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A reforma da economia imaginada pelo novo Governo tem em seus trés diferentes
aspectos — fiscal, administrativo e patrimonial — diferentes tempos de agdo. comvergindo
para uma esperada reducio da dimensiao do Estado e consegiiente eliminagao da fonte maior
de pressio inflacionaria: o déficit do setor pablico. Neste artigo. as observagoes sobre 0s
possiveis conceitos tedricos que fundamentariam a reforma ficam restritas ao tempo de acao
mais imediato, onde um choque monetdrio articula-se com uma ainda incompleta reforma
fiscal.

Sem duvida, muito embora um Estado menor ¢ um melhor Governo representem uma
promessa liberalizante, a0 menos nesta primeira tase da reforma, o pnincipio filosofico que
arege ¢ 0 de uma economia normativa, posto que a prioridade reside em atastar o tantasma
da hiperintlacio. Em contraste com a economua positiva, isenta de qualquer juizo de valor.
a normativa pretende modificar um determinado estado de coisas com a reordenagao da
atividade econdmica. No ¢aso vertente. os Critérios que a regem pouco ou nada 1ém a ver
com a corrente da tradi¢do liberal, onde os cnitérios de como a economia deve organizar-se
dependem exclusivamente de juizos individuals (seja. por exemplo, o critério de Pareto) e
ndo de uma concepgao organica do Estado ou da sociedade. Ao contrario, tais critérios
parecem ter nitida inspiragdo neokeynesiana.

O teor neokeynesiano da primeira fase da reforma tem sua marca de origem no choque
monetdrio sob forma do embargo da liquidez do setor privado, trazendo de imediato 3 mente
a nogdo de efeito riqueza, onde a idéia propria de riqueza incorpora aos bens ou recursos
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tangiveis utilizados nos processos produtivos os ativos intangiveis de natureza financeira.
Assim, a transferéncia de saldos monetérios do setor privado para o setor pablico, via arresto
da liquidez, resulta na percepedo de individuos ¢ empresas segundo a qual teriam ficado, ao
menos temporariamente, empobrecidos, levando a uma modifica¢do da fungdo agregada
consumo. O efeito riqueza sobre o consumo agregado certamente determinard variagdo na
compra de bens durdveis, contendo, dessa forma, o excesso de demanda agregada sobre
oferta global a determinado nivel de pregos.

Nessa primeira fase, a politica fiscal visa a eliminar o déficit do setor pablico através
do aumento da arrecadagdo de tributos, corte nos gastos correntes € cessagdo das transfe-
réncias ao sctor privado (subsidios e incentivos), numa visdo keynesiana por detrds do
espelho, para dominar a causa primeira da inflagdo. Mas a naturcza do choque monerdrio
ndo deve ser vista como uma revisdo de doutrina quando se tem em mente que o0s
neokeynesianos pressupdem que a quantidade de moeda acomoda-se as necessidades reais
da economia (de onde a agdo € sobre o estoque ¢ ndo sobre o fluxo), ¢ estando & um elemento
estratégicoda formulagao de politica. Deve ser vista, isto sim, como um elemento da propria
politica fiscal, decorrente da drastica redugdo, do lado do dispéndio, do custo de rolagem do
endividamento intermo.

O conceito de Kalecki sobre o grau de monop6lio como medida da capacidade do
mercado para determinar ou fixar pregos, que substitui a hip6tese irreal da concorréncia
perfeita da economia neoclassica, embora utilizado para a construgao neokeynesiana de uma
teoria da distribui¢ao determinante da participagio de salarios ¢ lucros na renda nacional,
sugere, salvo melhor juizo, na configuragdo da reforma, a inser¢io de uma politicade rendas.
Esta visa a conter a inflagdo através de agdes ou procedimentos vArios por entre 0s quais 0
Govemno tenta desacelerar o crescimento da renda nacional nominal.

Existem vérias modalidades de politica de rendas. Uma primeira forma, a mais branda,
¢ a do monitoramento das decisdes concernentes aos reajustamentos de saldrios € pregos.
Um segundo tipo est4 representado pela adogao voluntaria de certas regras para reajustes,
como, por exemplo, condicionar aumentos de saldrios a acréscimos de produtividades.
Outra forma consiste no alivio fiscal ou em programas sociais que beneficiam quem se¢
compromete a manter aumentos de salarios e pregos abaixo de determinado nivel. Outra
forma, oposta a anterior, pressupde punigoes, sobretudo, adicionais progressivos de impos-
tos, para aqueles que aumentem salérios e pregos além do limite convencionado. Obvia-
mente, a forma mais brutal de politica de rendas consiste no congelamento de pregos ¢
salarios.

A prefixagio de reajustes de saldrios e pregos através de um limite estabelecido por
uma raxa esperada de variagdo de pregos enquadra-se no espirito de uma politica de rendas,
onde a punigio reside na impossibilidade imediata de repasse de qualquer aumento aos
precos finais se a taxa realizada for maior que a taxa esperada, a flexibilizagao posterior,
se tensdes na cadeia produtiva acontecerem, sendo feita sob a vigilincia governamental,
mediante 0 monitoramento, Seja como for, a politica de rendas encontra sua justificativa em
estruturas oligopolisticas de mercado, cuja existéncia ratifica a postulagdo neokeynesiana.

A politica de prefixagio periodica de saldrios e pregos também deve ter um efeito
sobre a fungdo consumo. E caberia aqui distinguir, numa adaptagio do pensamento neokey-
nes‘ano, 4 propensdo a vonsumir dos que recebem sal4rios da propensao a consumir dos que
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t&m lucro e juros como remuneragdo. Se o nivel de pregos se estabilizar ou, pelo menos, o
ntmo da inflagdo baixar intensamente, o mais provavel é que existam forgas que na
desagregagio alterem fortemente a composi¢do da fun¢ao consumo. A redugio do ritmo de
perda do poder de compra dos salérios, ou a manutengio desse poder na unidade de tempo,
significa um efeito renda que pressiona através da demanda o conjunto de bens de salarnio;
em contraste, numa superposigao do efeito riqueza decorrente da liquidez sobrestada ao
efeito renda da redugdo de margens de lucro ¢ queda das taxas (nominais ¢ reais) de juros,
a pressdo de demanda por bens de consumo conspicuo deve cair. Isso significa uma
reorientagdo no curto prazo (capital e estado da arte constantes) da composi¢ao da produgio
para atender a nova configura¢do da demanda interna, sem a qual desequilibrios parciais
entre fluxos monetarios ¢ fluxos reais podem fazer surgir pressoes inflacionarias. A restau-
ragdo ¢ 0 aumento do poder de compra do salario minimo atuarao nesse sentido sem a
resposta correlativa do aparelho produtivo, modificando o perfil da oferta global.

O outro lado da fungdo consumo, certamente modificado em nivel e composigio,
significa que a0 Governo, nesta primeira fase, cabera, ao caminhar na estreita trilha entre a
recessdo ¢ a inflagdo, a propensio a investir, Parece 6bvio que os investimentos, cujo centro
de decisdo esta localizado na administragio direta ¢ em entes estatais, sejam os de infra-es-
trutura, observando duas condi¢des: sejam intensivos no uso de mao-de-obra para reduzir a
severidade da recessdo e sejam de tempo breve de maturagdo para afastar o risco do
relangamento da inflagio. Preferencialmente, no dominio dos investimentos, deveriam ser
retomados os investimentos interrompidos cujos cronogramas de execugdo tivessem alcan-
¢ado um ponto em que a descontinuidade difereria em demasia, no tempo, da fase de retorno.

Como em relagdo a fungio consumo, a fungo investimento terd, forgosamente, uma
modifica¢do de composi¢ao, no futuro imediato, com o investimento em capital social
prevalecendo sobre o investimento na atividade dirctamente produtiva. Como no caso da
liberagao de liquidez, aqui também se apresenta a questdo da sintonia fina, posto que cm
tese até mesmo contas piblicas equilibradas podem exercer pressoes inflaciondrias. Dai o
nsco inerente ao nivel de agregagao.

Diante dessa argumentagio inspirada numa possivel influéncia dos neokeynesianos
sobre aarquitetura dareforma econémica sobretudo no que concerne a articulagdo do choque
monetdrio com a politica fiscal e a administragdo sctorializada da restauragdo de liquidez
ou reflagdo, o risco existente parece ser menos o do insucesso no combate a inflagdo do que
o0 abandono das ctapas liberalizantes da reforma. Nio s6 a economia brasileira, estruturada
sobre um duplo setor produtivo, estatal e privado, tem historicamente a marca do interven-
cionismo, como na perspectiva da retomada do crescimento, autores como Robinson ¢
Nicholas Kaldor assinalam enfaticamente que as condigdes necessérias para o crescimento
sustentado com alto nivel de emprego sdo altamente improvaveis de serem alcangadas em
regime de uma economia descentralizada de mercado.

Como nesta primeira tase de implanta¢ao da reforma o objetivo primordial é o de
conter a inflagao, e tudo gira em torno da administragdo de controle da liquidez, num
gerenciamento necessariamente autoritario, cabe indagar se dentro dos principios de econo-
mia normativa, mais adiante, as construgdes neokeynesianas serdo substituidas por critérios
similares ao de Parceto. Este, baseado nas escolhas individuais ¢ embora sujeito a imitagoes,
produz corolarios em apoio a uma economia que, corretamente governada, isto &, sem
inflag¢io para que um grupo social ndo se beneficie a custo de outros, pode estabelecer a
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convivéncia entre a regulagdo de pregos ¢ uma cstrutura capitahsta descentralizada ¢
competitiva. Essa visdo liberal admite juizos normativos sobre possivels alternativas redis-
tributivas. E € sempre preferivel uma agdo redistributiva que ndo perturbe o cariter
descentralizado das decisdes relativas a produgio, consumo, poupanga ¢ investimento, ainda
que o contexto seja o de regulagido de pregos.

As faces possiveis da economia normativa, a neokeynesiana e a paretiana, trazem a
mente a questdoda implementagio ou administragioda reforma em seus trés aspectos. Como
ndo podernia deixar de ser, sua concepgdo esté lastreada numa visdo macroecondmica que
traz, em seu bojo, problemas inerentes a agregagao, suscitando dificuldade de ordem pratica
a0 ser preciso percorrer o caminho inverso do macro ao micro. Assim, a desagregacio das
fungdes consumo ou das fungdes de produgdo (a agregagdo Hicks-Leontief) s6 se torna
possivel a partir de condigdes restritivas no tocante a taxa marginal de substitui¢io. E, como
em definitivo, as decisdes dos agentes econdmicos se passam em nivel desagregado, a
sintonia fina nio pode deixar de levar em conta, do lado da demanda, a diversidade dos
consumos alimentar € nio-alimentar e, do lado da oferta, a especificidade do capital, retornos
diferenciados em termos de escala, diferentes tecnologias e as vérias formas de trabalho.
Esse passadigo entre 0 macro e o micro, dificil de construir, explica o porqué das politicas
econdémicas conduzidas como processo de erro e tentativa e certamente aponta para a
conveniéncia da adogio de um sistema flexivel de decisdes, ao invés do dirigismo econd-
mico exclusivamente assentado em um macromodelo.
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