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A TEORIA GERAL DE KEYNES: UM COMENTARIO

Nuno Renan L. de Figueiredo Pinto *

INTRODUGCAO

Desde sua publicagdo em 1936, a Teoria Geral do Emprego, do Juro
e da Moeda' tem suscitado continuada controvérsia a respeito de sua efetiva
contribuigdo no que concerne ao estabelecimento de um novo paradigma
te6rico em Economia.

Esse debate, ao longo de quase quatro décadas, produziu respeitd-
veis interpreta¢Ses daquela obra que, se por um lado tornaram-na mais in-
teligivel e operacional no plano da politica econémica, por outro tenderam a
conformd-la, através de um processo de filtragem?, & concep¢des ortodoxas,
inteiramente avessas a visdo original de keynes sobre o funcionamento de
um economia capitalista.

E fora de duvida que o proprio autor estava convencido de que o
status de seu sistema tedrico ia muito além de uma mera reformulagdo ou
qualificagdo da ortodoxia cldssica®, entdo vigente. A esse respeito, keynes é
enfatico ao se referir & impossibilidade l6gica de equilibrio com desempre-
go involuntario na concepgdo dominante:

“0Os tedricos da escola cldssica sdo comparaveis aos gedmetras eu-
clidianos em um mundo ndo euclidiano, os quais, descobrindo que, na rea-
lidade, as linhas aparentemente paralelas se encontram com muita frequién-
cia, as criticam por ndo se conservarem retas, como Unico recurso contra as
desastrosas interse¢des que se produzem. Sendo esth a realidade, nfo hid, de
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fato, nenhuma outra solugdo a ndo ser rejeitar o0 axioma das paralelas e elabo-
rar uma geometria ndo euclidiana. A ciéncia econdmica reclama hoje uma
medida desse género”.”’

Resta indagar porque a Teoria Geral que objetivava caracterizar es-
tados de depressdo ou recessdo econdmica entre os fatos da normalidade de
economias capitalistas, e, portanto, deveriam ser enquadrados em um modelo
explicativo coerénte, transmutou-se no mero Fiscalismo em que, por uma
combinacdo apropriada de gasto publico e taxagdo, obter-se-ia uma trajets-
ria ininterrupta de pleno emprego e crescimento; cabendo a moeda um papel
meramente acomodativo ou passivo’®, isto é, presidentes de bancos centrais
em geral ndo sobrevivem a suas promessas de austeridade monetdria. E aes-
te Keynes caricato que se opSe M. Friedman, invertendo as premissas da ana-
lise, tendo a quantidade de moeda primazia absoluta na determinacdo da
venda nominal, enquanto que o setor real é globalmente estdvel na posigéo
de pleno emprego. Assim sendo, as flutuagSes de renda nominal e emprego
devemn ser atribufdas ao manejo desordenado {irresponsivel) da oferta mo-
netdria pelas autoridades responsdveis®.

Parafraseando Sartre, penso, entretanto, que a Teoria Geral ndo deva
ser avaliada nos termos que fizeram dela fiscalistas de um lado e monetaris-
tas de outro. Para aprecid-la, tornase importante a identidicagdo de suas
inovacdes de seus pontos de ruptura com o “Paradigma Neocldssico’’. Assim,
creio que alguns itens emergem como pontos focais para exame:

a) reorientagdo metodoldgica proposta por Keynes ao privilegiar uma
Teoria de Agregados (recuperando, com isso, a estrutura formal
presente em Ricardo, Marx, e, de certa forma, em Adam Smith):

b) caracteristicas intrinsecas de uma economia com moeda em con-
trapartida acs modelos de troca, distintamente Walrasianos;

¢) andlise em um contexto dindmico, isto é, pressupondo a existén-
cia de ajustamento de fluxos e estogues em face de expectativas;

d) implicacdes de (c), acima, para a microteoria da formacéo de pre-
¢os; '

e) por fim, uma questdo decorrente, mas de suma importancia, qual
seja acerca do papel do sistema de precos como um mecanismo de
coordenagdo em um sistema econdmico com decisOes descentra-
lizadas.

Sdo estas questdes que passaremos a examinar, apés uma breve carac-
terizacdo do paradigma neocldssico a que se opunha Keynes.
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1. CARACTERIZACAO DO PARADIGMA NEOCLASSICO

A teoria neocldssica emerge em seus tracos distintos da “"Riqueza das
Nactes’’ de Adam Smith. Entretanto, é na obra de Walras” que a mesma
toma sua forma ““candnica’’, em termos de estrutura postulacional e como
um programa de investigagdo na acepc¢do de Lakatos®. Podemos caracteri-
zar esta concepc¢do, de modo intuitivo, a partir de certos pressupostos que
identificam, afinal de contas, a disciplina de microeconomia até os dias de
hoje.

O sistema econdmico, é descrito (e deve ser analisado) através dos
agente individuais - consumidores e produtores — que agem obedecendo a
uma colecdo ordenada de preferéncias, sujeitos, entretanto, a uma restricdo
de cardter orcamentdrio. Ao manifestarem esse comportamento de escolha
sob restrigdo, e conforme o estado do mundo em vigor, esses agentes indi-
viduais reve/lam demandas e ofertas individuais que podem ser agregadas ao
nivel de mercados, ou da economia como um todo. Desse processo de inte-
racdo entre os agentes econdmicos, surge um conjunto de pregos tal que os
planos individuais sdo reconciliados, isto &, a partir dos estoques de merca-
dorias disponiveis no mercado (feira), entdo:

a) em conjungdo a esse particular conjunto de pregos, quantidades
sdo determinadas de forma que nenhum individuo deixe de com-
prar ou vender 0 que desejaria de acordo com seu plano®

b) o resultado dessa compatibilizacdo dos planos individuais é defini-
tiva no sentido de que esse estado de equilibrio, uma vez atingi-
do, é estdvel/ no sentido de que ndo ha a¢bes individuais recorren-
tes para modificd-lo, desordenadamente. Dito de outra forma, ndo
hd nada no plano coletivo que ndo esteja transparente, a pnon a
nivel do individuo.

Esse admirdvel “tour de force’’ de Walras equivale, matematicamente,

a solucdo de um sistema de equag¢des com o mesmo nimero de incdgnitas,
ou, em outras palavras — N precos!® resultantes da acdo dos individuos em
N mercados (para as mercadorias existentes respectivamente) determinam
a fixagdo das N quantidades de mercadorias correspondentes. E, esse resul-
tado envolve o paradoxo de que os agentes individuais tomando os precos
como dados, ndo obstante determinam coletivamente, exatamente, 0s pregos
que sdo requeridos para o equilibrio. Todavia, supondo que, realmente
exista um conjunto ou vetor de precos!! capaz de equilibrar o sistema, cabe
indagar como essa miriade de agentes econémicos reconhecem os pregos que
sdo “‘corretos’’? Para esse fim, Walras propGe alguns pressupostos que aparen-
temente garantem a estabilidade da solugdo de equilibrio.



O primeiro deles é que a andlise do quilibrio é puramente atemporal
e, portanto, o ajustamento dos mercados ndo envolve uma sequéncia, no
tempo real, de transagdes efetivamente realizadas; isto significa que expec-
tativas frustradas ndo maodificam os planos individuais de ccmpra e venda
durante ¢ periodo em que sdo rezlizadas as transagdes. Por outro lado, como
a producdo de hoje nfo depende de umalvenda prospectiva no futuro, nfo
existe elo algum entre os periodos distintos. Logo o contettdo total de in-
formacdes de mercado que chega aos individuos sdo infermacdes de pregos.

O segundo pressuposto requerido é o da existéncia do conceito de
tatonnement Gue significa uma experimentagdo virtual com|um conjunto ou
vetor de precos em busca de uma solugde étima. Intuitivamente, podemos
compreender ¢ tatonnement walrasiano através da figura de um Leiloeiro
(Auctioneer) que, em cada periodo de mercado, estipula os pregos respec-
tivos e recolthe informacgdes sobre as ofertas de venda e os pedidos de com-
pra. Assim, para mercadorias cuja demanda de mercado excede sua oferta
respectiva o leiloeiro aumenta o preco, e vice versa. Uma vez estabeiecidos
os precos corretos, entdo as transacdes sdo efetivamente realizadas, de forma
que ninguém compra ou vende a “‘falsos precos’’!2.

Finalmente, requerse que os agentes econdmicos sejam suficiente-
mente numerosos de modo que lhes seja impossivel estabelecer coalizBes
com o objetivo de impedir que os precos de equilibrio sejam estabelecidcs.
isto é, nenhum individuo ou grupo detém a capacidade de reter mercado-
rias que deveriam ser colocadas a venda, desorientando assim o leiloeiro —
a competicio perfeita reina em todos os mercados.

Esta descricdo da visdo Walrasiana cujo poder explicativo em nada
iguala a sugestdo de harmonia e simetria do sistema econdmico, apresenta
alguns defeitos que sdo menores diante do fato que essa economia pode ser
concebida sem que a moeda tenha um papel essencial. Em verdade, a moeda
é introduzida da seguinte forma: o nossc leiloeiro, ao iniciar-se o processo
de tatonnement, somente poderia avaliar o significado de cada oferta e de-
manda individual se tivesse um referencial como base — isto é, caso dispu-
sesse de um numerério, digamos tomates. Entdo, todos os calculos do lei-
loeiro seriam efetuados com base na quantidade oferecida ou demandado
por unidade daquele produto, cujo preco é, evidentemente, igual a um.
Ao final do tatonnement, o leiloeiro teria que verificar sobre a quantidade to-
tal de moeda em existéncia, a qual devera ser exatamente igual ao valor
das transacdes efetuadas. Assim, caso a moeda fosse o cruzeiro, todos os pre-
cos (inclusive o pre¢co do numerdrio) estariam determinados na mesma moe-
da.
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Entretanto, é facil verificar que o nosso leiloeiro poderia ter utiliza-
do uma moeda inteiramente ficticia como Talentos, Corcas, ou Contos de
Réis que o resultado ou a solucdo para os mercados nde seriam afetados.
A “moeda é apenas um véu’’ que recobre os mercados ¢ gue, portanto, ndo
pode afetar ¢ equilibrio dos mesmos — prevalece a chamada “dicotetiia’’ do
modelo Walrasiano. Evideniemente, esta férma de especificar o comporta-
mento da moeda é reformulada a partir dos proprios seguidores de Walras,
especificamente, na Contribuicdo de Patinkin®?. G fato é que, mesmo em Pa-
tinkin, a moeda ndo é apresentada como uma possivel fonte de desajusta-
mento do setor real da economia, muito pelo contiario'?.

Finaimente, cabe ainda colocar a questdo referente as razdes pelas
quais os individuos do mundo Walrasiano ndo exibiriam o seguinte padrdo
de comportamento: aoc venderem producdo, comprariam menos de outros
produtores, retendo parte de seus ganhos em moeda corrente? Esta questdo
para a concep¢do dominante na época de Keynes, era desprovida de qualquer
sentido ldgico, pois porque os individuocs venderiam produtos gue dis-
punham se ndo para comprar outro tanto equivalente de gue necessitavam
— isto é, “"toda oferta cria sua préopria demanda’” — como sugeria J. Stuart
Mili ao interpretar a Lei de Say.

Dessa forma, o desempregc ndo poderia ser concebido sendc como
voluntdrio e determinado por uma recusa dos trabalhadores desempregados
em aceitarem um saldrio menor. Nor termos do mundo Walrasiano, os traba-
thadores estariam formando uma coalizde, impedindo, como isso, ¢ estabe-
lecimento do preco correto pelos seus servigcos. A luz da profunda depressdo
dos anos 30, com milhdes de mulheres e homens persistentes desempregados,
podemos entdo compreender a veeméncia de Keynes, com relacdo ao dilema
dos “gedmetras euclidianos em um mundo ndo euclidiano’1°.

3. PRESSUPOSTOS TEORICOS DA TEORIA GERAL

Penso que a visdo do sistema econdmico colocada por Keynes na
Teoria Geral é diametralmente oposta a concepcdo de Walras e seus segui-
dores. Nesse sentido, hd naquela obra alguns pressupostos nem sempre cla-
ramente explicitos que devam ser ressaltados:

— A andlise de uma economia somente poderé ser relevante se for
levada em conta a sua dimensdo temporal. Portanto, o problematico ajusta-
mento a uma possivel posicdo de equilibrio exige o exame de uma seqiién-

cia no tempo.



— Inexiste a figura do “auctionner’’ que, ao deter informacgéo total
sobre os planos individuais, elimina a possibilidade de possiveis prejuizos
sofridos pelos protagonistas em seus fluxos de rendimento, a0 mudarem as
condi¢des de mercado.

‘ — No setor produtivo, a producdo de bens ndo é instantinea, além do
que a produgdo envolve a utilizagdo de bens de capital que proporcionam
um fluxo incerto de receitas, ao de perfodos subseqlientes a sua aquisi¢do.

— A existéncia de um horizonte no futuro que ndo pode ser descar-
tado, implica que as ag¢des individuais sejam guiadas por um perfil de expec-
tativas, o qual ndo pode ser mantido sendo de modo incerto'®. Em adigdo
a isso, quanto mais distante for o horizonte a ser considerado, tanto mais
precdria serd a base de cdlculo para a fixagdo de um perfil “correto’’ destas
expectativas em relagdo aos ganhos prospectivos dos individuos em quest&o.

— A conjungdo dos pressupostos anteriores determina que a moeda
assuma um papel fundamental nesse sistema, pois, de um lado, hd transa¢Ges
cujos efeitos tem algum grau de permanéncia e necessitam ser financiadas, e,
por outro lado, a simples possibilidade de ganhos ou perdas imprevistas
determina que os protagonistas mantenham certo grau de Liguidez.

~ Finalmente, nesse tipo de economia hd um certo carater especula-
tivo no comportamento dos produtores. Assim, caso haja uma, sibita eleva-
¢cdo da demanda por seus respectivos produtos pode ser que os produtores a
satisfacam desfazendo-se de seus estoques mais rapidamente, ao invés de al-
terarem seus respectivos precos. O significado desse, padrdo de comporta-
mento é o de que os pregos vigentes no mercado ndo implicam a igualagdo
de demandas e ofertas respectivas. Em outras palavras, os pregos vigentes tem
certo grau de exogeneidade ao mecanismo de oferta e demanda'’ — agora
as quantidades passam a ter um contetdo informacional importante para o
funcionamento da economia.

Penso que este altimo item é tdo implicito nas entrelinhas da Teoria
Geral que um esfor¢o de explicagdo ndo é suficiente. Aqui, é requerido um
certo viés de interpretacdo de que participo. Nesse sentido, a contribuicdo
de Kalecki!® &, sem davida, muito mais importante acerca do papel do siste-
ma de precos no ajustamento de curto prazo.

4. INOVACOES METODOLOGICAS PROPOSTAS POR KEYNES

Na época do surgimento da Teoria Geral, a proposta dominante de
investigacdo estava centrada sobre os principios que regem a melhor aloca-
¢do de recursos escassos, uma vez postulado o pieno emprego, cujo suporte
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incontestado era a Lei de Say. Keynes, de sua parte, orientara suas preocupa-
cOes para a questdo mais interessante a cerca de que fatores, no curto prazo,
sdo responsdveis por um particular nfvel de renda, e ndo um outro qualquer.
Para ele, uma vez repelida a Lei de Say, tanto os niveis de renda real quanto
nominal eram, inequivocamente, determinados pelo volume de emprego
como um todo. E, por sua vez, o dispéndio total na economia deveria fixar
esse particular nivel de emprego, conforme o principio da demanda efetiva,
como ele o denominou.

Aqgui comeca sua contribuicdo distintiva, pois, dada esta relagdo uni-
voca entre renda e emprego, faz sentido que todos os mercados de bens e
servigos (fluxos) sejam apregados em um Gnico mercado, correspondendo ao
setor real da economia, em termos de emprego. Assim, o esquema de andlise
reduz-se a construgdo de duas fun¢des em termos do emprego total, respec-
tivamente, Demanda Agregada, D = X(N), e Oferta Agregada, Z = ¢{(N); isto
pode parecer trivial nos dias de hoje, mas ndo o jera nos anos 30.

Entretanto, este alto grau de agregagdo ndo acarreta problemas maio-
res para a analise apenas e na medida em que a hipétese da constancia de
iprecos fbr mantida. Caso contrdrio, ter-se-ia que examinar, conjuntamente,
os efeitos diferenciais, determinados por uma alteragdo do emprego total,
sobre o dispéndio em bens de consumo e bens de capital, caso houvesse uma
mudanga de pregos relativos para esses setores. Porém, mantida a constancia
de precos (dado seu grau de relativa exogeneidade), o deflacionamento de
D e Z permite que se obtenha indices de quantidade de emprego demanda-
do e ofertado — os precos relativos de cada mercado funcionariam como pe-
sos de agregacio.

Este nivel de agregac¢do, talvez excessivo, determina que o modelo
proposto fuja ao tipico paradigma Walrasiano, segundo o qual hd que consi-
derar um mercado de trabalho explicito — ao nivel da importancia de qual-
quer um outro, digamos, toimates — onde saldrio real e nivel de emprego séo
conjuntamente determinados por igualagdo de demanda e oferta de trabalho.
Na Teoria Geral, por outro lado, é claro o propdsito de sugerir um-status
especial para esse “mercado’ de trabalho, j& que o mesmo permeia todo o
sistema econdmico. Dessa forma, este mercado surge como derivado e embu-
tido no equilibrio agregado, cujo papel é o de fixar somente o saldrio real e
ndo o nivel de emprego: )

““Njo é, portanto, a desutilidade [marginal do trabalho, expressa em

termos de salario real, que determina o volume de emprego, exceto

no caso em que a oferta de mdo-de-obra disponfvel, a certo salario
real, fixe um nivel méximo de emprego. A propensdo a consumir

[D 1] e o nivel do novo investimento [D 2] é que determinam, con-
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juntamente, o nivel de emprego, e é este que, certamente, determina

o nivel de saldrios reais — ndo o inverso’’.1°

Dessa forma, dado o dispéndio em consumo, D1, e investimento
D2, que representam a demanda efetiva e mantendo sua hipdtese de retornos
decrescentes para o trabalho, podemos representar, graficamente, o modelo
proposto da seguinte forma:

4 Z=6(N)

D=D1+ D2

w/pAp

Ns =h{w/p)

(w/plol- — -

w/p = f(N)

SN
No N pe

De outra parte, o carater essencialmente monetdrio desta economia
fica resguardado porque tanto D como Z sdo definidos em termos monetd-
rios, respectivamente, a receita monetdria que os capitalistas esperam receber
a cada nivel de emprego, e receita monetdria que torna lucrativo o emprego
a cada nivel.

Entretanto, a contribuicdo mais importante feita por Keynes reside
na possibilidade de existéncia de desemprego involuntario de modo mais ou
menos permanente, isto é, em uma situagdo de equilibrio — no sentido de
que ndo existe nenhum mecanismo atuando para sua modifica¢do.
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Com essa finalidade, Keynes introduz o papel das expectativas na de-
terminagdo de um dado volume de emprego. Mais ainda, estas expectativas
pertencem a duas categorias distintas:

— expectativas de curto prazo que sdo formadas pelos capitalistas a
partir da situagdo vigente em seus respectivos custos de produgdo (no curto
prazo, saldrios nominais sdo os mais importantes itens) e determinam a posi-
¢do do preco de oferta (Z);

— expectativas de longo prazo que formadas pelos capitalistas a par-
tir de sua avaliagdo no que tange & compra de um novo bem de capital,
(investimento) com vistas & obtencdo de um rendimento liquido no futuro.
Naturalmente, esse padrdo de expectativas € formado de modo muito mais
precario e é, portanto, alterado muito mais lentamente — tais expectativas
determinam a posicdo da demanda agregada.?’

E a partir daqui que Keynes introduz uma outra grande contribui¢do
tedrica qual seja a do papel do ajustamento (deseduill’brio) de estoques na
determinagdo dos fluxos de renda, consumo, investimentos e emprego cor-
rentes. Assim, subjacente ao modelo agregado, acima descrito, convivem es-
toques de natureza diversa segundo uma estrutura ordenada em func¢do de
seu grau de /iguidez. Assim, a par das decisOes correntes de efeito imediato
(sobre fluxos) hd que ser considerada igualmente, uma decisdo tipica de
“portfolio”, envolvendo moeda (preferéncia pela liquidez) versus outros ati-
vos (reais e financeiros). Portanto, uma decisdo desse tipo determina, invaria-
velmente, modificacBes nas decisGes correntes que afetam o emprego.

Nesse sentido, o paradigma Walrasiano de cunho atemporal é supera-
do, pois o ajustamento de estoques pressupGe um processo no tempo. Por
outro lado, Keynes aduziu, corretamente, o erro implicito na teorizacdo or-
todoxa que supunha a taxa de juros, determinada pelas decisGes de poupan-
ca e investimento, quando na verdade, a taxa de juros é fixada a partir de de-
cistes que envolvem transacdes de estoques — moeda e outros ativos:

“Deveria ser 6bvio que a taxa de juros ndo pode ser um rendimento
da poupanc¢a ou da espera como tal. Quando alguém acumuia suas
economias [poupa] sob a forma de dinheiro liquido, ndo ganha ju-
ro, embora economize tanto quanto antes’".?!

Desse modo, ndo s6 o mecanismo equilibrador da taxa de juros sobre

poupanga e investimento ndo tem sentido como a pretensa neutralidade
da moeda torna-se comprometida. Em outros termos, perturbag¢des que se
originam no setor financeiro (moeda versus titulos) podem ter efeitos sobre
o setor real da economia. Mais ainda tais efeitos podem assumir um carater
permanente sendo cumulativo caso as expectativas de longo prazo determi-
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nem revistes sobre a taxa esperada de lucro —.a eficiéncia marginal do capi-
tal.

Na Teoria Geral, Keynes ndo esgotou as possibilidade de andlise
quanto seria desejado, ao deixar de considerar, explicitamente, as condi¢Ges
que regulam a estrutura de ativos. Nesse sentido, vamos supor que, em re-
cessdo prolongada, os produtores necessitam recompor seus fundos, dado
uma quedé recorrente da receita; portanto, ofertam mais intensamente ti-
tulos de curto prazo. Por outro lado, em virtude de um maior risco de
“default”, o sistema bancdrio torna mais seletiva sua oferta de crédito, pre-
ferindo maior liquidez (em uma situagdo de deflagdo) ou titulos indexados
(em uma situagdo oposta de inflagdo). Nesse caso, as taxas de juros de cur-
to prazo ndo sd ndo cairdo como, provavelmente, se elevemn; tal fato, sem du-
vida, agravara o pessimismo dos investidores com respeito ao ganho prospec-
tivo de um novo investimento. Nestes termos, ndo sera necessario para a per-
manéncia da recessio que os individuos prefiram moeda de “perse’’ — a
Armadilha para a Liquidez — e, sim, que haja uma tentativa de recomposi¢éo
minima de fundos face a perda de rendimentos em virtude da recessdo.

Finalmente, cabe considerar que o estado de desemprego involun-
tério ndo pode ser explicado na linha do modelo de Phelps Friedman segun-
do o qual o desemprego decorre de erros de percepgdo de parte dos indi-
viduos (trabalhadores e empresdrios) quanto aos precgos relativos de equil i-
brio (saldrios reais}. Tais erros produzem flutuagGes momentineas na oferta
agregada, enquanto que o desemprego involuntdrio referido por Keynes é
determinado pela demanda efetiva insuficiente — dado o grau de pessimis-
mo em relacdo & Eficiéncia Marginal do Capital.

5. A GUISA DE CONCLUSAO

Apesar de suas celebradas virtudes a Teoria Geral de Keynes apresen-
ta, sem duavida, um certo grau de inacabamento, pois o seu método, cujo
cardter dindmico ndo pode ser negado, ndo proporciona a possibilidade de
exame de um processo continuado ao longo do tempo em que O processo
cumulativo de investimento produza uma alteragdo no estoque de capital
e na distribuicdo de renda.

Por outro lado, apesar do esforgo teérico, Keynes ndo pode livrar-se
da hipdtese de produtividade marginal decrescente para o trabalho, quando,
em verdade seu modelo é perfeitamente compativel com produtividade cons-
tante da mio-de-obra face a capacidade ociosa na depressdo.?* Um modelo de
mark-up para o sistema de pregos seria mais apropriado.
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Entretanto, essa obra que jé se encontra tdo distanciada no tempo e
cujas propriedade sofreram uma transformacgdo radical, do ponto de vista
formal, nos livros.modernos de macroeconomia, ainda assim sugere uma li-
¢do importante: para o exame de problemas que afetam a todos, forca é
recorrer a um sistema tedrico que examine o sistema como um todo. Mais
interessante que o exame de paradigmas que sempre funcionam no véacuo
perfeito cabe a nés lidar com construgdes tedricas que explicam. parcial-
mente a realidade intratdvel. ,

Assim, caso os adeptos de Walras percebessem a extensdo desse c4os,
entdo, como o burgués fidalgo de Moliére, descobririam que forga fora te-
rem pensado em Macroeconomia nos UGltimos quarenta anos.

NOTAS

(1) Keynes, J. Maynard — Teoria Geral do Emprego, do Juro e da Moeda.
Sao Paulo: Editora Atlas, 1982.

(2) Joan Robinson, refere-se & Sintese Neoclassica, cujos autores mais im-
portantes sdo Samuelson, Patinkin e Hicks, como “uma versdo enlata-
da” da obra de Keynes.

(3) Segundo Keynes, classicos sdo os seguidores de Ricardo que utilizam em
suas construcdes tedricas, a Lei de Say ou algo equivalente; isto é, J.
Stuart Mill, Walras, Edgeworth, Pareto e Marshall, e contemporaneos de
Keynes seriam Pigou na Inglaterra e Viner nos Estados Unidos. Creio,
porém, que as denominagdes “‘neoclassicos’’ e “‘escola neocldssica’ sdo
mais corretas, inclusive da perspectiva da Histéria do Pensamento Eco-
ndémico.

(4) Keynes — op. cit., pag. 32-33.

(6) Kalecki em sua Teoria da Dindmica Econbémica igualmente concede &

moeda um papel menor — as flutuag8es tem sua origem no setor real.

Veja Friedman, M. — “A Theoretical Framework for Monetary Ana-

lysis”, Journal of Political Economy, 78, March/April 1970.

A este respeito, a convicgdo de Friedman e da escola monetarista é a

de que a-multitude dos agentes individuais, quando entregues a si mes-

mos e guiados pela méo invisivel, produz, sempre e invariavelmente, re-
sultados que sdo consistentes para o conjunto -- Laissez-Faire! Laissez-
passé!

(7) Walras, L. Elements of Pure Economics, George Allen and Unwin,
1954.

(6

—
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(8) Veja a este respeitc, Weintraub, E. R. — “The Microfoundations of
Microeconomics: A Critical Survey”, Journal of Economic Literature,
Vol XV, n® 1, march, 1977. E do mesmo autor, Microfoundations,
Cambridge University Press, London, 1979.

(9) Isto é, pode ser que um vendedor desejasse obter uma receita maior
por seu lote de alfaces entretanto, em razdo da abundincia de hortali-
¢as naquele dia de feira, o vendedor ndo teria outro recurso sendo re-
duzir o preco, mas por que o mesmo ndo respeitaria os fatos da vida
como eles se apresentam?

(10) Em verdade, pela Lei de Walras uma das equacdes de equilibrio de mer-
cado é redundante. Hd, portanto, a determinacio de somente n-1 pre-
¢os, sendo o enésimo o numerario do sistema.

(11) As condi¢Bes que asseguram a existéncia de uma solugdo de equili-
brio sdo algo restritivas. Como referéncia: Arrow, K. e Hahn, F. —
““General Competitive Analysis’’, Holden-Day, 1971, cap. 1-b.

{12) Edgeworth propunha uma teoria equivalente a de Walras, para a forma-
¢do de precos a qual pressupunha a figura da “Recontracdo” (recon-
tracting). Essa figura significa que os individuos estabelecem promessas
-de compra e venda que podem ser desfeitas, caso o preco acordado ndo
seja aquele que prevalece no fechamento das transagGes. A recontra-
¢do acha-se explicita na andlise da famosa Caixa de Edgeworth em que
os individuos, uma vez dispondo de seus estoques de mercadorias, fa-
zem ainda melhor ao trocarem as mesmas entre si, e, com isto, alcangcam
uma curva de indiferenca mais alta. O fato importante a lembrar é que
ndo ha nenhuma perda de renda ou riqueza na troca, pois 0 preco
relativo que se estabelece permite a ambos os individuos comprarem os
estoques iniciais que possuiam. Para uma comparagdo de Walras e Edge-
worth a respeito da formacdo de pregos, veja Peter Newman — The
Theory of Exchange, Prentice-Hall, 1965. Caps. 3-5.

(13) Patinkin, D. — Money, Interest and Prices, Harper and Row, 1965.

(14) Patinkin, D. — “Price Flexibility and Full Employment”, in William,
H e Huffnagle, T. — Macroeconomic Theory: Selected Readings,
Appleton-Century-Crofts, 1969.

(15) Tal dilema pode traduzir-se em conseqléncias reais; Herbert Hoover
declarava, no auge da depressdo, que “‘havia, para cada americano, um
emprego esperando em cada esquina’’!

(16) Para um melhor entendimento acerca da natureza e formacio de ex-
pectativas em Keynes, veja Crusius, C. A. “As Dimenstes do Provavel e
do Incerto em J. M. Keynes’’, Semana Marx-Keynes, Texto n® 7, IEPE/
UFRGS, 1983.
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(17) A esse respeito, veja a andlise brilhante de Hicks em sua obra: Cap/ta/
and Growth, Oxford University Press, 1965, cap. VII.

(18) Kalecki, M. Teoria da Dindmica Econbémica, Colecdo ‘‘Os Pensadores”,
Abril Cultural, 1978, parte |.

(19) Keynes, op. cit. pag. 42.

(20) Keynes, op. cit. cap. b.

(21) Keynes op. cit, cap. 13.

(22) Agradeco as observacGes dos Profs. Achyles Barcellos da Costa e Pedro
Cesar Fonseca, nesse sentido.
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