade de um objetivo ou outro
pode depender do periodo especifico em foco” (Ibid.:180). Como comentamos, Davidson
(1994) aponta ainda que controles de capitais podem ajudar no controle e combate de fluxos
internacionais de recursos gerados ilegalmente, assim como de recursos que fogem da
incidéncia de impostos.

Notamos que estes objetivos subordinam-se aos objetivos maiores do crescimento
econdmico, de atingir/manter o pleno-emprego de fatores, de manter a inflagio em baixos
niveis e de evitar instabilidades, desequilibrios e aumento de designaldades econdmicas.

Subordinam-se, portanto, em uiltima instdncia, aos objetivos finais da escola pds-keynesiana,
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3.3.2 O papel dos controles de capitais e sua eficiéncia macroeconémica.

Nesta seciio exporemos brevemente a discussdo dos pds-keynesianos Fernando C. de

Carvalho e Jo#io Sicst referente 4 eficiéncia macroecondmica dos controles de capitais € sobre

seu papel na economia.

Carvalho e Sicsu (2004:181) colocam-se a questfio de caso o uso de controles de
capitais interfere na capacidade da economia de crescer e utilizar seus recursos (isto &, a
questdo da eficiéncia macroecondmica dos controles de capitais). Para tanto, analisam os
possiveis ganhos de se liberalizar a conta de capitais, abandonando-se controles, com base em
diversos estudos empiricos realizados (Cf. CARVALHO & SICSU, 2004:179-82). Apontam
para a conclusdo de que nfo hé evidéncias empiricas contra o uso de controles de capitais, ¢
tampouco de que a liberalizagfio da conta de capitais se correlacione com um maior
crescimento econdmico. Rodrik (apud CARVALHO & SICSU, 2004:181), por exemplo,

afirma que:

Qs dados ndo oferecem nenhuma evidéncia de que paises sem controles de capitais tenham crescido
mais rapidamente, investido mais ou experimentado inflagio menor. Controles de capital sHo
essencialmente ndo correlacionados com o desempenho econdmico a longo prazo {...).

Da mesma forma, ainda segundo Carvalho e Sicsi, alguns estudos empiricos mostram

que em paises nos quais se verificou desenvolvimento financeiro e mstitucional nfio se

constata influéncia da liberalizagfio de capitais. Para os economistas,

ressalta a conclusfio de que nada garante que a liberaliza¢fio da conta de capitais aumente a eficiéncia
com que as economias em desenvolvimento operam, podendo, ao contréario, acabar por expd-las a mais
choques do que podem absorver sem perda excessiva de renda (Ib:182).

Estes autores discutem também em que medida o cdmbio flutuante poderia ser um
substituto dos controles de capitais, apontando mais uma vez para a necessidade de controles.
Afirmam que embora o cAmbio flutuante possa ser “funcional no sentido de acelerar ajustes
da economia a variagdes do seu contexto de operagdo”, seu papel enquanto substituto dos
controles de capitais seria extremamente limitado (Ibid.:179). E que, “na verdade, € dificil
mesmo ver como um sistema de cdmbio flutuante pode sobreviver na auséncia de controles de
capital que evitem sobrecarregar sua capacidade de ajustar precos eficientemente” (Ibid.:
179).

Com base na visdo pos-keynesiana que atenta 4 questfio das expectativas, Carvalho e
Sicst apontam também que os desequilibrios criados pelo livre movimento de capitais podem
ndo ser passageiros, mas cumulativos (CARVALHO & SICSU, 2004:178-9). “Dada a

importancia da taxa de cAmbio como sinalizadora das condigbes gerais de operacdo da
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economia, variagdes cambiais podem se tornar cumulativas, em vez de autocorretivas, se
induzirem uma deterioragdo significativa das expectativas do publico™ (Ibid.:178). Essa

possibilidade seria mais um indicador em prol dos controles de capitais.

3.3.3 Reformas do sistema financeiro internacional e regime cambial

Dentre os poés-keynesianos, hd uma preocupagfio para assegurar que o sistema
financeiro internacional funcione de maneira a conduzir a economia global a altos niveis de
demanda agregada, e ha também preocupagdes quanto a volatilidade das taxas de cdmbio
(SAWYER, 2003:102; CARVALHO & SICSU, 2004). Visando a tratar destas preocupagdes,
amplas reformas internacionais foram propostas por Paul Davidson (1992). Como veremos,
este arranjo Institucional sugerido propde taxas de cAmbio fixas, mas ajustaveis. Este tipo de
regime cambial encontra apoio na matoria dos economistas pos-keynesianos (HOWELLS,
2003) e, assim, utilizaremos a proposta de Davidson como exemplo do regime cambial

advogado pela escola enquanto recomendacéio geral de politica internacional.

A preocupaglio em assegurar que o sistema financeiro internacional conduza a altos
niveis de demanda agregada data da antiga proposta apresentada por Lorde Keynes em
Bretton Woods (em fins da Segunda Guerra Mundial), de um sistema monetario internacional
“mais justo” € que visava & estabilidade ¢ ao crescimento internacional. Este sistema: (1) n#o
permitiria que a emissdo dos meios de pagamento internacionais fosse detida por um Wnico
pais, para que se evitasse que a moeda internacional ficasse submetida & politica econémica
de um s pais (o que teria evitado problemas como o do choque dos juros de 1979). A
administracfio do sistema seria supranacional, plblica e centralizada; (2) transferiria parte
consideravel do 6nus do ajuste dos balangos de pagamentos dos devedores para os credores,
nio permitindo que os paises deficitarios fossem forcados a executar politicas deflacionarias,
ainda que sem remover toda a disciplina do pafs deficitdrio. O objetivo maior era criar uma
pressdo expansionista no comércio mundial, ao invés de uma contracionista; (3) ndo deixaria
lugar para a livre movimentacdo de capitais em busca de arbitragem ou de ganhos
especulativos e ainda; (4) criaria um novo dinheiro internacional, o Bancor, que teria somente
a fun¢do de unidade de conta (ndo podendo servir de reserva de valor). Mercadorias seriam
contabilmente trocadas por mercadorias, balizadas pelo sistema de taxas de cAmbio fixas (mas
ajustaveis) que se relacionariam com o Bancor, e os saldos remanescentes entre paises sertam
ajustados através da Clearing Union, a cdmara de compensagdo internacional. Com a
existéncia do Bancor, o dinheiro internacional nfio poderia servir de ativo de reservas
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internacionats ¢ tampouco de fuga para a liquidez (CARVALHO, 1999; SAWYER, 2003;
DAVIDSON, 1992).

Entretanto, a proposta de Keynes dizia respeito ao contexto de Bretton Woods. Paul
Davidson (1992) propde um novo sistema internacional de pagamentos baseado nos trabalhos
de Keynes, com reformas adaptadas a realidade politica e econdmica de hoje. O autor defende
que as discussbes econdmicas referentes aos requisitos de um bom sistema internacional de
pagamentos ficam em geral restritas 4 questfio da preferéncia do cidmbio fixo ou varidvel.
Mesmo reconhecendo a importancia de tal discussfio, afirma que mais do que isto é requerido
“se um mecanismo ¢é para ser desenhado para resolver desequilibrios de balangos de
pagamentos, promovendo simultaneamente pleno-emprego, crescimento econbmico, ¢ um
padrdo de valor internacional estdvel no longo prazo” (DAVIDSON, 1992:253, tradugéo
nossa). Sfo estes os objetivos da proposta de Davidson, além de, ainda: (1) Prevenir uma falta
de demanda agregada global que pudesse ser gerada ou pela drenagem dos recursos
internacionais por parte de um pais, ou pelo acimulo de reservas por parte de outro, que
estivesse gastando pouco (fazendo poupanca em excesso). Isto evitaria que paises deficitarios
tivessem que incorrer em politicas contracionistas para equilibrar seu balanco de pagamentos
quando, na verdade, a razfio deste desequilibrio fosse a poupanga em excesso de outros. O
sistema buscaria equilibrar as contas externas através da criacio de oportunidades de
exportacdio aos deficitarios. (2) Fornecer a cada nagfio a possibilidade de monitorar o fluxo de

capitais e, se necessdrio, controlar fugas dos mesmos (Ibid.:260).

Davidson propde a criagio de uma moeda internacional que seria unidade de conta e
também reserva de valor internacional. Esta “moeda para a liquidez internacional™,
denominada IMCU (“international money clearing unif”), deveria ser diretamente conversivel
a todos os bancos centrais do mundo, e, portanto, a cada moeda existente, ficando em poder
dos bancos centrais, e nfo do publico. Os confratos internacionais enire agentes privados
ainda seriam denominados nas respectivas moedas nacionais. Tratar-se-ia de um sistema de
taxas de cdmbio fixas, mas ajustaveis de acordo com a inﬂag:ﬁogo, de forma que a relagfio de
poder de compra entre os pafses fosse mantida. Desta forma politicas de desvalorizagdes

cambiais de “exportagio de desemprego” ndo seriam possiveis (DAVIDSON, 1992).

% A conversiio de cada moeda nacional ao IMCU seria feita através de taxas fixas, determinadas no inicio da
implementa¢&o do sistema por cada pafs. Estas taxas sofreriam alteragGes de acordo com a inflagdo: a inflagio de
cada pais com relagfo a sua cesta de commodities geraria correcdes esporddicas sobre sua taxa de cdmbio. Cf,
Davidson (1992) para maiores detalhes.
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Recursos superavitdrios de curto prazo disponiveis na cémera de compensagio
(“clearing agency”) seriam encaminhados aqueles com necessidade dos mesmos para suas
transagdes internacionais produtivas. E haveria um mecanismo de incentivo ao gasto de
recursos superavitarios acumulados (via compras de bens e servigos, investimento direto
externo ou transferéncias unilaterais/doacGes internacionais), de forma que o sistema como
um todo incentivaria a utilizagfio do capital internacional disponivel, gerando pressBes
expansionistas sobre o comércio € o desenvolvimento econdmico mundiais. Caso 0s recursos
superavitarios nfio fossem utilizados por um longo tempo, sertam confiscados pela cidmera de

compensacfio e distribuidos entre os paises deficitarios (DAVIDSON, 1992).

Diferentemente do que ocorria com a proposta de Keynes, a de Davidson nfio sugere a
criacio de um banco central supranacional, elemento que o autor ndo considera factivel em
nosso estagio atual de evolugio da politica mundial, ainda que seja desejavel.
Alternativamente, faz uma proposta que caracteriza como “mais modesta”, ¢ visa a obter um

acordo internacional que nfo requeira que os paises abram méo do controle nacional sobre

seus sistemas bancérios ¢ politicas fiscais (Ibid.:160).

O sistema é desenhado de tal forma que uma economia no nivel de pleno-emprego s
devera incorrer de forma persistente em déficits em conta corrente se realmente ela nfo tiver
capacidade produtiva para manter seu atual padrdo de vida. Se tratar-se de uma nagdo pobre,
as nacdes ricas com superavits podem efetuar transferéncias unilaterais para lhe dar suporte.
Se tratar-se de uma nac#o rica, esta deve ajustar seu padrdo de consumo através do ajuste de
seus termos de troca com Seus maiores parceiros comerciais. Regras estipuladas pelo sistema
exigiriam que a nagfio rica deficitdria desvalorizasse sua moeda (de forma gradual) até que o

equilibrio comercial fosse restabelecido sem desencadear forcas recessivas significativas

sobre o mundo (Ibid.).

-

Como podemos ver, este sistema volta-se, particularmente, 4 meta de diminuir
desigualdades entre pafses e evitar a operagfio de forgas cumulativas no dmbito internacional.
E, como sera evidenciado no proximo item deste capitulo, sob um ponto de vista pos-
keynesiano mesmo uma economia que nfo tiver a capacidade produtiva para manter seu atual
padrio de vida pode adotar politicas industriais para estimular as exporta¢des, melhorando

com o tempo sua posicdo internacional de liquidez.
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3.4 OUTRAS POLITICAS ECONOMICAS

Expusemos até aqui as recomendagdes pos-keynesianas referentes as politicas fiscal,
monetdria e internacional. Entretanto, para os pos-keynesianos, o &mbito das politicas
econdmicas ndo deve se restringir — e ndo se restringe — aos campos de analise j& expostos.
Neste sentido, ¢ importante a afirmagio de Hyman Minsky (1986:288, tradugfio nossa) de que
“se quisermos nos sair melhor no futuro, precisamos langar um debate sério que olhe para
além do nivel e das técnicas de politicas fiscais e monetérias™. Se na economia mainstream a
énfase recai, de fato, sobre as politicas fiscal ¢ monetaria, os pos-keynesianos lancam-se a
tarefa sugerida por Minsky de ampliar o escopo de andlise e propostas, com vistas a trazer
melhores resultados para as economias e respectivas sociedades (DOW, 1996), Neste item,
trataremos das “outras politicas econdmicas” dos pds-keynesianos, que ndo as
tradicionalmente reconhecidas pelo mainstream como tais. Trata-se tanto de importantes

politicas complementares as politicas monetarias ¢ fiscais quanto de medidas auxiliares a elas.

Como podemos observar pela forma como Minsky coloca a questio da necessidade de
se olhar para além das politicas fiscais € monetdrias, trata-se de: (1) ampliar o escopo de
instrumentos {técnicas) de politica econdmica e; (2) penetrar em outros “niveis” de
intervengfio estatal. Estes dois aspectos dizem respeito a ampliar o escopo de andlise e
atuagfo, sendo que o segundo aspecto da questdo envolve, como veremos a seguir, trazer para
o Ambito da andlise econbmica (e das prescricdes de politicas) questdes politicas,
institucionais e sociais. Note-se que dentre as questdes institucionais, encontram-se, inclusive,

as convencgdes, que dizem respeito a aspectos psico-socials da sociedade.

Neste item, discorreremos sobre diversas politicas econdmicas que se enquadram sob a
denominagfio de “outras politicas econémicas”, ndio se enquadrando sob as politicas fiscais
nem monetdrias tradicionais, e tampouco se tratando das tradicionais recomendagfes de
politica internacional. Algumas destas politicas ja foram apresentadas em itens anteriores, ¢ 0
fato de pertencerem a um escopo mais amplo de politicas sera apontado. Diversas politicas
que ainda nfio foram apresentadas ser@o discutidas. Na primeira secdo, trataremos das
propostas de reformas institucionais e estabelectmento de arranjos institucionais, que sfio
aspectos importantes a visfio pos-keynesiana. Em seguida, falaremos sobre as politicas de
renda — também de grande destaque na viséio de politica econdmica da escola — e sobre outras
medidas antiinflacionarias. Na terceira se¢fio, serd enfocada a necessidade de politicas

industriais que visam ao crescimento econdmico, quando a economia se encontra sob restrigfo
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do balango de pagamentos. E, finalmente, voltar-nos-emos a politicas que envolvem questdes

relacionadas com a comunicagfo entre 0 governo € 0s agentes econdmicos.

3.4.1 Reformas ¢ arranjos institucionais.

Este aspecto da amplitude da visfio de politica econdmica do pds-keynestanismo, na
verdade, ja pbdde ser observado nas recomendac¢des quanto a politica econdmica internacional,
O préprio fato de com o rétulo “politica econdmica internacional” aludirmos néo somente a
tradicional politica cambial, mas também a a¢des governamentais de “politica externa”, ja
demonstra a maior amplitude da visdo pés-keynesiana. Recomendacdes como a coordenagfo
conjunta das politicas dos diversos paises, a criagio de arranjos de politica econdmica
“internacionalistas” e a propria proposta de Paul Davidson de um novo sistema monetario
internacional sfo exemplos claros de elementos que extrapolam a visdio usual de politica
econbmica (de fato, seria dificil imaginar algumas destas propostas — altamente
intervencionistas — sendo feitas por correntes de pensamento econdémico que pregam ©

laissez-faire). Tais propostas seriam consideradas pelo mainstream, antes de mais nada, como

pertencendo ao dmbito da politica, € nfo da politica econémica.

Os economistas ortodoxos trabalham com — e a partir de — estruturas institucionais
“dadas”, o que significa que estfio voltados ao aspecto positivo da analise econdmica. Ja na
visdo dos pds-keynesianos, o aspecto normativo da analise ¢ ressaltado, € como se cré que a
transformacio de estruturas ¢ possivelg', logo se abre um campo de andlise de reforma
institucional (DOW, 1996). Nas palavras de Pressman (2003:199, traducdo nossa, grifo
adicionado), além de empregar as politicas monetarias e fiscais visando a contrabalancear
forcas que minam o gasto ¢ levam ao desemprego, “o Estado pode ajudar também criando
estruturas institucionais que tendem a estabilizar a economia — direitos de propriedade, um
banco central que opera como emprestador de {iltima instdncia, e relacdes econdmicas
internacionats estdveis”. As propostas citadas anteriormente referentes a politica externa sfo

exemplos de sugestdes de estruturas que visam a maior estabilidade internacional.

Um banco central que opere enquanto emprestador de ultima instdncia é o que
economistas pés-keynestanos chamam de um “market maker” (DAVIDSON, 1994). Os

market makers sdo “institui¢des reguladoras” que operam nos mercados sem motivagio de

! Como exposto no item 2.1.8.
2 A idéia tem origem na proposta de Keynes de um funde internacional de estabilizagfio, cujo objetivo era

reduzir a volatilidade de curto prazo dos pregos (Cf. Carvatho, 1999).
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interesse proprio, mas sim visando a gerar menor instabilidade e incerteza, através do uso de
estoques reguladores que controlam. O banco central, que regularia 0 mercado de dinheiro,
também apresentaria a fungfio especifica de prevenir possiveis quebras do sistema bancario.
Mas outras instituigdes reguladoras importantes poderiam ser criadas, como por exemplo para
regular os mercados de commoditics (matérias-primas, gréos, petrdleo, etc.). Tais market
makers seriam responsdveis por estoques das commodities em questdo, para que, em c¢aso de
mudangas abruptas de demanda ou oferta, pudessem agir de forma a contrabalancear estes
movimentos, evitando ajustes via fortes alteragdes de pregos. O estabelecimento deste tipo de
instituigdo reguladora significaria um poderoso instrumento de politica econdmica de controle
da inflagio e da volatilidade de curto prazo dos pregos. Tal instrumento agiria
especificamente sobre os mercados afetados, sem a posterior necessidade de se utilizar outras

politicas que afetariam o sistema como um todo (DAVIDSON, 1991).

Outras reformas ¢ interferéncias institucionais também s#o sugeridas. O pds-
keynesiano Minsky (1986) defende, por exemplo, “o controle continuo € reformas peridédicas
do sistema bancario de forma a prevenir o desenvolvimento de uma economia instavel
financeiramente que ndo poderia ser prontamente contida” (Ibid.:319, traduco nossa), com
destaque para o papel dos bancos centrais. Howells (2003) afirma que os pés-keynesianos
também propdem medidas complementares a politica monetaria, para serem aplicadas quando
da redugdo do nivel de juros, de forma a evitar processos especulativos. O autor explica que,
quando se reduz os juros, inevitavelmente o valor de todos os ativos (inclusive os financeiros)
aumenta, a0 mesmo tempo em que aumenta a demanda por crédito. Ora, a ocorréncia
simultnea destes dois processos faz com que grande parte deste crédito demandado o seja
com fins especulativos, isto ¢, para que seja utilizado visando ganhos com a aplicagfo nos
ativos que esto sofrendo apreciagéio, e ndo a fins produtivos. Tais mecanismos poderiam ser
evitados, ainda segundo o autor, com a aplicagfio de algumas medidas de carater institucional,
como a imposi¢do de quotas de empréstimo (“lending ratios™) a instituigSes financeiras, que
seriam obrigadas a direcionar a porcentagem determinada por estas quotas a determinados

tipos de empréstimos.
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3.4.2 Politicas de renda e outras medidas anti-inflacionarias.

E importante apontarmos que os pés-keynesianos reconthecem, assim como o fazia
Keynes, que estimular a economia a atingir ¢ manter-se no nivel de pleno-emprego tende a
aumentar o poder de barganha dos trabalhadores e sindicatos, gerando pressdes inflacionérias
(CARVALHO, 1999; ARESTIS, 1996). Para eliminar ou reduzir tais pressdes, prescrevem

politicas de renda.

H4a basicamente dois tipos de politicas de renda (SAWYER, 2003; DAVIDSON,
1991). As politicas de renda de contrato social sfo, em termos gerais, negociagtes
promovidas pelo governo, entre este, trabalhadores/sindicatos e corporagdes, que visam a
chegar a acordos de nfo-elevagiio de pregos e salarios. Os pos-keynesianos observam que,
como os saldrios sdo os custos principais das empresas, como estas tendem a repassar
aumentos de custo aos pregos, e como aumentos de precos incentivam os
trabalhadores/sindicatos a exigirem aumentos salariais, entio somente um consenso social
podera estabilizar a inflagfo. Caso contrario, haverd em diversos momentos uma tendéncia de
aumento em espiral dos pregos ¢ saldrios da economia (DAVIDSON, 1991; CARVALHQ,
1999). Este tipo de negociagdes requer, impreterivelmente, a participagdo dos trabalhadores, e
um consenso social no que concerne a partilha da renda (entre salarios e lucros) (ARESTIS,

1996).

Ja a outra maneira de se implementar politicas de renda ¢ através das politicas de
renda com base em impostos. Ao contrario das do tipo de contrato social, nas quais um
consenso € buscado, estas politicas ndo envolvem negociagdes, mas se impOem através de
impostos que penalizam os agentes que tomem atitudes consideradas contra o interesse geral
no que tange a inflagio (SAWYER, 2003; DAVIDSON, 1991). Segundo Paul Davidson
(1991), uma proposta especifica deste tipo de politica de renda seria a sugerida por Sidney
Weintraub em 1970. Esta propSe que empresas que concederem aumentos salariais maiores
do que os “socialmente aceitos” (isto é aumentos considerados inflaciondrios) sejam
penalizadas por impostos, de forma a desincentivar este tipo de comportamento. Os niveis
“socialmente aceitos™ para aumentos salariais seriam calculados de acordo com o incremento
médio de produtividade do trabalho (DAVIDSON, 1991). Esta proposta é uma tentativa direta
de se ajustar as a¢des individuais 4s necessidades sociais, ¢, quando comparada a politicas
antiinflaciondrias ortodoxas, apresenta a vantagem de penalizar somente e diretamente
aqueles cujos comportamentos desencadeiam a inflagfio — e nfio a sociedade como um todo

{como ¢ o caso quando politicas monetarias contracionistas séo colocadas em ac¢éio) (Ibid.).
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Sawyer (2003) afirma que alguns poés-keynesianos véem as politicas de renda como
suficientes para combater quaisquer problemas inflacionarios, enquanto outros apontam para a
importéncia de arranjos institucionais ¢ da criaglo de capacidade produtiva suficiente. O
importante a notarmos € que como a inflagfio € vista como um processo social complexo com
diversas causas possiveis (SMITHIN, 2003), ¢ ndo como um fendémeno essencialmente
monetério, as prescrigdes antiinflacionarias pds-keynesianas pertencem a 4mbitos distintos ao
da politica monetdaria, tais como os enumerados a seguir: &mbito das negociagSes sociais
{como € o caso das politicas de renda de contrato social), das reformas e arranjos
institucionais (vide a implementacfio de market makers), da influéncia sobre conven¢des
(como € o caso das politicas de renda com base em impostos) e das politicas voltadas ao lado
da oferta (politicas de incentivo & capacidade produtiva) (Cf. SAWYER, 2003). Assim sendo,
politicas deflaciondrias (de conten¢fio da demanda agregada via politicas fiscais e/ou
monetarias) sfo vistas como um instrumento ineficiente de controle inflacionario (Ibid.), e

diversos instrumentos alternativos séo sugeridos.

3.4.3 Politicas industriais para crescimento econémico sob restricio do balanco de

pagamentos.

Outro problema apontado com relagfio a se estimular a economia a atingir ¢ manter-se
no nivel de pleno-emprego diz respeito ao balanco de pagamentos. Arestis (1996:128) aponta
que problemas de balango de pagamentos podem emergir ao nivel de pleno-emprego ou
mesmo muito antes deste ser atingido. Tais problemas, por sua vez, podem se conformar em

obstaculos ao crescimento econdmico.

A idéia central dos modelos pés-keynesianos de crescimento econdmico sob restrigdes
de balango de pagamento (& la Thirlwall) é que um pais nfo pode incorrer indefinidamente em
déficits em conta corrente que geram um crescimento da relagdo divida externa/PIR.
McCombie (2003:15, tradugéio nossa) afirma que “se um pais tentar fazé-lo, a operagfio do
mercado financeiro intencional levard a crescentes pressdes sobre a moeda nacional, com o
perigo de um colapso na taxa de cambio e o risco de resultar em uma espiral de depreciagfio e
inflagdo”. O autor aponta também que a nota de um pais {“rafing™), atribuida pelas agéncias
de avaliagio crédito, pode ser rebaixada. E que, “consequentemente, no longo prazo, o
balango béasico (conta corrente mais fluxos de capital de longo prazo) tem de estar em

equilibrio™ (Ibid.:15, tradugfo nossa). Vale observarmos que, para os pds-keynesianos, nada
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garante que tal equilibrio serd consistente com o pleno emprego de recursos ou com o

crescimento do potencial produtivo (Ibidem).

Se houver uma tendéncia para crescimento maior das importaces do que das
exportagdes, um déficit crescente emergira. Por tal situacio ser, como vimos, insustentavel,
segue que é necessario o aumento das exportagdes do pais para que a frajetédria de crescimento
econdmico da economia possa ser continuada. Politicas voltadas ao lado da oferta (“supply-
side policies™), tais como politicas industriais, podem fazer-se necessarias para direcionar a
produgdo doméstica de forma a assegurar que haja produgfio dos bens e servigos para os quais

h4 forte demanda internacional (SAWYER, 2003:104),

3.4.4 Comunicagfio entre governo e agentes econémicos.

Keynes, a partir de sua visdo ampla de economia (que incluia no 4mbito econdmico as
convengdes, as expectativas, etc.) sempre chamou atengfio a necessidade de certas medidas
complementares as das dreas mais tradicionalmente vistas como politica econdmica per se, ja
que atribuia grande importincia 4 formagio de expectativas e as maneiras da sociedade se
comportar (convengdes). O economista defendia, por exemplo, como condigdo para a eficacia
da politica monetaria, a abertura, ¢ nfio o sigilo de informagdes essenciais, para que os
agentes, informados dos planos governamentais, pudessem criar suas expectativas com base
mais solida, de forma que fosse gerado menor incerteza na economia e matior confianga nas
expectativas. Quanto mais claras as indicagdes dadas pelo governo quanto a politica
monetdria, mais rapido e tranqiiilo seria 0 movimento em diregfio 4 respectiva posigio de
“equilibrioc monetario” (lembramos que para Keynes a taxa de juros ¢ um fendmeno

convencional) (CARVALHO, 1999:276).

As agdes sugeridas por Keynes evidenciam a importincia que o economista atribuia a
comunicagdo do governo com os agentes econdmicos, dada sua visdo ampla de economia. Os
pés-keynesianos também atribuem importdncia a esta comunicagfio, j4 que e¢la pode
influenciar as expectativas dos agentes e mesmo convengdes (comportamentos habituais) (Cf.,
e.g., DAVIDSON, 1991). Minsky (1986), por exemplo, defende o fomento do debate publico
visando a compreensfo mais profunda de problemas econdmicos. Este autor argumenta que,
sem isto, dificilmente poderia haver aceitagiio da populagiio de reformas que, embora
necessarias, trouxessem custos imediatos (ainda que no longo prazo os beneficios sociais

perpassassem largamente os prejuizos a sociedade).
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3.5 PLANEJAMENTO ECONOMICO: ARTICULACAO DAS POLITICAS E ACAO
DISCRICIONARIA DO ESTADO

Neste item, buscaremos explanar qual a viséo pos-keynesiana quanto a como devem as

diferentes politicas econdmicas se articular, e sobre a questéo da arbitragem estatal.

Como devem os diferentes tipos de politica econdmica (fiscais, monetarias,
internacionais € demais) se articular entre si? Deve haver um planejamento? E dentro de cada
drea de politica econdmica, hd que se atentar para a articulagiio das diversas prescrigdes? A
visdo dos pods-keynesianos acerca da articulagfio coerente das politicas econbémicas segue a de

John Maynard Keynes, que enfatizava a importincia destas serem aplicadas de forma

simultdnea e articulada.

Como ¢é possivel perceber a partir do exposto nos capitulos 1 e 2, a visdo
macroecondmica tanto de Keynes quanto dos pds-keynesianos € extremamente articulada,
apresentando multiplas causalidades e interdependéncias entre seus diversos conceitos, sendo
ainda permeada por aspectos sociais e “humanos” de grande relevincia (incerteza,
expectativas, decisdes humanas, racionalidade limitada, convengfes). A incerteza, por
exemplo, é um fendmeno que se manifesta através de mecanismos diversos, localizados em
areas diferentes da economia. Ora, se a economia € vista desta forma, como um grande e
complexo sistema composto por fendmenos e dreas interdependentes e que se desenrolam
concomitantemente, e em dependéncia da agdio dos seres humanos, poderiamos argumentar

que a aplica¢fo de politicas econdmicas nfio poderia ser vista de outra maneira que ndo a

articulada, complexa, organica.

Segundo Carvalho (1999), um aspecto muito importante — e frequentemente
negligenciado — do pensamento de Keynes seria justamente a necessidade de se aplicar as
diversas politicas econdmicas de forma simultdnea e articulada, ou seja, as politicas
econdmicas deveriam conformar um planejamento coerente. “E a natureza abrangente da
gestdo macroecondmica a caracteristica da abordagem de Keynes” (Ibid.: 271). Estamos
falando *“na definigio de um conjunto de medidas [ag¢Oes concentradas e abrangentes)
delineadas para reduzir ou socializar as incertezas que cercam as decisfes econdmicas € para

impulsionar a demanda agregada via interven¢do do Estado, quando a demanda privada

fracassa” (Ibid.: 270).
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Na visdo de Keynes, ainda segundo Carvalho, a natureza abrangente da gestéio

macroecondmica estaria especialmente relacionada com a questiio da incerteza:

O governo tem a sua disposiciio um arsenal de nstrumentos para agir sobre o nivel geral de atividade, A
informag#o para utiliza-los esté ou pode estar disponivel {...). Como a incerteza perpassa e flui através
de muitos canais, fodas as alavancas devem ser acionadas para assegurar a manutenciio da economia
em wum estado de prosperidade. As politicas econdmicas keynesianas devem consistir em agdes
concentradas em multiplas dreas (Ibid.:270, grifos adicionados).

~ Para os pés-keynesianos, a questfio da necessidade de uma natureza abrangente e
multipla na gestdo macroecondmica também decorre das caracteristicas da incerteza na
economia, mas, como vimos nos itens 3.2 ¢ 3.3 (sobre as politicas monetdria e internacional),
decorre também — e de forma muito acentuada — das caracteristicas de um sistema econdmico
globalizado e desregulamentado. Tais caracteristicas fazem com que a politica monetéria
como concebida pelos pds-keynesianos, por exemplo, tenha de ser aplicada em conjunto com
politicas de intervengéo e regulacfio do sistema financeiro, assim como de controle de capitais
(HOWELLS, 2003). Nas palavras de Howells (2003:260, tradugfio nossa): “a politica
monetdria pos-keynesiana reconhece, portanto, a necessidade de se redesenhar o sistema

monetario internacional (...)".

E importante ressaltarmos que o fato dos pés-keynesianos serem a favor da aplicacdo
das politicas econémicas de forma articulada e planejada implica, ademais, no fato de serem

contra a independéncia dos bancos centrais (HOWELLS, 2003),
Sobre a articulagio e planejamento das politicas, € preciso termos em conta, ainda, que

a possibilidade de planejamento, no sentido de elaborar planos de interven¢do para compensar um
eventual hiato de investimentos privados, foi reforgada, na visfio de Keynes, pelo fato de o governo nio
ser apenas mais um a tentar adivinhar as tendéncias futuras, mas de ser, em grande medida, um
construtor do futuro, através do poder mobilizador de [volumosos] recursos [que podem inclusive ser
usados de forma focada, se assim se desejarl, e influenciador da demanda agregada (Ibid.: 269, grifos
adicionados).

O Estado, enquanto “construtor do futuro”, pode arbitrar encabeg¢ando (e/ou
financiando a juros privilegiados) projetos de alto risco, e/ou que exijam volumes de capital
maiores do que o setor privado esteja disposto a disponibilizar, e/ou que possuam prazos de
maturagdo demasiadamente longos, inibindo a participagéio do setor privado. E ainda executar
projetos que, embora nfo sejam economicamente vantajosos (nfo apresentando “viabilidade
econdmica” na concepcéo do setor privado), insiram-se estrategicamente em um plano maior

. - . 193 . - . .
de desenvolvimento econdmico e social™, Pode, ademais, direcionar a estrutura da economia

O caso da Petrobrés é elucidativo a esse respeito: quando fundada, em 1953, ndio o foi a partir de andlises
econdmicas baseadas no (pouco) conhecimento disponivel 4 época sobre o petréleo nacional, mas sim
influenciada pela campanha “Q petréleo é nosso” e integrando ideais desenvolvimentistas ¢ de seguranca
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— seja através de incentivos ou participagfio direta — para lidar com problemas persistentes de
P 94 .
restricdes de balango de pagamentos”, por exemplo, ou mesmo gerar desenvolvimento
econdmico segundo uma estratégia politica nacional (de fato, podemos argumentar que ¢ pos-
keynesianismo ¢ compativel com politicas de desenvolvimento ¢ mesmo com politicas

desenvolvimentistas, que, entretanto, agregam outras dimensdes a anélise).

A profundidade de uma intervengfio estatal efetivamente aplicada dependera nfo
somente de questdes tedricas, mas sim em grande medida de questdes politicas ¢ histdricas, e

especificamente da orientagéio politico-ideolégica do governo que a implemente.

Finalmente, como nos alertam diversos pds-keynesianos (Cf. ARESTIS, 1996), nio

podemos esquecer que a a¢do do Estado ndo € neutra, e que

politicas puramente macroecondmicas sio dificeis de se conceber. Nio ha instrumentos capazes de
impactar a economia como um todo sem mudar de alguma forma sua estrutura, ou seja, favorecendo
alguns setores mais do que outros. A arte da politica econdmica deve residir exatamente na capacidade
de elaboragfio de politicas para as quais tais efeitos sejam minimizados, ou, se for o caso, sejam
buscados de forma consciente, como pode acontecer quando emergem gargalos setoriais ou areas
debilitadas se tornam alvo de recuperagiio (CARVALHQ, 1999:271),

O que ¢ importante notar ¢ que “qualquer programa que trard melhorias tem um preco;
algumas unidades poderfio sair perdendo, e havera custos de ajuste. Mas algumas unidades ja
estdo perdendo, ¢ [sempre] hd custos de ajustamento em continuar na trajetdria presente”
(MINSKY, 1986:293, tradugfo nossa). Da mesma forma, como nos mostra Carvalho no

trecho a seguir, a intervengfio do Estado também pode gerar incerteza:

Economias onde a demanda agregada é sustentada podem ser inflaciondrias, gastos publicos mais altos
podem conduzir a elevagdio de impostos ou das taxas de juros, se politicas monetdrias apropriadas nio
forem implementadas, vantagens competitivas podem ser criadas de modo desigual como resultado do
gasto piblico, etc. (CARVALHO, 1999: 271).

Levando isso em consideracfio,

uma interven¢fio {realmente] redutora de incertezas requer agdes concentradas em varias frentes, a fim
de evitar que politicas econbmicas locais ou setoriais acabem apenas desviando a incerteza de seus
pontos de impacto originais, em vez de reduzi-la, Neste sentido, ¢ melhor identificar ‘politicas
econdmicas keynesianas’, em vez de uma politica keynesiana [estritamente] fiscal ou monetaria, (...)
Cada politica impacta a economia atraveés de um canal diferente, em momento e intensidade especificos.
Além disso, cada politica econdbmica especifica tem seus préprios problemas de controle ¢
previsibilidade da eficicia do instrumento e seu impacto (Tbid.: 271).

Em suma, por essas razdes — e também porque a incerteza atua via multiplos canais —,
as politicas econdmicas precisam ser aplicadas contemplando suas mais diversas *“frentes”,
integrando, como ja afirmado, uma estratégia macroeconémica abrangente € coerente, de

forma a maximizar a eficiéncia do uso de cada ferramenta econdmica (CARVALHO, 1999:

nacional. Observa-se que, atualmente, o Brasil goza de uma situagio muite proxima a auto-suficiéncia de
recursos petroliferos, podendo, por exemplo, minimizar chogues do prego internacional do mesmo.
% Como vimos no item 3.4.3.
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271). Os pos-keynesianos defendem ainda — assim como o fazia Keynes — a coordenagio
articnlada das politicas econémicas nio somente dentro das jurisdicdes de cada Estado, mas
também entre os diferentes paises (especialmente entre os principais paises industrializados),

para além das fronteiras nacionais (ARESTIS, 1996; HOWELLS, 2003).
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CONCLUSAQ

1.AFORMULACAOQESPECIFICA POS-KEYNESIANA DE POLITICA ECONOMICA

A formulacio especifica pos-keynesiana de politica econdmica pdde ser observada
através dos instrumentos de politica sugeridos como validos por esta corrente de pensamento
(expostos no capitulo trés), assim como a partir das exposi¢des sobre seus determinantes,
sobre as visdes que embasam tal formulaciio ¢ sobre suas caracteristicas peculiares. Cabe

agora fazermos alguns breves comentarios sintetizadores.

Como pudemos observar no capitulo 2 (item 2.2), 0 modo de pensamento babilénico,
os valores e as concepgdes metodoldgicas pés-keynesianas conformam sua visdio de mundo.
Esta direciona o pensamento da escola, colocando explicitamente os principios (objetivos
finais) que guiam seu pensamento teérico, especialmente no que diz respeito a formulagdo de
politica econémica. Ademais, fornece as concepgdes metodoldgicas que fazem com que tal
pensamento esteja constantemente em contato com o mundo real, desde sua gestagfio até
quando de sua aplicagfio. Tais concepgdes propdem e possibilitam, ainda, uma visdo ampla
{complexa ¢ profunda) de economia. Desta forma, € sobre a base da “visdo de mundo” pos-
keynesiana que se estabelece a ampla visfio de macroeconomia da escola. Da mesma forma,
sobre estas duas visbes — e como conseqiiéncia delas — forma-se a visdo de intervengiio estatal
na economia da escola (que, mais uma vez, também apresenta carater amplo com relacfio a
suas causas, objetivos e caracteristicas gerais de atuagfo).

A formulagiio especifica pés-keynesiana de politica econdmica decorre das visdes de
mundo, de macroeconomia e de intervengfo estatal da escola, na medida em que as politicas
econdmicas, em sendo 0§ instrumentos e maneiras de se intervir na economia, sfo as
expressdes Gltimas de tais visdes.

Como argumentado nesta monografia, as propostas de politica econdmica apresentam
as caracteristicas de: (1) Grande amplitude (tanto no sentido de uma pluralidade de
instrumentos quanto &4 amplitude — complexidade e profundidade — de seus campos de
aplicagdio, o que inclui aspectos econdmicos, sociais, psico-sociais ¢ politicos); (2) Grande
nivel de generalidade/aplicabilidade (no sentido de que se apresentam, muitas vezes, em
formatos universais que permitem sua facil adaptabilidade a situagGes reais especificas); (3)
Grande integraciio teérica. Como observamos no capitulo 2 (item 2.2.4), os conceitos de
objetivos, objetivos finais, recomendacdes gerais e politicas especificas dizem respeito a

niveis diferentes de generalidade da andlise de politica econdmica, € no pds-keynesianismo

100



estio intima e conscientemente inter-relacionados. Todos os conceitos em questdo
subordinam-se direta ou indiretamente aos objetivos finais da escola (e, portanto, aos valores
pds-keynesianos). Isto mostra uma visdo de politica econdmica muito articulada ao
pensamento pés-keynesiano como um todo, com profundas raizes que alcangam desde o nivel
da “visio de mundo” da escola. De forma que os valores da escola imperam de forma
explicita desde tal nivel até o mecanismo mais simples de politica econdmica que trard
resultados sobre a sociedade e; (4) Enfase na transformacio de estruturas.

Quanto 4 origem dos valores humanistas que, como mostramos, sdo de tamanha
importancia a estruturagfio do pensamento da escola, devemos lembrar que, politicamente, 0s
economistas pos-keynesianos variam de social-democratas moderados a socialistas mais
radicais, e que sua escola nasce com o objetivo de resgatar os aspectos revoluciondrios (em
termos tedricos) e ndo-neocldssicos de Keynes, Kalecki e outros. Keynes, com seu pragmatico
pensamento babilonico, e Kalecki, com seu pensamento de tradigdo marxista, representam

também bases muito influentes de um pensamento econdémico voltado ao social.

2. CONSIDERACOES FINAIS

Nesta se¢fio, apresentaremos nossas consideragdes finais, buscando delinear quais as
contribuicdes e limites do pensamento pods-keynesiano para o entendimento de economias

capitalistas modernas, e em particular & aplicagfo de politicas econémicas.

Julgar se o pds-keynesianismo traz “contribui¢des” de fato envolve, necessariamente,
julgamentos de valor. A visfo mais ampla da escola e sua abordagem mais “humanista”, por
exemplo, sdo aspectos que podem ser considerados de grande valor. Mas que, ao mesmo
tempo, poderiam ser usados para criticar o pds-keynesianismo enquanto escola de
pensamento, caso se julgue que teorias econdmicas ndo devem ser humanistas, mas sim
“puras”, “economicistas”. Se a visdo ampla traz amplas possibilidades, por outro lado poder-
se-la criticar este aspecto do pds-keynestanismo por falta de pragmatismo € aplicabilidade em
muitas de suas propostas. Isto depende, ¢ evidente, de caso se considere que a transformacéo

da sociedade deve ser ou nfio um objetivo da economia enquanto ciéncia (e particularmente

das politicas econdmicas).

Tal julgamento envolve, ademais, aspectos do modo de pensamento que se emprega,

isto &, ele depende, antes de mais nada, do olhar que se tem sobre o assunto. Como demonstra

Dow (1996), 0 modo de pensamento empregado em economia circunscreve em parte — ¢ de
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partida — o escopo de andlise, o que serd considerado relevante, as ferramentas metodoldgicas
que se poderfio utilizar, etc.. Sendo assim, a tendéncia é que, ao se analisar uma escola de
pensamento a partir da visdo de mundo de outra, que parta de um modo de pensamento
diverso, ocorra a desqualificacéio da primeira por falta de compatibilidade metodolégica. Ou
se¢ja, a tendéncia é que se desqualifique o que é diferente, mesmo sem se ter de fato
compreendido aquilo que se desqualifica. Como propde Sheila Dow (1996:10-1), “no nivel
geral de uma discusséo sobre qualquer assunto, pode parecer de inicio que ha simplesmente
bons argumentos ¢ maus argumentos. [Entretanto,] (...) o que constitui um bom argumento

dentro de um modo de pensamento, pode ser um mau argumento dentro de outro”,

A énfase pos-keynesiana em aspectos normativos e na transformacéio de estruturas, por
exemplo, pode ser considerada como positiva ou negativa, dependendo de aspectos
metodoldgicos, Ora, se tais aspectos derivam da metodologia realista critica, entdo a chance €
de que serdo aclamados por quem os observam de um ponto de vista metodologico realista.
Mas poderfio ser considerados como fatores da andlise incoerentes com os propdsitos da

ciéncia econdmica, se, como dito, a base metodolégica assim o considerar.

Dessa forma, por tras da defesa ou ndio de certa estrutura tedrica estido valores (ou
“questdes ideologicas™) ¢ guestdes metodologicas (DOW, 1996, DOW, 2001), sendo que
estes dois aspectos, segundo Dow (1996; 2001), apresentam também relages entre si. Ou
seja: por trds dos aspectos tedricos de uma escola de pensamento, e de sua esfera logico-
racional, estdo “visdes de mundo™ (modo de pensamento, aspectos metodologicos, ideologias
e valores). E sobre estas visdes de mundo (e inclusive de ciéncia) que as teorias emergem,
tenham consciéncia disto ou ndio seus criadores. E, mais do que isto, por trds de qualquer
andlise referente 4 validade ou n3o de uma corrente de pensamento, estio também “visSes de

mundo”, com os diversos elementos citados que as formam® (DOW, 1996).

Assim sendo, advertimos o leitor que a seguinte discussdio sobre as contribui¢des ¢
limites do pds-keynesianismo sera feita com base em uma visiio explicitamente humanista
(que preza pela igualdade, pelo bem-estar das populagdes, pela democracia econdmica, e
ainda ndo enxerga as ciéncias econdmicas como uma 4rea isolada e com um fim em si, mas
sim como um melo para desenvolver as sociedades humanas) e ecoldgica. Além disso, nfo
partiremos de uma vis@io dualista “Euclidiana/Cartesiana”, que tende a descartar por principio

(por questdes metodoldgicas) a metodologia pds-keynesiana ¢ diversas de suas contribui¢des

% A discussdo sobre modo de pensamento, metodologia e ciéncia ¢, evidentemente, de uma amplitude que néio
cabe a este trabalho. Parg uma discussio destes temas voltada 4 economia, ¢f. Dow (1996).
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(DOW, 1996). Em termos metodoldgicos, tratar-se-a de uma andlise do pés-keynesianismo
feita sob um olhar compativel com a visfio de mundo pos-keynesiana, com um forte viés aos
problemas humanitarios e ecoldgicos que enfrentamos atualmente (se a metodologia da escola
¢ realista, devemos colocéd-la a prova confrontando-a com os problemas mais urgentes da
realidade contemporinea). Esta escolha, devemos ressaltar e deixar claro, tem a ver com
questdes metodoldgicas, ja que uma exploracéio das contribui¢des e limites desta escola — que
tem por caracteristica justamente diferenciais metodologicos com relagdo as correntes
neoclassicas — s& assim podera ser feita de forma satisfatoria. Trata-se somente de um
posicionamento gerado para, a partir dele, enxergarmos o pds-keynesianismo do melhor
ngulo analitico possivel. Como se podera ver, isto nio impede que observemos os limites e

elos fracos do pensamento da referida escola.

Com isto em mente, podemos partir as nossas consideragdes finais.

2.1 Contribuigdes da visio pos-keynesiana,

Economias capitalistas modernas sfo estruturas complexas e profundas por natureza.
De uma forma geral, uma visio ampla de economia — que abarque este cariter complexo ¢
profundo delas — podera trazer maior compreensfio, e, portanto, maior poder de agfio sobre as
mesmas. Vejamos em maior detalhe quais as contribui¢ges do pensamento pos-keynesiano

para a compreensfo da economia capttalista moderna e & aplicagdo de politicas econdmicas

nesta. S8o elas:

(i) a visdio ampla da economia enquanto objeto de andlise, que pode ajudar a

compreendé-la com maior preciséo e fidelidade;

(ii) uma metodologia para que a economia vista desta forma ampla possa ser estudada
cientificamente (modo babildnico de pensamento; realismo critico). Segundo Dow (2001:18):
“E importante que haja alternativas para a metodologia formal e de um {inico método da
economia neocldssica e que estas alternativas possam ser justificadas por fundamentos

filosoficos € metodoldgicos. A economia pos-keynesiana prové tal alternativa™;

(ifl) os (também amplos) instrumentos sugeridos para que s¢ interfira na economia
vista desta maneira abrangente, assim como a possibilidade de maior criatividade na

prescricio de politica econdmica (dado o escopo abrangente de analise);
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(iv) os diversos conceitos tedricos (incerteza, tempo histérico, economia monetaria,
PDE, etc.) e metodologicos (realismo critico, relevancia, modo de pensamento babilénico), e
os respectivos diferenciais, que permitem que a economia seja compreendida de uma forma

alternativa a neoclassica (segundo a dtica pos-keynesiana, de forma mais profunda e realista);

(v) a aproximagfo particular (realista critica) pos-keynesiana 4 economia, no sentido
de que ela faz com que a teoria econdmica seja facilmente aplicada a questdes de politica
econdmica, na medida em que compreende questdes estruturais e, assim, os efeitos de

politicas pensadas & mudanca estrutural, e/ou aplicadas em estruturas mutantes;

(vi) a énfase na transformacédo de estruturas, aliada 2 metodologia realista critica, que
permite que a ciéncia econdmica seja utilizada como um meio para a transformagdo ¢

consirugdo consciente da economia e da sociedade;

(vii) o desenvolvimento de uma teoria econdmica e de um arcabougo de prescrigdes de
politicas fortemente direcionados por uma visdo humanista, em prol da ampliagio da
democracia econdmica e que traz a diminuicdo da desigualdade como um aspecto central a
analise — desde que, é claro, se considere que tais valores séo desejados. Poderfamos, enfim,
refrasear esta contribui¢fo da seguinte maneira: o desenvolvimento de uma teoria econdmica
¢ de um arcabougo de politicas voltados a interferéncia no sistema capitalista, porém a partir

de uma orientagio de valores ndo-capitalistas.

Podemos notar que a visio ampla (complexa ¢ profunda) do pensamento pos-
keynesiano € o ponto em comum que determina diversas das contribui¢des descritas acima.
Ora, devemos entfo nos questionar, antes de mais nada, se o objeto das ciéncias econdmicas
deve ou n#o ser compreendido de uma forma ampla. Sob um ponto de vista pos-keynesiano,
esta visdo & ndo somente desejdvel, mas necessdria se quisermos capturar o real
funcionamento da economia, seus reais determinantes € os caminhos possiveis de se interferir

nela. Para que, somente assim, possamos beneficiar as pessoas que participam deste sistema.

Considerando esta visdio ampla como desejavel, destarte concluimos que a aplicagéo, o
desenvolvimento e a divulgagfio da metodologia realista ¢ do modo de pensamento babildnico

conformam-se em grandes contribui¢des pos-keynesianas.
Em suma, o arcabougo tedrico pds-keynesiano (assim como a experiéncia histérica das

mais diversas formas de aplicag8o dos “keynesianismos”™ intervencionistas) fornece um amplo

leque de ferramentas analiticas que nos trazem importantes reflexdes acerca da economia
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capitalista, permitindo analisar ¢ interferir na mesma de forma ampla e profunda, visando a

atingir objetivos humanitdrios,

Se os pos-keynesianos oferecem visdes e instrumentos mais amplos do que os
neocldssicos, devemos lembrar que, para além do nivel tedrico, o debate histérico no
pensamento econdmico sempre ¢ se a interven¢dio em si é benéfica ou ndo (teorias

econdmicas liberais versus teorias intervencionistas).

2.2 Limites da visdo pés-keynesiana.

Vejamos agora quais os limites que a visfio pos-keynesiana apresenta para o

entendimento de economias capitalistas modernas e a aplicagfo de politicas econémicas.

2.2.1 Economia do meio ambiente, teoria econdmica e as atuais questdes ambientais.

Apesar de suas virtudes, o pensamento pos-keynesiano (assim como o *keynesiano™ a
que se opde € que busca superar) ndo elenca entre suas principais preocupagdes questdes de
impactos ambientais, encontrando-se circunscrito a um debate ndo amplo o suficiente para
atentar 4 mesmas e adaptar seus modelos de forma a inclui-las®. Debates e contribuigdes 4
economia do meio ambiente”’ — 4rea gue no ultimo quarto de século ganhou importincia ¢
tamanho considerdveis nas ciéncias econdmicas, particularmente no que diz respeito a
polfticas econdmicas — sfo muito incipientes, para nfio dizer quase inexistentes (WINNET,

2003). Com suas visSes particulares de mundo, de ciéncias econdmicas e de economia, o pds-

% Para garantir sustentabilidade em escala mundial, a busca por minimizar impactos ambientais talvez exija
que se limite o raio de ag¢io dos agentes econdmicos, o que inclui o agente “Estado” e a observagéio das possiveis
conseqiiéncias indiretas de suas politicas. Sob competi¢o capitalista internacional (ou seja, necessidade de
erescimento econdmico) — e na auséneia de uma regulagfio, fiscalizagfio e legistagiio homogéneas para o globo —,
cabe questionarmos se o capitalismo, “domesticado™ pelo intervencionismo estatal ou niio, revelar-se-4
sustentavel.

i Seguimos aqui a definicio de Winnett (2003) para “economia do meio ambiente”, que inclui a 4rea de

economia dos recursos naturais.
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keynesianismo seguramente poderia oferecer novos ¢ mais “realistas™” modos de se pensar a

questdo ambiental ¢ também criticas substanciais a visdo neocldssica do tema® (Ibidem).

Quanto a uma aulocritica do pensamento pds-keynesiano tendo em vista a perspectiva
da questdio ambiental, esta ainda estd por se fazer. Se a visdo pds-keynesiana apresenta
diversos aspectos positivos dentre suas peculiaridades, por outro lado poderiamos argumentar
que talvez o “mundo real” tenha caminhado mais rapido do que ela, de modo que questSes
centrais, como o emprego, hoje competem com problemas ainda mais substanciais, como
duvidas sobre o futuro climatico do Planeta. Esta critica ndo pode ser feita ao pos-
keynesianismo isoladamente. De fato, as diversas teorias econdmicas capitalistas sobre
desenvolvimento econdmico (sejam liberais ou intervencionistas/desenvolvimentistas)
parecem ter se focado demais no crescimento econdmico e deixado em segundo plano os
limites do ambiente com o qual interagimos e do qual extraimos nossos recursos naturais. A
evoluco recente dos problemas ambientais e as respectivas alarmantes conclusdes cientificas

— cada vez mais consensuais — nfio parecem ter afetado seriamente as teorias econémicas.

De qualquer forma, as adverténcias necessérias frente ao papel maléfico ao meio-
ambiente (e, portanto, ao Homem, mesmo que haja um hiato temporal) que o Estado pode
assumir indiretamente ao estimular a economia nfo assumem o primeiro plano de
preocupacdes dos pds-keynesianos. O mesmo vale para a intervengfo estatal via politicas
fiscais ativas, que por sua vez também pode acarretar em prejuizos ambientals, porém de
forma direta. Apesar da visdo pds-keynesiana ampla ¢ voltada ao social, ¢ da énfase no
aspecto qualitativo das politicas fiscais, politicas econdmicas voltadas a solugfio dos
problemas ambientais atuais (poderiamos imaginar, por exemplo, politicas industriais
discricionérias que estimulassem tecnologias alternativas as poluentes) ndo s8o enfatizadas. A
busca pelo pleno-emprego € uma meta amplamente aceita pela escola, mas sdo poucos os pos-
keynesianos a alertar para os danos ambientais envolvidos com politicas fiscais expansionistas

(MITCHELL & WATTS, 2003).

Tendo em vista a importincia de grandes temas atuais — que tém, inclusive, peso no
debate sobre politicas econémicas (WINNET, 2003) — como aquecimento global ¢ perda de

biodiversidade, esta autocritica ¢ as possiveis reformulagdes ¢ adaptagdes teoricas

8 Winnett (2003:125) explicita, por exemplo, que na vis#io neoclassica a questdo da sustentabilidade ngo ¢
tratada de forma clara, sendo “essencialmente uma condi¢do secundéria [“a side condition®], ao invés de
intrinseca 4 logica do modelo”, o que, poderiamos argumentar, talvez nflo seja uma aproximagfo que abarque o
problema em sua complexidade atual e com a seriedade que se faz necesséria.

* Para uma discussfio preliminar e propositiva destes dois aspectos do tema, que aponta a possiveis perspectivas
pés-keynesianas que poderiam ser desenvolvidas, Cf. Winnett, 2003,
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conseqiientes mostram-se necessérias. Se encararmos as questdes ambientais com um pouco
de pessimismo, a necessidade desta autocritica torna-se urgente. Entretanto, vale ressaltar que,
sob uma visdo pessimista, as modificacdes tedricas necessarias talvez fossem tfo radicais que
possivelmente minariam a propria estrutura teérica pds-keynesiana (por exemplo, na medida
em que o nivel de produgfo compativel com o pleno-emprego pudesse ser considerado
incompativel com as possibilidades do meio-ambiente). Isto significa que a incorporagiio das
necessidades que o mundo nos apresenta hoje a seus modelos talvez seja impossivel — seria

mais vidvel a criagdo de uma nova teoria.

Novamente, a questfo talvez ndo recaia especificamente sobre a teoria pés-keynesiana
em si, mas sobre o proprio sistema capitalista que a escola em questio — mesmo a partir de
uma visdo “humanista” e que visa combater e controlar “injusti¢as™ e desigualdades —, em

190 Como temos visto com relagiio aos acordos ambientais

ltima insténcia, defende e apdia
internacionais (vide Protocolo de Kyoto), o capitalismo parece ser incompativel com as
necessidades que ele mesmo criou, Atualmente, governos travam verdadeiras batalhas para
conseguirem aprovar protocolos e acordos que, mesmo que fossem seguidos, provavelmente

nfo seriam suficientes para reverter ou tampouco interromper os danos ambientats atualmente

em andamento no mundo.

Faz-se importante ressaltar que o fato do campo em questdo ser pouco desenvolvido
na escola de pensamento de que aqui tratamos implica, ademais, em uma contradigfo: dar
pouca atencdo as questdes ambientais vai na dire¢fio oposta a de se “fazer o mundo um lugar
melhor para mulheres ¢ homens comuns™ (ARESTIS, 1996:114, tradug¢do nossa) e de se
construir uma economia e uma sociedade mais “humanas™ (MINSKY, 1986), que prezem
pelos seres vivos e causem o minimo possivel de sofrimento a eles. Apesar da viséo pos-
keynesiana ser muito ampla, “humanista”, € de considerar a economia como parte integral das
ciéncias sociais, seu escopo parece ter deixado de lado questdes que ndo podem ser evitadas.
Em seu livro “Post keynesian macroeconomic thought”, ao discorrer sobre certo mecanismo
econdmico, Paul Davidson cita uma metifora muito interessante. Diz o economista “(...) Em
outras palavras, a cura pode resolver o problema, mas somente por matar o paciente”
(DAVIDSON, 1994: 189, traducéio nossa). O mesmo poderia ser dito com respeito as politicas

pos-keynesianas: se postas em prética, poderiam gerar a prosperidade econdmica que seria

1 Sendo mais rigorosos, deveriamos afirmar que economistas pos-keynesianos sdo simpatizantes do capitalismo
ou individuos pragmdticos que, apesar de se identificarem como socialistas, empenham-se em trabalhar a
realidade atual, isto &, o sistema capitalista — talvez por julgarem suas aspira¢Ses mais substancials distantes das
possibilidades atuais, ou, quem sabe, por terem perdido a esperanca utépica.
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solugfio para parte consideravel dos males que enfrenta a humanidade hoje. Mas, infelizmente,
essa “cura” desatenta a questdes mais substanciais (embora temporalmente capciosas) poderia
acabar por ajudar a nos matar. De qualquer forma, como conclui Arestis (1996) (embora
também ndo se refira especificamente ao campo de analise em questdio), hd ainda diversas
. . S . ]
areas a serem exploradas e desenvolvidas pela economia pds-keynesiana como um todo

muitas das quais, ele admite, representam grandes faltas a teoria desta escola de pensamento.

2.2.2 Restricdes as politicas econdmicas pos-keynesianas

Frente & ampla gama de politicas econdmicas proposta pelos pods-keynesianos,
colocam-se¢ diversas restrigdes. No item 3.3, no qual discorremos sobre politicas
internacionais, colocamos que a internacionalizacdo e a globalizagcdo do capital financeiro e
industrial impuseram restri¢des considerdveis & implementacfio de politicas econémicas de
cunho pds-keynesiano, dada a liberdade dos capitais ¢ a conseqiiente concorréncia entre os
diversos mercados. Arestis (1996) afirma que outra possivel séria restricio é a forte
dependéncia das politicas na cooperago social € no consenso social entre trabatho, inddstria e
o Estado. O autor defende que frente 4 recente desregulamenta¢fio dos mercados, tal consenso
pode ser mais dificil de se alcangar. Como também observamos, propostas que envolvem
radicais transformac@es estruturais/institucionais também encontrariam sérias resisténcias
politicas.

O nimero relativamente grande de restrigdes que se colocam as politicas econdmicas
propostas pelos pds-keynesianos parece nos indicar duas séries de fatores, que discutiremos a
Seguir:

(1) Como vimos, a visio pos-keynesiana de economia é ampla (complexa e profunda),
resultando em um grande escopo analitico, 0 que permite que ofere¢a uma gama também
ampla de ferramentas de politica econdmica. Entretanto, sendo assim, tais ferramentas
confrontar-se-8o aos mais diversos aspectos da sociedade. Consequentemente, se por um lado
o pés-keynesianismo apresenta grande pluralidade de ferramentas, por outro se depara com

maior nimero de restrigdes. Tal € o caso da questio do “consenso social”: dependéncia de

aspectos politicos, culturais e psico-sociais da sociedade, além dos econémicos.

01 Ag principais dentre estas areas, na visio de Arestis em 1996, eram: escotha do Consumidor e comportamento
humano em geral; modelagens alternativas para a oferta agregada, Economia internacional e Economias dos
paises em desenvolvimento, Teoria financeira e, dentro da 4rea de economia monetaria, o papel das politicas
fiscal versus monetdria em mercados financeiros internacionais desregulamentados (ARESTIS, 1996:130). Da
mesma forma, uma teoria enddgena de expectativas também precisa ser desenvolvida (Ibid.:113).
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(2) Parte das politicas apresentadas pelos pds-keynesianos poderia ser prontamente
aplicada, mas outra parte dependeria de reformas estruturais profundas do sistema capitalista.
Isto ¢, a visBio dos pOs-keynesianos faz com que eles sejam, antes de mais nada, reformadores
do sistema, e ndo somente proponentes de pacotes alternativos de politicas econdmicas, que
poderiam ser aplicadas no lugar das de outras escolas econdmicas. E reformadores ndo
somente do sistema econdmico em si, com suas institui¢des, mas também do “sistema social’,
da maneira como a sociedade pensa, age, interage e se organiza. Dos valores sociais, do que
consideramos prioridade. E ainda das demais instituiges (inclusive as internacionais). Ora,
amplas reformas estruturais e/ou sociais dependem de amplos consensos politicos e sociais.
Mais do que isto, dependem de momentos historicos nos quais diversos elementos (como a
correlagdes de forgcas politicas) convergem de forma a permitir ou incentivar que
experimentemos novos caminhos. E, como sabemos, tais condigdes dificilmente poderiam ser
artificialmente gestadas.

Em outras palavras, o pos-keynesianismo por um lado apresenta, de fato, sugestBes de
politicas econdmicas tteis e inovadoras ao sistema como € hoje. Por outro lado, a viabilidade
de parte de suas recomendagdes fica sujeita a reformas mais profundas do sistema. Frente a
estas, 0 ‘sistema’ reage e mostra-se altamente aversivo. A prépria marginalidade dos pos-
keynesianos pode ser vista como sinal desta aversio a suas idéias, que circulam nos
relativamente escassos meios académicos heterodoxos, mas ndo se aproximam muito dos

policy-makers e das instancias decisérias da economia'®,

Devemos nos perguntar o que significa este estado das coisas. Trés possibilidades nos
vém & cabega. Primeiramente, alguém poderia argumentar que o arcabougo tedrico pds-
keynesiano nio se sustenta, ndo descreve a realidade com fidelidade, nfio propde reformas
coerentes, ou, enfim, que ndo tem espaco para aplicagdo por ser inferior de alguma maneira ao
de outras escolas (neste caso, a resposta estaria relacionada a esfera da racionalidade, ao
campo do confronto das idéias). Em segundo lugar, poderiamos colocar a questdo: serd que a
sociedade ndo atingiu a maturidade necesséria — ou as experiéncias trigicas suficientes para
obter o aprendizado e consciéncia necessdrios — para que entendesse a necessidade de
reformas como tais, € de se responsabilizar pelo seu preco (neste caso, a resposta estaria mais
relacionada com questdes sociologicas e politicas)? Finalmente, em terceiro lugar,
poderiamos nos perguntar se, de fato, tais reformas nfo sfo incompativeis com o sistema

capitalista como um todo. Néo nos referimos a alguma espécie de incompatibilidade logica

12 A afirmagfio vale mais para o exterior do que para o Brasil, no qual a distdncia & um pouco menor, ainda que

grande.
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enire as propostas em si € o0 mundo real, apreensivel a priort por observac@es racionais, mas
sim a incompatibilidades entre as propostas e objetivos pos-keynesianos, por um lado, e as
forgas politicas que sustentam o proprio sistema, por outro. Ou, em outras palavras, que as
reformas sugeridas até seriam consideradas adequadas quando analisadas teoricamente, mas
que s6 poderiam ser aplicadas de fato... em um outro sistema.

Uma possivel resposta a esta questiio, € evidente, ndio pode ser facilmente especulada,
e nos remete mesmo as grandes questdes que os cldssicos da Economia Politica tentavam
responder, as questdes “existenciais” do capitalismo, que permanecem ainda hoje incognitas.
Quem sabe, a questéio colocada s6 podera ser obtida no préprio desenrolar da Historia.

De qualquer forma, devemos lembrar que h4 uma enorme disténcia entre os agentes
com poder de decisfio ¢ de influéncia, por um lado, e o restante da sociedade, por outro. De

forma que as populagdes figuram geralmente como coadjuvantes de processos politicos

plutocraticos.

2.3 Importincia do pensamento pos-keynesiano.

Em suma, buscamos demonstrar neste trabalho que o pos-keynesianismo apresenta
especificidades quanto 4 sua formulagdo de politicas econdmicas, e que estas especificidades
tém raizes profundas no pensamento poés-keynesiano. Além disto, buscamos evidenciar
contribui¢des e limites do pensamento pds-keynesiano para o entendimento de economias
capitalistas modernas e a aplicagfio de politicas econdmicas, podendo, inclusive, prevenir e

remediar ¢rises como a atual.

De fato, com base na extensa exposi¢éo das politicas econdmicas pos-keynesianas que
executamos, poderiamos especular para fins de exercicio analitico que a crise atual
dificilmente se concretizaria caso o sistema capitalista mundial se encontrasse sobre ampla
intervencéo governamental nos moldes pds-keynesianos. Ora, esta crise diz respeito a certo
arranjo institucional, no qual se destacam um setor financeiro pouco regulamentado e certo
sistema monetario (e de pagamentos) internacional. Ela esta contida na 16gica deste arranjo,
que € incompativel com a 6tica pos-keynesiana que preza por forte regulamentacéio do sistema
financeiro, pelo controle da especulagfio, ¢ pela criagdo de um sistema financeiro
internacional que evite transmissdes de crises e, alternativamente, gere presses positivas
sobre a demanda mundial. De qualquer forma, tendo a crise jd se materializado, devemos
evidenciar que os pos-keynesianos apresentam instrumentos tedricos e metodoldgicos que

podem ser utilizados para remedid-la e para a melhor compreenséio da mesma — o que fica
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evidente pela simples revalorizacdo nos ultimos tempos das idéias de Keynes, que tém sido

resgatadas as pressas pelos governantes mundo afora.

Quanto ao “keynesianismo” como uwm todo, criticas que o julgam ultrapassado,
insustentavel ou gerador de ineficiéncias devem observar que ha diversas concepgdes sobre o
que deveriam ser politicas keynesianas, e, portanto, seria erréneo invalidar todas as visGes de
mundo e os arcabougos tedricos construidos pelas diversas escolas de pensamento

“keynesianas” em fungfio de cerfas visdes e aplicagles, como a dos velhos-keynesianos.

Quando partimos da visio de mundo dos pos-keynesianos, politicas econdmicas
devem ser abrangentes no sentido de nfio se concentrar somente nos instrumentos que o
mainstream econdmico considera como econdmicos per se. Isso significa que a teoria
econdmica — assim como oS economistas — néo deveria fechar-se em si, buscando sempre
observar fatores tidos muitas vezes como nfio pertencendo as ciéncias econdmicas (politicos,
institucionais, soctais e psico-sociais), e ainda observar de maneira mais ampla as
possibilidades de instrumentos econdmicos que comumente so esquecidos pelo mainstream
(e isto tudo, evidentemente, deve ser feito a partir de uma metodologia realista critica). De
fato, poderiamos argumentar (sob a tica metodoldgica pos-keynesiana) que somente com um
othar amplo (complexo e profundo) das questées econdmicas (que reconhece a economia
como parte integral das ciéncias sociais, e se apoiard frequentemente em dados empiricos ¢
historicos'®) possibilitaria que se atinja o realismo necessarioc para a compreensio e
intervencdio efetiva (e socialmente benéfica) nas diversas economias nacionais. Vale
lembrarmos que a meta central é, nas palavras de Minsky (1986:293), criar uma “Aumane
economy’ (ou seja, uma economia que preze pelos seres vivos € cause 0 minimo possivel de

sofrimento a eles'04) como um primeiro passo a uma “Aumane society”.

Se € verdade que, como dizia Keynes, “no longo prazo estaremos todos mortos”, nfo
podemos esquecer que desenvolvimentos rumo a esta meta central & qual se voltam os pos-
keynesianos sfo requeridos com urgéncia. Os desafios politicos que se contrapSe a tal
objetivo nfio sdo pequenos. O momento historico atual — de crise dos EUA, grande centro do

sistema capitalista mundial — ja trouxe Keynes e o intervencionismo de volta ao debate'”®, e

3 A questio é tratada por Arestis (1996). Para exemplos do uso de dados histéricos e empiricos, Cf.:
DAVIDSON (1991), DAVIDSON (1994), CARVALHO e SICSU (2004), CARVALHO (1999} ¢ MINSKY
(1986).

1% Segundo o Longman dictionary of contemporary English, Third Edition. Essex: Ed. Pearson Educational,

1995.
19 «Keynes, cuja missdio na vida era salvar o capitalismo de seus excessos, tornou-se mais relevante hoje do

que em qualquer momento desde a sua morte, em 1946. Sua influéncia renovada pode ser vista em toda parie: no
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talvez abra novamente no decurso da histéria do pensamento econdmico algum espago para
que o conteudo revoluciondrio das idéias de Keynes e outros — agora, quem sabe, através dos
pés-keynestanos — atinja as esferas da opinifio publica, dos policy makers e dos proprios
economistas. Em vida, o economista supracitado acreditava que os debates em torno das
questbes econdmicas se resolveriam através de confrontos circunscritos 4 esfera da
racionalidade. Venceria o melhor argumento. Pouco antes de falecer, decepcionou-se ao
constatar que interesses politico-econdmicos se sobrepdem aos argumentos racionais e
definem os rumos das sociedades (SCHWARTZ, 1984). Estas, por sua vez, permanecem 2
margem mesmo da simples compreensio quanto aos elementos politicos que definem em

grande parte seu mundo material, assim como os contornos institucionais e culturais sobre os

quais vivem.

Encerramos nossa argumentagio — que tratou de uma abordagem “multidisciplinar” de
economia — lembrando que os elementos econdmicos estdo intimamente relacionados a
questdes politicas e sociolégicas e, assim, também a questdio da conscientizacgfio social. Nas

palavras de Minsky (1986: 289, traducdo nossa, grifo adicionado),

assuntos econdmicos precisam tornar-se uma séria questdo publica e o objeto de debates se quisermos
tomar noves rumos, Reformas significativas ndio podem ser comunicadas por uma elite conselheira e
administrativa que € ela propria a arquiteta da situagHo existente. Ao menas que o pblico compreenda a
razdio para mudar ¢le ndo aceitard seus custos; a compreensio [em oposicdo  ignordncia e 4 passividade

que possibilita manipulagio] € o fundamento da legitimidade para a fransformagio.

pacote de estimulo econdmico planejado pelo candidato [4 presidéncia dos EUA] Barack Obama, por exemplo.
Quando [0 atual presidente dos EUA] George W. Bush disse que o plano de seu governo de assumir
participagBes em bancos ‘nio pretende tomar o controle de livre mercado, mas preservd-lo’, poderia estar
citando Keynes diretamente.” (CROOKS, 2008). Ao que parece até este momento, a “influéneia renovadora™ de
Keynes far-se-4 novamente de maneira muito restrita ¢ seletiva quando temos em vista a extensfo e
profundidade de seu pensamento € a importincia do “contedtdo revoluciondrio™ deste. Vide, por exemplo, a
leitura muito recente feita por Crooks (Ibid.), do “Financial Times™ “Keynes rebatia que, em determinadas
circunstincias, uma economia poderia ficar atolada. Se individuos e empresas tentassem poupar mais, reduziriam
as rendas de outros individuos e empresas. O resultado seria uma espiral de queda que nfio se reverteria sem
intervengdio, E ai que entra o governo: bombeando dinheiro de volta 4 economia por algum meio, tal como o
gasto em obras pdblicas, a fim de persuadir individuos e empresas a economizar menos e a gastar mais”. Fala-se
em intervengdo e politica fiscal, mas nenhuma referéncia ¢ feita, por exemplo, a distribuigéio de renda, contreles
de capitais ou a como esté o gistema financeiro internacional em termos estruturais, O liberalismo parece nunca
mudar: quer a economia o mais “livre” possivel para que se acelere a acumulagdo a todo custo... até que o timite
é extrapolado e, frente aos abalos dos grandes interesses, a recorréncia ao Estado — rotulado de *keynesiano” ou
ndo, pouco importa — se faz premente.
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Como afirmou certa vez Keynes’ % “muitos dos males econdmicos do nosso tempo

sdo frutos do risco, da incerteza e da ignordncia” (Keynes apud CARVALHO, 1999: 280,

grifo adicionado).

Ao largo das trés ultimas décadas de hegemonia liberal na teoria econdmica, os pds-
keynesianos persistiram em desenvolver ¢ aprimorar metodologias e teorias macroecondmicas
que prezam pela intervengio econdmica ¢ que tém por objetivo a construcio consciente ¢
deliberada de uma economia voltada ao bem-estar, & igualdade e & realizagfio do potencial da
sociedade. Agora que o liberalismo parece ruir sobre seus alicerces insustentiveis, as teorias
macroecondmicas pos-keynesianas — e especificamente aquelas referentes a politicas
econdmicas e A intervenglo estatal na economia — apresentam-se¢ como um arcabougo
suficientemente trabalhado e completo para que possa ser aplicado. Isto vale, inclusive, no
que diz respeito a remediar a crise atual, mas principalmente quanto & prevengdo de futuras
crises. Se o pés-keynesianismo conquistarda espaco maior ou nio na academia e dentre os
policy-makers, isto depende de fatores politicos e sociologicos. O que podemos reafirmar,

entretanto, ¢ o potencial do mesmo frente ao momento histérico em que nos encontramos.

1% A citaglio completa deste trecho muito rico é: “Muitos dos males econdmicos do nosso tempo s#o frutos do
risco, da incerteza e da ignordncia. E porque os individuos particulares, afortunados pela situagiio ou por
habilidades, sdo capazes de {evar vantagens da incerieza ¢ da ignorincia, ¢ também porque, pela mesma razio,
grandes negdcios com freqiiéncia sfo uma loferia, na qual surgem grandes desigualdades de riqueza; esses
mesmos fatores sfio a causa do desemprego, do trabalho ou da frustragfio de expectativas razoaveis de negécios,
e ainda do prejuizo da eficiéncia e da produgio” (Keynes apud CARVALHQO, 1999; 280),
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