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Prefacio

O populismo é um fenémeno politicoamplamente estudadona
América Latina. O populismo econémico, entretanto, s6 recente-
mente vem merecendo atencao. Neste livro reino trés artigos
“classicos”, que examinaram o populismo cconémico originalmente,
nos anos 70, e uma série de artigos recentes que examinam a crise
economica da América Latina dos anos 80 a partir da andlise das
politicas econémicas populistas.

No campo estrito da ciéncia politica, podemos entender o po-
pulismo como uma prética e uma ideologia que procura colocar o
povo, em vez do individuo ou das classes sociais, como o ator fun-
damental da histéria. Nesse sentido amplo e ambiguo, o populis-
mo se contrapoe tanto as filosofias politicas jusnaturalistas, que
colocam o individuo e o contrato social na base da sociedade
politica, quanto as filosofias politicas histéricas e sociais, que
colocam os costumes e as classes sociais na base do Estado. O
populismo € uma férmula politica “cuja fonte principal de inspi-
racdo e termo constante de referéncia é o povo, considerado como
agregado social homogéneo e como exclusivo de valores positivos,
especificos e permanentes” (Ludovico Incisa, Diciondrio de politica,
organizado por Bobbio, Mateucci e Pasquino). Para o populismo
ndo existem classes sociais com interesses conflitantes, nem
individuos portadores da cidadania. Existem apenas o povo e a
nacgdo. Os direitos pertencem todos ao “povo”, aos membros de
uma Unica “nagdo”. Nem povo nem nacéo, entretanto, tém uma
defini¢ao precisa. O lider populista relaciona-se diretamente com
0 novo, sem a intermediagdo de partidos politicos. Esses, quando
existem, servem apenas de base legal para o exercicio do poder
carismaético do lider, cuja legitimagéo se baseia na vontade geral
do povo. Nesses termos, o populismo é freqiientemente uma forma
primitiva de expressdo da democracia. E uma forma geralmente
nacionalista de transi¢do entre os regimes oligarquicos e au-
toritarios, que caracterizaram as formacées sociais pré-capitalis-
tas e as democracias modernas.



Na América Latina o populismo, que Franciso Weffort estu-
dou de forma pioneira nos anos 60, tem um sentido histérico
especifico. Quando falamos em populismos pensamos no “pacto
populista” uma ampla e vaga alianga de classes que reuniu em-
presérios industriais, setores da oligarquia agrério-mercantil,
tecnoburocratas e trabalhadores urbanos, e que viabilizou politi-
camente a industrializacdo substitutiva de importacodes e aideolo-
gia nacional-desenvolvimentista entre os anos 30 e os anos 60
deste século. Alternativa e complementarmente, ao nos referir-
mos ao populismo pensamos em lideres carisméticos e demagdgi-
cos, que combinam diversos graus de autoritarismo com o apoio
das massas populares.

O populismo é uma ideologia e uma pratica politica utilizada
tanto por politicos de esquerda quanto de direita. Perén era um
lider populista de direita;Jodo Goulart e Alan Garcia, de esquerda.
O distributivismo existente no populismo o aproxima da esquer-
da, o desenvolvimentismo, da direita. O nacionalismo populista
ajusta-se tanto a direita quanto a esquerda.

Jé o populismo econdmico, que estudaremos neste livro, tem
um sentido, por um lado, bem mais especifico, e por outro, mais
geral. Mais especifico porque relacionado apenas com as politicas
econdémicas. Mais geral porque néo se limita necessariamente as
politicas econémicas de lideres politicos populistas. O populismo
econdmico estd baseado em um distributivismo ingénuo e em um
desenvolvimentismo que ndo mede custos. Desenvolvimento eco-
noémico e distribuigio de renda sdo entendidos como dois objetivos
que podem ser alcangados com relativa facilidade pelo, de um
lado, aumento dos investimentos e dos gastos sociais do Estado,
e, de outro, pelo aumento dos saldrios. Keynes criticou a lei de
Say, que afirmava que a oferta cria sua prépria procura. O popu-
lismo econdémico, baseado em um keynesianismo que horrorizaria
Keynes, tem como “base tedrica” a afirmacao ou suposicdo que a
demanda cria sua propria procura.

Nao ha uma relacéo direta entre populismo politico e popu-
lismo econémico. Getilio Vargas foi .um classico lider populista
que jamais adotou o populismo econdmico. Salvador Allende néo
era um lider populista e sim um lider socialista, mas sua politica
econbémica acabou sendo um exemplo de populismo econdmico.
Em contrapartida, no Brasil, no periodo 1979 - 1980, um governo
militar, de direita, acabou adotando uma politica desenvolvimen-
tista tipicamente populista. Freqiientemente, entretanto, popu-
lismo politico e econdémico coincidem. Ja me referi aos casos de
Perén e de Alan Garcia. Outro exemplo sdo os dois primeiros anos
do governo Sarney (1985-1986).

Os artigos que foram selecionados para este livro aparecem na
ordem em que foram escritos ou publicados. Sao artigos de



economistas, a comecar com o trabalho pioneiro de Adolfo Cani-
trot. Temos apenas duas exce¢oes: o artigo de Guillermo O’Don-
nell, cientista politico, cuja analise dos ciclos politicos e econdmi-
cos na Argentina representa um marco da analise do populismo
economico, e o artigo final, que é uma analise geral do populismo
politico realizada por um jovem cientista politico brasileiro,
Gilmar Masiero. A rigor deveria vir no comeco do livro, mas como
foi escrito por dltimo fica para os leitores como uma espécie de
referéncia a andlise do populismo enquanto fenémeno essen-
cialmente politico.

Considero os trés primeiros artigos, escritos ainda nos anocs
70, como artigos “cldssicos” sobre o populismo econémico. Nesses
artigos e particularmente no de Carlos Diaz-Alejandro j4 esta
presente a idéia do “ciclo populista”, ou seja, da alternancia de
politicas populistas e de politicas de estabilizacdo ortodoxas: as
distor¢oes provocadas pelo populismo econémico levam a adocdo
de politicas de estabilizacdo ortodoxas; o fracasso destas em re-
tomar o desenvolvimento leva a uma nova experiéncia populista.

Jeffrey D. Sachs retoma, em seu artigo recente, a idéia do ciclo
populista e lhe dd contetido empirico. Sachs também da énfase a
relacdo entre a distribui¢do de renda extremamente desigual
existente na América Latina e o populismo econémico. Rudiger
Dornbusch e Sebastian Edwards concentram-se mais nos ele-
mentos macroecondémicos do populismo. Meu primeiro artigo so-
bre o assunto, analisando as ideologias e praticas politicas que se
constituem em obstdculo a uma politica econémica racional, re-
flete indiretamente minha experiéncia pessoal no Ministério da
Fazenda do Brasil. Meu artigo com Fernando Dall’Acqua e o
artigo de Eliana Cardoso e Ann Helwege coincidem em lembrar
que constitui um erro atribuir a crise da América Latina dos anos
80, exclusiva ou mesmo principalmente, ao populismo econémico.
Afinal, a divida externa, que estd na base dessa crise, nio foi
contraida principalmente por governos populistas. Nos anos 70,
dominavam na América Latina os regimes militares baseados em
uma alianca tecnoburocratico-capitalista que excluia o povo e os
lideres populistas.

O populismo econémico, que parecia ter sido liquidado pelos
regimes militares modernizadores, retornou & cena apés a rede-
mocratizacéo. E, nos termos do “ciclo populista”, populismo-e or-
todoxia econémica voltaram a se alternar. A conseqiiéncia foi o
agravamento da crise ao invés da sua superacao, frustrando-se as
esperancas daqueles que lutaram pela democracia na América
Latina. Este livro reflete essa frustracao.



1. A experiéncia populista de redistribuicdo
de renda*

Adolfo Canitrot

Introducao

Na experiéncia historica argentina houve trés tentativas ex-
plicitas de modificar a distribuicdo de renda em favor dos traba-
lhadores mediante o aumento de saldrios. Duas tentativas cor-
respondem ao primeiro (1946-1952) e ao terceiro (1973 em dian-
te)! governo peronista. Ainda que em contexto diferente, o governo
radical (1963-1966) aplicou ao mesmo fim idéntico instrumento.

Peronismo e radicalismo néo sio iguais. Representam uma
distinta composi¢do de classes e tém um comportamento politico
diferente. Mas ambos possuem em comum uma ideologia naciona-
lista e procuram seguir uma politica econdomica que satisfaca as
aspiragoes das maiorias populares. A essa politica chama-se,
aqui, populismo. Como objetivo, propde-se a melhorar as condi-
¢oes de vida dos setores de médias e baixas rendas, embora sem
alterar fundamentalmente a estrutura de propriedade e as re-
lagdes econdmicas vigentes. A redistribui¢io de renda é um
objetivo primordial, a redistribuicao de riqueza néo: ou nao existe,
ou tem um carater esporddico e complementar ao anterior, ou se
limita, apenas ao nivel da formulagéo, a uma riqueza especifica
como a terra.

Como se sabe, as tentativas de redistribuicao de renda pelo
aumento de saldrios, préprias do populismo, fracassam na me-
dida em que as pretendiam duradouras. A redistribui¢do susten-
tou-se um ou dois anos, e logo retrocedeu amplamente, corroida
pela inflagéo ou invertida abruptamente pela aplicag¢io de politi-
cas de sinal contrario. Neste artigo procura-se analisar as razdes
econdmicas desse fracasso. A questdo importante que se coloca é

* Artigo publicado originalmente em Desarrollo Econdmico, vol. 15, n° 59, out.-
dez. 1975. O autor é pesquisador sénior do Instituto Torcuato Di Tella. Tradugao
de Rosa Maria Marques.

11



saber se o retrocesso, que se seguiu as experiéncias populistas de
redistribuicdo, deve-se a acdo deliberada de grupos de interesses
que reagem frente a perda de suas prerrogativas economicas e de
poder, tese que favorece tanto peronistas como radicais, ou as
préprias caracteristicas dessas experiéncias que engendram, ao
por-se em marcha, os elementos objetivos que as liquidarao; tese
que o autor sustenta.

Para levar a cabo a andlise, faz-se uma rdpida revisao da
teoria econémica e do fendmeno da inflacdo, e depois estuda-se
com certa atencao o funcionamento de um modelo simplificado da
economia argentina. Procura-se comparar a politica populista
com a politica alternativa da direita moderna, chamada aqui de
politica da demanda auténoma, embora ambas proponham o ple-
no emprego ainda que com uma distribuicao diferente das rendas.
Finalmente obtém-se as conclusdes.

A teoria e suas conseqiiéncias

O pensamento econdémico é cético, em geral, com respeito a
modificar a distribuicao de renda mediante o aumento de salérios.
Na teoria neocldssica, salarios e lucros sdo varidveis dependentes
dentro de um modelo de equilibrio geral. Dadas a disponibilidade
e a distribuicdo dos recursos, as tecnologias de producao possiveis
e os gostos e os habitos de poupanca das pessoas, obtém-se um
valor tinico de salarios e lucro. Uma mudanca nos salarios é uma
perturbacéo das condi¢oes de equilibrio do sistema e néo se sus-
tenta por si mesma; o sistema tende a retornar a situacao original.
A perturbacdo é s transitéria e, além disso, é causa de ineficién-
cia porque desloca o sistema de sua posi¢do 6tima.

Para Marx, da mesma forma que para o pensamento cléssico,
o saldrio mantém-se a longo prazo em nivel de subsisténcia. Esse
nivel ndo é absoluto mas se define em relagédo as condicoes histori-
cas de cada periodo. Ha um saldrio historicamente compativel
com as necessidades de acumulacio de capital que torna vidvel o
funcionamento do sistema capitalista. A taxa de lucro tende a cair
a longo prazo. Para se opor a essa tendéncia, os capitalistas re-
correm a inovacdes tecnolégicas, a processos de concentragio e
integracdoindustrial etc., que possibilitem um aumento na massa
de mais-valia extraida do trabalhador. Essa pressao é constante-
mente exercida em detrimento do saldrio, que em consegtiéncia
permanece no nivel mais baixo compativel com as necessidades de
subsisténcia. O grau de consciéncia de classe e de organizacao dos
trabalhadores pode aliviar temporariamente sua situacgéo, e néo
corrigir a tendéncia de longo prazo.

O pensamento keynesiano e neokeynesiano € o inico que ad-
mite a possibilidade de uma modificagcdo permanente do salario.
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Dada a disponibilidade total de recursos e a renda total derivada
de seu uso na produgdo, é possivel distribui-la arbitrariamente
entre lucros e saldrios, dependendo da taxa de acumulacgdo de
capital que se adote. Como se supde que os lucros destinam-se
integralmente, ou principalmente, ao investimento, e os salarios,
ao consumo, uma maior taxa de acumulacdo de capital requer
uma propor¢ao maior da renda canalizada para os lucros. O
aumento dos saldrios modera o processo de acumulagdo e de
crescimento da economia. Isso significa que este aumento se faz
nao somente a custa dos lucros dos capitalistas do presente, mas
também a custa dos lucros dos capitalistas e dos salarios dos
trabalhadores do futuro. .

Todas as colocagdes tedricas mencionadas referem-se ao caso
de economias isoladas. Se a economia estd inserta dentro de uma
ordem internacional, e o capital é mével, de modo que possa se
transferir para os paises e as atividades onde o lucro seja maior,
a possibilidade de redistribuigdo de renda desaparece. Diante do
aumento de saldrios e da reducéo correspondente dos lucros, os
recursos de investimento fluem para o exterior, o investimento se
faz nulo e 0 desemprego amplia-se. Isto se d4 porque a taxa de
lucro é determinada internacionalmente e porque os saldrios, em
cada pafs, sdo um residuo cuja magnitude depende da produ-
tividade do trabalho e dos termos do intercimbio de bens e
Servicos.

Do exposto, conclui-se que uma redistribuicao permanente da
renda em favor dos saldrios e contra os lucros é incompativel com
a mobilidade do capital. Na realidade o capital niao é estrita e
universalmente movel, Conforme o setor da economia, varia o
grau de mobilidade. E alto para os recursos de investimento
comandados pelos grupos financeiros e as grandes empresas,
principalmente as multinacionais. E baixo para os das pequenas
empresas, dos auténomos, dos pequenos proprietdrios e dos
rentistas. A necessidade de imobilizar o capital refere-se espe-
cialmente ao primeiro grupo e requer ¢ controle ou a captacio dos
recursos pelo Estado.

Para as unidades econémicas cujo capital é relativamente
imével, a conclusdo que se depreende da teoria é que devem
resignar-se a aceitar uma taxa de rentabilidade menor, a0 mesmo
tempo que reduzem seu volume de investimento. Na pratica as
empresas resistem, procurando elevar seus precos e, se isso nao
¢ permitido legalmente, desenvolvendo o mercado negro. Para
muitas empresas marginais, o decréscimo da rentabilidade sig-
nifica a quebra. Ha, pois, fortes motivos para uma resisténcia que
nao se expressa apenas no terreno econdémico, mas também no
politico. E nesse grupo, enquadrado dentro da definicdo de pequena
burguesia, onde é mais dura a oposi¢do ao programa distributivo.
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A teoria refere-se a comparacéo de duas situacdes com dife-
rentes distribui¢des de renda, uma vez que estas tenham sido
estabelecidas. Mas nao faz referéncia ao problema da passagem
de uma para a outra. A transicdo coloca dificuldades muito
agudas. Nio s6 se trata da queda do investimento e do desen-
volvimento de pressoes inflacionarias e do mercado negro a que ja
se fez referéncia. A expansido da demanda de bens de consumo
requer uma ampliacdo da capacidade produtiva que é dificil-
mente compativel com a reducdo do nivel de investimento. Isso da
lugar ao classico problema de desabastecimento e reforca a
pressdo inflacionaria. A retragdo das industrias de bens de capital
gera um excedente de trabalhadores cuja reabsorcéo na producao
de bens de consumo, na medida em que requer capital comple-
mentar, também é contida pela queda da taxa de investimento.

E evidente que o programa redistributivo exige uma ativa
intervencao estatal e uma forte expansio da drea econdmica sob
seu controle. Isso por duas razoes: 1) pela necessidade de imobili-
zar no pais os recursos financeiros das grandes empresas; 2) pela
necessidade de levar a cabo a reconversao da estrutura produtiva
e do emprego, desde as industrias de bens de capital até as de
consumo. Contudo, o Estado, como conseqiiéncia do préprio pro-
gramaredistributivo, encontra-se em uma situacdo especialmente
débil para enfrentar essas tarefas. Ao mesmo tempo que o setor
publico é proporcionalmente o maior empregador da economia, é
também o principal afetado no uso dos recursos pelo aumento dos
salarios. Enfrenta, pois, o problema de consideravel insuficiéncia
de recursos para investimento em relagdo aos que o programa
exige. E essa insuficiéncia persistira ainda quando os recursos
financeiros expropriados das grandes empresas dirigirem-se para
a producdo de bens de consumo. A solucio desse dilema é o au-
mento na carga tributéaria, cujos efeitos sdo uma reducao adi-
cional na rentabilidade das empresas privadas e, muito prova-
velmente, uma reduc¢do do poder aquisitivo dos assalariados.
Nesse ponto, as exigéncias do programa redistributivo entram em
conflito com seus proprios objetivos. K por essa razdo que, rele-
vando todas as demais dificuldades, o incremento salarial deve
esperar que, numa primeira etapa, se complete o processo de
reestruturacao produtiva.

Limitac¢coes da teoria
Os modelos tedricos mencionados reconhecem sé duas catego-
rias de rendas: as provenientes do capital e as do trabalho; e sé

dois tipos de beneficidrios: capitalistas e trabalhadores concebi-
dos como conjuntos homogéneos. Por sua vez, as estatisticas cor-
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rentes, que utilizam como indicadores a situacao da distribuicao
de renda, manejam também o mesmo tipo de agregacio.

E claro que essa suposta homogeneidade, dentro de cada con-
Junto, ndo é assim. As diferencas de renda em cada um sio
consideraveis. S6 no decil mais alto da distribuicéo da populacéo
por estratos de renda hd uma clara preponderancia de néo-
assalariados. Por outro lado, os proprietdrios minifundidrios e os
trabalhadores independentes urbanos representam uma propor-
¢aodominante do estrato populacional do decil inferior. Desse mo-
do, as mudancas na distribui¢do de renda que mostram as es-
tatisticas, separando a renda dos assalariados daquela dos nao-
assalariados, sao aproximagoes muito grosseiras e freqiientemen-
te erréneas com respeito ao que pretendem medir.

Como é 6bvio, a solugcao dos problemas da pobreza excede am-
plamente a possibilidade de uma politica de saldrios. Responde a
condi¢des estruturais, as vezes de cardter muito especifico, que
devem ser resolvidas por agoes ad hoc e pelos servicos de bem-
estar social, em seu sentido mais amplo. Uma politica redistribu-
tiva requer desses instrumentos um uso intenso e uma atencao
prioritdria.

Como concluséo deste trabalho pode-se supor que o gasto pu-
blico € um meio mais eficiente de redistribuicdo de renda que o
aumento de saldrios. Apesar disso, na medida em que o artigo
refere-se a questoes econémicas e a politica de carater global, em
particular relacionadas com o curto prazo, o tema do uso do gasto
publico é deixado de lado.

Inflacio

Em condi¢ées proximas de pleno emprego, e se nao ocorre
intervencdo estatal, o aumento de saldrios transmite-se aos
precos. Estes aumentam tanto como os saldrios, ou ainda mais,
quando ainfla¢io se acelera. Conseqiientemente, os saldrios reais
mantém-se constantes ou baixam, depois de um breve periodo ini-
cial de alta.

A resposta dos precos nio pode ser diferente da que se des-
creve acima. H4 uma estrutura econémica montada em funcao
dos precos existentes, com uma gama de lucros considerados
“normais” pelas empresas, conforme sejam sua situacdo e carac-
teristicas. A alta de saldrios reduz esses lucros e, no caso de
empresas marginais, os torna negativos. O novo valor do saldrio
¢ incompativel com a estrutura econémica representada pelo
conjunto de empresas que operam no momento de sua implan-
tagdo. Ou essa estrutura se modifica, ou o sistema de pregos se
acomoda, via inflag¢do, ao novo valor nominal do saldrio. Se nio se
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repete a “perturbacao” — no sentido neocldssico — o salario real
volta a seu valor de equilibrio.

Ha duas razées, contudo, pelas quais o sistema em seu
conjunto pode nao regressar a seus valores de equilibrio. Uma €
de ordem pratica e se refere especificamente ao caso argentino:
nem todas as empresas podem modificar livremente seus precos.
Ha diferentes capacidades, conforme o ramo de atividades, que
levam a mudancas nos precos relativos. A segunda razéo ¢ de
carater teérico e de aplicabilidade geral: uma vez efetuada a
“perturbacdo” — a alta original dos salarios — o movimento dos
precos para suas novas posi¢oes finais, em distintos movimentos
e com diferente ritmo, cria por si o aparecimento de um conjunto
de novas variaveis dinimicas, que ndo atuavam na determinacéo
do equilibrio original, e que, em conseqiiéncia, nao tém porque
conduzir o sistema a sua posicio de equilibrio final, concebido em
termos das variaveis estdticas iniciais.

A razdo pratica refere-se a efetividade do mecanismo de
controle de precos. Esse é um mecanismo de curto prazo, neces-
sariamente. Por si s6 nao pode resistir as pressoes emergentes de
uma estrutura econdmica forcada a trabalhar com niveis de
lucros e custos para os quais néo esta concebida. A complemen-
tacdo 6bvia da politica de controle de pregos é a reforma dessa
estrutura, de modo que passa a absorver o novo nivel de salarios.
Mas isso, que em nivel conceitual é claro, representa uma tarefa
gigantesca, técnica e politicamente, que ultrapassa de longe o que
se pode realizar em curto prazo. O conceito, contudo, é resgatavel:
néo hd modificacao permanente da distribuicao de renda se essa
mudanca estrutural ndo se complementa.

Ha trés conjuntos de precos que, pela situacao das atividades
econdmicas correspondentes, sdo passiveis de controle estrito
pelo Estado: os pregos agropecudrios, as tarifas das empresas
publicas e os aluguéis. Os precos agropecuarios sdo normalmen-
te controlados pelo Estado em beneficio dos produtores, para ga-
rantir um minimo de estabilidade nos mercados. A taxa de
cambio, os impostos, 0os precos minimos e a compra direta pelo
Estado sdo os instrumentos de controle. Esses mesmos instru-
mentos permitem aumentar o controle de pregos sobre o setor de
acordo com a politica oficial. Quanto aos aluguéis, a dificuldade
para o proprietario desocupar seu imével da lugar a uma oferta
ineldstica de curto prazo, isto é, constante, qualquer que seja o
preco aplicado. O caso das tarifas publicas, finalmente, ¢ de
controle 6bvio.

O que se observa na experiéncia argentina é que o aumento do
salarioreal na conjuntura, quando ocorre, deve-se essencialmente
a queda do valor relativo destes trés pregos — agropecuarios,
tarifas publicas e aluguéis — com relacao ao salario. Os bens e
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Servicos que estes precos representam constituem uma parte
muito importante da cesta familiar. Em conseqiiéncia, a redis-
tribui¢do de renda de curto prazo para os assalariados ¢ paga
pelos produtores agropecuarios, pelas empresas publicas e pelos
proprietdrios de iméveis de aluguel.

A redistribui¢io néo se mantém, todavia. Como os precos dos
demais setores da economia continuam subindo, a oferta dessas
trés atividades se deteriora. O investimento faz-se nulo ou nega-
tivo, surgem pontos de estrangulamento e finalmente uma crise
que obriga a reconsiderar seus pre¢os. Entao a redistribuicao de
renda se esvai. Volta-se & posicdo inicial com perda real no ca-
minho.

A posicao inicial de equilibrio, como foi dito, pode nao se
recuperar ou recuperar-se depois de um grande periodo de ajuste.
Se fossem aumentados os saldrios e os ajustes de precos ocor-
ressem simultaneamente em todas as atividades, regressar-ge-ia
a situacdo inicial com o mesmo saldrio real de origem, depois de
um certo periodo de aumento. Mas os ajustes se transmitem em
cadeia e depois em sucessivas ondas que fluem e refluem. A
pressao para aumentar os precos se faz sentir com mais inten-
sidade: a) nas empresas marginais, de baixa eficiéncia, onde a
rentabilidade adquire valores negativos; b) nas pequenas empre-
sas com custos de mao-de-obra relativamente altos; ¢) nos autono-
mos. Sdo essas as empresas cuja alternativa a inflacdo é a quebra.
Sdo, por outro lado, as empresas mais dificeis de controlar.
Iniciado 0 movimento, este se transmite para cima. ‘

Ha uma tendéncia inerente ao processo inflacionario a se
acelerar. As empresas possuem capital circulante — estoque de
matérias-primas, outros insumos, produtos semi-acabados e
acabados — cujo valor se mede a custo de reposicao.

Os ajustes de pregos sucessivos e néo simultineos introduzem
um elemento de incerteza no valor de capital. O risco de perda do
capital por um ajuste insuficiente é mais alto que o da perda de
renda por um atraso no ritmo de vendas. Em conseqiiéncia, é
necessdrio antecipar-se aos custos futuros de reposicao, introduz-
indo os custos futuros esperados nos pregos presentes. O processo
de compra/venda, por outro lado, nao é unidirecional. Por meio da
rede de relacdes interindustriais, muitos dos compradores diretos
de uma empresa sio seus vendedores indiretos. Desse modo, a
antecipacdo da empresa com relacdo a seus custos futuros é re-
gistrada pelas demais e reverte sobre ela. Os custos futuros
tornam-se presentes com maior rapidez que a inicialmente calcu-
lada. Em contrapartida, uma “antecipacao” demasiada grande
dos precos afeta as vendas negativamente. Se a empresa mantém-
se permanentemente antecipada, suas vendas manter-se-io de-
primidas em relacdo a seu nivel pré-inflacionario. Esse efeito de
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sentido contrario permite implementar a politica monetaria e
fiscal de estabilizacao. Se a demanda se contrai, o custo da anteci-
pacdo, em termos de recessao de vendas, faz-se maicr e aumenta
seu contrapeso em relagio ao custo de perda de capital possivel
por nao fazé-lo.

O funcionamento da economia argentina

Tudo que se disse anteriormente tem um carater geral, apli-
cdvel a qualquer economia. Para analisar o caso argentino, que
possui caracteristicas especificas, é necessdrio adotar um mode-
lo que capte seus tragos mais significativos. O modelo que se
apresenta é uma simplifica¢do da realidade da economia a partir
de 1930. Enquanto simplificagdo radical dessa realidade, deixa
muitas questoes importantes de lado. Seu valor, todavia, consiste
em proporcionar um marco basico de referéncia para estudar as
politicas alternativas de distribuicéo de renda.

Apresentagdo do modelo

Supoe-se a economia argentina representada por dois setores:
um setor agropecudrio ou rural e um setor industrial. Para iniciar
a andlise, os mesmos sdo definidos com caracteristicas proprias
bem marcadas. Em seguida, algumas dessas caracteristicas sdo
suavizadas. O setor agropecudrio ¢ um setor exportador que
trabalha em condicéo de pleno emprego. Produz bens que podem
ser exportados ou destinados ao mercado interno. O setor indus-
trial s6 produz para o mercado interno e admite desemprego
quando a demanda efetiva é insuficiente. E o setor importador,
porque requer insumos e bens de capital do exterior para o seu
funcionamento.?

A demanda dos bens de consumo produzidos por ambos os
setores provém tanto dos assalariados como dos capitalistas. Mas
se supde que a demanda dos capitalistas seja fixa, e por isso in-
dependente do preco e de suas rendas. Em conseqiiéncia, as mu-
dancas na demanda agregada de bens de consumo correspondem
exclusivamente as mudancas na demanda dos assalariados e de-
pendem das mudancas dos precos e das rendas destes dltimos.

A demanda dos bens de capital supde-se, em principio, produ-
zida pelo nivel de atividade do setor industrial e pelas mudancas
que este experimenta. Como esse nivel de atividade esta deter-
minado essencialmente pela magnitude da demanda de bens de
consumo, resulta, em ultima instancia, que o investimento no
setor industrial depende do consumo dos assalariados. Por outro
lado, eles ndo poupam. A poupanca é exclusiva dos capitalistas.
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Numa primeira abordagem néo se iéva em conta a possibili-
dade de investimento auténomo, de exportacdes industriais e de
substitui¢do de importagées. Desse modo centra-se a atencao
exclusivamente nos efeitos das mudancas no nivel de renda dos
trabalhadores sobre o conjunto da economia pelas alteracdes em
sua demanda por bens de consumo. Depois introduzem-se essas
trés variaveis, em um segundo enfoque, na medida em que
representam fontes de demanda auténomas com respeito a renda
dos assalariados.?

Os assalariados gastam sua renda integralmente em bens de
consumo produzidos pelos setores agropecudrio e industrial. O
salario real dos trabalhadores modifica-se — ceteris paribus —
quando se modifica seu saldrio nominal. Também se modifica
quando mudam os pregos tanto dos bens de consumo agropecudrios
como industriais. Mas uma alteracdo em qualquer desses precos
nao s6 modifica o saldrio real como também a propor¢io e — a
salario nominal fixo — a magnitude do gasto que se destina aos
bens de cada um dos setores. Cada mudanga de preco, de qualquer
um dos grupos de bens, modifica a demanda pelos bens de ambos
os setores. Essa modificacdo, no caso do setor agropecuario, que
opera com um volume fixo de produgéo, afeta a magnitude das
exportagées; no caso do setor industrial, seu nivel de atitude é a
demanda de importacao.

Os mercados

Supondo-se pleno emprego, a producéo de bens agropecudrios
é fixa no curto prazo. Em conseqiiéncia, todo o aumento, em
unidades fisicas, da demanda interna s6 pode se satisfazer em
detrimento da magnitude das exportacdes medidas nas mesmas
unidades e vice-versa. A dotagdo dos bens produzidos pelo setor a
um e outro destino se resolve, fundamentalmente?, em funcao do
preco interno desses bens e de sua relag¢éo com o saldrio nominal.
Quanto mais alto é esse preco — a saldrio nominal constante —
menor € o namero de unidades demandadas no mercado interno
pelos assalariados e maiores séo os saldos exploraveis. Esse preco,
todavia, ndo se determina no mercado interno, mas depende do
pre¢o internacional e da taxa de cambio da moeda estrangeira®
que transforma um pre¢o em outro. A demanda externa pelos
bens do setor agropecudrio supée-se infinitamente elastica, isto é,
o mercado exterior pode absorver qualquer quantidade de vendas
a prego constante.® Nessas condigdes, o preco internacional define
o0 prego interno. Se aquele permanece constante, este s6 pode
variar se se alterar a taxa de cAmbio. Isto ¢, a mudanga no preco
interno dos bens do setor responde s medidas de politica econémica
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e nao ao livre jugo da oferta e da demanda. Um aumento da
demanda interna ndo se manifesta em elevacéo de precos, mas em
uma transferéncia de quantidades de bens do mercado de expor-
tacdo ao mercado interno, a preco constante.

A demanda interna dos bens agropecudrios postula-se como
inelastica as variacoes de precgo. Isso decorre do carater de pri-
meira necessidade que possuem os bens agropecudrios. Um au-
mento no preco interno desses bens, em conseqiiéncia, reduz o
numero de unidades vendidas internamente mas aumenta a des-
pesa dos assalariados com esses bens. Essa é uma caracteristica
importante ao modelo porque significa que, para rendas constan-
tes, o aumento do preco dos bens agropecudrios reduz a ca-
pacidade de gasto dos assalariados em bens do setor industrial.

O funcionamento do mercado de bens industriais pode ser
compreendido como respondendo a uma regra simples de conduta
dos empresdrios industriais: estes procuram manter o valor
unitario e seus lucros. Frente a mudancas na magnitude da
demanda, modificam a quantidade vendida e produzida sem
alterar os precos. Frente a alterac¢des nos pregos dos insumos, ou
mao-de-obra, elevam proporcionalmente os precos do produto fi-
nal. Essas regras sdo compativeis com curvas de custo de pro-
dugido constante. O modelo, contudo, ndo exige, para funcionar,
hipéteses tio estritas. E suficiente que no caso de mudancas na
magnitude da demanda todo o ajuste nao se efetue pelos precos,
supondo-se constantes as quantidades vendidas e produzidas. No
caso de aumento de pregos de insumos basta que os empresarios
néo absorvam os maiores custos integralmente, e portanto nao
reduzam seus lucros considerando-se os precos constantes. Isso
significa que a resposta do setor industrial frente a deslocamen-
tos da demanda ou alteracoes dos precos dos insumos sera uma
modificacdo da quantidade produzida por minima que seja. Essa
reacdo através da quantidade é tudo o que o modelo necessita
supor para funcionar do modo postulado.”

Movimentos — o processo de multiplicacdo

Do até aqui exposto decorre que o modelo admite trés variaveis
que podem ser modificadas autonomamente:

e 0 preco dos bens agropecudrios como conseqiiéncia de alteracoes
na taxa de cAmbio ou nos precos internacionais;

e 0 preco dos insumos importados e, como decorréncia, dos bens
industriais, pela mesma razio;

o 0 saldrio nominal dos trabalhadores.
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A alteracdo no valor de qualquer dessas trés variaveis tem
conseqiiéncias sobre o conjunto de varidveis dependentes do
modelo: exportagdes, importacdes, precos dos bens do setor indus-
trial, nivel de atividade deste setor, emprego urbano, lucros dos
empresarios rurais e urbanos, e saldrio real. Cada modificagdo
das variaveis independentes expande-se num movimento de cau-
salidade em toda a estrutura do modelo.

Geralmente, ao se adotar uma politica econémica determi-
nada, modifica-se mais de uma das varidveis independentes. Isto
é,implementam-se diversas combinacdes de aumentos dos precos
agropecuarios e das importacées, e dos salarios nominais. Mas a
analise de suas relacées de causa e efeito obriga a tratar cada uma
1soladamente.

Para facilitar a compreensio do mecanismo causal apresenta-
se o diagrama seguinte, no qual os simbolos X,C,Ie M tém seu sig-
nificado habitual; os Ps correspondem a pre¢os; a equacéo diz que
o0 gasto G de consumo dos assalariados é igual & sua renda — Sn,
salario e T numero de empregados — e divide-se entre os bens
agropecudrios Q°, S e industriais Q.

I

—
Px X AGRO. ] L# IND. <—M—PM
_ o

Pyv=Pmtc

PA=Pxtgo A P
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O primeiro movimento ao longo do modelo é o que resulta da
alta dos pregos agropecudrios. Quando estes sobem, e 0s outros
dois mantém-se fixos, origina-se uma queda na demanda dos as-
salariados por bens agropecudrios e um proporcional aumento
dos saldos exportaveis. Esse é um primeiro efeito. A demanda dos
assalariados por esses bens é inelastica; em conseqiiéncia, ainda
que aquantidade demandada, medida em unidades fisicas,diminua,
o gasto aumenta junto com o aumento de preco. Como a renda no-
minal dos trabalhadores Sy —eovolume e emprego T — mantém-
se até agora constante, o maior gasto dos assalariados em pro-
dutos agropecudrios necessariamente implica uma reducéo de
sua capacidade de gasto em bens do setor industrial.® Isto é, a
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demanda por bens de consumo do setor industrial diminui,
supondo-se precos constantes.

A reacio dos empresdrios industriais diante da queda da de-
manda é procurar a manutencgéo dos lucros unitarios, reduzindo
o nivel de atividade e com ele a quantidade de emprego oferecido.
O emprego urbano consegiientemente diminui e, considerando
salarios nominais constantes, também a renda total dos traba-
Ihadores.

A reducéo do emprego e da renda diminui ainda mais, num
segundo momento, a capacidade de gasto dos assalariados e
portanto a demanda de bens do setor industrial. Se os em-
presarios respondem novamente cortando o volume de emprego,
dio lugar a posteriores redugdes de demanda e de emprego
causadas mutuamente, e em sucessio. Cada reducdo sucessiva €,
contudo, de menor magnitude e finalmente a seqiiéncia converge
para um valor finito. Uma vez desenvolvido o processo, a reducéo
total da demanda e de emprego é um multiplo da redugao original
causada pela alta do prego agropecudrio.’ ’

O mecanismo de multiplicacéo, que se limita ao setor indus-
trial, tem por causa tltima o fato de que as mudancas na deman-
da dos bens do setor originam-se nas alteracdes das rendas que o
préprio setor concede a quem nele trabalha. No setor agropecud-
rio a multiplicagio ndo ocorre, e o pleno emprego se mantem,
porque existe um mercado de exportagdo que absorve os saldos de
producéo niao demandados internamente. "

A interdependéncia entre os niveis de demanda e de emprego,
no setor industrial, é conseqiiéncia da hipétese de que a unica
fonte de demanda auténoma é o gasto dos assalariados. Se essa
hipétese é anulada e aceita-se a possibilidade de outras fontes de
demanda — investimento auténomo, exportacoes industriais ou
substitui¢do de importagdes —, a interdependéncia diminui ou
mesmo desaparece.’

A progressiva queda do nivel de atividade do setor industrial
e do emprego e da renda dos assalariados durante o processo de
multiplicacio afeta em dois sentidos a balanga comercial. Por um
lado, ao reduzir a demanda interna por bens agropecuarios,
aumenta ainda mais os saldos exportaveis.'? Por outro, diminui as
importacdes de insumos para o setor industrial.

Esse primeiro movimento que se descreveu, resultante do
aumento dos precos agropecudrios, vai, da esquerda para a
direita no diagrama anterior, do setor agropecudrio ao industrial
para terminar com seus efeitos sobre as importagoes na extrema
direita, com alguns refluxos ocasionados no processo de multipli-
cacdo. O movimento decorrente do aumento do preco dos insumos
importados tem sentido contrario, ainda que neste caso 0 refluxo
seja importante.
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O aumento do preco dos insumos importados é absorvido pelos
empresdrios industriais, com o objetivo de manter seus lucros
unitarios, mediante uma alta de precos dos produtos finais. Como
os salarios nominais permanecem fixos, esta alta obriga os as-
salariados a reduzirem sua demanda de consumo em termos fisi-
cos. Essa redugéo pée em marcha o processo de multiplicacao da
mesma maneira que no movimento anterior. A reducio da de-
manda por importacao € o resultado entdo da soma da reducao
original pelo aumento do pre¢o com a reducao emergente do
processo multiplicativo. :

Como a elasticidade da demanda dos assalariados pelos bens
industriais é alta — aproximadamente unitdria —, o gasto com
estes bens nao se altera significativamente quando seu preco
aumenta. Em conseqiiéncia, a capacidade de gasto remanescente
dos assalariados em bens agropecudrios nio se altera a nao ser em
menor escala. O efeito sobre os saldos exportaveis é muito baixo.
Se ocorre algum, e este também é pequeno, é resultante do pro-
cesso de multiplicacao e da deterioracdo progressiva da capa-
cidade de compra dos assalariados.

A analise foi feita em separado para cada um dos movimentos.
Todavia, o normal é que se apresentem juntos. Um aumento da
taxa de cambio aumenta tanto o preco dos bens agropecudrios
como o dos insumos industriais. Nessa ocasido, os efeitos descri-
tos de cada um deles sobre as demais varidaveis do modelo se su-
perpoem.

E possivel graduar, mediante politicas fiscais, o impacto da
modificacdo da taxa de cambio, de modo que um dos precos
considerados aumenta mais ou menos que o outro. Aqui é ne-
cessario lembrar as diferencas entre os efeitos que separada-
mente geram a alta de um ou de outro preco. Em ambos os casos,
o resultado sobre o nivel de atividade e emprego urbano é
recessivo e sobre a balanca comercial, positivo; mas a alta de preco
agropecudrio tern um impacto maior sobre o incremento dos saltos
exportaveis do que a alta de preco das importacées. A diferenca
maior é de cardter distributivo: o aumento dos precos agropecudrios
eleva os lucros dos empresarios desse setor enquanto o aumento
de preco das importagées os mantém inalterados.”” Em ambos os
casos, contudo, tanto os lucros dos empresarios industriais como
a renda dos assalariados se deterioram.

O aumento do saldrio nominal
uando os precos agropecudrios e das importacdes sobem,

rnquanta oz saldrios nominais permanecem constantes, o resul-
fade e eauivelente no de uma queda do saldrio real. Por isso, um
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aumentio do saldrio nominal, com os outros dois precos constantes,
determina em principio efeitos estritamente contrdrios aos que
decorrem do aumento daqueles precos. E possivel se expor todo o
problema como uma andlise das conseqiéncias das modificagoes
da relacao entre o valor da taxa de cAmbio e o salario nominal. No
tratamento dessa varidvel, portanto, ndao haveria novidade.

A peculiaridade do caso é que ha diferenca no processo de
ajuste aos novos valores da variavel preco, quando se trata de um
aumento do salarionominal. Um aumento dos precos agropecuarios
é uma decisdo politica e o ajuste é praticamente instantaneo. No
caso de um aumento dos precos de importacdo, o ajuste é mais
lento, até que os novos custos sejam refletidos no aumento de
precos industriais. Mas em um quadro com tendéncia recessiva,
essa inflacao de custos tende a se frear, uma vez atingidos os no-
vOs precos que permitam recuperar a margem de lucros unitarios
prévia. Os aumentos de saldrios nominais, em troca, criam uma
situacdo expansiva, como resultado do aumento da capacidade de
gasto dos assalariados. Ha uma expansao de demanda tanto de
bens agropecudrios como industriais e, no caso do setor indus-
trial, um aumento do nivel de atividade. O ajuste dos precos
industriais aos novos custos, resultante do aumento de salarios,
ocorre em um contexto expansivo, no qual o processoinflacionario,
agora de demanda e de custos, ndo encontra freios a sua tendéncia
inerente a aceleracio. A essa tendéncia ja se fez referéncia ante-
riormente. Se o processo de ajuste fosse simultaneo em todos os
precos, nao haveria um desencadeamento da inflagédo. E a dispari-
dade dos tempos e ritmos de ajuste que a faz possivel.

A singularidade do movimento que surge do aumento do
salario nominal é, pois, sua tendéncia a originar uma inflacao
acelerada. Durante o processo, saldrios e precos industriais
sobem permanentemente, enquanto os precos agropecuarios —
controlados politicamente — tendem a ficar atrds. A decorrente
queda da relacdo entre prego agropecudrio e saldrio nominal
manifesta-se em efeitos expansivos adicionais, que sao a contra-
partida dos efeitos recessivos descritos anteriormente. O nivel de
emprego e da atividade industrial se expande enquanto a balanca
comercial se deteriora, tanto pela queda de exportacoes como pelo
aumento das importacoes.

QOutras fontes de demanda autonoma

Até este momento aceitou-se uma rigida dependéncia entre o
nivel de atividade economica com relagao ao valor do saldrio real.
Quanto mais elevadas sdo as relagdes entre o saldrio nominal e os
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precos agropecudrios, por um lado, e de importacoes industriais,
por outro, maior é o nivel de emprego e a atividade econdmica.

Essa dependéncia é enfraquecida se se reconhece a existéncia
de outras fontes de demanda auténoma, que dao lugar a criacdo
de emprego. Essas fontes sdo trés: o investimento auténomo, as
exportacdes industriais e a substituicao de importacdes.'

Em todos os casos, a demanda origina-se fora do setor assa-
lariado e é, em conseqiéncia, independente do valor do salario
real.

Um determinado par de valores dos precos agropecudrios e
dos de importactes com relacdo ao-salario nominal é compativel,
ao introduzir essas novas fontes de demanda, com uma gama de
valores da variavel emprego. As relacoes de preco deixam de ser
determinantes.

Enquanto varidveis de curto prazo, ou seja, engquanto cria-
doras de emprego, o efeito dessas trés fontes alternativas de
demanda sobre a balanga comercial se exerce do lado das impor-
tacdes, pois estas tém uma correlacdo direta com o volume de
emprego. Os saldos exportdveis agropecuarios nao sio afetados,
a nao ser moderadamente, enquanto a relacio entre os precos do
setor e o saldario nominal permanece inalterada. Em um prazo
mais amplo, tanto a expansao das exportacoes industriais como a
substituicdo de importacoes tendem a aliviar as restricoes da
balanca do comércio exterior.'

E conceitualmente possivel combinar uma determinada quan-
tidade de criacao de demanda por essas vias com diferentes alter-
nativas das relagdes entre as variaveis precos. Na elaboracido de
um projeto de politica econémica, cada uma dessas fontes de
demanda sao utilizadas complementarmente. Vistas numa proje-
cao historica, todavia, surgem como instrumentos alternativos
para obter um certo nivel de emprego e de atividade urbana. As
ja chamadas politicas populistas apéiam-se, principalmente, no
aumento do saldrio nominal, ou seja, em uma relacido elevada
entre o salario nominal e a taxa de cAmbio. O uso das outras fontes
alternativas de demanda, investimento auténomo, exportacoes
industriais, substituicdo de importagoes, corresponde ao que se
convencionou chamar, em termos imprecisos, politicas eficientis-
tas, ou keynesianas, ou modernizantes. O cardter de distribuicao
de renda diferencia uma das outras, sendo a segunda muito mais
favoravel aos lucros dos empresdrios industriais que a primeira.

Uma vantagem importante desse modo de eriacao de emprego
com relacdo ao procedimento populista é que, ao nio requerer
necessariamente um reajuste dos precos industriais perante os
custos de maéo-de-obra aumentados — devido a elevacao de
saldrios —, permite, num contexto expansivo, um controle muito
mais efetivo das pressoes inflacionarias.
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O longo prazo

Como uma extensao de toda a andlise precedente, pode-se
tentar elaborar uma projecao da evolucdo do emprego e do salario
a longo prazo, e de seus determinantes dentro da estrutura do
modelo, '

Na medida em que haja méo-de-obra excedente, o maximo de
emprego que pode dispor a economia, numa situacdo dada,
depende da restricao do comércio exterior. O nivel de atividade
econdmica do setor industrial determina univocamente tanto o
volume de importagdes necessdarias como a quantidade de em-
prego oferecido, de modo que estas duas varidveis tenham entre
st uma relacao fixa. A capacidade de importar, por outro lado,
depende da magnitude dos saldos exportdaveis — a precos inter-
nacionais constantes — e esta magnitude, por sua vez, depende
do preco interno dos bens exportaveis em relacdo ao salario
nominal, que define quanto da producio se consome internamente
e quanto se exporta.'® Desse modo surge uma relacio direta entre
o volume de emprego que pode oferecer a economia, satisfeita a
restricdo externa, e o preco interno dos bens exportaveis com
relacdo ao salario nominal. Essa relacdo é positiva: quanto maior
¢ o preco dos bens exportaveis, maior é o volume de emprego
oferecido.

Quais sao os limites do crescimento do emprego, em uma
situacao dada, considerando-se exclusivamente as relacdes de
preco? Isso depende da natureza dos bens exportaveis. Se, como
sesupos até agora, os bens exportdveis séo produtos agropecudrios
com uma demanda interna inelastica e uma demanda externa
perfeitamente eldstica, o ponto mdximo de emprego é aquele em
que posteriores aumentos de prego nao permitem transferir quan-
tidades adicionais de bens agropecuarios da demanda interna
para a exportacao, ou seja, o pre¢o no qual a demanda interna é
rigidamente ineldstica. Aqui ndo ha grandes possibilidades de
movimento: a tolerancia dos assalariados em restringirem seus
modos habituais de consumo de bens de primeira necessidade é
muito pequena. Se, por outro lado, os bens exportdveis sao bens
produzidos no setor industrial com maior elasticidade de de-
manda interna, a restricao a expandir as exportacoes surge do
mercado externo, seja pela queda de precos, seja pela fixacdo de
barreiras ou cotas por parte dos paises importadores. E aqui
também as possibilidades sao modestas.'” Em resumo, os limites
a expansao do emprego, aceita a restricio externa, em uma dada
situacdo, sao finitos e relativamente inflexiveis.

Ao longo do tempo, a expansao do emprego, obtida pela
ampliacao das exportagoes, depende do crescimentoda capacidade
produtiva do setor produtor de bens exportdaveis. O setor agro-



pecudrio cresce lentamente. Kssa lentidao representou no pas-
sado a maior restri¢do ao crescimento do emprego. A substituicao
de importacdes, ao reduzir permanentemente a quantidade de
importacies necessarias para cada quantidade de emprego deter-
minada, alcangou uma influéncia mais significativa. No futuro. a
aceleracdo do ritmo de criacdo da capacidade dependera da
evolucao da demanda externa por bens industriais. Adotando-ze
uma politica de oferta mdxima, esta € uma variavel que escapa =
capacidade de decisédo do préprio pais.

A colocagdo acima refere-se a criacéo da capacidade de ofere-
cer emprego. O segundo ponto é o da geracao efetiva de emprego.
Enquanto o preco interno dos bens exportaveis -— em relacio ao
salarionominal — determina-se de acordo com o nivel desejado de
emprego possivel, ou seja, fixando a capacidade potencial total de
oferecer emprego, o volume efetivo de emprego depende da posi-
cdo que assume a relacido entre precos de importagao e saldrios
nominais e da magnitude da demanda auténoma. Para fins de
criagdo de emprego, ambos os instrumentos cumprem uma fungdo
similar e podem substituir-se mutuamente. Mas seu significado
distributivo é completamente oposto. Se a demanda auténoma
néo existe, ou permanece fixa, a criacio de emprego pela reducao
da relacdo entre precos de importacdo — precos industriais por
extensao — e saldrios nominais é compativel somente com um
aumento do saldrio real. Isto foi explicado anteriormente. Implica
um aumento igual ao do emprego e do salario. Na medida em que
a demanda autoénoma cresce em importancia como instrumento
de criacdo de emprego, a queda da relacdao entre precos de
importacdo e saldrios nominais é menos necessaria. O saldrio real
cresce menos, ou nao cresce, ou mesmo decresce, de acordo com a
intensidade da demanda autonoma.'™

Nao ha, pois, no modelo, uma determinacio estreita da
distribuicdo de renda, que depende da escolha da composi¢ao dos
instrumentos destinados & geracio de emprego. O limite maximo
do saldrio real esta definido, numa situacdo dada, pela impossi-
bilidade de restringir a demanda auténoma além de um certo
ponto, se é reconhecida a necessidade de longo prazo do inves-
timento auténomo, da exportacao industrial e da substituicéo de
importacoes.

Um caso particular do modelo, porém o mais representativo
do ocorrido no passado, ¢ aquele em que os precos de bens
exportaveis e os precos de importacao nac sao independentes, mas
se movem paralelamente de acordo com as modificacoes da taxa
de cambio. Se a demanda autdénoma é considerada fixa, o modelo
permite distinguir duas fun¢des completamente determinadas.
Uma fungéo de oferta de importacoes que aumenta para valores
crescentes da relaciotaxa de cambio/saldrio nominal. Essafuncao
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¢ a mesma a que ja se fez referéncia no caso geral. Além disso, é
uma funcio de demanda de importacio que é descendente a
medida que aquela relagéio cresce. Isto é, a queda do saldrio real
reduz o nivel de atividade econémica no setor industrial e, em
conseqiiéncia, a demanda por importagdes. Ambas as funcdes
determinam um unico ponto de equilibrio. Nesse ponto define-se
a relacao entre taxa de cambio e saldrio nominal, que torna
maximo o volume de emprego, e o salario real, respeitando a
restricao imposta pelo comércio externo. Nesse caso também, a
tnica possibilidade de aumentar emprego e salario no longo prazo
é a de ampliar a produc¢ao de bens exportaveis.®

Conclusao

Em resumo, o capitulo anterior diz o seguinte: o0 maximo de
emprego que a economia pode dar estd definido pelas exportacoes.
Isso porque as importacdes condicionam o nivel de atividade do
setor industrial. A geracao efetiva de emprego depende da inten-
sidade da demanda. Esta pode se criar por aumento dos salarios
reais ou por fatores auténomos como o investimento, a exportacéo
de manufaturas e a substituicao de importagées. O peso relativo
de uma ou de outra fonte de criacdo de demanda incide na
distribuicéo final da renda. No ponto de pleno emprego, o valor
maximo do saldrio real é tanto maior quanto menor é o peso da
demanda aut