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Os manuais de economia e finangas puablicas geralmente supdem um mundo imagindrio de paz e harmonia
social no qual as guerras, as crises econémicas, o desemprego e a pobreza sao aspectos secundarios. No
lugar dessas varidveis incomodas, os manuais costumam exaltar as supostas virtudes do “livre comércio”,
dos “mercados perfeitos”, da “concorréncia pura” e da “austeridade fiscal”, supondo que as nagdes atual-
mente desenvolvidas se pautaram por tais abstragdes tedricas em suas trajetdrias de desenvolvimento.
As analises histdricas e territorialmente situadas demonstram, no entanto, que as politicas publicas imple-
mentadas pelas nagdes bem-sucedidas contrariam frontalmente as recomendag¢des dos manuais padroes
de economia e finangas publicas.

No momento em que este artigo é escrito, 0 mundo se depara com os desafios sanitdrios, econdmicos e so-
ciais decorrentes da pandemia do novo coronavirus. Em situagdes como a atual, mesmo os mais fervorosos
defensores do “livre mercado” e da “austeridade fiscal” se veem obrigados a reconhecer a importancia da agao
governamental para assegurar a sobrevivéncia e a seguranga da populagao, seja por meio de agdes diretas ou
coordenadas com agentes privados, evitando o colapso dos sistemas produtivos e de distribui¢do, o desem-
prego em massa, a fome e a pobreza. E o momento em que todos viram “keynesianos”. Contando com amplo
apoio da sociedade e dos parlamentos, os governos ampliam seus gastos, o que é fundamental para viabilizar
o enfrentamento das adversidades imediatas e para manter a demanda agregada em patamares que impegam
o0 colapso econdmico e social.

0 objetivo deste artigo € demonstrar como os gastos publicos podem ser organizados de forma a acabar com
o desemprego involuntario. A primeira se¢do aborda o tema pela dtica das guerras convencionais, por meio
das quais os Estados nacionais acumularam (e continuam acumulando) poder e riqueza. A segunda secao
apresenta as principais inconsisténcias da visao dominante sobre gasto publico. A terceira se¢ao informa
como os Estados monetariamente soberanos séo capazes de ampliar seus gastos, sem que isso resulte em
descontrole inflaciondrio. A quarta se¢cao demonstra como, na auséncia de guerras convencionais, a l6gica da
“economia de guerra” pode ser acionada de forma a acabar com o desemprego involuntario. Em seguida, sdo
apresentadas as consideragdes finais.
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A guerra convencional como fonte de acumulagao de poder e riqueza

0 sistema politico mundial € uma maquina de acumulagao de poder e riqueza, e seu motor principal tem sido
a competigdo e a guerra entre seus Estados e economias nacionais. Conforme demonstrado por Fiori (2007,
2014), dentro desse sistema nédo existem paises satisfeitos; todos estdo sempre se propondo a aumentar seu
poder e sua riqueza, e, nesse sentido, todos sdo expansivos — em particular as grandes poténcias que ja ocu-
pam o topo da hierarquia do poder e da riqueza mundiais. Por isso, esse sistema pode ser comparado com um
universo em expansao continua, onde todas as poténcias que lutam pelo poder global estdo sempre criando, ao
mesmo tempo, ordem e desordem, expansao e crise, paz e guerra. Como consequéncia, dentro desse sistema
nunca houve nem havera paz perpétua, nem hegemonia estavel. Pelo contrario: o que ordena e estabiliza as
relagdes hierdrquicas internas do sistema mundial, paradoxalmente, € a existéncia de conflitos cronicos, junto
com a permanente possibilidade de uma nova guerra entre as grandes poténcias.

Em todos os paises que ocuparam ou ainda ocupam posi¢des de lideranga politica e econémica dentro das
respectivas regides ou do sistema interestatal como um todo, o desenvolvimento econémico obedeceu a es-
tratégias e seguiu caminhos que foram desenhados em resposta a grandes desafios sistémicos, de natureza
geopolitica. Independentemente de quais fossem as coalizdes de interesses, em todos esses paises em algum
momento formou-se um bloco de poder que respondeu a esses desafios externos por meio de estratégias
ofensivas e politicas de apoio ao desenvolvimento nacional.

Mesmo no caso dos pequenos paises com alto padrédo de vida, que enriqueceram sem se transformar em gran-
des poténcias, é possivel identificar a influéncia e a importancia direta ou indireta de sua posi¢ao geopolitica
sobre seu desenvolvimento. Em geral, sdo paises cuja posigao territorial os coloca em algum ponto decisivo
da competi¢do ou do enfrentamento das grandes poténcias, transformando-os em protetorados militares
ou econdmicos de alguma das poténcias envolvidas nos conflitos geopoliticos. Esses paises podem estar
proximos ou distantes da poténcia protetora, mas sempre estao préximos do territério de seus concorrentes
ou adversarios e se submetem em alguma medida a politica de defesa de sua poténcia protetora em troca do
acesso privilegiado a seus mercados e fluxos de crédito, financiamento e investimento direto.

Todos os paises vitoriosos se formaram e se desenvolveram dentro de tabuleiros geopoliticos altamente
competitivos, com um sentimento constante de cerco e de ameaca externa, de invasdo ou de fragmentagao
de seus territdrios. Isso explica a centralidade da preocupagao que manifestam com relagao a propria defesa,
e também sua permanente preparagao para futuras guerras.

Em todos os casos de sucesso econdmico também se verifica a existéncia de um nucleo estratégico relativa-
mente unido e coeso dentro do proprio Estado, que foi o grande responsavel pela defini¢ao e sustentagao dos
objetivos estratégicos que se mantém constantes durante longo tempo, apesar das eventuais mudancas de
governo ou de regime politico. Esses nucleos, ou centros de poder, demonstram grande flexibilidade e grande
capacidade de adaptagdo e mudanca, sem alterar seus objetivos, frente a eventuais alteragdes na configuragédo
do sistema de poder em que estao inseridos.
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Além disso, todas as grandes poténcias foram expansivas desde o momento de consolidagao de seus centros
de poder internos e utilizaram suas economias nacionais como instrumento de poder a servigo de suas estra-
tégias. Isto é, definiram as grandes metas de suas economias nacionais e de sua prdpria politica econémica a
partir de objetivos estratégicos situados no campo do poder. Por isso, a luta dessas grandes poténcias parece
quase inseparavel da luta pela expansao continua do seu territério econémico supranacional e pelo controle
monopdlico de novos mercados, de bens, créditos ou investimentos.

Nessa luta, todas as grandes poténcias desrespeitam sistematicamente as regras e instituicdes competitivas
de mercado. As poténcias vencedoras adotam praticas protecionistas até o momento em que se veem em con-
di¢des de submeter seus produtores nacionais a concorréncia internacional. Essas mesmas poténcias operam
sistematicamente com orgamentos publicos deficitarios, o que ndo as impede de manter sua credibilidade
fiscal e financeira, acumulando ainda mais poder.

A Inglaterra, por exemplo, considerada por muitos um exemplo de sucesso do livre comércio, desde o final do
século 15 utilizou tarifas de exportagao sobre as matérias-primas locais, como forma de encarecer a produgao
de téxteis em outros paises, tornando mais competitiva a sua propria industria téxtil. Como demonstrado por
Reinert (2016), na medida em que a fabricagdo de Ia cresceu na Inglaterra, as tarifas de exportagdo aumenta-
ram, até o pais ter condi¢des de processar toda a |a produzida. Diversos incentivos foram criados para atrair
profissionais especializados de localidades como Veneza e Holanda. Além disso, aos fabricantes de |4 recém-
-estabelecidos na Inglaterra, concederam-se isengdes fiscais por certo periodo e monopdlio em determinadas
regides. Destacam-se ainda os Atos da Navegacdo (editados logo apés a Revolugdo de 1648, fechando os
portos ingleses aos navios estrangeiros), o controle do Banco da Inglaterra, a estatizagdo das alfandegas e a
nacionalizacao das finangas e do crédito, que se somaram a mobilizagdo permanente para a guerra e a criagao
dos sistemas de endividamento publico e de tributagdo estatal como fatores fundamentais de sucesso do
poderio militar e econémico inglés.

A Inglaterra s6 passou a flexibilizar suas praticas protecionistas no século 19, quando ja exercia ampla lideranga
no sistema politico interestatal.

Os Estados Unidos, também considerados no senso comum um exemplo de sucesso do livre comércio, fizeram
ou participaram desde 1783 de aproximadamente 85 guerras (em média, uma a cada trés anos, mesmo padrao
da Inglaterra, que fez ou participou de aproximadamente 110 guerras entre o final do século 17 e meados do
século 20). Assim como os ingleses, os estado-unidenses utilizam/utilizam largamente do poderio militar
para impor seus interesses sobre outras nagdes (ou, de forma mais sutil, persuadi-las a que se submetam aos
seus interesses). E fizeram/fazem isso, como os ingleses, utilizando-se largamente de orgamentos publicos
deficitarios e de praticas protecionistas. (FIORI, 2014)

Desde a sua origem como nacao independente, os Estados Unidos pautaram sua politica econémica pelas re-

comendagoes de Alexander Hamilton, sintetizadas no seu relatério enviado, em 1791, ao Presidente da Camara
dos Deputados (HAMILTON, 1995). Neste relatério, o primeiro secretario do Tesouro dos Estados Unidos elenca
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uma série de argumentos para que o governo apoie o desenvolvimento das atividades manufatureiras nacionais,
de forma a tornar o pais independente de outras nagdes em seu abastecimento militar e de bens essenciais.

Hamilton constatou que as nagdes mais prosperas subvencionam a exportagao de bens manufaturados.
Logo, para poderem competir em igualdades de condigdes, os iniciadores de novas atividades manufatu-
reiras nos Estados Unidos precisariam contar com a intervengao e a ajuda do seu préprio governo. Para
tanto, deveriam ser emulados incentivos governamentais que se mostraram bem-sucedidos na Inglaterra e
em outros paises, tais como:
« Tarifas alfandegarias protecionistas sobre os artigos estrangeiros rivais dos produtos nacionais que se
pretendam fomentar;
+ Proibicdo da importagdo de artigos rivais ou imposicdo de tarifas de importagdo equivalentes a uma
proibigao;
+ Veto a exportagdo de matérias-primas necessarias as manufaturas;
+ Subsidios pecunidrios aos produtores nacionais;
+ Premiagdes pecunidrias e honorificas aos produtores nacionais que apresentem alguma superioridade
ou exceléncia especial;
+ Isencdo tarifaria para as matérias-primas (ou reintegragdo das tarifas cobradas) necessdrias nas ativi-
dades manufatureiras;
+ Fomento de novos inventos e descobertas feitas no pais e introdugdo dos que sejam feitos em outros
paises, particularmente os referentes a maquinaria; e
+ Agilizacao do transporte de mercadorias.

Quanto aos recursos necessarios, Hamilton recomendou a criagao de capital por meio da emissao de titulos
publicos. O secretdrio do Tesouro esclareceu que a emissao de titulos ndo devia ser confundida com o mero
redirecionamento de uma quantidade equivalente de capital previamente aplicado em outra atividade. Afinal,
a dinamica da divida publica permite que as despesas com pagamento de juros e a gradual amortizagao do
principal sejam financiadas por meio da emissé@o de novos titulos. Isso significa que o capital originalmente
deslocado para a compra de titulos publicos retorna ao seu proprietario inicial acrescido de juros. Enquanto
isso, 0 governo que emite o titulo consegue criar o capital necessario para viabilizar o progresso econémico
e social da nagéo.

Hamilton constata que esse mecanismo foi decisivo para viabilizar o progresso econdmico inglés, cabendo aos
Estados Unidos seguir os mesmos passos. E conclui seu relatério afirmando que nos paises onde ja existe uma
grande riqueza privada, muito pode ser conseqguido mediante os aportes voluntarios de individuos patriotas,
mas, em uma nagao como os Estados Unidos daquela época, o erdrio pablico deveria suprir a deficiéncia dos
recursos privados no estimulo ao desenvolvimento das atividades manufatureiras.

E foi em grande medida seguindo as recomendagdes de Hamilton que os Estados Unidos se transformaram,
cerca de um século e meio apds a sua fundagao, na maior poténcia mundial.
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E nesse sentido que a maxima em voga nos Estados Unidos do século 19, “ndo faca como os ingleses dizem
para fazer, faga como os ingleses fizeram” é hoje atualizada para “ndo faca como os americanos dizem para
fazer, faga como eles fizeram”. Foi com esse mesmo espirito que List (1986) afirmou que as nagdes mais
avangadas costumam chutar a escada pela qual subiram. Isto é, recomendam as nagoes periféricas politicas
distintas das por elas praticadas em suas prdprias trajetorias de desenvolvimento.

Portugal, Espanha, Itélia, Franga, Holanda, Inglaterra, Estados Unidos, Alemanha, Rissia, China, Japéo... Todas
as nagOes que exerceram ou exercem lideranga internacional ou regional utilizaram-se/utilizam-se largamente
da “economia de guerra” como instrumento de mobilizagao de recursos para acumulagao de poder e riqueza.
Seja por meio de conflitos militares convencionais e/ou por meio de politicas de bem-estar social (especialmente
apds a Segunda Guerra Mundial), todas essas nagdes utilizaram a preparagdo para as guerras (existentes ou
potenciais) como elemento de coesdo social e mobilizagao das forgas produtivas nacionais.

Inconsisténcias da visao dominante sobre gasto publico

Os manuais de introdugdo a economia e o noticiario veiculado diariamente nos grandes meios de comunica-
¢ao geralmente sustentam que o gasto publico deve ser contido para evitar pressdes inflacionarias e outros
problemas supostamente tipicos da agdo governamental, tais como praticas de corrupgao e ineficiéncias em
geral. Normalmente se supde que os governos financiam seus gastos por meio dos tributos arrecadados junto
a populagéao e, sendo assim, devem seguir a l6gica de nao gastar mais do que arrecadam.

No entanto, quando acontecem guerras e crises econdémicas, como a atualmente em curso, decorrente da
pandemia do novo coronavirus, subitamente os defensores do “livre mercado” e da “austeridade fiscal” se trans-
formam em defensores da expansdo dos gastos publicos. Passado o momento mais critico dessas situagdes
de comogao nacional/internacional, voltam a repetir o mantra de que é preciso controlar o gasto publico para
evitar pressdes inflaciondrias e outros problemas supostamente tipicos da agao governamental.

Essa visdo ainda hoje dominante sobre gasto publico é referenciada na Teoria Quantitativa da Moeda (TQM),
que tem como autores principais David Hume, Irving Fisher, Alfred Marshall, C. Pigou e Milton Friedman. Seu
ponto de partida é a equagdo de troca (MV = Py), pela qual a quantidade de moeda circulando (M), multiplicada
pela velocidade desta circulagédo (V), é capaz de fazer circular a produgéo real total de uma economia (y),
multiplicada pelos seus pregos (P).

Uma das principais fragilidades tedricas dessa abordagem é supor que o entesouramento de moeda seja irra-
cional. Ao desconsiderar a possibilidade de que haja demanda especulativa por moeda e ativos financeiros, a
TQM assume como suposto que V é estavel ou previsivel, pois a moeda recebida seria sempre recolocada em
circulagado na velocidade maxima permitida pelo sistema de pagamentos vigente.
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0 mesmo equivoco é encontrado na Lei de Say, sintetizada pela assertiva “a oferta cria a sua propria procura”.
Jean-Baptiste Say afirma que, quando um produto é criado, nesse mesmo instante forma um mercado para
outros produtos. Isso ocorreria porque os processos de produgéo de bens e servigos proporcionam rendimentos
em termos de saldrios, lucros, juros e aluguéis, gerando também, por meio desses rendimentos, a demanda
supostamente suficiente para consumir os bens e servigos inicialmente ofertados. Say desconsidera a existén-
cia de sobra permanente ou duradoura de produgdo supondo que os excessos de oferta localizados acabam
sendo vendidos a pre¢os mais baixos. De acordo com a Lei de Say, os mecanismos de mercado sdo capazes
de impedir o surgimento de excessos de producao e as crises econdmicas decorrentes desses excessos.

Seguindo essa ldgica, os adeptos da TQM concluem que: i. o Unico efeito do aumento de M (quantidade de
moeda circulando) na equacgéo de troca é o aumento proporcional de P (precos); e ii. o principal responsavel
pela inflagédo é o Estado, quando tenta animar a economia ofertando moeda. De acordo com essa visao, o
ativismo estatal na politica econémica é desnecessério (pois os mercados supostamente seriam eficientes
mecanismos autorreguladores da dindmica econdmica) ou nocivo (pois necessariamente resultaria em aumento
do nivel geral de precos)'.

Como observado por Keynes (1964), essa abordagem desconsidera que a economia é permeada pela incer-
teza, algo diferente de risco, porque este dltimo é calculavel, ou probabilizavel, enquanto a incerteza nao é.
A incerteza é uma consequéncia do fato de que as decisdes econdmicas envolvem expectativas subjetivas
sobre o que ocorrera no futuro, e este é desconhecido. Como as decisdes econdmicas sdo descentralizadas,
ninguém sabe, com antecedéncia, qual sera o resultado liquido do conjunto de decisdes. Isto dificulta e afeta a
tomada de decisOes, em especial as de prazo mais longo, como é o caso da decisao de investir. Nao é possivel
probabilizar este tipo de incerteza, porque ninguém conhece todas as possibilidades de ocorréncia.

A percepgao de incerteza leva os agentes econdmicos a desejarem se proteger. Para isso, eles retém moeda,
porque a moeda € o ativo mais liquido da economia. A qualquer momento a moeda pode ser trocada por qual-
quer bem ou servigo ou ativo real ou financeiro, sem que, em fungao da celeridade da operagao, os precos da
transacdo se modifiquem. E essa preferéncia pela liquidez em situacdes de incerteza que motiva o entesoura-
mento ou a reten¢do de moeda, o que pode inibir tanto o consumo quanto o investimento.

0 investimento em particular depende de que as expectativas de rendimentos futuros (eficiéncia marginal do
capital, conforme proposto por Keynes) sejam maiores do que os rendimentos proporcionados pelas taxas de
juros vigentes. Quando a incerteza é grande, a eficiéncia marginal do capital cai, a taxa de juros sobe e, com
isso, o investimento € inibido e 0 emprego e a renda da economia deixam de crescer ou mesmo caem.

Keynes também evidenciou os equivocos da crenga de que é preciso haver poupanca prévia para que haja
investimento. Como demonstrado pelo economista britanico, a poupanga ndao depende prioritariamente da
taxa de juros, e sim da renda dos agentes econdmicos. Uma pessoa rica consumira parte de sua renda, mas

1 Aos leitores ndo familiarizados com essa discussao, sugiro os trabalhos de Resende (2017), Mollo (2020) e Conceigdo (2020)
como referéncias para maiores aprofundamentos.
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geralmente sobrara uma parcela na forma de poupanga. Ja uma pessoa pobre tende a consumir toda a sua
renda e, mesmo que a taxa de juros suba, sua poupanga ndo aumentara por causa disso.

Keynes alertou também que a moeda é importante porque pode haver investimento sem haver poupanga se
os bancos ampliarem seus empréstimos (o que requer que sua preferéncia pela liquidez esteja baixa). Eles
podem fazé-lo sem poupanga, porque podem emprestar além dos depdsitos. Quando o investimento ocorrer,
ele criard renda multiplicada e, como a poupanga depende da renda, ela também surgira de forma multiplicada,
mas depois do investimento. Assim, o ato de investir € mais decisivo para viabilizar a poupanga do que o ato
de poupar o é para viabilizar o investimento.

Quando reconhecemos que, na dinamica real da economia, pode haver entesouramento de dinheiro ou prefe-
réncia pela liquidez do publico e dos bancos, é forgoso reconhecer que a velocidade de circulagdo da moeda
ndo é estavel, nem calculavel, nem previsivel. Se essa velocidade muda de forma ndo previsivel, o Banco Central
nao consegue controlar a quantidade de dinheiro em circulagdo. Da mesma forma, a moeda nédo pode ser con-
siderada neutra porque, se houver criagao de moeda pelos bancos ou pelo Banco Central, ou se as pessoas
reduzirem a preferéncia pela liquidez, a taxa de juros cai e o investimento passa a ser estimulado, porque para
maior quantidade de investidores a expectativa de rendimento futuro (eficiéncia marginal do capital) superard
a taxa de juros. Com isso, o investimento aumentara e havera uma multiplicagdo do produto real da economia,
multiplicando também a renda e 0 emprego. A moeda néo é, pois, neutra. Ao contrario: ela afeta a economia real.

Quando constatamos que a moeda ndo é neutra, na equacgdo de trocas (MV=Py) sempre que a quantidade de
moeda circulando (M) cresce, ndo necessariamente haverd crescimento dos pregos (P), isto €, da inflagdo, e
menos ainda na mesma proporgao, porque a produgao (y) cresce. Assim, nao é possivel dizer que a inflagdo
€ necessariamente causada por excesso de moeda.

Se o investimento depende fundamentalmente de dois fatores (eficiéncia marginal do capital > taxa de juros),
ambos relacionados a incerteza, entdo ele depende de uma decisao volatil, o que significa que a produgao, a
renda e o emprego também sao de certa forma instaveis. A instabilidade é, entao, algo intrinseco ao capitalismo,
requerendo a agao do Estado para mitiga-la.

Minsky (2013) aprofundou esse ponto, enfatizando que a estabilidade econdmica é desestabilizadora. 0 am-
biente econémico de tranquilidade, abundancia produtiva e baixo desemprego proporcionado pela dinamica
retroalimentadora do investimento privado costuma esconder a formagao de uma bolha financeira que, ao
estourar, inverte as tendéncias expansionistas responsaveis pela sustentagdo da expansdo econémica. Quanto
mais duradouros e aparentemente resistentes sao os periodos de expansao econdmica, mais violentas tendem
a ser as contragdes desencadeadas pela inversao da dinamica do investimento privado.

Embora a expansdo econémica estavel seja desestabilizadora, a instabilidade econémica recessiva nao é

necessariamente estabilizadora. Ou seja, enquanto as dinamicas financeiras da alavancagem e do incentivo
a realizacao de ganhos de capital crescentes tornam cada vez mais provavel que um ciclo expansionista
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impulsionado pelo gasto e endividamento privados seja revertido e dé lugar a recessao, a dinamica financeira
que acompanha as recessdes ndo torna cada vez mais provavel que ocorra a sua inversao para a expansao
econdmica. Quanto menos as pessoas investem, mais escassas se tornam as oportunidades de vender mer-
cadorias lucrativamente, tornando o investimento privado ainda menos atraente e reforgando a tendéncia
contracionista. Um cenario de rendas em queda e instabilidade social e politica acentua a imprevisibilidade do
ambiente econémico, tornando cada vez mais valiosa a liquidez da moeda e de ativos imateriais. Como em tal
cendrio faz-se necessario remobilizar a capacidade ociosa formada durante a recesséo, a realizagdo de novos
investimentos privados acaba sendo adiada. (CONCEIGAO, 2020)

Essa é uma das principais raz0es pelas quais os mercados nao funcionam bem sem a ag¢ao do poder publico
atenuando os ciclos econdmicos. A politica econdmica precisa garantir que o emprego e a produgdo nao caiam
de forma multiplicada e que, ao contrario, possam crescer, atenuando os problemas de desemprego, ao ampliar
o investimento, multiplicando a produgéo e a renda.

Como apontado por Keynes e Minsky, quando a rentabilidade esperada do capital se encontra muito baixa,
indicando pessimismo dos investidores potenciais, o poder publico precisa usar especialmente a politica fiscal
para ele proprio investir. Ele pode investir, porque nao tem o objetivo de lucro da iniciativa privada e, por isso,
nao precisa comparar a eficiéncia marginal do capital com a taxa de juros. Ao contrario, o objetivo dele nos
assuntos econdmicos € lidar com os problemas que o mercado sozinho néo resolve, em particular o desem-
prego. Ao contrario do que muitos imaginam, o aumento dos investimentos publicos ndo resulta em redugao
dos investimentos privados. Ao investir, 0 Estado consegue multiplicar a renda e o emprego e, ao fazé-lo, muda
o pessimismo dos investidores privados, ja que eles passam a ter maior expectativa de demanda pelos seus
produtos, porque o emprego e a renda estarao crescendo. Isso eleva a rentabilidade que esperam do investi-
mento, que passa a superar a taxa de juros, e o investimento privado se amplia.

E por isso que Keynes sugeriu dividir o orcamento dos gastos do governo em dois tipos: 0 orgamento de gastos
correntes (que segundo ele deveria estar equilibrado) e o orgamento de investimentos (cujo equilibrio a médio
e longo prazo poderia ser garantido com o crescimento multiplicado da produgao, da renda e do emprego e,
consequentemente, da arrecadacgéo). Especialmente nos ciclos de baixo crescimento econémico, o Estado
precisa acelerar os investimentos publicos, pois assim estara estimulando os investimentos privados e, con-
sequentemente, a aceleracao do crescimento econdmico.

A ldgica de “nunca gastar mais do que arrecada” possui forte apelo popular porque as familias e empresas
experimentam diariamente o desafio de controlar despesas e ampliar receitas. Acontece que essa analogia
desconsidera algo elementar: os governos monetariamente soberanos devem expandir os gastos publicos
sempre que isso for necessario para estimular o crescimento econémico e a busca do pleno emprego. A des-
consideragdo desse fato elementar decorre em grande medida da confusdo que muitas vezes se faz entre a
historia da moeda fisica, cunhada em metais, com a histéria do conceito de moeda, que antecede a cunhagem
metalica em pelo menos 4 mil anos.
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Como gastam os governos que criam sua propria moeda?

Pesquisas antropoldgicas, como as realizadas por Graeber (2014), demonstram que a ideia de dinheiro virtual
existe ha milhares de anos em diversas civilizagdes. Tabuletas de barro, conchas e diversas outras formas de
representacao de um crédito contra o rei ou o0 soberano local, sem nenhum valor intrinseco, circularam milha-
res de anos antes da cunhagem de moedas metalicas. Na maior parte da histdria da humanidade, a moeda foi
considerada uma medida abstrata de valor.

A moeda metdlica €, portanto, apenas uma das formas que pode tomar a moeda. Uma forma que prevaleceu
durante curtos periodos da histdria das civilizagdes.

Ao tomar o lastro metalico da moeda como a moeda propriamente dita, confunde-se uma singularidade histérica
da moeda com o seu conceito abstrato. Uma moeda é uma medida abstrata de valor, como 1 quilograma é uma
medida abstrata de peso. Assim como o 1 quilograma ja teve expressao fisica, normalmente um cilindro de
ferro fundido utilizado nas antigas balangas de dois pratos, a moeda também ja teve expressao fisica metalica.
Foram ambas aposentadas pelo avango da tecnologia. (RESENDE, 2017)

No século 17, quando David Hume formulou a hipétese de que o nivel de pregos seria proporcional a quantidade
de moeda em circulacéo (a base da TQM), é possivel que esta fosse uma boa aproximacgao da realidade. Afinal,
a moeda era lastreada no ouro, e a descoberta do ouro nas Américas, importado para uma Europa estagnada,
com dificuldade para expandir a oferta de bens e servigos, deve realmente ter tido impacto inflacionario. Quando
a moeda tinha expresséo fisica (era uma quantidade fisica de ouro ou um multiplo da quantidade de ouro na
economia), podia fazer algum sentido postular que dado o produto (y), o nivel de pregos fosse proporgao 1/V
do estoque de moeda M. Mas este raciocinio certamente ndo faz sentido em uma economia cujo sistema
financeiro esteja desvinculado de lastro fisico.

Diante dessa obviedade, os adeptos da TQM tentaram repaginé-la por meio do conceito de multiplicador
bancario. De acordo com a Teoria do Multiplicador Bancério (TMB), o crédito criado pelo sistema bancario é
também uma proporcao fixa do estoque de ouro. Parte-se de um sistema de reservas fracionarias, ou seja, de
um sistema em que os bancos mantém uma fragdo dos depdsitos como reservas e expandem o0s seus em-
préstimos sempre que tém reservas excedentes. O total de crédito, ou de moeda bancaria, seria um mdaltiplo
das reservas em ouro do sistema.

Aldgica da moeda lastreada foi dessa forma transposta para o sistema de moeda fiduciaria. O papel do estoque
de ouro passou a ser atribuido a chamada base monetéria (composta pelo papel-moeda em poder do publico
mais as reservas no Banco Central). Todavia, com a moeda desvinculada de lastro fisico, nem o Banco Central
nem os bancos de depdsitos precisam de reservas para emprestar.
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Ao contrario do que sugerem a TQM e a TMB, o Banco Central ndo controla a base monetaria. Afinal, a base
monetéria ndo é mais composta por uma mercadoria fisica que 0 Banco Central precise adquirir. E simplesmente
o resultado do que o Banco Central vier a creditar eletronicamente nas reservas dos bancos.

Isso ficou evidente quando, em resposta a crise financeira mundial de 2008, os bancos centrais aumentaram
a oferta de moeda em uma escala impressionante, sem que isso resultasse em aumento da inflagdo. Como
aponta Resende (2019), o Banco Central dos Estados Unidos multiplicou a base monetéria por 60 em menos
de 10 anos, aumentando as reservas bancarias de US$ 50 bilhGes para USS 3 trilhdes naquele pais. E as taxas
de inflagdo continuaram baixas. 0 mesmo aconteceu no Japao, na Inglaterra e na Zona do Euro. A inflagao
nestes paises manteve-se extremamente baixa, contrariando a crenga de que o aumento da oferta de moeda
provoca necessariamente inflagao.

Desde entao, tem sido crescente o reconhecimento de que a esséncia da moeda é ser uma unidade de crédito
contra o Estado. Uma unidade de crédito com a qual é possivel redimir obrigagdes tributarias e que passa a
ser adotada como a unidade de conta padrdo da economia.

Lerner (1943, 1947) usou a expressdo finangas funcionais para explicar que o governo que realiza pagamen-
tos por meio da entrega de uma moeda que ele mesmo cria nao pode ficar insolvente. Quando ha desem-
prego por escassez de demanda agregada, cabe ao poder publico complementar a demanda diretamente
incrementando as suas compras, ou indiretamente aumentando a renda disponivel aos consumidores
pela reducdo dos impostos ou pela transferéncia unilateral de renda. Ja quando o produto agregado esta
préximo do potencial e ha risco inflacionério por excesso de demanda, o poder publico deve reduzir suas
compras e/ou retirar renda disponivel dos consumidores por meio do aumento de impostos e redugdes
nas transferéncias unilaterais.

Isso era mais claro até cerca de 200 anos atrds, quando os reis literalmente ordenavam a cunhagem de moedas
para gasta-las e, em seguida, recolhé-las de volta por meio da cobranga de tributos.

Com a criagdo dos bancos centrais, essa sequéncia de eventos ndo é mais tao evidente. Embora o sistema
monetario atual seja mais sofisticado, e em grande medida dispense o uso de objetos fisicos como as moedas
metalicas, os conceitos basicos ndo sao muito diferentes daqueles verificados nos dltimos quatro milénios:
para que o soberano possa recolher na forma de tributos as moedas que ele mesmo cria, ele precisa primeiro
colocar essas moedas em circulagdo adquirindo bens ou servigos da populagao local.

Como demonstrado por Wray (2003, 2015, 2019), o gasto do governo que cria a sua prépria moeda precisa
ocorrer antes do recolhimento de tributos nesta mesma moeda. Do ponto de vista l6gico, nao é possivel ocorrer
0 contrdrio, pois neste caso os agentes privados ndo teriam como obter a moeda para devolvé-la na forma de
tributos ao governo que a criou. Logo, nao faz sentido supor que os governos que emitem sua propria moeda
precisem primeiro arrecadar tributos ou emitir titulos publicos para financiar seus gastos nas moedas que
eles mesmos criam.
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Como ressaltava Minsky, embora qualquer pessoa possa criar moeda, o problema reside em ela ser aceita por
outras pessoas. O diferencial da moeda estatal, que faz com que ela tenha ampla aceitagéo, é justamente o
fato de ser exigida para o pagamento de tributos cobrados pelo governo.

A fungao primordial dos tributos ndo é, portanto, financiar os gastos publicos, e sim criar demanda para a
moeda estatal. Dado que o ndo pagamento de tributos pode resultar em sangdes diversas, tais como a cobranga
de multas, confisco de bens ou mesmo a prisdo do devedor, a demanda pela moeda estatal faz com que ela
seja amplamente aceita dentro dos dominios daquele Estado.

Para entender essa dinamica é importante termos em mente um principio basico de contabilidade: todo ativo
financeiro corresponde a um passivo financeiro. Em uma economia fechada, isso significa que o superavit
obtido pelo setor publico corresponde necessariamente a um déficit no setor privado, e vice-versa. Quando o
setor externo € incluido na analise, o raciocinio € o mesmo. Considerando como “resto do mundo” os governos,
as empresas e as familias das nagdes com as quais um determinado pais possui relagao financeira, temos a
seguinte identidade:

balango privado doméstico + balango publico doméstico + balango externo = 0

Ou seja, se um desses setores apresentar balango superavitario em determinado periodo, a0 menos um dos
outros dois apresentard balango deficitario (WRAY, 2015). Como ndo é possivel que esses trés setores apresen-
tem superavits em um mesmo periodo de tempo, para que haja superavit no setor publico é preciso que haja
um déficit equivalente no setor privado (supondo que o balango externo esteja equilibrado, para simplificar).
Em outras palavras, superavits no setor ptblico grosso modo significam perda relativa de riqueza das familias
e empresas. Enquanto que, ao contrario, déficits publicos de forma geral significam aumento relativo da riqueza
das familias e empresas situadas no Estado deficitario?.

Isso pode parecer estranho, mas atualmente os governos que criam sua prépria moeda fazem pagamentos
simplesmente adicionando nimeros as contas bancarias em computadores. Em resumo, os bancos comerciais
tém contas especiais (conhecidas como reservas bancarias) nos bancos centrais. Quando o governo paga o
salario de um professor ou o servi¢o prestado por uma empresa, 0 Banco Central daquele pais registra o saldo
na conta de reservas bancarias do banco do destinatario. Esses depdsitos bancarios representam a base
monetdria recém-criada pelo governo. O banco marca o saldo do depdsito da conta bancaria do destinatario
no mesmo valor. O governo que cria a sua prépria moeda nao precisa “obter” nimeros para poder “adicionar”

2 Divida publica bruta das maiores economias mundiais (% PIB, em margo de 2020): Japdo (238%), Italia (135%), EUA (107%),
Franga (98%), Canadda (90%), Inglaterra (80%), Brasil (75%), india (69%), Alemanha (61%) e China (50%). Diante das necessidades
impostas pela pandemia do novo coronavirus, a tendéncia no futuro préximo é que haja algum aumento da relagao divida/PIB
nesses paises. No entanto, com taxas basicas de juros proximas de zero, 0 aumento narelagao divida/PIB tende a ser moderado.
Taxas bdsicas de juros anuais (em margo de 2020): Japao (-0,1%), EUA (0%), Zona do Euro (0%), Inglaterra (0,25%), Canada (1,25%),
China (3,15%), Brasil (3,75%) e india (5,15%).
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numeros as contas bancarias. Ele ndo precisa, portanto, de nenhuma pilha de barras de ouro ou notas de papel
que tenha coletado das pessoas antes de poder digitar esses nimeros.*

Os governos estaduais e locais, por ndo serem autorizados a criarem moedas préprias, precisam coletar
impostos ou contrair empréstimos para gastar. Eles também podem receber - e, de fato, recebem - fundos
constitucionais e de agéncias do governo federal para financiar seus gastos. Mas, de forma geral, os entes
subnacionais estdo submetidos a mesma légica das familias e empresas: precisam administrar suas despesas
de acordo com a evolugdo das suas receitas.

Ja um governo nacional que cria sua propria moeda nunca pode ir a faléncia ou ser incapaz de pagar suas
contas, desde que essas contas estejam denominadas na moeda (unidade de conta) que ele cria. Isso inclui
promessas de pagamento de juros aos detentores de titulos da divida publica, como também as promessas de
pensdes aos aposentados ou promessas de pagamento pelos cuidados médicos do publico em geral.

Se qualquer obrigagao financeira é devida em reais, por exemplo, o governo federal brasileiro sempre tem os meios
financeiros para pagé-la. E preciso uma autorizag&o do Congresso para que o Tesouro e o Banco Central fagam
os depdsitos, mas o ponto é que esta sempre nas maos do governo a capacidade de realizar tais pagamentos.

Agora, se um pais ndo tem os recursos reais de que necessita, como petréleo ou uma vacina que precisa ser
importada, pode ndo ser capaz de usar sua prépria moeda para pagar por essas necessidades, pois tais recursos
podem nao estar disponiveis para venda na moeda daquele pais. Nestes casos, o governo precisa de moedas
estrangeiras, geralmente obtidas por meio da exportagao de bens e servigos. Assim como uma nagao desprovida
de petréleo nao é capaz de fazer o 6leo brotar do chao simplesmente criando moeda, existem diversas outras
restrigdes do mundo real que precisam ser consideradas antes de se decidir por determinado gasto publico.

Para esclarecer este ponto, Wray (2015) sugere supormos que um governo monetariamente soberano decida
contratar mil cientistas de foguetes para uma expedicao a Plutdo. A primeira consideragdo a ser feita é se exis-
tem mil cientistas de foguetes disponiveis para contratacdo com as habilidades necessarias. Como governos
enfrentam restrigdes de diversas naturezas, é preciso saber se a infraestrutura, a tecnologia e o conhecimento
existentes estao a altura da tarefa de atingir as metas do programa. Supondo que essas condi¢des sejam aten-
didas, é preciso analisar o “custo de oportunidade” de contratar os mil cientistas para a expedigéo a Plutao.
Isto é, avaliar as alternativas disponiveis para o0 uso dos mesmos recursos.

Caso os mil cientistas de foguetes estejam desempregados, o custo de oportunidade de contrata-los para a
expedicdo a Plutdo sera proximo de zero. No entanto, é provavel que muitos ja estejam trabalhando, seja no
setor privado ou em outros projetos governamentais. Uma vez que o governo monetariamente soberano néo
enfrenta uma restri¢do financeira como os agentes privados, ele podera vencer uma guerra de pregos contra

3 Para uma explicagdo precisa e de facil compreenséo sobre a dindmica de funcionamento dos gastos publicos realizados por
governos que criam sua propria moeda, ver o “Guia para Iniciantes”, disponivel em: www.mmtbrasil.com. Para maior aprofunda-
mento, ver os trabalhos de Wray (2003, 2015, 2019).
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os empregadores privados se assim desejar. Neste caso, o saldrio dos cientistas de foguetes podera aumentar
tanto que o setor privado precisara buscar trabalhadores com outras credenciais, ou empresas privadas serao
fechadas. Os impactos no setor privado poderao ser complexos — provavelmente levando a salarios mais
altos, custos mais altos do produto e produgdo menor nos setores que usam cientistas de foguetes e outros
trabalhadores qualificados que possam substitui-los. No minimo, a Missao Plutdo poderia levar a gargalos
(escassez relativa de recursos-chave) e alguns aumentos de pregos. Logo, a politica publica deve considerar
o custo de oportunidade de contratar cientistas de foguetes, afastando-os de outros empregos.

Além disso, se 0 novo programa do governo for amplo o suficiente, outros salarios e pre¢os podem ser aumen-
tados em decorréncia dos efeitos de repercussao. Na auséncia de mecanismos de racionamento e/ou controle
de saldrios e precos, isso pode levar a uma inflagdo generalizada de pregos e saldrios. Ao mesmo tempo, alto
emprego e renda domésticos podem - em algumas circunstancias - levar a um déficit comercial (na medida
em que a demanda interna por importagdes aumenta em relagdo a demanda externa por exportagdes). Isso
pode pressionar as taxas de cambio (embora a correlagdo entre déficits comerciais e a depreciagdo da taxa
de cambio esteja longe de ser certa).

Portanto, embora em termos estritamente financeiros o governo monetariamente soberano sempre possa
gastar mais na moeda que ele mesmo cria, € preciso ponderar 0s possiveis impactos nos pregos e na taxa de
cambio, bem como as consequéncias em termos de retirada de recursos de outros (talvez mais desejaveis) usos.

Dai a importancia do planejamento governamental de médio e longo prazo como orientador maior da defini¢ao
dos montantes de recursos que os orgamentos publicos destinardo para cada atividade. Isto é, embora do
ponto de vista financeiro o governo monetariamente soberano sempre possa gastar mais na moeda que ele
mesmo cria, isso nao significa que todo e qualquer gasto publico seja desejavel. Orgamentos feitos de maneira
inercial, por exemplo, que se limitem a projetar para o futuro os gastos passados de cada unidade orgamentdria,
impedem na pratica a efetivacdo de mudancas estruturais.

Evidentemente, planejar de forma criteriosa e transparente a alocagao dos recursos publicos é mais trabalhoso
do que a pratica corrente de: i. estabelecer um teto arbitrario para os gastos publicos de determinado poder/
orgdo, com base no argumento falacioso de que gastos maiores necessariamente provocariam inflagao e/ou
ineficiéncia; ii. deixar a critério de cada 6rgao a maneira pela qual serdo distribuidas as dotagdes orgamentarias
destinadas a cada unidade administrativa, sabotando na pratica as transformacdes estruturais pretendidas pelo
planejamento de médio e longo prazo; iii. controlar o fluxo de liberagdo dos recursos com base na evolugao
da arrecadacao tributdria, como se o governo monetariamente soberano dependesse da arrecadacao prévia
para gastar; e iv. responsabilizar os executores das politicas pablicas pela (md) qualidade das suas despesas,
como se as normas e as praticas disfuncionais de controle orgamentario e financeiro nao influenciassem a
eficiéncia, a eficacia e a efetividade do gasto publico.

Como cada nagdo tem suas dinamicas politicas e institucionais proprias, ndo ha uma receita detalhada para
romper com esse circulo vicioso que possa ser aplicada em qualquer contexto. Pode-se afirmar, no entanto,
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que o alinhamento estratégico das a¢des governamentais tende a ser mais efetivo quando ha uma determi-
nacao politica forte o suficiente para impor uma agenda transformadora, que seja capaz de romper com a
inércia e tirar da zona de conforto os atores com poder de decisdo nos assuntos or¢amentarios e financeiros.
Em situagOes de guerra convencional, oportunidades se abrem para que isso ocorra. 0 mesmo se aplica em
situagdes de comogao nacional/internacional, como no caso da pandemia do novo coronavirus. Regras fiscais
de uma hora para outra sdo flexibilizadas e o dinheiro que supostamente nao existia de repente aparece, sem
que isso resulte em descontrole da inflagao e/ou gastos necessariamente ineficientes.

Desemprego como inimigo a ser combatido

0 leitor que nos acompanhou até aqui talvez esteja se perguntando se eventos extremos como guerras, desas-
tres naturais e pandemias globais sdo condigdes necessarias para que haja uma determinagao politica forte
o suficiente para promover o alinhamento estratégico das agdes governamentais. De fato, situagdes excep-
cionais como essas costumam estabelecer um poderoso senso de urgéncia e de coesao social em torno de
uma causa comum. No entanto, essa mesma l6gica de “economia de guerra” pode perfeitamente ser aplicada
por coalisdes politicas que elejam o desemprego como principal inimigo a ser combatido. Do ponto de vista
técnico, a solugdo é relativamente simples; do ponto de vista politico, nem tanto.

Comegando pelas questdes técnicas, o desafio é demonstrar como erradicar o desemprego sem perder o
controle da inflagdo. Por incrivel que parega, ainda hoje ha quem imagine que esses dois objetivos sejam con-
correntes. Nao sdo! Governos monetariamente soberanos sdo plenamente capazes de organizar seus gastos
de forma a erradicar o desemprego involuntdrio nos limites do seu territdrio, caso a politica macroeconémica
seja conduzida com esse proposito.

Wray (2003) sistematiza os aprendizados com experiéncias dessa natureza desde a Grande Depressédo que
sequiu a crise financeira mundial de 1929. 0 caso cléssico de atuagado do governo como empregador de ultima
instancia é o Works Progress Administration (WPA), implementado nos EUA na década de 1930. Os trabalhadores
da WPA construiram ou reconstruiram 617 mil milhas de rodovias, 124 mil pontes e viadutos e 120 mil edificios
publicos; construiram milhares de novos parques, playgrounds e campos desportivos; drenaram pantanos mala-
ricos e exterminaram ratos em cortigos; organizaram escolas de enfermagem e ensinaram adultos analfabetos
a ler e escrever; atores desempregados levantaram teatros ao longo do pais, muitas vezes apresentando-se
em cidades remotas e areas do interior; orquestras deram 6 mil concertos ao vivo; artistas produziram murais,
esculturas e pinturas etc. (WRAY, 2003, p.167)

Evidentemente, a WPA precisa ser entendida como uma iniciativa importante dentro do contexto mais amplo
de gastos governamentais em apoio ao fortalecimento da industria de defesa estado-unidense e demais ati-
vidades produtivas que Ihe dao suporte e/ou por ela sdo impulsionadas. Como vimos na primeira se¢éo deste
artigo, essa preocupacgao esteve presente desde o nascimento dos EUA como nagdo independente. Nagdes
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que pretendam perseguir altos niveis de emprego, sem inserir tal objetivo em uma estratégia geopolitica mais
ampla, tendem a apresentar resultados menos efetivos.

Mas o ponto que se quer ressaltar aqui é que os governos monetariamente soberanos sao plenamente capazes
de conciliar o desemprego zero com o controle da inflagado. Dito de outra forma, os governos monetariamente
soberanos sdo capazes de garantir emprego, se assim desejarem, a todos que estejam dispostos, desejosos
e aptos para trabalhar em troca do saldrio minimo pago pelo governo na moeda que ele mesmo cria. Somente
aqueles que ndo quiserem (ou ndo estiverem aptos para) trabalhar ao saldrio minimo vigente seriam deixados
sem trabalho (e estes ja ndo sdo computados normalmente como desempregados). Ao atuar como empregador
de ultima instancia, o governo monetariamente soberano estabelece uma ancora de prego que passa a ser o
lastro de fato da moeda.

Para exemplificar, digamos que o governo federal brasileiro crie um programa do tipo empregador de Ultima
instancia que pague RS 10,00 por hora trabalhada. Poderia ser definido um limite maximo de RS 1.000,00 de
salario por més por cada trabalhador que aceitasse aderir ao programa. Esse seria o valor recebido por quem
trabalhasse em média cinco horas por dia, durante cinco dias da semana, totalizando 100 horas por més. Digamos
que 12 milhdes de brasileiros aderissem ao programa no seu primeiro ano de implementagao. Neste caso, a
despesa maxima do Tesouro nacional com o programa seria de RS 144 bilhdes por ano. Despesas adicionais
relativas a gestdo e a aquisicao de insumos eventualmente necessarios ficariam a cargo dos governos locais
e de entidades do terceiro setor que se disponham a ser parceiras do programa.

Em momentos de maior dinamismo da economia, a tendéncia seria o Tesouro nacional despender menos recursos
anuais com o programa, ja que boa parte dos individuos encontrariam oportunidades de trabalho com maiores
saldrios e/ou melhores beneficios. Ja nos momentos de recessao econdmica a demanda pelo programa poderia
aumentar, elevando a necessidade de desembolso do Tesouro nacional. No entanto, esse gasto adicional com
0 programa seria incapaz de provocar inflagdo de demanda em um momento de recessdao econdmica. Pelo
contrario: a injegdo de renda diretamente na conta dos mais necessitados possibilitaria manter o dinamismo
da economia popular, o que ajuda a viabilizar especialmente os pequenos e médios negécios locais.

Do ponto de vista da sustentabilidade fiscal e do controle da inflagao, um programa deste tipo proporcionara
inegaveis beneficios no médio e no longo prazo. Em relagdo a sustentabilidade fiscal, é preciso ter claro que o
programa empregador de Ultima instancia é concebido para aumentar os gastos publicos apenas até o ponto
em que todo o desemprego involuntario seja eliminado.

No exemplo acima, a despesa estimada da Unido com a implementag&o do programa seria de RS 144 bilhdes

por ano. Apenas para termos nocao de ordens de grandeza, vale lembrar que a Lei Orgamentaria da Unido para
2020 estima despesas de RS 415 bilhdes com juros e encargos da divida e outros RS 330 hilhGes com gastos
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tributarios*. Ha que se considerar ainda que: i. a criagdo do programa incorporaria a totalidade das despesas
anuais da Unido com seguro desemprego (estimadas em R$ 40,6 hilhdes no orgamento de 2020) e possibilitaria
reduzir um montante dificil de estimar (mas certamente relevante) das despesas anuais em dreas como saude,
assisténcia social e seguranga publica; e ii. o pleno emprego contribuird para o fortalecimento do mercado
interno, a geracdo de empregos indiretos, a dinamizagdo da economia e, consequentemente, 0 aumento da
arrecadacao tributdria, assegurando a sustentabilidade fiscal no médio e no longo prazo.

Em relagdo a inflagao, existem duas questdes relevantes. A primeira é saber se o pleno emprego aumentard a
demanda agregada a ponto de se seguir uma aceleragdo da inflagdo de demanda. Sobre esse ponto, a medida
que o programa empregador de Ultima instancia for implementado, alguns dos 12 milhdes de desempregados
passarao a ter renda e isso aumentara a demanda agregada, o que por sua vez viabilizara a geragao de novos
empregos privados, o que também aumentara a demanda agregada. Isso é verdade; e é justamente isso que
se espera! Para evitar que esse aumento da demanda se traduza em aumento da inflagdo, dois cuidados sédo
fundamentais. O primeiro consiste em estabilizar os gastos publicos quando for alcangado o nivel de pleno
emprego. E a partir desse ponto que a ampliagéo dos gastos publicos pode resultar em inflagio de demanda.
0 segundo cuidado é assegurar que a oferta de bens e servigos também aumente na mesma proporgao da
demanda. Isso significa dizer que os pequenos, os médios e os grandes empreendedores precisam contar com
um ambiente favoravel a expansao dos seus negécios, o que inclui acesso ao crédito em condigdes civilizadas,
taxa de cambio competitiva, investimentos em infraestrutura, sistema tributario onerando mais o patrimonio
e arenda do que a produgdo e o consumo etc.

A segunda questao relevante é saber se o pleno emprego provocara um aumento de saldrios nos empregos
privados a ponto de levar a uma aceleracao da inflagdo de custos. Sobre isso, ha que se considerar que o
aumento das escalas de producao geralmente possibilita ganhos de produtividade que podem ser apropria-
dos tanto pelos empregadores quanto pelos empregados. Claro que isso varia de acordo com a correlagédo
de forgas e as especificidades de cada setor, mas o ponto é que aumentos salariais contribuem para o
fortalecimento do mercado interno, permitindo aos empregadores privados aumentarem seus lucros com
0 aumento de suas vendas.

Ainda assim, é preciso atentar para que os aumentos salariais nao sejam tao grandes a ponto de inviabilizarem
0s pequenos e médios negocios que pagam salarios proximos ao saldrio minimo legalmente vigente. Pode-se
argumentar que RS 1.000,00 por més, para jornadas de 25 horas semanais, é um valor muito baixo. De fato é!
Mas vale lembrar que o saldrio minimo legalmente estabelecido no Brasil esta em RS 1.045,00 por més, para
jornadas de até 44 horas semanais. E, mesmo assim, o Brasil tem atualmente cerca de 12 milhdes de desem-
pregados, o que faz com que o saldrio minimo de fato seja zero, pois parcela consideravel da populagéo nao
encontra oportunidades de trabalho mesmo em troca de uma remuneracgao tao baixa.

20

4 De acordo com a Receita Federal do Brasil: “Gastos tributarios sdo gastos indiretos do governo realizados por intermédio do
sistema tributario, visando a atender objetivos econdmicos e sociais e constituem-se em uma excegao ao Sistema Tributério de
Referéncia, reduzindo a arrecadagao potencial e, consequentemente, aumentando a disponibilidade econémica do contribuinte”.
Disponivel em: http://receita.economia.gov.br/dados/receitadata/renuncia-fiscal/demonstrativos-dos-gastos-tributarios/
conceito-de-gasto-tributario.
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Embora o Tesouro nacional tenha plenas condigdes financeiras de instituir um programa empregador de ultima
instancia com remuneragdo maior (RS 15,00 por hora trabalhada, por exemplo), neste caso os pequenos e médios
empregadores poderiam ter uma dificuldade maior para oferecerem salarios e/ou beneficios mais atrativos
para seus empregados. Para evitar que isso ocorra, uma alternativa razoavel é definir que a remuneragao do
programa sera aumentada em uma segunda etapa da sua implementagéo (por exemplo, cinco anos apds o
seu inicio), de forma que: a) os empregadores da iniciativa privada tenham tempo habil para adaptarem seus
fluxos de caixa (evitando demitir parte dos seus empregados e/ou repassar para o consumidor final eventual
aumento do seu custo com saldrios); e b) as questdes administrativas/gerenciais relativas ao programa possam
ser conduzidas de forma estruturada (evitando uma procura muito grande pelo programa nos primeiros anos
de implementagéo, quando estardo sendo realizadas e aperfei¢coadas as parcerias com os governos locais e
as entidades do terceiro setor).

Havendo esse cuidado, ndo ha porque temer que o pleno emprego resulte em uma inflagdo de custos des-
controlada. O maximo que pode acontecer é uma saudavel mudanga na qualidade dos empregos de menor
remuneracao, com algumas tarefas mais bragais sendo gradativamente substituidas por maquinas e outros
avancos tecnoldgicos. E isso o que vem ocorrendo ao longo do tempo nos paises hoje considerados desen-
volvidos. E, como sabemos, isso ndo resultou em descontrole da inflagdo, seja ela de custos ou de demanda.

Certamente ainda havera muitos individuos que continuarao desempregados voluntariamente: havera os que
ndo estdo querendo trabalhar para o governo (talvez por qualquer saldrio); os que ndo estdo querendo trabalhar
pelo salario anunciado pelo governo; os que estdo entre empregos; 0s que irdo preferir procurar um emprego
melhor enquanto estdao desempregados etc. Em contrapartida, todos que estejam dispostos, desejosos e
aptos para aderir ao programa ao saldrio anunciado pelo governo encontrariam uma forma digna de viver até
encontrar oportunidade melhor de trabalho.

Um programa dessa natureza nao resolvera sozinho todos os problemas de emprego, desemprego, subem-
prego, baixa qualificagdo e desigualdades de renda e de acesso a servigos em geral. Outras politicas sociais
e econdmicas continuardo sendo necessarias para viabilizar a construgao de uma sociedade mais préspera e
inclusiva. Mas ao chamar para si a responsabilidade de garantir uma vida digna para todos que tenham condi-
coes fisicas e disposi¢ao de trabalhar, o governo monetariamente soberano estara agindo de forma estruturada
em relagdo ao principal desafio das sociedades contemporaneas: erradicar o desemprego. Isso vale tanto para
as questdes materiais mais 6bvias (relacionadas a seguranga alimentar, por exemplo), quanto para questoes
mais sutis, como as relacionadas a autoestima e ao sentimento de pertencimento comunitario.

Acontece que o maior obstaculo para que se alcance o pleno emprego ndo é de natureza técnica, e sim poli-
tica. Kalecki (1942) trata desse aspecto com observagdes que permanecem validas quase um século depois.

Nas economias capitalistas, ¢ comum vermos lideres empresariais alegando que o nivel de emprego depende

do chamado estado de confianga. Trata-se de uma forma pouco sutil de tentar influenciar a politica governa-
mental: tudo o que pode abalar o tal estado de confianga deve ser evitado porque isso supostamente causaria
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uma crise econémica. Este controle perde a sua eficdcia, no entanto, diante de governos que se disponham a
promover o pleno emprego por meio dos gastos publicos. Para evitar que isso ocorra, alega-se que a elevagao
dos gastos publicos resultara necessariamente em descontrole da inflagao, o que, como vimos ao longo deste
artigo, € uma falacia desprovida de fundamentos tedricos e empiricos.

Kalecki alerta que ha, no entanto, um motivo muito concreto para que essa faldcia seja socialmente naturali-
zada: sob um regime de pleno emprego permanente, a demissao deixa de desempenhar o seu papel enquanto
“medida disciplinar”. Ainda que no regime de pleno emprego a tendéncia seja o aumento dos lucros das em-
presas, ndo sdo poucos 0s que preferem preservar o status social que o poder de demitir proporciona. Afinal,
no regime de pleno emprego a autoconfianga dos trabalhadores tende a crescer, o que néo é visto com bons
olhos por alguns empregadores privados.

Toda sociedade tem os seus que acreditam ser desejavel certo nivel de desemprego para “colocar cada um no
seu lugar”. Dado que nao é muito simpatico assumir tal pensamento publicamente, essa visao de mundo cos-
tuma ser escamoteada por meio de ameagas mais ou menos veladas sobre os supostos riscos de descontrole
dainflagdo e das contas publicas que estariam associados ao regime de pleno emprego.

Consideragoes finais

Como discutido ao longo deste artigo, as grandes poténcias se desenvolveram tendo como principal referéncia
os gastos publicos mobilizados para os esforgos de guerra, sejam elas reais ou potenciais. A visao dominante
sobre gasto publico, até hoje referenciada na anacrdnica Teoria Quantitativa da Moeda, é incapaz de reconhecer
isso. Quando substituimos a visao dominante por abordagens referenciadas na trajetdria histérica de cada
nagao, somos forgados a reconhecer o papel fundamental dos Estados nacionais como agentes de promogao
do desenvolvimento, tanto em tempos de guerra como em tempos de paz. Vimos neste artigo que os governos
que criam a sua propria moeda nao dependem da arrecadagao tributaria para efetivar seus gastos. Isso € um
tanto ébvio, pois enquanto o emissor da moeda nao toma a iniciativa de gastar, as familias e empresas nao
tém como obter a moeda necessaria para o pagamento de tributos.

Quando entendemos como gastam 0s governos que criam a sua propria moeda, nao é dificil perceber que cabe
a eles zelar para que as economias nacionais operem com pleno emprego da sua capacidade produtiva. Conter
0 gasto publico para evitar inflagdo de demanda s6 faz sentido em economias que estejam em situagao de
pleno emprego. Isso nao significa, no entanto, que todo e qualquer gasto seja sempre desejavel. Planejar de
forma criteriosa e transparente a alocagao dos recursos publicos é condi¢do necessdria para oferecer servigos
publicos eficientes, eficazes e efetivos. O que se procurou enfatizar neste artigo € justamente a importancia de
substituirmos falacias do tipo “o dinheiro acabou” por analises criteriosas sobre como aperfeigoar a qualidade
dos gastos publicos.
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Naturalmente, tratar o assunto dessa maneira pode incomodar atores com poder de decisdao nos assuntos
orgamentarios e financeiros. Afinal, para muitos desses atores é mais comodo manter a dinamica tradicional
de: i. estabelecer um teto arbitrario para os gastos publicos de determinado poder/6rgao; ii. deixar a critério
de cada 6rgao a maneira pela qual serdo distribuidas as dotagdes orgamentarias destinadas a cada unidade
administrativa; iii. controlar o fluxo de liberagdo dos recursos com base na evolugao da arrecadacao tributaria;
e iv. responsabilizar os executores das politicas publicas pela (md) qualidade das suas despesas, como se as
normas e as praticas disfuncionais de controle orgamentario e financeiro nao influenciassem a eficiéncia, a
eficdcia e a efetividade do gasto publico.

No entanto, os limites auto impostos sobre os gastos publicos tendem a ser superados com certa facilidade
quando h& uma determinag#o politica forte o suficiente para tanto. E o que ocorre em situacdes de guerras
convencionais ou de calamidades publicas, como a atual pandemia. Nestas situagdes, mesmo os adeptos
(conscientes ou inconscientes) da Teoria Quantitativa da Moeda transmutam-se rapidamente em entusiastas
“keynesianos”, a0 menos até que a situagao econdmica volte a “normalidade”.

Ha que se perguntar, no entanto, se € normal um pais como o Brasil, por exemplo, com todo o seu potencial, ter
12 milhdes de desempregados e outros 40 milhdes de subempregados. Do ponto de vista técnico, ndo ha nada
de normal nisso. E perfeitamente possivel e desejével que os governos monetariamente soberanos trabalhem
para que suas economias operem em regime de pleno emprego. O principal obstaculo para que isso ocorra é
de natureza politica. Afinal, sob um regime de pleno emprego, a demissao deixa de desempenhar o seu papel
enquanto “medida disciplinar”.

Para superar essas resisténcias, sugeriu-se neste artigo que a légica da “economia de guerra” seja acionada
tendo como mote o combate ao desemprego. Nao se trata de abrir mao do necessario zelo quanto a seguranga
nacional. Muito pelo contrario! Como ficou mais uma vez evidente durante a pandemia em curso, diante de
situagdes criticas as grandes poténcias ndo hesitam em usar seu poderio militar e econémico para modelar os
fluxos produtivos e comerciais de acordo com as suas préprias necessidades de sobrevivéncia. E a mobilizacéo
permanente para as guerras (existentes e potenciais) que permite a essas poténcias a coesao politica necessaria
para legitimar determinadas decisdes de gasto e outras formas de indugdo econdmica. Apenas ressaltou-se
que, na auséncia de guerras convencionais e calamidades publicas classicas, a erradicacao do desemprego
involuntario deve ser considerada uma justificativa suficiente para orientar as decisdes de gasto publico.
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War economy and public spending

Recebido 31-mar-20 Aceito 14-abr-20

Resumo O objetivo deste artigo é demonstrar como os gastos publicos podem ser organizados de forma a
acabar com o desemprego involuntdrio. A primeira se¢ao aborda o tema pela 6tica das guerras convencionais.
A segunda secdo apresenta as principais inconsisténcias da visdo dominante sobre gasto publico. A terceira
secao informa como os governos monetariamente soberanos sdo capazes de ampliar seus gastos, sem que isso
resulte em descontrole inflacionario. A quarta se¢ao demonstra como, na auséncia de guerras convencionais,
a logica da “economia de guerra” pode ser acionada de forma a acabar com o desemprego involuntario. Em
sequida, sdo apresentadas as consideragdes finais.

Palavras-chave gasto publico, planejamento, orgamento, desenvolvimento.

Abstract The purpose of this article is to demonstrate how public spending can be organized to end involuntary
unemployment. The first section addresses the issue from the perspective of conventional wars. The second sec-
tion presents the main inconsistencies of the dominant view on public spending. The third section tells how the
monetarily sovereign governments are able to increase their spending, without resulting in uncontrolled inflation.
The fourth section demonstrates how, in the absence of conventional wars, the logic of the “war economy” can
be applied in order to end involuntary unemployment. Then, the final considerations are presented.

Key words public spending, planning, budget, development.

RBPO - Brasilia + Volume 10,n° 1,2020 * pgs 5 - 25 « www.assecor.org.br/rbpo 25



