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PREAMBULO
GERALD P O’DRISCOLL, JR.

A FALACIA DA ESCOLHA NAO EXAUSTIVA

Hoje ha um amplo consenso em relagao ao fato de que os conceitos
e a metodologia da macroeconomia tradicional muito dificilmente se
ligam (se é que € possivel conseguir fazé-lo) a teoria econdmica geral.
A macroeconomia trata das inter-relacoes dos conceitos agregados da
economia, tais como, renda nacional, demanda agregada, emprego
total, velocidade etc.. Até ha relativamente pouco tempo, os teéricos
da macroeconomia ndo levavam em consideracido os fundamentos
microecondmicos. Ao contririo, boa parte do esforco profissional
se concentrava nas discussoes “fiscalistas versus monetaristas” ou
“keynesianos versus friedmanianos”.

O fato de essas discussoes terem desviado a atengao antes concedida
aos microfundamentos é apenas parte do problema. Tais discussoes
foram, em grande parte, intteis. Geralmente as opinides sobre as quais os
protagonistas divergiam nao representavam, na verdade, nem o que eles
entdo supunham que representassem', nem o que os autores de livros-
textos descreviam. Mais ainda, a justaposi¢do das duas alternativas —
teoria neoquantitativa ou keynesianismo — envolve a falacia da escolha
ndo exaustiva. Os modelos-padriao do monetarismo e do keynesianismo
representam apenas pequena parte do espectro de possiveis abordagens
do problema das flutuacoes economicas. Os pontos de vista do Professor
Hayek e de outros proponentes da teoria “austriaca” das flutuacoes
sempre representaram uma alternativa genuina a macro-ortodoxia. O
fato de essas opinides quase nunca terem sido mencionadas nas discussoes
sobre macroeconomia reflete certamente, a0 menos em parte, que a sua
inclusdao no debate teria significado tanto a redefinicio dos contornos
do debate como o reconhecimento da esterilidade da discussio anterior.

_ Aortodoxia macroeconomica estd agora, naturalmente, em pedacos.
E banal — mas também, correto — observar que o keynesianismo, como
nés o conheciamos, estd morto intelectualmente, mesmo que, por
muito tempo, suas ideias ainda possam sobreviver em manuais € livros
de autores de grande aceitacdo. E verdade que ha grande niimero de

! Para se ter ideia das dificuldades que os economistas tém enfrentado no esforgo de especificar os proble-
mas em questao, veja-se o simpdsio sobre a teoria monetaria de Friedman, no Journal of Political Economy,
80, setembro/outubro de 1982.
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modelos “neokeynesianos” (ou “pds-keynesianos”). Quanto a isso,
concordo com o irrefutavel argumento do Professor Yeager de que os
tedricos “keynesianos” da atualidade demonstram indevida modéstia
ao atribuir a Keynes suas contribuicoes originais?.

Da mesma maneira, para melhor ou para pior, 0 monetarismo esta
sendo superado pela nova teoria das expectativas racionais, da qual
trataremos mais adiante.

HAYEK REDESCOBERTO

Orenovado interesse por Hayek reflete uma procura de formulacgoes
alternativas. Hayek, o antigo e mais efetivo adversario intelectual
de Keynes, discordou da formulagdo deste a respeito do problema
das flutuacoes econdmicas, em termos dos conceitos agregativos
da macroteoria emergente. Hayek afirmou peremptoriamente que
tais conceitos eram elucubracdo mental, e nao categorias empiricas
significativas. Mostrou que a teoria geral demonstra categoricamente
a impossibilidade de relagdes funcionais estiveis entre variaveis
macroeconomicas, tais como, consumo e investimento de um lado, e
emprego total e investimento de outro. Os coeficientes, no curso de
um ciclo econdmico, devem mudar nao apenas quanto a sua grandeza,
mas também no que se refere a seus sinais algébricos.

Hayek criticava o sistema de Keynes pelo mesmo motivo pelo
qual, anteriormente, criticou a teoria quantitativa, ou seja, pela falta
de fundamentos microecondmicos®. Na verdade, Hayek identificou,
por associacdo, a forte relacdo entre a teoria quantitativa e a teoria
de Keynes sua pretensa adversaria. Quem se propuser a buscar esta
relacdo ja terd vencido muitas barreiras para evidenciar a futilidade
dos debates macroecondmicos*.

A partir dessa interpretagao, é possivel explicar por que o enfoque
de Hayek nao € levado em conta nas discussoes dos livros didaticos.
Em seu Monetary Theory and the Trade Cycle, Hayek propds uma
integracao entre a teoria monetdria e a teoria dos precos’. No livro

? Leland Yeager, “The Keynesian Diversion”, Western Economy Journal, 11, junho de 1953, p.p. 150-163.
3 Cf. Friedrich A. Hayek, Prices and Production, 2° ed. Londres, Routledge & Kegan Paul, 1935, p.p.
1-31 passim.

* Para uma tentativa preliminar para realizé-lo, ver Gerald P. O’Driscoll Jr., e Sudka R. Shenoy, “Inflation,
Recession and Stagflation” in The Foundations of Modern Austrian Economics, ed. Edwin G. Dolan, Kansas
City, Sheed & Ward, 1976, p.p. 185-21 1.

3 Friedrich A. Hayek, Monetary Theory and the Trade Cycle (1933), traduzido por N. Kalder e H. M. Croome
(New York: Kelley, 1966).
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Prices and Production, baseando-se na teoria monetaria de seu Professor
Ludwig von Mises, ele esbocou uma teoria em que demonstra o fato
de distarbios monetarios alterarem a organizacao dos pregos relativos,
por afetarem as taxas de juros do mercado, bem como o padrio de
investimento. Injecoes monetdrias constituem uma fonte adicional de
demanda de bens e recursos. Vai-se, entao, reagir aos sinais de mercado,
ou seja, aos pregos, acionados por essa fonte adicional, como se fatores
reais — a preferéncia pela poupanga, por exemplo — se tivessem alterado.
Os agentes das transacdes reagem aos sinais de mercado, e os sinais
relevantes indicam que as funcoes subjacentes sofreram alteragoes.

Na verdade, por algum tempo, os efeitos da expansao monetaria
poderiam ser os mesmos que aqueles produzidos, caso nao houvesse
mais a preferéncia pela poupanca, uma vez que esta se coloca a favor
do consumo futuro e em detrimento do consumo presente. Como
consequéncia, se teria, certamente, nao s6 um boom de investimentos,
como também um alto nivel de emprego. Um ponto crucial para
a analise de Hayek reside no fato de ter observado que os recursos
serdo, entdo, alocados em atividades produtivas que, em outras
condigdes, nao teriam existido. Os recursos podem continuar assim
empregados apenas enquanto dura a expansao monetaria. A taxa de
aumento do estoque de dinheiro tem de acelerar-se para manter o
padrao (desequilibrio) de emprego.

Nao ¢ verdade que dependa da expansdo monetiria a obtengao
de um nivel elevado de emprego, ou que tal nivel possa ser
permanentemente mantido por ela. Alias, é justamente o contrario o
que Hayek afirma em sua analise, como se pode ver pelas explicagoes
dadas no primeiro ensaio. Contudo, tao logo a expansao monetaria
tenha produzido efeitos reais, o padrao de alocacdo de recursos
que dela resultard s6 podera ser mantido — caso isso seja possivel —
através de aceleracoes na taxa de expansdo das reservas monetarias.
Conforme observa Hayek no primeiro ensaio, o desemprego nio é
um meio de combate a inflacio — o que € erroneamente sugerido
pela teoria macroecondmica de Keynes —, e sim o resultado da
desaceleracdo da taxa de crescimento das reservas monetarias. Tao
logo a inflacionada demanda por recursos se reduzir naqueles setores
onde, anteriormente se havia expandido, os empresarios recomecarao
a alocar nio sé recursos, como também mao de obra.

Aqueles que impoem ao mundo os frutos da elucubracao mental da
macroeconomia percebem como um problema de desemprego agregado
algo que, na realidade, ndo é mais que um problema de desemprego
setorial. E, por sua vez, o desemprego setorial que se observa num
periodo €, no caso em questdo, o resultado de superemprego nesses
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mesmos setores, em periodos anteriores. Simetricamente, teria
havido subemprego de recursos em algum outro lugar.

E importante notar que é nas fases de expanso geradas pela criacdo de
dinheiro — e nao pelas poupancas genuinas — que ocorrem as mas alocagoes
derecursos e os erros empresariais. Assim,o que é denominado “recessao”
revela simplesmente erros anteriores relativos a alocagio de recursos.
Por outro lado, é na fase de recessao que as realocagdes corretivas tém
lugar. Esse modo de ver o problema pode evidenciar o porqué de as
recessOes serem necessarias para restaurar o equilibrio: a recessao € a
restauracao do equilibrio ou o comeco deste. Para quem faz a politica
econdmica, assumir um compromisso no sentido de debelar a inflacdo
sem provocar alguma espécie de recessdo significa comprometer-se a
fazer o impossivel. E este compromisso acaba por assegurar, juntamente
com a estagnacao econdmica, uma inflagdo continuada e acelerada. Nao
ha “aterrissagens suaves” para uma economia na qual a ordenacio das
atividades econdmicas tenha sido quebrada pela inflagao.

Embora o primeiro e o terceiro ensaios de Hayek se baseiem em
seu trabalho teérico anterior, eles sao aplicaveis as décadas de 1970
e de 1980, especialmente em relacdo a Gra-Bretanha. Muito poucas
vezes nesses ensaios, escritos em 1975, os episddios sdo datados.
Referéncias ao poder sindical como forte razao para a criacdo de
dinheiro, porém, surpreendem a muitos leitores norte-americanos,
que julgam isto estranho. Ainda que tal argumento possa ser
verdadeiro para a Gra-Bretanha, é dificil responsabilizar os sindicatos
trabalhistas dos Estados Unidos pela expansao monetiria norte-
americana, nao importam, no entanto, as origens das pressoes para
a expansao monetaria; a alocacdo de recursos é afetada pela politica
monetaria. Mesmo no caso de a expansao monetiria nao mais ser
substancialmente dirigida no sentido de estimular o investimento
privado, como Hayek sugere que acontecia em 1931, a ordenacio
econdmica e a alocacao de recursos sofrem interferéncias.

ATUAIS CONTRIBUICOES A TEORIA ECONOMICA

Os tedricos das expectativas racionais sepultaram definitivamente
amacroeconomia keynesiana. De fato, ao apontar as razdes pelas quais
os modelos macroeconémicos estao fadados a falhar na simulagio
dos efeitos das politicas macroecondmicas alternativas, o Professor
Robert Lucas e outros faziam eco a observacoes feitas por Hayek
ha quarenta anos®. Realmente, na conferéncia que pronunciou por

¢ Ver Robert E. Lucas Jr., “Econometric Policy Evaluation: A Critique”, em The Phillips Curve and Labor
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ocasido do Prémio Nobel (o segundo ensaio desta publicacdo), Hayek
nao so reafirma veementemente a sua posi¢ao, como também proveé de
fundamentos metodolégicos a sua anélise positiva’.

Apesar de se reconhecer que, em suas criticas 8 macroeconomia
convencional, os tedricos das expectativas racionais repetem os
pontos de vista de Hayek, nao se pode deixar de levar em conta
as diferencas fundamentais entre o pensamento do economista
austriaco e a nova teoria monetaria. Hayek sempre deu muita énfase
ao fato de os mercados funcionarem com base em uma economia de
informacoes e de se caracterizarem pela descentralizagao e dispersao
de conhecimentos®. Essa visao do problema explica tanto a eficiéncia
dos mercados quanto a sua vulnerabilidade com respeito a distiirbios
monetarios. A estrutura da economia néo € revelada a ninguém. As
expectativas se formam pela falta de um conhecimento completo.
Pela énfase com que tratam da homogeneidade do conjunto de
conhecimentos e dos conhecimentos dos agentes em relagdo a
estrutura da economia, os tedricos das expectativas racionais divergem
radicalmente da abordagem de Hayek®.

Qualquer pessoa deveria, certamente, ficar muito animada com as
recentes contribuicées no campo da teoria monetaria. Mas € preciso
que a teoria monetdria ainda venha a redescobrir as contribuicoes
especificas que nos foram dadas por Mises, Hayek e por outros
“austriacos” para que possamos chegar a compreensao das flutuacoes
econémicas. Eles representam toda uma tradicdo que, tendo
comegado com Cantillon e passado pela economia politica classica,
estd sendo ignorada. Este documento do “Cato Institute” serve de
excelente introducio a esta tradicao.

New York University Fevereiro 1979

Markets, ed. Karl Brunner e Allan H. Meltzer, New York: Horth-Hollands, 1976), pp. 19-46.
" N.T. “Positiva” no sentido de descricao cientifica.

8 Friedrich A. Hayek, “Economics and Knowledge” e “The Use of Knowledge in Society” no seu Indivi-
dualism and Economic Order (Chicago: University of Chicago Press, 1948).

° Em sua recente critica a abordagem das Expectativas Racionais, o Professor Arrow adota a posicao
de Hayek. Ver Kenneth J. Arrow, “The Future and Present in Economics”, Economics Enquiry 61
(abril 1978): 157-71.






NoTA A RESPEITO DA TEORIA DO

CAPITAL DA “Escora AusTRiAcA”
SUDHA R. SHEMOY

A teoria do capital proposta pela “Escola Austriaca” considera o
capital ndo como uma reserva homogénea, mas como uma cadeia de
bens inter-relacionados: uma estrutura diversificada de elementos
complementares, € ndio um conjunto uniforme. O processo de
producio, por sua vez, é visto como algo que vai ocorrendo em uma
série de “estagios”, os quais se estendem dos estagios mais remotos até
o consumo final. Vejamos um exemplo disto: uma usina sidertargica
nao pode, por si mesma, produzir bens de consumo final, tais como,
automoéveis ou maquinas de lavar roupa. Para a produgio de tais
bens de consumo faz-se necessirio o concurso de toda uma cadeia
de investimentos complementares: fibricas, maquinaria, estoques de
matérias-primas etc.. A producio da usinasiderirgica entra no estagio
produtivo seguinte como um insumo — juntamente com outros, como
as matérias-primas — e € usada por inddstrias, nesse novo estagio, para
a fabricagio de diversos bens intermedidrios. Estes novos bens, por
sua vez, vao servir de insumos para o estagio subsequente do processo
produtivo, até que o consumo final seja alcancado.

Portanto, de acordo com este ponto de vista, 0s investimentos que se
fazem para a distribuicéo por atacado ou no varejo sao complementares
ao0s investimentos em estagios anteriores de producio: eles sdo parte
integrante da estruturagao do capital como um todo necessario para
levar os bens ao estagio final do consumo. Certos bens do capital
podem ou ser especificos de um determinado estagio da produgao, ou
ser adaptaveis a diversos estagios.

Em outras palavras, uma miscelanea de bens nao preparados
para a fase de consumo ndo elevarao necessariamente a produgio
final. Investimentos individuais de capital — sejam eles em fibricas,
maquinarias, matérias-primas ou bens semiacabados — devem ajustar-
se a uma estrutura integrada de capital, completa até o estagio final
de consumo, se € que se deseja que facam parte da produgio final do
consumo. Investimentos que nao se integram nessa estrutura sao — ou
tornam-se — maus investimentos, geradores de perdas de capital e de
perdas operacionais.

O “entrelacado”, ou seja, a composicdo de bens de capital
que formam uma estrutura coordenada de capital altera-se com
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as circunstincias. Assim, uma fdbrica, antes lucrativa, torna-se
deficitaria quando as circunstincias que envolvem sua criagdo se
alteram. Por outro lado, as novas circunstancias proporcionam novas
oportunidades de investimentos. Investimentos antes intteis podem,
entdo, tornar-se lucrativos. Em resumo, nem o capital se mantém
automaticamente intacto, nem os investimentos sao, em todas as
circunstincias, automaticamente rentaveis.

O papel essencial dos precos — e das taxas de retorno de bens
individuais — pode ser vislumbrado nesse rapido esboco. Somente
quando existem mercados nos quais 0s precos representam os graus
mutaveis de escassez relativa dos diferentes tipos de bens de capital
envolvidos, a estrutura de capital pode estar integrada como um todo,
€ 0s maus investimentos podem vir a tona.



PREFACIO
FA. HAYEK

O desemprego atual é o resultado direto da miopia das “politicas
de pleno emprego” adotadas nos ultimos 25 anos. Esta é a triste
verdade que devemos enfrentar, se ndo quisermos ser levados a
tomar medidas que apenas podem agravar a situacdo. Quanto mais
cedo pudermos encontrar um meio de sair desta “santa ignorancia”,
tanto mais curto sera o periodo do sofrimento.

Na verdade, ndo hd nada mais facil que criar emprego adicional
por algum tempo: basta aliciar trabalhadores para algumas
atividades que, através de dispéndio de dinheiro novo, criado
especialmente para este fim, passaram a ser temporariamente
atraentes. De fato, nos ultimos vinte e cinco anos, temos de
maneira deliberada e sistemdtica recorrido a rapida criacdo de
empregos exatamente através da expansao da oferta monetaria.
Esta expansao, que tem aumentado regularmente nos ultimos 200
anos, em decorréncia de um defeito no sistema crediticio, torna-se,

assim, a causa de depressoes recorrentes.

Nido nos deveriamos surpreender com esse resultado,
sobretudo quando vimos sucessivamente removendo todas as
barreiras que, no passado, foram levantadas como uma defesa
contra a constante pressiao popular a favor do “dinheiro barato”.
Repetiu-se 0 que ocorreu no inicio do periodo das financas
modernas: fomos novamente seduzidos por alguém com poder
de persuasdo suficiente para nos levar a tentativa de um novo
encilhamento inflacionario. E a bolha da inflacao agora explodiu.
Descobriremos rapidamente que muito do “crescimento”
artificialmente induzido representou um desperdicio de recursos
e que a dura verdade é que o mundo ocidental estd levando uma
vida além de suas posses.

Niao basta reconhecer a necessidade premente de reintegrar
os desempregados ao processo produtivo, se quisermos prevenir
calamidades similares no futuro: ndo menos importantes sao as
medidas que devem ser tomadas no sentido de evitarmos que
a repeticdo dos erros cometidos no passado venha a tornar a
situacao ainda pior. A esta tdo urgente tarefa de repensar
as concepgOes tedricas que nos nortearam destinam-se as
conferéncias aqui impressas.
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As duas primeiras conferéncias, ministradas para um publico
académico da Italia' e da Suécia’, foram publicadas em anais das
instituicoes para as quais elas foram apresentadas. A terceira,
proferida e entregue para publicacio quando as duas anteriores ja
estavam sendo impressas, contém elaboracoes e elucidacdes que me
pareceram necessdrias quando, numa viagem como conferencista aos
Estados Unidos, tratei dos temas da primeira delas.

Sou muito grato ao “Cato Institute” por tornar essas conferéncias
acessiveis aos leitores dos Estados Unidos, através de sua impressao
na série “Cato Papers”.

Margo de 1979

! “Inflacdo, ma alocacdo de mao de obra e desemprego” é uma versao revista de uma conferéncia, que,
pronunciada em 8 de fevereiro de 1975, no congresso Convegno Internazionale, organizado para a come-
moracao do 100° Aniversario de Luigi Einaudi, pela Academia Nazionale dei Licei, Roma, foi publicada
nas atas daquele congresso.

2 “A pretensdo do conhecimento”, conferéncia pronunciada na Alfred Nobel Memorial, em 11 de dezembro
de 1974, na Escola de Economia de Estocolmo.

3 “Desemprego: consequéncia inevitdvel da inflacao”, conferéncia pronunciada em vérios lugares, nos
Estados Unidos, durante o més de abril de 1975.



PARTE I

DESEMPREGO: CONSEQUENCIA
INEVITAVEL DA INFLACAO






INFLACAO, MA ALOCACAO
DE M A0 DE OBRA E DESEMPREGO

1
INFLACAO E DESEMPREGO

Depois de um quarto de século incomparivel por sua enorme
prosperidade, a economia do mundo ocidental chegou a um ponto
critico. Parece-me que este periodo deva passar a histéria como a
Grande Prosperidade, da mesma forma que os anos 1930 passaram a
ser conhecidos como a Grande Depressao.

Eliminados os freios automaticos que funcionavam no passado —a
saber, o padrao-ouro e taxas fixas de cimbio —, foi realmente possivel
manter o pleno emprego — e até mesmo o superemprego — gerado
pela expansido do crédito e, em dltima analise, mantido pela inflagio
desenfreada. Na realidade, pode-se manter esta situagdo por um
tempo muito mais longo do que eu suporia possivel. Mas ja se estd
chegando - ou talvez mesmo j4 se tenha chegado — a um ponto final.

7

Minha situacdo ndo é nada agradavel: durante quarenta anos
repeti que o momento de prevenir o advento de uma depressao tem
lugar durante o auge da prosperidade. Nesta época, porém, ninguém
me deu ouvidos. Agora, muitas pessoas vém perguntar-me como
evitar as consequéncias desta mesma politica contra a qual sempre me
coloquei abertamente. Eu teria que endossar promessas feitas pelos
chefes de governo de todos os paises industriais do Ocidente a seus
povos no sentido de que eles poderdo estancar a inflacdo e preservar
o pleno emprego. No entanto, tenho certeza de que eles ndo podem
cumpri-las. Chego mesmo a temer que as tentativas de protelar a crise
inevitdvel com um novo empurrdo inflacionario possam ter algum
éxito tempordrio, 0 que certamente tornara o colapso ainda pior.

TRES ESCOLHAS DE POLITICA

A verdade inquietante — mas inalteravel — reside no fato de que a
enganosa politica monetaria e crediticia adotada durante quase todo
o periodo posterior a Segunda Guerra Mundial levou os sistemas
econdmicos de todos os paises industriais do Ocidente a uma situagio
muito instavel: qualquer coisa que facamos redundard nas mais

desagradaveis consequéncias. Restam-nos apenas trés opgoes:
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1. Permitir que continue o acelerado processo inflacionario até que
ele leve a completa desorganizacio de toda a atividade econdmica.

2. Controlar saldrios e precos, o que encobriria os efeitos de uma
inflacio continuada, mas, por outro lado, nos levaria, inevitavelmente,
a um sistema econémico totalitario, dirigido centralmente.

3. Frear com firmeza o aumento da quantidade de dinheiro, medida
esta que, fazendo surgir um desemprego substancial, traria a tona
todos os problemas decorrentes de um direcionamento erréneo da
alocagdo da mao de obra, problemas estes que, causados pela inflacao
dos anos anteriores, se tornariam, no entanto, ainda mais graves no
caso de se optar por qualquer uma das duas outras alternativas.

L1COES DA GRANDE INFLACAO

Para que se possa compreender o porqué de o mundo ocidental
se ter deixado levar a esse terrivel impasse, faz-se necessirio um
rapido exame de dois acontecimentos passados, ocorridos logo apds
a Primeira Guerra Mundial, que condicionaram decisivamente a
orientacdo politica dos anos posteriores a Segunda Guerra Mundial.
Principalmente, € preciso relembrar um fato de que, infelizmente,
muitos se esqueceram. A Grande Inflacdo da Austria e da Alemanha
chamou-nos a atencdo para a estreita relacdo entre as alteracdes
da quantidade de dinheiro e as variagdoes do nivel de emprego.
Ficou especialmente claro nao s6 que o nivel de emprego criado
pela inflacao se ia reduzindo a medida que o ritmo da inflacdo era
desacelerado, mas também que, com o término da inflagao, surgia o
que se passou a chamar de “crise de estabilizacio”, caracterizada por
indices alarmantes de desemprego. Foi por perceber essa relagdo que,
desde o inicio, juntamente com alguns dos meus contemporaneos, vi
que deveria ndo apenas rejeitar o tipo de politica de pleno emprego
defendido por Lorde Keynes e por seus seguidores, como também
colocar-me determinadamente em oposi¢ao a ele.

E preciso acrescentar, a respeito desta revisdo da Grande Inflacdo,
que o muito que aprendi nao foi fruto somente de observagao pessoal.
Reconheco que me ensinaram a ver a total estupidez dos argumentos
que eram, naquela época, apresentados, principalmente na Alemanha,
para explicar e justificar os aumentos da quantidade de dinheiro.
E estes ensinamentos devo-os principalmente a meu professor,
o falecido Ludwig von Mises. Vejo agora a grande maioria desses
argumentos defendidos nada mais nada menos do que em paises
como a Gra-Bretanha e os Estados Unidos, paises estes que, naquela
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época, pareciam muito bem preparados em relacio a Economia:
seus economistas viam, entao, com desdém, as loucuras dos colegas
alemaes, nenhum desses defensores da politica inflaciondria foi capaz
de propor ou de aplicar medidas que eliminassem a inflacdo, que
foi, afinal, estancada por Hjalmar Schacht, homem que acreditava
firmemente numa versao rude e primitiva da teoria quantitativa.

A politica das décadas atuais — ou a teoria que a fundamenta — teve
a sua origem, porém, nas experiéncias especificas da Gra-Bretanha,
durante as décadas de 1920 e de 1930. Passada a inflacdo da Primeira
Guerra Mundial - que, alids, agora nos parece muito modesta — a
Gra-Bretanha, em 1925, voltou ao padrao-ouro. Na minha opiniio,
esta volta, embora tenha sido efetuada de maneira honesta e sensata,
baseou-se lamentavel e equivocadamente na paridade anterior. A
doutrina classica, de modo algum, assim o teria exigido. David Ricardo
escreveu a um amigo, em 1821: “Eu nunca aconselharia um governo
a restaurar com paridade, uma moeda que estivesse depreciada em
30%.”!. Frequentemente me pergunto o que haveria de diferente
na histéria econémica do mundo se, durante as discussoes e debates
dos anos anteriores a 1925, um economista inglés que fosse se tivesse
lembrado desta opinido de Ricardo.

De qualquer forma, a decisao infeliz que se tomou em 1925
tornou inevitdvel um prolongado processo de deflacdo. Este processo
poderia ter tido algum éxito quanto a manutencao do padrido-ouro,
caso se houvesse prolongado até um ponto em que uma boa parte dos
saldrios tivesse sofrido consideravel reducao. Parece-me mesmo que a
tentativa ja estava bem préxima do sucesso quando, na crise mundial
de 1931, a Gra-Bretanha a deixou de lado, abandonando também o, de
tal modo, desacreditado padrao-ouro.

! Ricardo to Wheatley, 18 de setembro de 1821, reproduzido no livro The Works of David Ricardo, ed. Piero
Sraffa, vol. 9, Cambridge, University Press, 1952, p. 73.
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A “cUrRA” POLITICA DE KEYNES
PARA O DESEMPREGO

O DESENVOLVIMENTO DAS IDEIAS DE KEYNES

Foi durante o periodo de amplo desemprego na Gra-Bretanha,
periodo este que precedeu a crise econdmica mundial de 1929-
31, que John Maynard Keynes elaborou as suas ideias basicas. E
importante notar que a evolucdo de seu pensamento econémico teve
lugar num periodo em que seu pais se encontrava numa posi¢ao
muito excepcional, quase mesmo singular. Como resultado da
grande valorizagdo internacional da libra esterlina, os salarios reais
de praticamente todos os assalariados britdnicos haviam se elevado
substancialmente, em relagdo aos saldrios reais percebidos no resto
do mundo. Como consequéncia, tornou-se impossivel para a Gra-
Bretanha concorrer, com sucesso, com outros paises. Assim, para
dar emprego aos desempregados, teria sido necessario ou reduzir
praticamente todos os salarios ou aumentar os precos em libra esterlina
da maior parte dos produtos primarios.

E possivel identificar trés fases bem distintas no desenvolvimento
do pensamento de Keynes. A principio ele reconheceu a necessidade
de reduzir os saldrios reais. A seguir, concluiu que tal medida seria
politicamente inviavel. Depois, convenceu-se de que esta reducao seria
inttil e até mesmo nociva. O Keynes de 1919 ainda entendia que:
“nao ha meio mais sutil nem mais seguro de subverter a ordem social
do que o aviltamento da moeda. Trata-se de um processo que mobiliza
todas as forgas ocultas da lei econdmica a favor da destruicao, e o faz
de maneira tal que em um milhao de pessoas nao ha uma s6 que seja
capaz de fazer um diagnéstico?.”

A avaliacao politica que Keynes fazia da situagao o tornou o grande
inflacionista, ou pelo menos o mais avido antideflacionista dos anos
1930. Tenho, no entanto, boas razoes para crer que ele desaprovaria
o que fizeram os seus seguidores no periodo de pdés-guerra. Se nio
tivesse morrido tdo cedo, teria sido, certamente, um dos lideres na
luta contra a inflacdo.

2 “The Economic Consequences of Feace”, in The Collected Writings of John Maynard Keynes, vol. 2, Lon-
dres, MacMillan for the Royal Economic Society, 1971, p. 144.
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A “IDEIA FATAL”

Foi durante aquele malfadado periodo da histéria monetaria
inglesa, periodo em que Keynes se tornou o lider intelectual, que a
ideia fatal deste economista ganhou aceitacao geral. Para Keynes, o
desemprego ¢ decorrente sobretudo de uma demanda agregada que
se mostra insuficiente em relacdo ao total de salarios que seriam
pagos se todos os assalariados estivessem empregados recebendo os
saldrios vigentes.

Essa féormula que considera o emprego como funcao direta da
demanda total provou ser extraordinariamente efetiva, uma vez que,
de alguma forma, era confirmada empiricamente por resultados de
dados quantitativos. Por outro lado, explicacoes alternativas para
o desemprego — que, alids, me parecem corretas — ndo desfrutavam
desta mesma confirmacdo. Os perigosos efeitos exercidos pela
visao “cientificista” preconcebida sobre essa interpretacdo dos fatos
constituem o tema da conferéncia que proferi, em Estocolmo, quando
recebi o Prémio Nobel (Parte II). Em suma, é extremamente curioso
o fato de a teoria keynesiana ser falsa, muito embora — por ser a inica
passivel de prova quantitativa —, possa ser confirmada pela estatistica.
No entanto, sua ampla aceitacdo decorre de uma explicacdo que
antes era tida como verdadeira — e eu, alids, ainda a aceito como
verdadeira — mas que nio pode, por sua prépria natureza, ser avaliada
estatisticamente.
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A VERDADEIRA TEORIA DO DESEMPREGO

Uma explicacdo verdadeira, embora ndo comprovavel, para o
desemprego disseminado estd na propria discrepancia entre, de um
lado, 0 modo como esta distribuida a mao de obra, bem como os outros
fatores de producao por entre as diferentes industrias (e localidades) e,
de outro, o modo como se distribui a demanda pelos bens originados
por esta mao de obra. A discrepancia, que é decorrente de uma
distorc¢ao do sistema de precos relativos e de salarios, somente podera
ser corrigida através da alteracdo das relacoes, ou seja, através do
estabelecimento, em cada setor da economia, dos precos e dos saldrios
que equalizario oferta e demanda.

7

Em outras palavras, o desemprego é causado por um desvio
do equilibrio entre pregos e salarios. Por outro lado, o equilibrio
poderia existir caso houvesse um mercado livre e uma quantidade
estavel de dinheiro, no entanto, € impossivel saber, de antemao, qual
seria a estrutura de precos relativos e saldrios que tornaria possivel
o estabelecimento do equilibrio. Por isso, é-nos também impossivel
dimensionar o desvio dos pregos correntes em relagdo aos pregos de
equilibrio que impossibilita o emprego de parte da oferta de mao de
obra. Por outro lado, também nao podemos demonstrar correlacao
estatistica entre a distorcdo dos precos relativos e o volume de
desemprego, no entanto, apesar de nao nos ser possivel medi-las, as
causas do desemprego sdo evidentemente atuantes. A supersticao
corrente de que somente o mensuravel é importante tem contribuido
muito para desorientar os economistas e o mundo em geral.

A TEORIA DE KEYNES — UMA
TENTACAO PARA OS POLITICOS

O fato de a teoria keynesiana ter dado aos politicos oportunidades
tentadoras foi provavelmente ainda mais importante do que o seu
aspecto, entao muito em voga, de método cientifico, aspecto este que
a fez parecer tao atraente para os economistas profissionais. Esta
teoria representava para os politicos ndo apenas um método barato
e rapido de eliminar uma importante fonte de sofrimento humano,
mas também um meio de se libertarem das duras restricoes que os
cerceavam quando objetivavam alcancar popularidade. De repente,
medidas como gastar dinheiro e gerar déficits orcamentarios
passaram a ter uma conotagao extremamente positiva. Argumentava-
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se, com profunda convicgao, que a expansao dos gastos publicos era
totalmente meritéria, uma vez, que propiciava a utilizagao de recursos
até entao ociosos, 0 que, além de nada custar a comunidade, trazia-lhe
um ganho liquido.

Um resultado pratico dessas crencas foi que, pouco a pouco, foram-
se removendo todos os obstidculos que impediam as autoridades
monetarias de emitirem cada vez maior quantidade de dinheiro.
O acordo de Bretton Woods tentou colocar o 6nus do ajustamento
internacional exclusivamente sobre os paises superavitarios: obrigava-
0s 4 expansao, sem, todavia, exigir dos paises deficitarios a retratacao.
Lancgou, assim, as bases de uma inflacdo mundial. Vale notar que,
baseando esta iniciativa, havia um louvavel propésito de assegurar
taxas fixas de cAmbio. Entretanto, quando a critica da maioria dos
economistas de espirito inflacionario conseguiu superar este dltimo
obstaculo a inflagdo nacional, nenhum freio efetivo sobrou, como
ilustra, desde o final dos anos 1960, a experiéncia britinica.

TAXAS DE CAMBIO FLUENTES, PLENO
EMPREGO E MOEDA ESTAVEL

N3ao se pode negar o fato de que a procura de taxas flexiveis de
cambio teve suas origens em paises como a Gra-Bretanha, onde
alguns economistas desejavam estabelecer uma margem mais larga
para a expansao inflacionaria, chamada “politica de pleno emprego”.
Mais tarde, eles, lamentavelmente, receberam apoio de outros
economistas que, embora nao fossem movidos pelo desejo de inflagio,
aparentemente minimizaram o argumento mais forte em favor das
taxas fixas de cimbio, qual seja, o de que elas constituem um freio
necessario e praticamente insubstituivel para compelir os politicos,
bem como as autoridades monetarias subordinadas a eles, a manterem
estavel a moeda.

A manutencao do valor do dinheiro e a decisao de evitar a inflagao
estdo sempre exigindo que os politicos tomem medidas extremamente
impopulares. Mostrar que o governo é compelido a tomar tais medidas
€ a Unica forma que os politicos encontram para justifica-las perante
as pessoas que sio negativamente afetadas por elas. Quando se tem a
preservacio do valor externo da moeda nacional como uma necessidade
indiscutivel — assim como s3o consideradas taxas fixas de cAmbio —,
os politicos podem resistir as constantes pressoes em favor de créditos
mais baratos, de maiores gastos em “obras publicas”, contra taxas de
juros mais elevadas etc.. Quando se fixam as taxas cambiais, uma
decorrente queda no valor internacional da moeda ou, entao, uma saida
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de ouro ou de reservas internacionais representam sinais para que haja
uma pronta agao por parte do governo. Com taxas cambiais flexiveis,
as consequéncias do aumento da quantidade de dinheiro sobre o
nivel interno de precos sdo demasiadamente lentas, ndo aparecendo,
por isso, ostensivamente, nem permitindo inculpar aqueles que, em
altima instincia, sdo os responsaveis pela situacdo. Além do mais, a
inflacio é geralmente precedida de uma bem recebida elevacdo no nivel
de emprego, o que pode mesmo fazé-la parecer desejavel: seus efeitos
nefastos nao sao visiveis senao mais tarde.

Fica, entao, bastante facil entender porque nacdoes como a
Alemanha - ela mesma sofrendo de visivel inflagdo importada —
hesitaram, no periodo de pés-guerra, diante da decisao de se destruir
completamente o sistema de taxas fixas de cimbio: haviaumaesperanca
de restringir o nimero de paises demasiadamente propensos a uma
situacdo inflacionaria. As taxas de cimbio fixas pareceram, por algum
tempo, suficientes para que se detivesse uma aceleracdo ainda maior
do processo inflaciondrio. Agora, no entanto, quando o sistema de
taxas cambiais fixas parece ter entrado em colapso total, e ha poucas
esperancgas no sentido de que a autodisciplina possa induzir alguns
paises a se conterem, restam precarias razoes para se aderir a um
sistema que ja nao surte efeitos. Olhando para tras, pode-se mesmo
indagar se, baseados numa esperanca infundada, o Bundesbank da
Alemanha ou o Swiss National Bank nao esperaram demais para
depois aumentarem muito pouco o valor das suas moedas. Apesar
de tudo, a longo prazo, nao creio que possamos recuperar um sistema
de estabilidade internacional sem voltar a um sistema de taxas fixas
de cambio que seja capaz de impor aos bancos centrais a contencao
essencial a uma bem sucedida resisténcia as pressoes daqueles que
defendem a inflagao em seus paises — e geralmente entre estes estao os
ministros das financas.
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A INFLACAO ACABA AUMENTANDO O DESEMPREGO

No entanto, por que todo esse medo da inflacdo? Nao deveriamos
tentar aprender a conviver com ela, como alguns paises sul-americanos
parecem ter feito, principalmente no caso de ela ser, como alguns
acreditam, necessaria para manter o pleno emprego? Se esta hipotese
é verdadeira e se os danos decorrentes da inflacdo sdo apenas aqueles
que muitos apregoam, €, entdo, o caso de considerarmos seriamente
essa possibilidade de convivio.

Por QUE NAO PODEMOS VIVER COM INFLAGCAO

Ha dois motivos para que niao possamos conviver com a inflagio.
O primeiro reside no fato de que tal inflacdo, para atingir a meta
desejada, teria que acelerar-se constantemente; ora, uma inflacio em
aceleracdo constante mais cedo ou mais tarde ha de atingir um grau
que tornara impossivel qualquer ordem efetiva de uma economia de
mercado. O segundo — e 0 mais importante — esta na certeza de que,
a longo prazo, essa inflacdo criard, inevitavelmente, um volume de
desemprego muito maior do que aquele que pretendeu evitar.

O argumento, frequentemente apresentado, de que a inflagio
simplesmente gera uma redistribuicdo do produto social, enquanto
o desemprego reduz este produto, representando, portanto, um mal
maior, é falso porque € a inflacdo que, na verdade, se torna causa de
aumento do desemprego.

EFEITOS NOCIVOS DA INFLACAO

Nao é, com certeza, meu intuito, subestimar os outros efeitos
danosos da inflacdo. Sao muito piores do que podem imaginar
aqueles que nao passaram por um periodo de grande inflacao: depois
dos meus primeiros oito meses num emprego, meu salario era 200
vezes mais alto que o inicial. Estou realmente convencido de que
uma administracao tdo incompetente da moeda sé é tolerada porque
ninguém dispoe de tempo ou energia, durante o periodo inflacionario,
para organizar uma rebelido popular.

E preciso, no entanto, deixar claro que os efeitos experimentados
por qualquer cidadao ainda nio representam as piores consequéncias
da inflacdo. Frequentemente as pessoas nao se dao conta deste fato,
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porque as piores consequéncias somente aparecem quando a inflacdo
acaba. Faz-se necessario mostrar isto especialmente aos economistas,
politicos e a outras pessoas que sempre citam como exemplo os paises
da América do Sul que, tendo vivido sob um regime inflacionario
durante varias geragoes, parecem ter aprendido a conviver com ele.
Quando estes paises sao predominantemente agricolas, os efeitos
da inflacdo se limitam principalmente aos ja mencionados. As
consequéncias mais graves geradas pela inflacdo em mercados de
trabalho de paises industrializados sao de menor importincia na
América do Sul.

Medidas tomadas em alguns desses paises, particularmente no
Brasil, no sentido de tentar, através de algum tipo de indexacdo,
enfrentar os problemas da inflagdo, podem, na melhor das hipdteses,
amenizar algumas de suas consequéncias, mas certamente nao vao
chegar a alterar suas principais causas ou seus efeitos mais nocivos.
Estas medidas sao inoperantes quanto a preven¢do do maior dos
danos que a inflagdo produz — a alocagao inadequada da mao de obra,
assunto, de que, agora, passo a tratar com maior profundidade.

ALOCACAO INADEQUADA DE MAO DE OBRA

A inflacdo torna certos empregos temporariamente atraentes. Estes
empregos, no entanto, certamente desaparecerao quando a inflagao
cessar ou mesmo quando deixar de acelerar-se tdo rapidamente.
Esta é uma consequéncia de a inflacdo (a) alterar o fluxo monetario
entre os varios setores e estagios do processo produtivo e (b) criar a
expectativa de um aumento ainda maior de precos.

Os que defendem uma politica monetaria de pleno emprego
frequentemente o fazem como se um dnico aumento da demanda
total pudesse ser suficiente para assegurar que se conseguira manter
o pleno emprego durante um periodo indefinido, mas razoavelmente
longo. Este tipo de visdo deixa de lado os efeitos inevitaveis dessa
politica, tanto sobre a distribuicdo da mao de obra entre as diferentes
industrias, como sobre a politica salarial dos sindicatos.

Assim que o governo assume a responsabilidade pela manutengio
do pleno emprego, respeitando quaisquer salarios que os sindicatos
tenham conseguido obter, nao ha mais porque levar em conta o
desemprego, possivelmente causado pelas préprias reivindicagoes
salariais sindicalistas. Neste tipo de situagio, qualquer aumento de
salario que exceda o aumento da produtividade tornara necessaria,
para que ndo redunde em desemprego, uma elevacio na demanda total.



A inflacio acaba aumentando o desemprego 35

Assim, o aumento da quantidade de dinheiro que se fez necessario
em funcao da alta dos saldrios torna-se um processo continuo, que
provoca constantes injecoes de quantidades adicionais de dinheiro.

A oferta monetaria adicional certamente acarretard alteracoes
na intensidade da demanda por diversos tipos de bens e servicos.
Estas alteragoes na demanda relativa, por sua vez, devem redundar
em variagdes adicionais nos precos relativos, com as consequentes
mudancas nas diretivas da producdo e na alocagdo dos fatores de
producio, inclusive da mao de obra. Nao vou deter-me, aqui, nos
outros fatores que levam os precos de diferentes bens — assim como as
quantidades em que sao produzidos — a reagirem de modos diferentes
as alteracoes da demanda (como as elasticidades — a velocidade com a
qual a oferta responde a demanda).

A conclusao mais importante que pretendo demonstrar é a de
que quanto mais tempo durar a inflagdo, maior sera o numero de
trabalhadores com empregos que dependerdo de sua continuacdo,
ou, muitas vezes até, de haver uma aceleracdo constante da taxa
inflacionaria. E isto nao acontece porque estes trabalhadores nao
teriam encontrado emprego sem a inflagdo, mas porque a inflagao os
leva a empregos temporariamente atraentes, que tendem a desaparecer
assim que haja a desaceleracdo ou o término do processo inflacionario.

AS CONSEQUENCIAS SAO INEVITAVEIS

Nao podemos alimentar a ilusdo de que é possivel fugir as
consequéncias dos erros cometidos. Qualquer esforco de preservar
os empregos que a inflacdo tornou lucrativos redundaria numa
completa destruicao da ordem do mercado. Mais uma vez perdemos
a oportunidade, no periodo posterior a guerra, de evitar, enquanto
havia tempo, uma depressao, na verdade, o que temos feito é usar
a emancipacao que possuimos em relacio a restrigdes institucionais,
tais como, o padrao-ouro e as taxas fixas de cdmbio, para agir de uma
maneira nunca antes tao insensata.

No entanto, a impossibilidade de evitar o ressurgimento do
desemprego em volume consideravel ndo é decorrente de uma
falha do “capitalismo” ou da economia de mercado, mas sim
uma consequéncia exclusiva de nossos proprios erros — erros que
poderiam ter sido evitados se tivéssemos recorrido a experiéncia
passada e a todo o conhecimento que temos disponivel. E preciso
reconhecer que, lamentavelmente, as frustracoes decorrentes de
expectativas fundamentadas nestes erros podem levar a um grave
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estado de inquietacdo social. Nao estd, porém, ao nosso alcance
evitar que as coisas sejam assim. O perigo mais sério, agora, € o
de que ainda ocorram tentativas — tao atraentes para os politicos —
de postergar o malfadado dia, tornando, com isso, a longo prazo, a
situacao ainda pior. Confesso que hé algum tempo venho querendo
que a inevitavel crise chegue logo. E espero, agora, o insucesso de
todo e qualquer esforco no sentido de que o processo de expansao
monetaria tenha um pronto reinicio, a fim de que sejamos forgados
a optar por uma nova politica.

DESEMPREGO TEMPORARIO, MAS NAO EM MASSA

E necessario frisar que, embora eu veja como inevitdvel um periodo
de alguns meses — talvez mesmo de mais de um ano — de desemprego
em nivel consideravel, ndo acho que devamos esperar um outro longo
periodo de desemprego em massa, como 0 que ocorreu na Grande
Depressao dos anos 1930. Mas é preciso que nao cometamos erros
muito grosseiros em termo de politica. Uma politica sensata, que nao
repita os erros responsaveis pelo tanto que durou a Grande Depressao,
pode estancar um processo em que nos encontramos.

Antes de tratar de qual devera ser, futuramente, a politica a ser
adotada, € meu intuito colocar-me firmemente contra a interpretacao
distorcida que se faz a respeito do meu ponto de vista. Nao que eu
recomende o desemprego como meio de combate a inflacdo: meu
aconselhamento parte do principio de que s6 temos, no momento,
duas alternativas — ou algum desemprego em um futuro préximo ou
um desemprego muito maior em um futuro mais distante. Sao atitudes
do tipo aprés moi, le déluge — tomadas por politicos que, preocupados
com as proximas eleicoes, bem podem optar por maior desemprego
mais tarde — que inspiram muito medo. Lamentavelmente, mesmo
alguns comentaristas, como € o caso de redatores do The Economist,
fazem uma argumentacio neste sentido e sugerem “reflacao”, quando
o aumento na quantidade de dinheiro ainda prossegue.



5
O QUE PODE SER FEITO AGORA?

O PRIMEIRO PASSO

Atualmente, a necessidade mais premente é parar o aumento da
quantidade de moeda—ou pelo menos reduzi-lo a taxa de crescimento
real de producao — e isso dificilmente acontece em tempo tutil. Nao
ha, além do mais, vantagens decorrentes de uma desaceleracdao
gradual — e, por motivos exclusivamente técnicos, é somente esta
medida que nos resta.

Nao € o caso, também, de concluir que ndo deveriamos procurar
estancar uma real deflacdo que ameace instalar-se. A deflacdo nao
deve ser considerada como causa primeira de um declinio da atividade
econdmica. Apesar disso, é certo que a frustracdo das expectativas
tende a provocar o processo deflacionario — fendmeno que, ha mais
de quarenta anos, chamei de “deflagdo secundaria®’. Os efeitos deste
processo deflaciondrio podem ser ainda piores — e nos anos 1930
foram, de fato, piores — do que os atribuiveis a causa primeira da
reacdo. A deflagdo, além do mais, nao leva ninguém a parte alguma.

Ha 40 anos, é preciso dizer, minha argumentagdo era outra.
Mudei, desde entdo, a minha opinido — nao em relagio a explicagio
tedrica dos fatos, mas no que concerne as possibilidades praticas de
se removerem os obstaculos ao funcionamento do sistema através da
aceitagao da deflacdo por algum tempo.

Naquela época, eu acreditava que, com um curto periodo de
deflagao, se pudesse modificar a rigidez dos salarios — fendmeno que os
economistas tém chamado, desde entdo, de “rigidez para baixo” —, ou a
resisténcia a diminuicao de alguns salarios especificos. Isto abriria uma
possibilidade de se restaurarem os saldrios relativos determinados pelo
mercado, além de, aparentemente, ser uma condicdo indispensavel ao
funcionamento satisfatério do mecanismo de mercado. No entanto, ja
niao me parece possivel conseguir efeitos positivos a partir desta medida.
Da época em que eu a defendia, ja deveria ter-me conscientizado de
que se perdera a ultima oportunidade quando o governo britinico
abandonou, em 1931, exatamente quando parecia estar perto do sucesso,
o esforco de diminuir os custos por meio da deflagao.

3 Definido e discutido na Parte III, p. 40. Lembro-me de que a denominacéo era frequentemente usada no
Semindrio da London School of Economics, nos anos 1930.



38 Friedrich A. Hayek

EVITAR QUE A RECESSAO DEGENERE EM DEPRESSAO

Se eu fosse, hoje, responsavel pela politica monetaria de um
pais, certamente tentaria de todas as maneiras possiveis evitar uma
deflacao iminente, ou seja, uma queda absoluta nos fluxos de renda.
Além disso, deixaria bem claro o meu propédsito de assim proceder.
Por si s6, esta medida provavelmente seria suficiente para evitar que a
recessdo se degenerasse numa depressao de longa duracio.

A recuperacdo de um mercado no sentido de que ele volte a
funcionar adequadamente, porém, ainda exige a reestruturagado do
complexo representado pelo sistema de precos relativos e salarios,
bem como uma readaptacio a expectativa de pregos estaveis, o que
pressupoe muito maior flexibilidade em relagao aos salarios do que
a que hoje existe, ndo ouso fazer uma previsao das probabilidades de
que o mercado chegue a fixacao dos salarios relativos, nem mesmo
posso prever quanto tempo este processo consumiria. Embora eu
reconheca que uma reducao geral de saldrios em moeda € politicamente
inviavel, tenho certeza de que o necessario ajustamento da estrutura
de salarios relativos pode e deve ser conseguido sem inflacio, através,
simplesmente, da redugido do salario em moeda de alguns grupos de
trabalhadores.

Se ndo quisermos ter uma visao imediatista da questao, nio podemos,
obviamente, t3o logo ultrapassemos as primeiras dificuldades, nos deixar
de novo levar por aquele método aparentemente barato e facil de obter
pleno emprego, qual seja, o de usar a pressdo monetaria para atingir a
meta de ter o maximo de emprego que se pode conseguir a curto prazo.

O SONHO KEYNESIANO

O sonho keynesiano findou, muito embora seus fantasmas
estejam, ha varias décadas, como que dominando os politicos.
Seria excelente — embora isto certamente signifique desejar
demais — que a expressao “pleno emprego”, agora tao intimamente
associada a politica inflaciondria, pudesse ser deixada de lado, ou
que pelo menos estivesse sempre presente a lembranca de que ela
foi 0 objetivo de economistas classicos muito anteriores a Keynes.
John Stuart Mill fala, em sua autobiografia, sobre como “o pleno
emprego com altos salarios”, na sua juventude, era tido como o
principal desideratum da politica econdmica*.

*1. S. Mill, Autobiography and Other Writings, ed. J. Stillinger, Boston, Houghton Mifflin, 1969.
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OBJETIVO FUNDAMENTAL: DINHEIRO ESTAVEL,
E NAO “PLENO EMPREGO” INSTAVEL

E preciso ficar bem claro que nosso objetivo deve ser nao o de chegar,
em curto prazo, a0 maximo de emprego que se possa atingir, mas sim o
de um “elevado e estavel (ou seja, continuado) nivel de emprego”, como
diz um dos British White Papers do tempo da guerras® sobre politicas de
emprego. E possivel chegarmos a este objetivo, no entanto, simplesmente
com o restabelecimento de um mercado capaz de funcionar de maneira
apropriada: a livre acdo dos precos e dos saldrios estabelece, para cada
setor, a correspondéncia entre a oferta e a demanda.

A politica monetaria pode evitar consideraveis flutuacoes na
quantidade de dinheiro ou no volume do fluxo de renda, mas o
efeito que ela exerce sobre o emprego nio deve constituir-se no
fator predominante para seu estabelecimento: seu principal objetivo
deve ser, ainda, a estabilidade do valor da moeda. As autoridades
monetirias devem, portanto, estar efetivamente protegidas contra
as pressoes politicas que muitas vezes as tém, hoje em dia, forcado a
tomar medidas que, sendo politicamente vantajosas a curto prazo, se
mostram, a longo prazo, extremamente nocivas a comunidade.

DISCIPLINANDO AS AUTORIDADES MONETARIAS

Seria bom poder dividir com meu amigo Milton Friedman a
confianca que tem no fato de que se poderiam evitar abusos de
poder, por parte das autoridades monetarias para fins politicos, se se
destituissem estas autoridades de todo e qualquer poder discricionério,
prescrevendo a soma de dinheiro que elas poderiam e deveriam, a
cada ano, acrescentar ao meio circulante. Talvez ele considerasse isto
viavel porque, para efeitos estatisticos, ele acostumou-se a distinguir
com precisdo a linha diviséria entre o que é e o que nao é considerado
dinheiro. Essa distin¢fo, no entanto, nao existe no mundo real.

Para garantir que tudo o que € quase-dinheiro possa ser convertido
em dinheiro propriamente dito — o que se faz necessario para evitar
panico ou graves crises de liquidez —, estou certo de que é preciso
que as autoridades monetirias tenham um certo grau de arbitrio.
Concordo com Friedman, no entanto, quando diz que temos de tentar
voltar a um sistema mais ou menos automatico, se quisermos regular
a quantidade de dinheiro dos tempos normais. As autoridades

3> Employment Policy, Cmd. 6527. Londres, HMSO, maio 1944, Prefacio.
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monetarias deveriam ter neste principio um objetivo, € nao estar a
ele amarradas por lei. O fato de que, num periodo de vinte e cinco
anos, desde que entrou em vigor, houve por trés vezes a necessidade
de “suspensdo” da Lei Bancaria de 1844, de Sir Robert Peel, ja deveria
ter-nos provado isto de uma vez por todas.

Embora eu nio seja tdo otimista quanto o editor do Times de
Londres, Mister William Rees-Mogg, que em sensacional artigo® (agora
num livro’) propoe a volta ao padrao-ouro, tal sugestao, vinda de fonte
tao influente, faz-me sentir mais confiante no futuro. Aliés, eu até
concordo com a ideia de que, entre os sistemas monetarios vidveis, o
padrao-ouro internacional seria o melhor, se fosse possivel acreditar
que os paises mais importantes obedeceriam de fato as regras do jogo
que se fazem necessarias para a preservacao do sistema. No entanto, isso
me parece muito pouco provavel. Por outro lado, nenhum pais pode,
isoladamente, por si proprio, ter um padrio-ouro efetivo. O padrao-
ouro, por ser, por sua propria natureza, um sistema internacional,
somente pode funcionar como um sistema internacional.

E um grande passo, entretanto, em direcio a uma o volta 2 razio a
afirmacio que faz Mister Rees-Mogg no fim de seu livro: “deveriamos
acabar com o compromisso de pleno emprego do White Paper de 1944,
numa grande revolucido politica e econdmica. Isso, até bem pouco
tempo, parecia ser um preco muito alto a ser pago. Agora, sob nenhum
aspecto mais parece sé-lo. H4 pouca ou nenhuma possibilidade de que se
consiga, na Gra-Bretanha ou no mundo, manter o pleno emprego com a
atual inflagdo. A politica inflacionaria comprometia-se em chegar a um
padrao de pleno emprego, mas a inflagao acelerou-se a um ponto tal que
se tornou impossivel sua compatibilidade com o pleno emprego®”.

Igualmente encorajadoras sao as palavras do ministro da Fazenda
da Gra-Bretanha, Mister Denis Healey, quando afirma:

“E muito melhor que mais gente esteja trabalhando, mesmo que
isso signifique uma aceitacdo de saldrios em média mais baixos, do que
apenas aqueles que tiveram bastante sorte para manter seus empregos
nadem em dinheiro, enquanto milhoes de pessoas sao obrigadas a
viver da pensao estatal para desempregados®.” (Os grifos sdo meus.).

6 “Crisis of Paper Currencies: Has the Time Come for Britain to Retorn to the Gold Stander?” Times,
Londres, 1 de maio de 1974.

7 William Rees-Mogg, The Reigning Error: The Crisis of World Inflation, Londres, Hannish Hamilton, 1974.
8 Ibid., p. 1 12.

° Discurso pronunciado no East Leeds Labour Club, segundo noticia publicada no Times, Londres, 11
de janeiro de 1975.
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Parece que, justamente na Gra-Bretanha, pais onde tantas doutrinas
nocivas tiveram origem, estd comecando a haver uma guinada nas

opinides. Esperemos que isto se espalhe bem depressa pelo resto do
mundo.
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A ocasido toda especial em que esta conferéncia tem lugar, juntamente
com o principal problema pratico que, hoje, os economistas t€ém de
enfrentar, tornaram quase inevitdvel a escolha do tema. Por um lado,
a recente criagdo do Prémio Nobel em Ciéncia Econdmica d4 um passo
significativo para que se leve a opiniao publica a conceder a Economia
a dignidade e o prestigio das ciéncias fisicas. Por outro lado, ha, neste
momento, um apelo no sentido de que os economistas procurem salvar
o mundo livre, seriamente ameacado pela inflacdo acelerada, criada — é
preciso deixar claro — por politicas que muitos governos adotaram a partir
de recomendacoes, as vezes insistentes, da maioria dos economistas.
Restam-nos, agora, na verdade, poucos motivos de orgulho: enquanto
profissionais, armamos um verdadeiro descalabro.

A ATITUDE “CIENTIFICISTA”!

A falha dos economistas no que concerne a orientagao de politicas
bem sucedidas relaciona-se, intimamente, com uma tendéncia a imitar,
tanto quanto possivel, praticas das ciéncias fisicas que sempre lograram
éxito, 0 que, em nosso campo profissional, pode levar diretamente ao
erro. Este tipo de abordagem, que tem sido descrito como atitude
“cientificista,” ja foi, ha cerca de trinta anos, por mim definida:

“E indiscutivelmente nao cientifica no verdadeiro sentido da
palavra, pois envolve uma aplica¢do mecénica e acritica de habitos de
pensamento a campos diferentes daqueles em que foram concebidos.”?

Iniciaremos explicando como alguns dos mais graves erros da
politica econdmica atual decorrem diretamente desse erro cientifico.

A teoria que tem orientado a politica monetaria e financeira
dos ultimos trinta anos — uma teoria que a meu ver emana de uma
concepcao distorcida do procedimento cientifico correto — baseia-se
no pressuposto de que existe uma simples correlacido positiva entre o
emprego total e o nivel de demanda agregada de bens e servigos. Isto
induz, consequentemente, a crenga de que € possivel garantir sempre o
pleno emprego através da manutencio dos gastos monetarios totais num
nivel adequado. Alids, entre as varias teorias existentes para explicar o
amplo desemprego, esta é, provavelmente, a tinica que pode receber o
apoio de palpaveis dados quantitativos. Contudo, além de considera-la

1 Os subtitulos foram inseridos com o propésito de ajudar os leitores — especialmente que nio estdo fami-
liarizados com os trabalhos do professor Hayek —, a acompanharem a argumentacio; nio fazem parte da
conferéncia original — E.D.

2 “Scientism and the Study of Society”, Economica, agosto de 1942, reproduzido em The Counter-Revo-
lution of Science. Glencoe, Free Press, 1952, p. 15.
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fundamentalmente falsa, estou certo de que as medidas que ela inspira,
como atualmente ja podemos constatar, sio extremamente prejudiciais.

Chegamos ao ponto crucial: a diferenga entre a Economia e as
Ciéncias Fisicas. Em Economia — e em outras disciplinas que lidam
com o que chamo de fendmenos “essencialmente complexos” —
podemos conseguir dados quantitativos para apenas alguns aspectos
dos fatos que devem ser explicados. Além disso, esse nimero
necessariamente limitado de aspectos quantificaveis talvez nao
inclua os aspectos mais importantes, nas ciéncias fisicas geralmente
supoe-se, provavelmente com base em boas razoes, que qualquer
fator importante na determinacdo dos fatos observados podera ser,
ele mesmo, diretamente observado e mensurado. Quando se trata
de um estudo de fendmenos “essencialmente complexos” — como é
o caso do mercado, que depende das acdes de diversos individuos —
dificilmente se poderdo conhecer a fundo ou mesmo dimensionar todas as
circunstancias que determinam o resultado de um processo. Mais
adiante explicarei os motivos que me levam a esta afirmagdo. Assim,
enquanto nas ciéncias fisicas o pesquisador pode medir, na base de
uma teoria a prima facie, aquilo que ele julga ser importante, nas
ciéncias sociais passa a ser importante aquilo que pode ser medido.
Este modo de pensar é algumas vezes levado a tal ponto que alguns
afirmam que nossas teorias devem ser formuladas de tal maneira que
s se relacionem a grandezas mensuraveis.

Essacondicdo—naosepodenegar—limitaarbitrariamente os fatores
que podem ser admitidos como causas possiveis de acontecimentos no
mundo real. Por outro lado, sao bastante paradoxais as consequéncias
desta maneira de encarar os fatos que, alids, é frequentemente — e
com muita ingenuidade — considerada uma exigéncia do proceder
cientifico. E 6bvio que existem, em relacdo ao mercado e a outras
estruturas sociais similares, muitos fatos que nao podemos medir e
sobre os quais temos, na verdade, apenas algumas informagoes muito
imprecisas e genéricas. Como os efeitos desses fatos nao sao passiveis
de confirmagido através de provas quantitativas em um momento
especifico qualquer, eles sdo simplesmente ignorados por aqueles
que se comprometeram a aceitar apenas aquilo que lhes parecesse ser
evidéncia cientifica. E, assim, eles vao em frente, na ilusao de que os
fatos que podem ser medidos sdo os tinicos que tém relevancia.

A correlacdo entre a demanda agregada e o emprego total, por
exemplo, apenas pode ser aproximada; no entanto, como € a #nica
sobre a qual ha informacoes quantitativas, passa a ser considerada a
Unica causa importante para a relacdo. A partir dai o que se pode ter
¢ uma otima evidéncia “cientifica” para uma falsa teoria. E esta sera
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aceita porque parece mais “cientifica” que uma teoria que, embora
tendo uma explicacao valida, € rejeitada simplesmente por nao haver
evidéncias quantitativas suficientes para embasa-la.

A PRINCIPAL CAUSA DO DESEMPREGO

Para ilustrar essas observacoes, farei um breve relato a respeito
daquilo que a meu ver € a verdadeira causa de um amplo desemprego.
Através deste relato vamos também explicar por que as politicas
inflaciondrias recomendadas pela teoria agora em moda nunca
conseguem sanar permanentemente este desemprego. A explicacao
correta estd, certamente, na existéncia de consideravel discrepancia
entre, de um lado, a distribui¢ao da demanda entre os diferentes bens
e servigos, e, de outro, a alocagao da mao de obra e de outros recursos
entre a produgdo destes bens. Dispomos de um conhecimento
qualitativo razoavel sobre as forcas pelas quais se da a correspondéncia
entre demanda e oferta nos varios setores do sistema econdmico, sobre
as condigoes sob as quais esta correspondéncia passa a existir e sobre
os fatores que podem impedir o ajustamento. Os passos especificos
na descricdo desse processo se baseiam em fatos da experiéncia
diaria, e poucos dos que acompanham a argumentacdo questionarao
a validade das assuncoes factuais ou a correcgao logica das conclusoes
subsequentes. Temos boas razoes para acreditar que o desemprego
revela ndo s6 uma distor¢ao da estrutura de precos relativos e salarios
— e esta distorcdo geralmente se da por causa de uma fixacao de precos
de carater monopolistico ou governamental —, mas também que, para
restaurar a igualdade entre demanda e oferta de mao de obra em
todos os setores, far-se-ao necessarias, além de alteragoes nos precos
relativos e salarios, algumas transferéncias de mao de obra.

Mas, quando somos instados a apresentar evidéncia quantitativa
da estrutura de precos e saldrios, evidéncia que se faz necessdria
para assegurar uma venda continua e fluida dos produtos e servigos
oferecidos, somos obrigados a admitir que ndo dispomos desse tipo de
informacdo. Em outras palavras, conhecemos as condigoes gerais para
que se dé aquilo a que chamamos, inadequadamente, de “equilibrio”,
mas falta-nos conhecer os precos e salarios que existiriam se o proprio
mercado gerasse tal equilibrio. Podemos apenas apontar as condicoes
sob as quais € possivel esperar que o mercado estabeleca precos e
saldrios, em um nivel tal, que demanda e oferta se igualardao. Mas
nunca poderemos dar qualquer informacao estatistica que indique
o grau de desvio entre os precos e saldrios atuais e aqueles que
garantiriam haver uma venda continua da oferta corrente de mao de
obra. Esta descricao das causas do desemprego € uma teoria empirica:
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é possivel provar que ela é falsa, se, por exemplo, uma constante
injecdo de dinheiro e um aumento geral de saldrios ndo redundarem
em desemprego. Por outro lado, nio se trata, certamente, do tipo de
teoria que poderiamos usar para obter previsoes numeéricas especificas
do que se poderia esperar em relacdo aos valores dos salarios ou a
distribuicdo da mio de obra.

Por que motivo deveriamos, entretanto, no campo da Economia,
permanecer confessadamente ignorantes em relacao a certos tipos de
fatos quando, se fosse o caso deumateoriafisica,o cientistaseguramente
procuraria dar informagoes precisas? (Nao surpreende que pessoas
impressionadas com o exemplo das ciéncias fisicas considerem essa
posicdo muito insatisfatoria e insistam nos tipos de teste utilizados
por aqueles ramos do conhecimento.) O motivo para que seja assim
se atem, como ja disse, ao fato de que as ciéncias sociais, assim como
uma boa parte das ciéncias bioldgicas, mas diferentemente da maior
parte das ciéncias fisicas, tém de lidar com estruturas de complexidade
essencial, ou seja, com estruturas cujas propriedades caracteristicas
podem ser representadas apenas por modelos constituidos por uma
quantidade relativamente grande de variaveis. A concorréncia, por
exemplo, € um processo que sé tera algum resultado se envolver um
nimero bastante elevado de concorrentes.

Em alguns estudos, especialmente quando problemas desse tipo
surgem nas ciéncias fisicas, as dificuldades podem ser superadas pelo
uso, ndo de informacdo especifica sobre elementos distintos, mas
sobre dados concernentes a frequéncia relativa ou a probabilidade
de ocorréncia das diferentes propriedades distintivas dos elementos.
Mas, para tanto, é necessario que so esteja em jogo o que o Doutor
Warren Weaver denomina, com admiravel precisio, “fendmenos de
complexidade inorganizada”, em contraposi¢do aos “fendémenos de
complexidade organizada”, com os quais temos de operar nas ciéncias
sociais®. Complexidade organizada, neste contexto, significa que as
estruturas que geram estes fendmenos se caracterizam por dependerem
nao apenas das propriedades dos elementos distintos que as compdem,
ou da frequéncia relativa com que ocorrem, mas também da maneira
pela qual seus elementos distintos se interconectam. Assim sendo, ao
explicar o funcionamento de tais estruturas, ndo podemos substituir
as informacoes sobre os elementos distintos por informagoes
estatisticas. Sao-nos necessarias informacoes completas sobre cada
elemento, se a partir da nossa teoria quisermos fazer previsoes

3Warren Weaver, “A Quarter Century in the Natural Sciences”, The Rockefeller Foundation Annual Report
(New York, 1958), capitulo 1: “Science and Complexity”.
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especificas a respeito de fatos particulares. Sem essas informagoes
especificas sobre os elementos distintos, nao teremos mais que meras
“previsoes de padrao” — como as denominei em outra ocasiao — ou
seja, apenas previsoes de alguns dos atributos gerais das estruturas
que se formarao, destituidas de quaisquer afirmacoes especificas sobre
os elementos distintos que constituirdo estas estruturas*.

Isso se aplica, particularmente, as nossas teorias referentes a
determinagdo dos sistemas de pregos relativos e salarios que se vao
formar a si mesmos num mercado que tenha um bom funcionamento.
No estabelecimento desses precos e saldrios entrardo os efeitos de
informagoes particulares disponiveis a qualquer um dos participantes
das atividades do mercado, numa soma de fatos que, em sua totalidade,
o observador cientifico ou qualquer outro cérebro isolado jamais
poderia apreender. A causa da superioridade da ordem de mercado —e
a verdadeira razao pela qual esta ordem se superpoe sistematicamente
a outros tipos de ordem, desde que ela ndo seja posta de lado pelos
poderes do governo — reside, na verdade, na decorrente alocacdo de
recursos. Para tal, ela usa o conhecimento sobre fatos particulares,
conhecimento este que se dispersa entre incontavel niimero de pessoas
— numa quantidade tal que é impossivel a um tnico individuo —
qualquer que ele seja — jamais armazenar. Mas, como nds, cientistas
observadores, nunca poderemos conhecer todas as determinantes
dessa ordem - e, consequentemente, nunca poderemos saber em que
estrutura especifica de precos e salarios se daria a igualdade de oferta e
demanda no mercado em geral — ficamos também sem poder medir os
desvios daquela mesma ordem. Nao podemos, da mesma forma, testar
estatisticamente a nossa teoria de que sdo os desvios existentes a partir
daquele sistema de “equilibrio” de precos e salarios que as vezes tornam
impossivel a venda de certos bens e servigos pelos precos de oferta.

O METODO MATEMATICO EM
ECONOMIA: USOS E LIMITACOES

Antes de analisar os efeitos que todos os fatores de que aqui
tratamos exercem sobre as politicas de emprego atualmente adotadas,
seria interessante definir mais especificamente as limitacoes inerentes
ao nosso conhecimento numérico, as quais, frequentemente, nao se da
muito valor. Desejo fazé-lo para nao dar a impressao de que rejeito

* Ver meu ensaio, “The Theory of Complex Phenomena”, The Critical Approach to Science and Philosophy:
Essays in Honor of K. R. Popper, ed. M. Bunge (New York, 1964). Reproduzido (com adi¢des) no meu
Studies in Philosophy, Politics and Economics. (Chicago, University of Chicago Press; Londres, Routledge
& Kegan Paul, 1967).
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genericamente o método matematico em economia. Uma das grandes
vantagens da técnica matematica estd, sem duvida, na possibilidade
que nos oferece de descrever, por meio de equacdes algébricas, as
caracteristicas gerais de um padrio, mesmo quando ignoramos os
valores numéricos que determinam a sua manifestacdo individual.
Sem este recurso algébrico, dificilmente teriamos conseguido aquela
visdo tdo abrangente das interdependéncias miituas dos diferentes
fatores de um mercado. Acontece que esta técnica faz algumas pessoas
imaginarem que podem usi-las para determinar e prever os valores
numéricos daquelas grandezas, o que tem gerado uma busca inutil de
constantes quantitativas ou numeéricas.

Isso ocorre muito embora os fundadores modernos da matemética
econdmica nao tenham ilusdes deste tipo. E verdade que os seus
sistemas de equacdes para descrever o padrao de um equilibrio de
mercado sao montados de tal forma que, se fo6ssemos capazes de
preencher todos os espacos em branco das férmulas abstratas, ou
seja, se conhecéssemos todos os parametros daquelas equacgoes, nos
poderiamos calcular os precos e as quantidades de todos os produtos
basicos e servigos vendidos. Mas, segundo Vilfredo Pareto, que foi
um dos fundadores dessa teoria, a finalidade ndo pode ser “chegar
ao calculo numérico de precos” porque seria “absurdo” supor
que se poderiam averiguar todos os dados’. O ponto principal, na
verdade, ja havia sido detectado por aqueles notaveis antecessores da
economia moderna, os espanhdis escolasticos do século XVI, quando
afirmavam que aquilo a que chamaram de pretium mathematicum —
preco matematico — dependia de uma tal quantidade de circunstancias
particulares, que jamais seria conhecido dos homens, somente de
Deuss®.

Algumas vezes penso que seria bom que isto calasse no fundo do
coracdo de nossos economistas matemdaticos. Devo confessar que
ainda duvido que sua busca de grandezas mensuraveis tenha resultado
em contribuicoes significativas para a nossa compreensdo teorica dos
fendmenos econdmicos, se entendemos esta compreensao como algo
diferente de uma descricdo de situacoes particulares. Por outro lado,
nio posso, também, aceitar a desculpa de que esse campo de pesquisa
ainda € muito novo: Sir William Petty, o fundador da econometria,
foi afinal de contas como que um colega “sénior” de Sir Isaac Newton
no “Royal Society”!

3 V. Pareto, Manuel d’économie politique, 2d ed. Paris, 1927, pp. 223-24.

¢ Ver, por exemplo, Luis Molina, De Fustitia et Jure, tom. II (Colonia, 1596-1600), disp. 347 n.° 3; e especial-
mente Johannes de Lugo, Disputationum de Justitia et Fure, tom. I (Lyon, 1642), disp. 26, sect. 4, n.° 40.
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Deve, talvez, haver poucos exemplos de danos reais produzidos no
campo da economia por se acreditar que apenas grandezas mensuraveis
podem ser importantes. No entanto, um exemplo extremamente
grave, atualmente, é o problema da inflacdo e do desemprego. A
maioria dos economistas de orientacdo cientificista ignora aquela
que, geralmente, é a verdadeira causa de desemprego abrangente,
pelo simples fato de que nao se pode, através de relacoes diretamente
observaveis entre grandezas mensuraveis, confirmar a acdo desta
causa. Ao contririo, dedica-se uma atencao praticamente exclusiva
a fendmenos superficiais passiveis de mensuracio quantitativa, o que
induz a uma politica que tem tornado a situagdo cada vez mais grave.
E preciso reconhecer que o tipo de teoria que, a meu ver, apresenta
a verdadeira explicagdo para o desemprego tem suas limitacgoes,
uma vez que nio nos permite mais que fazer previsdes gerais sobre
as espécies de fatos que podemos esperar numa dada situacdo. Seus
efeitos sobre a politica que norteia realizacoes mais ambiciosas nao
tém sido muito positivos. Devo dizer que prefiro o conhecimento
imperfeito, mas verdadeiro — mesmo que ele traga, necessariamente,
consideravel dose de indeterminagio e de incapacidade de previsao
— a um pretenso conhecimento exato, mas provavelmente falso.
A credibilidade destas teorias aparentemente simples — que, na
verdade, sdo falsas — pode acarretar, na medida em que elas parecem
se enquadrar nos padroes cientificos reconhecidos, como o exemplo
atual nos mostra, consequéncias muito graves.

De fato, no caso em questao — o desemprego — a prépria medida
que a teoria “macroecondémica” dominante tem recomendado como
remédio, qual seja, o aumento da demanda agregada, tornou-se causa
de uma generalizada ma alocagdo de recursos, o que certamente
no futuro vai tornar inevitavel o desemprego em grande escala. A
injecdo continua de quantidades adicionais de dinheiro no sistema
econdmico gera, em alguns pontos, uma demanda temporaria — uma
demanda que tende a desaparecer quando o aumento da quantidade
de dinheiro para ou se desacelera. Além disso, a expectativa de um
continuo aumento de precos dirige a mao de obra e outros recursos
para empregos que vao durar apenas enquanto se mantiver no mesmo
nivel a expansao da quantidade de dinheiro, ou talvez apenas enquanto
a aceleracao puder manter um determinado ritmo.

Essa politica, entretanto, ndo tem produzido empregos em um
nivel tdo elevado que ndo pudesse ser atingido de outros modos;
produz, sim, uma distribuicdo do emprego impossivel de ser mantida
indefinidamente. Esta distribuicéo, passado algum tempo, s6 podera
ser preservada se houver uma taxa de inflaco tal, que logo levaria toda
a atividade econdmica a desorganizacdo. Em decorréncia de uma visao
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tedrica errdnea, temos sido levados a uma situagio precaria, que nao
nos permite evitar o reaparecimento de um desemprego substancial.
E isto nao acontece porque o desemprego seja deliberadamente gerado
como instrumento de combate a inflagdo — como, algumas vezes,
equivocadamente, se interpreta que seja minha posicao —, mas porque,
tao logo cesse a aceleragao do processo inflacionario, ele passa a ser uma
triste, mas inexoravel consequéncia de politicas anteriores equivocadas.

Eu trouxe a tona esses problemas, de importincia pratica imediata,
principalmente para mostrar quais podem ser as consequéncias de
erros que envolvem problemas abstratos da filosofia da ciéncia. Ha
muitas razoes para ficarmos apreensivos em relacao as consequéncias,
a longo prazo, dos perigos que uma aceitacio acritica de pressupostos
que parecem cientificos semeiam em campo fértil.

QUANDO A CIENCIA NAO E CIENTIFICA

Meu principal intuito foi demonstrar, através de exemplos
localizados, que — em relacdo aos assuntos de minha area e, de forma
mais, geral, aos de todas as ciéncias humanas — certos procedimentos,
aparentemente muito cientificos, sdo, frequentemente, os que, na
verdade, tém o menor grau de cientificidade. Além disso, nessas
outras atividades ha limites definitivos com relacdo ao que se espera
que a ciéncia possa realizar. Confiar a ciéncia — ou a possibilidade de
deliberadamente se exercer qualquer controle baseado em principios
cientificos — mais do que o método cientifico pode conseguir,
certamente acarretard efeitos deploraveis. E verdade, todavia,
que atualmente o progresso das ciéncias naturais tem em tal ponto
excedido as expectativas, que qualquer alusao a existéncia de limites
as suas possibilidades corre o risco de ficar sob suspeita.

Este modo de ver os fatos vai encontrar resisténcia especialmente
por parte daqueles que alimentavam a esperanca de que nosso crescente
poder de previsao e controle — geralmente atribuido ao avanco
cientifico —, quando aplicado a processos sociais, tornaria possivel
moldarmos a sociedade de acordo com o nosso gosto. E certamente
verdade que, ao contrario das descobertas das ciéncias fisicas, que
tendem a provocar muito entusiasmo, as ideias que formamos a partir
do estudo da sociedade tém, na maior parte das vezes, produzido um
efeito deletério em nossas aspiragoes. Nao surpreende, por outro
lado, que os nossos mais jovens e impetuosos colegas de profissdo nem
sempre estejam preparados para aceitar essa verdade, ndo obstante, a
confianca no poder ilimitado da ciéncia frequentemente se baseia na
falsa crenca de que o método cientifico consiste na aplicagdo de uma
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técnica “pré-fabricada”, ou na simples imitacdo da forma — e nao da
substincia — do processo cientifico, como se alguém precisasse seguir
as receitas de um manual de culindria para resolver todos os problemas
sociais. As vezes, parece mais facil aprender técnicas cientificas do que
usar os processos de raciocinio que nos podem mostrar quais sao os
problemas e como aborda-los.

O conflito entre o que o piblico — em seu estado atual de espirito
— espera da ciéncia quanto a satisfagdo dos seus proprios anseios € o
que ela pode realmente oferecer é uma questdo muito séria. Mesmo
que todos os verdadeiros cientistas reconhecessem as limitagdes do
que sdo capazes de fazer no campo das ciéncias humanas, enquanto
houver esperancas da parte do publico, sempre havera quem finja
— ou talvez mesmo quem acredite honestamente — que pode fazer
anseios populares, mais do que efetivamente pode. Até mesmo para
especialistas é muitas vezes dificil — e é certamente impossivel para o
leigo, em muitas ocasidoes — distinguir entre pretensoes justificaveis
e injustificaveis, levantadas em nome da ciéncia. Por exemplo, os
mesmos meios de comunicacdo que deram enorme publicidade a um
relatério que em nome da ciéncia, tratava dos limites do crescimento,
silenciaram totalmente quanto a critica devastadora feita por
especialistas competentes a este relatorio’. Este exemplo nos faz
ficar bastante apreensivos quanto ao que se pode fazer em nome do
prestigio da ciéncia.

Por outro lado nao é, de modo algum, apenas na economia que
se fazem ousadas reivindicacoes no sentido de haver um cada vez
maior direcionamento cientifico para todas as atividades humanas,
ou que se procuram substituir processos espontineos por “controle
humano consciente”. Se nao estou enganado, os campos da psicologia,
psiquiatria, alguns ramos da sociologia, além da chamada filosofia da
histéria, sdo — até mais que a economia — afetados nao s6 por aquilo
a que tenho chamado de parcialismo cientificista como também por
expectativas espurias com relagao ao que a ciéncia pode proporcionar 8.

Se quisermos preservar a reputagdo da ciéncia e evitar esta
distor¢ao que quer fazer o conhecimento parecer verdadeiro a partir
de uma semelhanca meramente superficial com o procedimento
das ciéncias fisicas, sera preciso muito esfor¢o para que cheguemos

7D. L. Meadows and D. H. Meadows eds. etc..

8 Em relacao a exemplos destas tendéncias em outras areas do conhecimento, ver meu discurso de posse
no cargo de Professor-visitante na Universidade de Salzburg, Die Irrtiimer des Konstruktivismus und die
Grundlagen legitlmer Kritik gesellschaftlicher Gebilde (Munique, 1970), agora reeditado para o Instituto Wal-
ter Eucken em Freiburg in Breisgau (Tubingen, J.C. B. Mohr, 1975).
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a desmascarar essas apropriacoes indébitas da ciéncia, algumas das
quais ja se tornaram direitos adquiridos de reputados departamentos
universitarios, ndo podemos ser suficientemente gratos a alguns
modernos fil6sofos da ciéncia, como € o caso de Sir Karl Popper, por
nos terem legado um “teste” para a disting¢ao entre o que pode e o que
nio pode ser aceito como cientifico — teste este pelo qual ndo passariam
algumas doutrinas hoje amplamente aceitas como cientificas.

Os fendmenos essencialmente complexos — como sdo as estruturas
sociais — apresentam, porém, problemas especificos que me levam a
reformular em termos mais gerais nao so as razoes pelas quais é maior,
para esses campos, o nimero de obstaculos intransponiveis quando se
deseja prever determinados acontecimentos, mas também o0s motivos
que nos levam a agir como se tivéssemos conhecimento cientifico
suficiente para superar tais obstaculos, atitude que dificulta em muito
o avanco do intelecto humano.

OBSTACULOS A PREVISAO

O mais importante é lembrar que o amplo e rapido desenvolvimento
das ciéncias fisicas teve lugar em certas areas que permitiam basear
as explicacoes e as previsdes em leis relacionadas aos fendmenos
observados como funcoes de relativamente poucas varidveis — ou
fatos singulares, ou acontecimentos de frequéncia relativa. Pode-se
mesmo considerar que esta seja a razao primordial de distinguirmos
esses ramos do conhecimento rotulando-os de “fisicos”, ao contrério
daqueles que se prendem a estruturas muito mais organizadas,
denominadas, aqui, “essencialmente complexas”. Nao ha razao para
que se considerem da mesma forma as duas situagoes. As dificuldades
que encontramos quando lidamos com fendmenos essencialmente
complexos ndo se ligam, como se poderia imediatamente pensar,
a formulacdo de teorias capazes de explicar os acontecimentos
observados, muito embora os fendmenos essencialmente complexos
acarretem dificuldades especiais em testar as explicacoes propostas
e, consequentemente, em afastar as mas teorias. O principal
problema que surge quando aplicamos nossas teorias a qualquer
situacao especifica do mundo real é o de que uma teoria a respeito de
fendmenos essencialmente complexos deve fundamentar-se em um
grande numero de fatos particulares. Estes devem, antes de ser base de
previsoes ou objetos de testes, passar, todos, por severa averiguacao.

Se for possivel arregimentar este grande numero de fatos
particulares, nao deverd, em principio, haver dificuldade especial
na obtencdo de previsdes passiveis de prova. Com o auxilio de
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computadores modernos, deve ser muito facil inserir esses dados
nos espacos em branco das férmulas tedricas, para obter previsoes.
A dificuldade real, no entanto, consiste na averiguacdo dos fatos
particulares. Para este problema a ciéncia tem poucas solugdes a
oferecer; as vezes ele é mesmo insoliivel.

Basta um exemplo muito simples para mostrar qual é, de fato,
a natureza da dificuldade. Consideremos uma partida de futebol
disputada por algumas poucas pessoas de habilidades muito
semelhantes. Se, além do nosso conhecimento geral das habilidades
individuais dos jogadores, pudéssemos conhecer uns poucos dados
particulares, tais como o grau de atencio de cada um, sua capacidade
de percepcao, bem como suas condicoes cardiacas, pulmonar,
muscular etc., a cada momento da disputa, poderiamos provavelmente
prever o resultado do jogo. Na verdade, se temos muita familiaridade
com 0 jogo € com as equipes, temos, certamente, uma boa visao dos
fatores que determinam o resultado. Mesmo assim, é logicamente
impossivel para nés averiguarmos todos os dados particulares de que
falamos. Assim o resultado do jogo fica fora do alcance daquilo que é
cientificamente previsivel, apesar do muito que podemos saber sobre
os efeitos que certos acontecimentos podem exercer no resultado do
jogo. Isso nao significa porém, que ndo possamos fazer qualquer
previsdo sobre o curso do jogo. Se conhecemos as regras de diferentes
jogos, ao observar um destes jogos, podemos, imediatamente, dizer
qual é ele e que tipos de jogadas podemos ou nao esperar que 0s
jogadores facam. Mas nossa capacidade de prever estard sempre
restrita a estas caracteristicas gerais dos acontecimentos possiveis: nao
poderemos prever particularidades de acontecimentos Ginicos.

Essa explicacdo corresponde ao que antes chamei de simples
previsao de padroes. A eles vamo-nos prendendo cada vez mais a
medidaquevamossaindo dedreasonde predominam leisrelativamente
simples, e nos adentrando na classe de fendmenos caracterizados por
regras de complexidade organizada. Quanto mais avancamos nessa
direcao, maior € a frequéncia com que pensamos poder efetivamente
verificar algumas — mas nédo todas — circunstancias que determinam
o resultado de um dado processo. Consequentemente, tornamo-nos
capazes de prever alguns — mas nao todos — elementos que constituem
oresultado que, para n6s, deve ser esperado. Muitas vezes, no entanto,
nio é possivel prever mais que uma outra caracteristica abstrata do
padrido que ird emergir, como as relacdes entre tipos de elementos,
sobre cada um dos quais, particularmente, muito pouco sabemos.
Apesar de tudo isso — e quero voltar a frisar este ponto — ainda é
possivel obtermos previsdes que, tendo sido falsificadas, satisfazem o
teste de significancia empirica de Popper.
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E claro que estas simples previsoes de padroes, comparadas com
o tipo de previsao precisa que aprendemos a esperar no campo das
ciéncias fisicas, se apresentam como uma alternativa de segunda
categoria. Mas o perigo contra o qual desejo advertir esta precisamente
na crenca de que € preciso conseguir cada vez mais, para reivindicar
reconhecimento como ciéncia. E este o caminho do charlatanismo,
ou de coisa pior. Acodes baseadas na crenga de que possuimos
conhecimento e poder tais, que nos permitem moldar os processos
sociais inteiramente de acordo com nossa vontade — conhecimento e
poder que, na realidade, nao possuimos —, provavelmente nos levarao
a fazer muito mal.

O PODER DE COERCAO PODE OBSTRUIR
AS FORCAS ESPONTANEAS

Quando se trata de ciéncias fisicas, ha poucas objecoes a
tentativa de fazer o impossivel. Algumas vezes sentimos até que
nao devemos desencorajar pessoas superconfiantes, uma vez que
suas experiéncias podem, no fim das contas, trazer novas ideias.
Mas ciéncias sociais, no entanto, o equivoco no sentido de que
o exercicio de algum poder teria necessariamente consequéncias
benéficas poderia levar a concessdo, a alguma autoridade, de um
novo poder que talvez fosse usado para coagir. Este poder talvez
ndo seja mau em si mesmo, mas seu exercicio pode vir a obstruir
o funcionamento daquelas forcas espontdneas ordenadoras que,
efetivamente, tanto ajudam os homens na persecugio de seus
ideais, mesmo que eles ndo consigam entendé-las.

Jase pode comegar a perceber como é sutil o sistema de comunicagao
no qual se baseia o funcionamento de uma sociedade industrial
desenvolvida. Este sistema de comunicacdo, que chamamos de
mercado, vem a ser um mecanismo de condensacdo de informacoes
dispersas mais eficiente que qualquer outro deliberadamente
concebido pelo homem para o mesmo fim.

Se o que os homens pretendem é causar menos danos que beneficios
através de seus esforcos no sentido de aperfeigoar a ordem social, eles
terdo de aprender que neste campo — assim COmo em outros em que
predomina a complexidade essencial do tipo organizado —ndo é possivel
chegar ao conhecimento pleno que viabilizaria o dominio dos acontecimentos.
Terao, portanto, de usar o conhecimento que puderem conseguir, nao
para moldar resultados, como um artesdo em seu trabalho manual,
mas para cultivar o crescimento através da preparacdo de um ambiente
apropriado, tal como faz o jardineiro com as suas plantas.
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E muito perigosa a sensacao exuberante do poder sempre crescente
que, engendrada pelo avanco das ciéncias fisicas, incentiva o homem
a tentar, “inebriado com o sucesso” — para usar uma exXpressao
caracteristica dos primoérdios do comunismo — submeter tudo o que
o cerca, meio ambiente e também seres humanos, ao controle de
sua vontade pessoal. O reconhecimento dos limites insuperaveis do
seu conhecimento deveria ser, para aquele que estuda a sociedade,
uma ligdo de humildade tal, que ele desejasse manter-se longe de
qualquer eventual cumplicidade com o esforco fatal do homem no
sentido descontrolar a sociedade — esfor¢o que nédo apenas faz do
homem um tirano de seus concidadaos, mas também pode leva-lo a
destruir uma civiliza¢do que nio foi engendrada por cérebro algum:
uma civilizacdo que tem medrado como resultado dos esforgos livres
de milhoes de individuos.
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O primeiro dever de qualquer economista que mereca este nome
parece-me ser o de acentuar, em todas as oportunidades, o fato de que
o desemprego de hoje é a consequéncia direta e inevitavel das chama-
das politicas de pleno emprego que, nos ultimos vinte e cinco anos,
vém sendo seguidas. Muita gente ainda acredita equivocadamente
que um aumento da demanda agregada eliminara, por algum tempo,
o desemprego. Esta solucdo para o desemprego, muito embora, no
mais das vezes, seja bastante eficiente a curto prazo, longe de ter efei-
tos positivos, vai gerar, mais tarde, um desemprego muito maior. E
s0 a compreensao deste fato pode impedir o puiblico de exercer uma
pressao irresistivel para retomar a inflacdo assim que o desemprego
for aumentando consideravelmente.

Compreender essa verdade bésica significa reconhecer que a maio-
ria dos economistas — cujos conselhos, durante este periodo, tém sido
seguidos por governos em toda parte, na Gra-Bretanha e no resto do
mundo ocidental — cairam no mais completo descrédito e deveriam
mesmo penitenciar-se de todas as maneiras pelo que fizeram. Aquilo
que foi, durante quase trinta anos, uma ortodoxia praticamente in-
questionavel, passou hoje, a ser uma teoria completamente desacre-
ditada. A crise econdmica constituiu-se em amarga derrota também
para a economia, no que concerne a sua autoridade — ou pelo menos
assinala o colapso, que ha muito tempo ja deveria ter ocorrido, do mo-
dismo da doutrina keynesiana, que dominou a opiniao de toda uma
geracdo. Nao tenho ddvidas de que, para podermos ter esperancas
de voltar a uma estabilidade razoavel — para nao dizer a uma pros-
peridade duradoura —, temos que exorcizar o “demoénio” keynesiano.
Nao me refiro tanto ao que John Maynard Keynes, ele mesmo, pen-
sou — porque em Keynes, como em Marx, se pode encontrar quase
tudo —, mas aos ensinamentos daqueles keynesianos que, conforme
a Professora Joan Robinson escreveu recentemente “algumas vezes
tiveram dificuldade em fazer com que Maynard percebesse qual era,

]

na verdade, o ponto crucial da sua prépria revolugdo™.

KEYNES CONFIRMOU A CRENCA DO SETOR
EMPRESARIAL NA DEMANDA ELEVADA

A conquista das opinides pela doutrina keynesiana decorre, prin-
cipalmente, do fato de o seu argumento se coadunar com a velha
crenca dos homens de negdcio de que a prosperidade depende da

! Joan Robinson, “What Has Become of the Keynesian Revolution?” em Essays on John Maynard
Keynes, ed. Milo Keynes (Cambridge: At the University Press, 1975), p. 125.
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demanda do consumidor. Essa conclusao, plausivel mas erronea,
emanou da experiéncia vivida pelo proprio Keynes no setor empre-
sarial: a prosperidade geral poderia ser preservada com a manuten-
cdo de um alto nivel de demanda geral. Esse conceito, que vinha
sendo, durante geragoes, rejeitado pela teoria econdmica, tornou-se;
gracas a Keynes, subitamente respeitado outra vez. Assim, desde
os anos 1930 toda uma geracdo de economistas formados a partir
dos ensinamentos da escola keynesiana veem esta ideia como uma
demonstragdo de 6bvio bom senso. Consequentemente, por um
quarto de século, todos os métodos disponiveis capazes de provocar
a expansao dos gastos monetarios vém sendo sistematicamente em-
pregados. Isto, a curto prazo, gera emprego adicional, mas provoca,
simultaneamente, um mau direcionamento da mao de obra e, em
altima instancia, o amplo desemprego.

“DEPRESSAO SECUNDARIA” E MEDI-
DAS MONETARIAS COMPENSATORIAS

Essa relacdo fundamental entre inflacdo e desemprego nao € clara
porque — embora a demanda insuficiente ndo seja normalmente a causa
primaria do desemprego, a nao ser durante uma real deflagao, ou seja,
quando ha um decréscimo da quantidade de dinheiro — o desemprego
pode, ele proprio, tornar-se a causa de um encolhimento total da de-
manda agregada. Isso, por sua vez, pode levar a um posterior aumento
do desemprego, culminando assim, num processo cumulativo de retra-
cao no qual o desemprego se alimenta do desemprego. Esta “depressao
secundaria” causada por deflacdo induzida deveria, logicamente, ser
evitada, através de medidas monetarias compensatdrias apropriadas. O
grande problema — de que apenas posso falar rapidamente aqui — esta
em saber como isso pode ser feito, sem produzir mais efeitos negativos
em termos de alocacdo de mao de obra. Neste momento, porém, a nos-
sa tarefa principal € ainda a de evitar que se recorra a um novo surto
inflacionario, num esforco para combater o desemprego que o mau di-
recionamento da méo de obra tornou inevitavel. Esse curso de aconte-
cimentos, além de agravar os problemas de alocacao, traria, certamente,
a longo prazo, consequéncias ainda piores.

E DIFICIL IDENTIFICAR A MAO DE OBRA MAL DI-
RECIONADA DURANTE A “LONGA PROSPERIDADE”

Ha um outro sério problema que nao € justo tratar — pela comple-
xidade dos fatos nele envolvidos — de maneira muito superficial: na
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sequéncia prosperidades-depressoes, do passado, as mas alocacoes
de mao de obra eram identificadas com relativa facilidade, uma vez
que a expansio de crédito durante o auge da prosperidade benefi-
ciava quase que exclusivamente o investimento industrial. Durante
o longo periodo de prosperidade do pés-guerra, prosperidade esta
mantida através da remocao dos vetos automaticos a inflacao conti-
nuada (o padrao-ouro, as taxas de cimbio fixas, por exemplo), gragas
ao fato de os paises deficitarios terem sido liberados da necessidade
de restringirem sua base monetaria, e de haver provisao extra de li-
quidez internacional, a demanda adicional financiada pela inflacao
foi muito mais dispersa, o que torna extremamente dificil a iden-
tificacdo de sua origem. O efeito desta demanda adicional sobre a
alocacao de recursos, de um modo geral, e da mao de obra, de modo
particular, teria de ser analisado separadamente para cada pais e em
cada fase do periodo. Parece-me impossivel discernir com clareza
onde os mais importantes superdesenvolvimentos poderiam estar
localizados. Os lugares onde os trabalhadores mal alocados — e ago-
ra, consequentemente deslocados — poderiam achar emprego dura-
douro, virao a tona apenas com a livre atuacdo do mercado.

A RECUPERAGCAO DEVE RESULTAR DA REVITA-
LIZAGCAO DE INVESTIMENTOS LUCRATIVOS

De um modo geral, ndo deixa de ser verdadeira a afirmativa de que
seria possivel chegar bem perto de uma situacao tempordria de “pleno
emprego” se o fato de se suprir o emprego através de obras publicas
(situacdo da qual os trabalhadores desejarao sair, tdo logo consigam
outras ocupagdes mais bem remuneradas) viesse a impedir a queda
substancial da demanda por parte dos consumidores. Estimular in-
vestimentos e gastos similares de forma direta, porém, apenas pode
conduzir trabalhadores para empregos que — por mais que estes traba-
lhadores esperem e desejem que sejam permanentes — desaparecerao
tao logo cessem estes investimentos € gastos.

Devemos, sem duvida, esperar que a recuperacdo decorra de uma
revitalizacdo do investimento. No entanto, s6 podemos desejar o in-
vestimento que se prove rentavel e que possa ter continuidade quan-
do uma nova situagao de estabilidade satisfatoria e de alto nivel de
emprego for atingida. Nao se deve esperar que se chegue a essa situ-
acdo através de subsidios ao investimento ou de taxas de juros arti-
ficialmente baixas. E muito menos ainda se pode esperar que o tipo
desejavel, ou seja, estavel, de investimento se materialize através de
estimulo a demanda do consumidor.
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Faz parte da mesma difundida faldcia — que sempre agrada ao
homem de negécios — a crenca no sentido de que é preciso que a
demanda do consumidor cresca para que o novo investimento seja
rentavel. Isto é verdade apenas nos casos em que o investimento €
destinado a aumentar a producéo através do uso das mesmas técnicas
até entdo empregadas. Deixa de sé-lo quando se trata do tipo de in-
vestimento que pode aumentar a produtividade “per capita” através
do emprego de capital em mais equipamentos que serao utilizados
pelos trabalhadores. Este maior emprego de capital nao é estimula-
do quando os produtos sao de alto custo: na verdade, somente com
os bens de consumo de custos relativamente baixos — que o tornam
necessario para economizar nos gastos com pessoal — ele se mostra
interessante. Esta ¢ uma das mais elementares relacoes entre sala-
rios e investimentos que, no entanto, é totalmente desprezada na
economia keynesiana.

O MONETARISMO E A (MACRO)
TEORIA QUANTITATIVA MECANICA

Normalmente é caracterizado como “monetarista” o argumento
de que a politica monetaria governamental é totalmente responsa-
vel pelo aumento excessivo na quantidade de dinheiro, bem como
pelo consequente aumento geral dos precos observado nos paises
do mundo ocidental. Considera-lo assim, a partir desta colocagio
genérica, parece-me uma posi¢ao indiscutivel, muito embora tam-
bém seja verdade que os governos foram levados aquela politica
principalmente por causa da atividade de sindicatos e de outras
organizacoes monopolisticas (o cartel do petrdleo, por exemplo).
Num sentido mais restrito, a expressao “monetarista” é hoje, en-
tretanto, frequentemente usada para identificar a posicdo dos ex-
poentes de uma versdo algo mecinica da teoria quantitativa do
valor do dinheiro, versao esta que, a meu ver, tende a simplificar
exageradamente o argumento tedrico.

A principal objecio que faco a essa teoria reside no fato de que ela,
por sua propria condigao de “macroteoria”, da atengao apenas ao efeito
das variacoes da quantidade de dinheiro sobre o nivel geral de pregos,
deixando de lado os efeitos destas variagoes sobre a estrutura de precos
relativos. Assim, ela ndo leva em conta o fato que, para mim, representa
os efeitos mais nocivos da inflagdo: a ma alocacdo de recursos e o de-
semprego que, em Ultima instincia, € gerado por esta distorgao.

E verdade que, para a maioria das finalidades praticas, essa ver-
sdo simples da teoria quantitativa se mostra como um guia efeti-
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vamente Util: ndo podemos esquecer que, de fato, as grandes infla-
coes do passado — especialmente as que tiveram lugar na Alema-
nha no inicio dos anos 1920 e final dos 1940 — foram estancadas
por homens que agiram com base nessa forma um tanto tosca da
teoria quantitativa’®. Muito embora essa visdo supersimplificada
dos fatos me pareca inadequada para explicar alguns dos efeitos
deletérios das variagoes da quantidade de dinheiro, ha quase qua-
renta anos, quando tentava remediar seus defeitos, eu ja afirmava
enfaticamente que “uma das piores coisas que nos poderia ocorrer
seria que as pessoas, de um modo geral, novamente deixassem de
acreditar nas sugestoes elementares da teoria quantitativa”?, teoria
esta que, na época, tinha como principais representantes os eco-
nomistas Irving Fisher e Gustav Cassel. E foi exatamente o que
aconteceu, gracas ao poder de persuasdo de Lorde Keynes, cujas
propostas para combater a depressdo dos anos 1930 haviam sido
bloqueadas pelo pensamento tradicional.

CANTILLON E KEYNES

Os efeitos daquele tipo de abordagem que acabou se tornando a
abordagem tradicional ja haviam sido apontados ha 200 anos, quando
Richard Cantillon criticou a versao similar da teoria quantitativa me-
cinica proposta por John Locke. Segundo Cantillon, Locke “embora
soubesse que o excesso de dinheiro torna tudo mais caro, nao fez uma
analise de como isso ocorre. E a grande dificuldade desta analise esta
justamente em descobrir por que caminhos e em que proporcio o au-
mento de dinheiro eleva o preco das coisas.”™.

Cantillon foi o primeiro a tentar essa analise. O exame de como
um influxo de dinheiro adicional altera a demanda relativa dos dife-
rentes bens e servicos levou-o a explicagao de como a inflacao gera a
ma alocacdo de recursos — especialmente da mao de obra —, recursos
estes que se tornam “redundantes” tdo logo a inflacdo abrande ou
mesmo deixe de se acelerar. Mas essa promissora corrente de pen-
samento foi ofuscada pela onda keynesiana, que causou um sério
retrocesso na economia e abriu as portas para erros de politica go-
vernamental que envergonhariam os nossos avos.

? Hjalmar Schacht e Ludwig Erhard respectivamente.

3 Prices and Production (London: Routledge, 1931), p. 3. E. von Bohm-Bawerk fazia referéncia ao “nticleo
indestrutivel da verdade da teoria quantitativa”.

*Richard Cantillon, Ensaio Sobre a Natureza do Comércio em Geral, ed. Segesta (Sao Paulo, 2002), pt. I,
cap. 6.
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Os GOVERNOS AGIRAM DE
ACORDO COM MAUS CONSELHOS

A atual inflacgao foi deliberadamente gerada por governos que agi-
ram com base em conselhos recebidos de economistas. Ja em 1957,
o Partido Trabalhista inglés, em sua proposta de um fundo nacional
de aposentadoria e pensoes, tratou do problema de futuras alteracoes
de precos, pois supunha que os precos seriam duplicados entre 1960 e
1980° — perspectiva que, para a época, era alarmante, mas que ji estd,
¢ claro, amplamente superada. Ja em 1948, um manual de economia
de muito prestigio sustentava que um aumento dos precos da ordem
de 5% ao ano (o que significaria dobra-los em menos de treze anos)
era in6cuo®. Esses economistas, como tantos outros, nao levaram em
consideracao o fato de suas metas exigirem uma inflacdo em acelera-
cao. E qualquer inflagdo em aceleracdo mais cedo ou mais tarde se
torna insuportavel. Uma taxa de inflagdo em ritmo constante, por sua
vez, passa a ser, muito em breve antecipada nas transagdes normais de
mercado, o que, por um lado, simplesmente nao traz qualquer bene-
ficio, e, por outro, apenas prejudica os que recebem rendas contratu-
almente fixas.

“INFLACAO”: CERTO E ERRADO

Ma muita confusao nas discussoes atuais, em funcio do uso fre-
quentemente inadequado da palavra “inflacio”. Seu significado
original e adequado é este: um aumento excessivo da quantidade de
dinheiro que, por sua vez, determina um aumento de precos. Um
aumento geral de precos, porém, causado, por exemplo, por uma es-
cassez de alimentos decorrente de mas colheitas nao € inflagao. Tam-
pouco poderiamos apropriadamente chamar de “inflacdo” a uma alta
generalizada de pregos causada por uma escassez de petréleo, ou de
outras fontes de energia, que determinasse uma reducio absoluta de
consumo, a menos que essa caréncia se transformasse em pretexto
para um aumento adicional da quantidade de dinheiro. Pode haver
também inflagcdo que prejudique consideravelmente o funcionamento
do mercado, sem causar qualquer aumento de precos: isto acontece
quando o aumento é evitado através de controle. De fato, esse tipo de

* National Superannuation: Labour’s Policy for Security in Old Age (London: British Labour Party.
1957). pp. 104. 109.

6“Se 0 aumento de precos pudesse ser mantido, digamos, abaixo de 5%, esta inflacdo suave e constante
ndo seria necessariamente motivo de grandes preocupagoes” -Paul A. Samuelson. Economics: An Introduc-
tory Analysis (New York: McGraw-Hill. 1948). p. 282.
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inflacdo “reprimida” tende a desorganizar as atividades econdmicas
ainda mais do que a inflacdo aberta. Além de nao oferecer quaisquer
beneficios, mesmo a curto prazo (exceto para as pessoas que recebem
o dinheiro adicional), leva diretamente ao dirigismo econ6mico.

NAO HA POSSIBILIDADE DE ESCOLHA
ENTRE INFLAGCAO E DESEMPREGO

A inflacio tem, obviamente, muitos outros efeitos nocivos, muito
mais graves e dolorosos, alias, do que podem supor as pessoas que nao
vivenciaram um processo inflacionario severo. Mas o efeito, mais de-
vastador, e a0 mesmo tempo o menos compreendido, € que a inflacéo,
a longo prazo, inevitavelmente leva ao desemprego em grande escala.
Simplesmente néo é verdade, ao contrario do que alguns economistas
dizem, que, enquanto durar o desemprego, o aumento da demanda
agregada vai fazer apenas o bem, e ndo o mal. Isto pode ser verdade
a curto, mas néao a longo prazo, nio ha a escolha entre inflagio e de-
semprego, da mesma forma que nao é possivel escolher entre comer
demais e indigestao: a glutoneria pode ser muito agradavel enquanto
estd em processo, mas o dia do ajuste de contas — o dia da indigestao
— seguramente vira.






