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Os postulados (neo)classicos
do emprego e a determinacao
dos salarios em Keynes

LUIZ MIRANDA*

I. INTRODUCAO

A concordancia de Keynes com a teoria (neo)classica
do emprego limita-se, como se sabe, a aceitacdo do por ele
mesmo chamado ‘‘primeiro postulado fundamental’’. No
capitulo 2 de Teoria Geral, ele trata de examinar as possiv-
eis conseqiiéncias dessa aceitacdo para a sua teoria do empre-
g0, dos saldrios e dos precos, afirmando que esse postula-
do significa que ‘“‘em certo estado de organizagdo, equi-
pamento e técnica, em cada nivel de salario ganho por uma
unidade de trabalho hd uma nica correlagdo (inversa) com
o volume de emprego. Portanto, se o emprego aumenta, isso
quer dizer que em periodos curtos a remuneragdo por
unidade de trabalho, expressa em bens de consumo dos as-
salariados, deve, em geral, diminuir e os lucros devem au-
mentar. Este €, simplesmente, o reverso da proposicdo, ja
bastante conhecida, segundo a qual a industria trabalha nor-
malmente sujeita a rendimentos decrescentes a curto pra-
zo, durante o qual se supde que permanegam constantes o
equipamento etc., de modo que o produto marginal das industrias de bens de
consumo dos assalariados (o qual determina os saldrios reais) necessariamente
se reduz a medida que o emprego aumenta. Portanto, 4 medida que se consider-
ar valida esta proposicdo, qualquer meio destinado a aumentar o emprego con-
duzira, inevitavelmente, a uma diminui¢édo paralela do produto marginal e, por-
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tanto, do nivel dos saldrios medido em termos desse produto’” (Keynes, 1936,
Cap. 2, V, p. 24-25).!

Porém, esta aceitagdo simultinea: a) do suposto da teoria (neo)classica da
concorréncia perfeita de igualdade entre o valor do salario real e o valor do produ-
to marginal do trabalho, isto é, do suposto de maximizacdo do lucro das firmas;
e b) do principio dos rendimentos decrescentes que lhe esta subjacente, se da num
contexto tedrico de uma seqiiéncia de relagdes causais entre as variaveis econdm-
icas que em Keynes interessam & determinacéo dos niveis de emprego ¢ de pregos
de tal modo que — numa exposi¢do meramente descritiva ¢ muito simplificada
— ‘“‘em geral’’, ou ‘‘normalmente’’, uma expansido da demanda efetiva determi-
na inicialmente um aumento do nivel de emprego (entendido como uma diminui-
¢do do desemprego involuntério), o qual por sua vez (ao provocar um crescimento
do nivel geral de pregos) acaba determinando uma redugdo do saldrio real antes
mesmo que a economia como um todo ocupe todos os recursos produtivos
disponiveis.

Assim, a formula¢do keynesiana da relacdo entre os niveis de emprego ¢
de salario real, mesmo partindo da aceitagdo do primeiro postulado (neo)classi-
co, inverte o sentido da determinacio logica entre estas variaveis, tal como en-
contrado no pensamento ortodoxo, pela qual haveria um aumento do nivel de
emprego (entendido como uma diminui¢do do desemprego voluntdrio) resultante
de uma redugdo do saldrio real (a partir de uma reducdo do nivel do saldrio nomi-
nal)? igual, pelo principio de maximizagio dos lucros, ao decréscimo do produ-
to fisico marginal do trabalho aos novos niveis de producdo, se as ‘‘imperfei-
¢des”’ do mercado de trabalho nio fizessem com que os trabalhadores recusas-
sem essa reducdo do saldrio nominal, identificada como uma desutilidade mar-
ginal do trabalho, ao novo nivel (potencial) de emprego; além disso, a formula-
¢do keynesiana desloca para as flutuagdes do nivel da demanda efetiva (e, por-
tanto, para as varia¢des de seus determinantes, a propensdo a consumir, a efi-
ciéncia marginal do capital e a taxa de juros, manifestas nas variagdes dos niveis
de investimento e de consumo agregados) a origem causal das flutua¢ées do niv-
el geral de emprego? através de uma relagio direta, de modo que um aumento
da demanda efetiva determina um aumento do nivel de emprego, e também, medi-
ado por este ultimo, um aumento do nivel geral de precos.

Essa inversdo do sentido da determinacgio entre os niveis de salario real ¢
de emprego operada por Keynes em relacdo & formulacio (neo)classica* decorre
basicamente do fato de sua aceitacdo do ‘‘primeiro postulado fundamental’’ es-
tar sujeita a critica que ele exerce sobre a (in)consisténcia légica da argumenta-
¢do ortodoxa em relagdo ao exame do comportamento dos custos de produgao,
a medida que esta aumenta, e em rela¢do aos efeitos desse comportamento sobre
os niveis de saldrios reais, pre¢os e emprego, a partir do suposto de plena flex-
ibilidade a baixa dos salarios nominais, ao tratar da determinag¢io daquelas vari-
4veis na economia como um todo,’ de acordo com o mesmo procedimento
adotado para determina-las ao nivel de uma industria qualquer.
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II. SALARIOS, PRECOS E A CRITICA DA TEORIA (NEO)CLASSICA DO
EMPREGO

A abordagem ortodoxa parte dos supostos de que, no curto prazo, os re-
cursos disponiveis na economia — de um lado, o trabalho, e, de outro, o capital
técnico (isto é, maquinas e matérias-primas) — sdo homogéneos dentro de suas
respectivas classes e intercambidveis entre si, e de que as firmas desenvolvem suas
atividades produtivas visando a maximizar seus lucros pela utiliza¢do do con-
junto de todas as unidades disponiveis do fator de produgdo cuja dotagdo é fixa
(ou constante), o capital técnico, com o qual se combinam, em propor¢oes va-
ridveis, diferentes quantidades de trabalho, homogéneas e intercambiaveis entre
si. Assim, no curto prazo, para um dos possiveis niveis de producéo ¢ supondo-
se que as firmas operem no estagio microecondmico relevante da atividade pro-
dutiva, entre os pontos de produto médio maximo e produto marginal nulo, qual-
quer aumento da producdo implicaria uma variagdo da propor¢do em que se com-
binam trabalho e capital (isto é, implicaria uma variacdo dos coeficientes técni-
cos de produc¢do), intensificando o uso do fatdbr constante (o capital) pelo em-
prego de maior quantidade de trabalho, o que, de acordo com a generalizacdo
(neo)classica do principio dos rendimentos decrescentes faria com que essa pro-
ducdo adicional ocorresse a custos marginais crescentes® ou, correspondentemen-
te, com uma diminui¢do do produto fisico marginal;’ isto exigiria uma igual di-
minui¢do do saldrio real® a partir de uma redugfo do saldrio nominal a ser de-
finida através da negociagdo salarial entre trabalhadores e empresarios, como
condi¢do para que estes aumentassem sua demanda de trabalho e expandissem
o nivel de atividade maximizando seus lucros.

Ao nivel de quaisquer industrias, porém, considerados no curto prazo suas
respectivas condigdes técnicas médias de produgdo ¢ seus niveis relativos de de-
semprego prevalecentes, uma dada reduclo proporcional dos saldrios nominais
poderia provocar trés tipos de efeitos sobre os produtos fisicos marginais e os
niveis de pregos® dessas industrias, a partir do aumento do emprego com rendi-
mentos decrescentes que teoricamente deveria ocorrer:

a) uma diminuicdo proporcionalmente menor do produto fisico marginal, le-
vando a um decréscimo dos pre¢os também proporcionalmente menor do que
a reducdo inicial dos saldrios nominais;

b) uma diminui¢do proporcionalmente igual do produto fisico marginal, man-
tendo constantes os precos (agora diminuindo os saldrios reais na mesma pro-
por¢do dos nominais); e

¢) uma diminui¢do proporcionalmente maior do produto fisico marginal, au-
mentando os pregos.

Assim, o nivel dos pregos constituir-se-ia como a variavel de ajuste que per-
mitiria a manuteng¢do do equilibrio das firmas a medida que o produto crescesse
a taxas decrescentes, enquanto o saldrio real seria a varidvel de ajuste entre a
oferta e a demanda de trabalho.

Mesmo que inicialmente os empresarios esperassem baixar seus custos de
produgdo pela diminuicdo dos saldrios reais, alimentando expectativas de aumento
de seus lucros a partir das quais se disporiam a expandir a demanda de trabalho,
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haveria, de imediato, pelo menos uma possibilidade tedrica de que a redugdo
dos salarios nominais conduzisse a um aumento do nivel geral de pregos, com-
prometendo as expectativas de lucro (conforme, em cada caso, as diferentes
elasticidades-preco da procura dos bens de consumo duraveis e ndo-duréveis, e
dos bens de producéo) e a sustentacdo do aumento de emprego. Além disto, ain-
da nos termos (neo)classicos, pelo principio dos rendimentos decrescentes, su-
cessivas e iguais reducdes proporcionais dos saldrios nominais somente aumen-
tariam o nivel de ocupacdo, acompanhadas por crescentes diminuigdes do pro-
duto fisico marginal; assim, mesmo que os trabalhadores aceitassem decrésci-
mos indefinidamente continuados dos saldrios reais, antes de que todo desem-
prego fosse eliminado, poderia ocorrer uma situac¢do a partir da qual novas re-
ducdes dos salarios nominais resultassem em diminui¢des proporcionalmente
maiores do produto fisico marginal, aumentando o nivel geral dos precos e im-
pedindo imediatamente o aumento do nivel de emprego com base no argumento
(neo)classico da redugdo do custo de produgdo. No curto prazo, portanto, no
qual — conforme a generaliza¢ao (neo)cldssica de principio dos rendimentos de-
crescentes — o aumento da producdo se da associado a coeficientes técnicos de
producdo varidveis com custos marginais crescentes, o comportamento tenden-
cialmente ascendente dos pregos se constituiria num obstaculo ao aumento do
nivel de emprego através de seu efeito potencialmente depressivo sobre o nivel
da demanda e, dai, sobre os lucros, a partir de uma dada reduc¢ido dos salarios
nominais. Pode-se, portanto, argumentar que, mesmo no referencial tedrico
(neo)classico simplificado, o comportamento do nivel de pregos poderia se cons-
tituir logicamente no elemento determinante do nivel de emprego quando — pe-
la variagdo esperada dos coeficientes técnicos de producdo com rendimentos de-
crescentes em face de uma expansdo virtual do nivel de atividade que diminuiria
o produto fisico marginal proporcionalmente mais do que a reduc¢éo do salario
nominal colocada na origem dessa expansdo — o nivel esperado dos precos ini-
bisse o crescimento da atividade econOmica pelas expectativas que provocasse
de reducdo das quantidades demandadas e dos lucros, sobrepondo-se ao presu-
mido efeito estimulante da redugio do saldrio real. Nessas condi¢des, pois, a
determinacdo (neo)classica do nivel de emprego deixaria de subsistir enquanto
relagdo monocausal entre os niveis de saldrio real e de emprego, ndo se podendo
pretender que fosse esta uma relacdo geral, ainda que logicamente valida. Note-
se finalmente que, nos termos propostos, este aumento dos pregos como resulta-
do de uma dada reducdo do saldrio nominal, sendo um caso possivel entre trés,
ndo seria, stricto sensu, um caso ‘‘particular’’, exatamente por ser a situacido
geral e final a qual tenderiam os dois outros casos (dos quais o primeiro seria
uma situagdo paramétrica e o segundo, efetivamente, uma situacio unica e tran-
sitdria, a medida que o saldrio nominal diminuisse) enquanto crescessem a pro-
dugdo e o emprego.

A linha de ataque de Keynes a teoria (neo)classica do emprego no capitulo
19 de Teoria Geral dirige-se inicialmente a demonstracdo de que mesmo a baixa
dos precos exerce um efeito depressivo sobre a demanda agregada e, em conse-
gléncia, sobre as expectativas de lucro e sobre os niveis de produc¢éo e de empre-
go; assim, em relacdo a essas possibilidades légicas de comportamento dos pre-
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cos e do emprego a partir de uma reducdo dos saldrios nominais, consideradas
desde a perspectiva (neo)classica sobre a igualdade entre os custos primario mar-
ginal e marginal dos saldrios, lhe é suficiente refutar a primeira delas, exatamen-
te aquela considerada pela ortodoxia como o caso geral e representativo das re-
lacbes entre os niveis de salario nominal e de emprego.l® Conforme Keynes
(1936, Cap. 19, 1, p. 179), o argumento (neo)cldssico sobre essas relagGes ‘‘con-
siste simplesmente em que uma redug@o nos salarios nominais estimulara, cete-
ris paribus, a demanda ao fazer baixar o pre¢o dos produtos acabados, aumen-
tando, portanto, a produ¢io e o emprego até o ponto em que a reducdo que
os operdrios concordaram aceitar em seus salarios nominais fique compensada
justamente pela eficiéncia marginal decrescente do trabalho a4 medida que au-
menta a producdo (de determinado equipamento)’’. Mas o que aconteceria, de
fato, com a demanda agregada efetiva se os salarios nominais e 0s pregos vies-
sem a ser reduzidos sob a suposi¢do de que este movimento de saldrios e pregos
provocasse um aumento do emprego e dos lucros? A demanda de origem sala-
rial, enquanto demanda de bens de consumo, seria inicialmente reduzida, uma
vez que, pelo primeiro postulado e pelo principio de maximizac¢do dos lucros,
a reducdo do nivel geral de precos teria que ser proporcionalmente menor do
que a redugdo da taxa de salario nominal, acarretando, pois, uma diminuicdo
da taxa de saldrio real e do poder de compra da massa de saldrios em termos
do produto ao novo nivel de pregos; o problema posto por essa reducdo inicial
da ‘‘demanda salarial’’ teria que ser solucionado por uma reposi¢io equivalente
da demanda agregada no mercado, quer através da expansdo do emprego, quer
através do aumento do consumo dos fornecedores dos outros fatores produtivos
que compdem o custo primdrio marginal e das classes sociais que vivermn de ren-
das (supondo-se que a remuneracio desses fornecedores de fatores ¢ dos rentis-
tas ndo tenha sido alterada em termos nominais), sem o que haveria uma redu-
¢do da producdo, do emprego ¢ dos lucros.

A primeira ‘‘solucdo’’ é logicamente inconsistente por dois motivos. Pri-
meiro, a finalidade se transforma no meio necessario pelo qual a prépria finali-
dade poder4, talvez, ser alcangada; isto ¢, 0 aumento do emprego enquanto uma
finalidade da reducio dos precos passa a ser, ele mesmo, condi¢do necessaria
(sem ser garantidamente suficiente) para a recuperacdo da demanda salarial de-
primida e, assim, para a expansdo do proprio nivel de emprego. O problema (au-
mento do emprego) tem como dada a resposta a que deveria chegar, € com um
agravante: estd sujeito as resiri¢des de que a elasticidade da demanda de méo-
de-obra em face das reducgdes do salario nominal seja sempre maior do que a
unidade, e que assuma, para cada taxa possivel de reducio do salario nominal,
um valor minimo (tanto maior quanto maior for esta taxa de reducdo salarial)
compativel com um nivel de emprego capaz de assegurar, a taxa de saldrio real
em cada caso, uma massa salarial com poder de compra suficiente para recupe-
rar a demanda salarial deprimida. Em segundo lugar, essa primeira ‘‘solu¢do”’
para a redugfo inicial da demanda salarial ndo leva em consideragdo o fato de
que, no caso, o que € valido para a parte (uma industria qualquer) ndo é valido
para o todo (as industrias em seu conjunto, ou a economia como um todo), ou
seja, incorre no sofisma da composi¢gdo. Em cada industria a curva de demanda
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por mio-de-obra, que associa biunivocamente diferentes niveis de saldrio e de
emprego, € construida, ceteris paribus, segundo os pontos que resultam das in-
terseccdes entre a curva de demanda para o produto dessa industria e as varias
curvas de oferta que, de acordo com as diferentes estruturas de custos de produ-
¢do, indicam as quantidades oferecidas aos diferentes precos de venda. Ora, no
referencial (neo)classico do equilibrio geral, o formato dessa curva de demanda
pelo produto de uma industria qualquer depende das formas das curvas de de-
manda e de oferta das outras industrias (e vice-versa), e do valor da demanda
agregada efetiva; se esta se modifica pela reducdo dos salarios nominais, todas
as curvas de demanda por produtos e de oferta nas varias industrias também
se modificardo de modo previamente indeterminado, ¢ entdo ndo sera possivel
construir para a economia como um todo ‘‘uma curva de demanda de mio-de-
obra relacionado o volume de emprego com diferentes niveis de salarios’ (Key-
nes, 1936, Cap. 19, I, p. 180).!! Isto s seria possivel se se considerasse fixa a
demanda agregada efetiva; por isso, Keynes afirma que ndo se nega ‘‘a proposi-
¢do de que uma reducio dos salarios nominais, acompanhada de demanda efeti-
va agregada idéntica a niveis anteriores, é seguida por um aumento de emprego;
mas a questdo que se propde ¢ justamente saber se os saldrios nominais reduzi-
dos serdo ou ndo acompanhados por uma demanda agregada efetiva que, medi-
da em dinheiro, seja igual a demanda anterior, ou pelo menos néo tenha sofrido
uma redugdo plenamente proporcional a dos saldrios nominais’’ (idem). Assim,
a teoria (neo)classica do emprego fica logicamente invalidada, pois se ela ndo
pode “‘estender suas conclusGes, por analogia, da industria em particular 2 in-
dustria em conjunto, ela é inteiramente incapaz de responder que efeitos produ-
zird sobre o emprego uma baixa dos salarios nominais’’ (idem, ibidem).
Feita esta critica interna a (in)consisténcia légica da teoria (neo)cldssica em
relacdo a pretensa determinacgdo do nivel de emprego a partir de uma reducio
dos salarios nominais, Keynes examina no capitulo 19 de Teoria Geral a hipote-
se de que esta redugdo salarial pudesse aumentar o emprego, agora sob a dtica
da demanda efetiva, enquanto critica externa, explorando assim a possibilidade
de um segundo tipo de solugdo para o problema posto pela redugdo da demanda
salarial, através do aumento do consumo dos fornecedores ndo-assalariados de
fatores produtivos que integram o custo primario marginal, e dos rentistas. Supde-
se que ambos mantém inalteradas suas remuneracdes em termos monetdrios, e,
tendo ocorrido uma diminui¢do do nivel geral de precos, esses segmentos sociais
tém, portanto, um aumento em seu poder de compra; a questdo resume-se ini-
cialmente em avaliar se esse poder de compra aumentado se manifestara em mer-
cado como um aumento da demanda de consumo de origem nio-salarial capaz
de contrabalancar a redugdo inicial da demanda originada na reducdo das taxas
de salario nominal e real, de modo a repor a demanda agregada efetiva ao nivel
em que se encontrava antes dessa redugdo salarial, ou, no minimo, de modo a
sustenta-la em um nivel superior ao qual ela desceria se acompanhasse a redugdo
dos salarios nominais na mesma proporg¢do. Ora, o poder de compra aumenta-
do desses grupos sociais ndo-assalariados seria totalmente gasto em mercado ape-
nas se sua propensdo marginal a consumir fosse igual a unidade; como isto ndo
é provdvel, 12 deverd surgir uma diferenca entre esse aumento do poder de com-
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pra e o correspondente aumento da ‘‘demanda néo-salarial’’ (isto é, uma dife-
rencga entre os aumentos da renda real e do consumo dessa parcela da comunida-
de), igual a diferenca entre os niveis anterior e posterior da demanda efetiva agre-
gada em rela¢do ao momento da redugdo do salario nominal, ou igual & redugéo
liquida da demanda efetiva agregada entre o0 momento dessa reduco salarial e
o presente. Neste caso, a redugdo da demanda salarial predomina sobre o au-
mento da demanda ndo-salarial, na 6rbita dos gastos em bens de consumo, ¢
0s empresarios terdo seus lucros diminuidos. A questdo inicial desdobra-se en-
tdo no sentido de se avaliar a possibilidade de um aumento do nivel dos investi-
mentos de modo a absorver essa diferenca, ‘‘0 que s acontecera no caso de a
curva das eficiéncias marginais do capital ter aumentado relativamente a taxa
de juros” (Keynes, 1936, Cap. 19, II, p. 181), sem o que o resultado final da
reducdo salarial sera a reducéo dos lucros, da produgdo e do emprego. Ou seja,
‘‘a redu¢do dos salarios nominais ndo tendera a aumentar o emprego durante
muito tempo, a ndo ser pelas suas repercussdes sobre a propensdo da comunida-
de em conjunto a consumir, sobre a curva da eficiéncia marginal do capital ou
sobre a taxa de juros’’ (idem, p. 182).

IIl. DEMANDA EFETIVA, RENDIMENTOS DECRESCENTES, PRECOS E
SALARIOS

A invalidacdo logica da teoria (neo)classica do emprego realizada por Key-
nes é também um momento de reafirmacio de sua teoria do emprego baseada
no principio da demanda efetiva, exposta de maneira formal principalmente nos
capitulos 3, 18 e 20 de Teoria Geral. Como se situam, neste contexto, alguns
dos elementos mais relevantes de sua abordagem tedrica as questdes dos niveis
de pregos e de salarios tendo em vista sua aceitagdo do ‘‘primeiro postulado fun-
damental’’?

A relagdo mais geral entre o comportamento da demanda efetiva, dos ren-
dimentos de escala e os dos pregos, estd expressa por Keynes no capitulo 21 de
Teoria Geral (secdo 11, p. 204) quando ¢le afirma que ‘‘o nivel geral dos pregos
depende em parte da taxa de remuneragido dos fatores produtivos que entram
no custo marginal e, em parte, da escala global de produgéo, isto ¢, do volume
de emprego (considerando conhecidos o equipamento ¢ a técnica)’’; na econo-
mia como um todo, onde o custo da produgdo em qualquer industria ‘‘depende
parcialmente da producdo das demais industrias, (...) as variagbes da demanda
atuam ao mesmo tempo sobre 0s custos e sobre o volume’’. Entdo (se¢do III,
p. 205) ““‘como regra geral o aumento da demanda efetiva traduz-se, em parte,
pelo aumento do emprego e, em parte, pela elevagdo do nivel dos pregos. Nestas
condic¢des, os precos, em vez de permanecerem constantes quando existe desem-
prego, ¢ de aumentarem proporcionalmente a quantidade de moeda quando se
atinge o pleno emprego, sobem progressivamente a medida que o emprego
aumenta’’.

Assim, parece claro que, para Keynes, a retomada do crescimento econd-
mico a partir de uma situagdo recessiva e através do aumento da demanda efetiva
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implica uma elevagéo do nivel de pregos associada ao aumento da escala de pro-

dugdo, antes mesmo de a economia eliminar todo o desemprego involuntario.!?

Levando-se em conta também a citagdo de Keynes, no capitulo 2 de Teoria
Geral, transcrita na introducdo deste trabalho, e suas consideragdes sobre 0s custos
de produgdo e os rendimentos de escala nos capitulos 4 (secdo III), 6 (Apéndice,
secdo I11) e 21 (se¢des Il a IV), bem como um trecho de suas notas de 1937 sobre
0 tema, ao comentar a se¢ido final de um artigo ndo publicado de Ohlin, e a in-
troducdo ¢ as se¢des 111 e IV de seu artigo de 1939 sobre ‘“Movimentos Relativos
de Salarios Reais e da Produ¢do’’, ndo parece razoavel sustentar duvidas quan-
to ao fato de que Keynes, em Teoria Geral, desenvolve sua argumentacio sobre
o comportamento dos precos supondo a existéncia normal de rendimentos
decrescentes!* em face de qualquer aumento da producdo mesmo abaixo do ple-
no emprego. O importante, no caso, é perceber que a aceitagdo do ‘‘principio
dos rendimentos decrescentes’’ por Keynes ndo significa que ele reconheca a vi-
géncia desse principio nos termos propostos pela ortodoxia (neo)cldssica. Seu
afastamento da formulacdo tradicional a respeito do comportamento dos rendi-
mentos manifesta-se de saida pela rejeicdo dos supostos (neo)classicos de homo-
geneidade dos recursos em suas respectivas classes, e de sua intercambiabilidade
reciproca, de modo que:

a) ‘“‘desde que os recursos nao sao homogéneos, haverd rendimentos decrescen-
tes, e ndo constantes, a medida que o emprego aumente gradualmente’’ (Key-
nes, 1936, Cap. 21, III, p. 205), e

b) ““desde que os recursos ndo sdo intercambidveis, a oferta de certos bens torna-se
ineldstica, apesar de haver recursos desempregados disponiveis para a produ-
¢do de outros bens’’ (idem, ibidem).

Por isso, Keynes pode afirmar que, ‘‘a medida que a producdo aumenta,
‘a empresa se vé obrigada a ocupar mao-de-obra cada vez menos Util para seus
fins especiais por unidade de saldrio pago; este é apenas um entre os fatores que
levam ao retorno decrescente do equipamento de capital, em termos de produ-
¢do, quando uma quantidade maior de trabalho lhe é aplicada’’ (Keynes, 1936,
Cap. 4, 111, p. 40). Em conseqii€éncia, ‘‘o aumento da producdo é acompanhado
por uma alta de precos independentemente de qualquer variacdo na unidade de
saldrios’’ (idem, Cap. 21, IV, p. 207).

Quanto ao uso do equipamento de capital, hd uma diferenca adicional en-
tre as teorias keynesiana e (neo)classica a respeito dos rendimentos decrescentes,
a partir de suas diferentes concepgdes a respeito da homogeneidade e da inter-
cambiabilidade reciproca dos recursos: enquanto na formulagio (neo)classica se
supde que enquanto estiver sendo observado o principio de maximizagéo dos lu-
cros, todo o capital técnico estara sendo ocupado, variando a intensidade no uso
do estoque total de capital para diferentes niveis da producio, na formulagéo
keynesiana, obedecida a condi¢do de maximizacdo dos lucros, para diferentes
niveis de produgdo ocorrerd uma variagdo do grau de ocupagéo (de uso) do equi-
pamento, mantida constante a intensidade no seu uso ao longo do tempo, & me-
dida que se ocupe (se use) uma parcela menor ou maior do estoque total de capi-
tal. Entdo, na perspectiva keynesiana, quando no curto prazo ocorrer um au-
mento da produc¢do, havera uma ocupacio gradativamente crescente de equipa-
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mento ocioso até aquele momento, e ‘‘a diferenga entre o custo de uso efetivo
e 0 seu valor normal (isto é, o valor que teria se ndo houvesse equipamento de
sobra) varia com o intervalo de tempo que se julga dever transcorrer antes que
o excedente seja absorvido’’, de modo que ‘‘a alta do preco de oferta quando
os negocios comegarem a melhorar pode dever-se, em parte, a um rapido au-
mento do custo marginal de uso resultante de uma revisdo das expectativas’’ (Key-
nes, 1936, Cap. 6, Apéndice, 111, p. 59). Além da influéncia do componente de
expectativa do custo marginal de uso na formagdo do preco de oferta, Keynes
assinala que ‘‘um empresario néo utiliza em primeiro lugar o seu equipamento
pior e mais velho pelo fato de seu custo de uso ser baixo, pois este pode ser mais
que anulado pela sua ineficiéncia relativa, ou seja, pela elevagdo do custo dos
fatores; por este motivo, um empresario utiliza de preferéncia a parte do seu equi-
pamento em que o custo de uso mais o custo dos fatores ¢ minimo por unidade
produzida’ (idem, I, p. 57). Neste caso, o aumento da produgao se fard através
do uso de equipamentos de produtividade intrinseca cada vez menor, portanto
a rendimentos decrescentes, € acompanhado de um custo primario marginal, is-
to é, de um preco de oferta, crescente. E mesmo se o custo de uso for analitica-
mente excluido do custo primdrio marginal, a conclusdo se mantém, porque nem
por isso 0 empresario deixara de operar seu equipamento ao nivel da produgao
em que o custo primdrio marginal (agora igualado ao custo marginal dos fato-
res) é minimo; como Keynes ja afirmara a existéncia de retornos decrescentes
do capital a medida que a produgio se expande, pela incorporagdo crescente de
trabalho menos produtivo a uma taxa de salario uniforme e independente de sua
eficiéncia, basta o aumento do custo marginal do saldrio (sendo CMg,, =
w,/PFMgr) para aumentar o custo marginal dos fatores e, portanto, para au-
mentar o custo primario marginal, isto é, o prego de oferta — e essa exclusio
do custo de uso marginal simplesmente faz com que o ‘‘custo marginal total”’
(o custo primario marginal) aumente na mesma medida do custo marginal dos
fatores e do ‘‘custo salarial marginal’’, ndo impedindo que o prego de oferta
global aumente, embora menos do que o faria se incluisse o custo de uso mar-
ginal.13

Retomando a afirmagdo de Swaelen (1982, 2.2, p. 25) de que ‘‘a diferenca
entre a ‘Lei dos Retornos Marginais Decrescentes’ e a visdo de Keynes sobre a
introdu¢do de fatores menos eficientes & medida que o emprego cresce, é que
na primeira os coeficientes técnicos sdo varidveis, enquanto na segunda os fato-
res se combinam em proporg¢oes fixas’’, cabe observar que, na ‘‘visdo de Key-
nes’’, a ordem de aplica¢do a produgido de cada quantidade adicional de traba-
lho e de capital € determinada pelas suas produtividades marginais decrescentes:
todas as quantidades de trabalho e de capital consideradas sdo, respectivamen-
te, qualitativamente diferentes entre si quanto a eficiéncia produtiva de cada uma
delas, de modo que, ao serem empregadas nas mesmas (fixas) propor¢des a ex-
pansdo da producdo, originam diferentes produtividades. E as quantidades mar-
ginais de trabalho e de capital empregadas serdo, cada uma delas respectivamen-
te, de qualidade produtiva inferior as antecedentes, de modo que é a peculiari-
dade intrinseca dos sucessivos incrementos marginais do trabalho e do capital
que faz com que cada um deles produza menos do que 0s incrementos marginais
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anteriores. Na visdo keynesiana, analiticamente simplificada, de exclusdo do custo
de uso do custo primario marginal para a produgdo como um todo, que a torna
mais diretamente comparavel com a no¢do (neo)classica do custo primario mar-
ginal, o argumento ndo se altera em sua esséncia: basta considerar que as dife-
rentes quantidades adicionais de capital ocupadas tém o mesmo rendimento in-
trinseco e, de modo andlogo, a ordem de aplicac¢do a produ¢do das unidades adi-
cionais de trabalho serd determinada por suas produtividades fisicas marginais
decrescentes (sendo portanto essas quantidades adicionais de trabalho qualitati-
vamente diferentes entre si quanto a eficiéncia produtiva de cada uma delas),
de maneira que, ao serem empregadas nas mesmas proporg¢des ao capital cres-
centemente ocupado a medida que a producio se expande, a peculiaridade in-
trinseca de cada um desses sucessivos incrementos marginais do trabalho farg
com que cada um deles produza menos do que os incrementos marginais ante-
riores, originando rendimentos decrescentes. E exatamente por adotar essa pers-
pectiva prépria em relagdo ao principio dos rendimentos decrescentes que Key-
nes pode atribuir custos marginais crescentes aos aumentos da producéo abaixo
do pleno emprego (mesmo desconsiderando os efeitos expectacionais e técnicos
da exclusdo do custo de uso do custo primario marginal) com coeficientes técni-
cos de producdo fixos; se tivesse adotado a generalizacdo neocldssica desse prin-
cipio, s0 teria retornos decrescentes em decorréncia da aplicacdo de quantidades
adicionais de trabalho de igual produtividade sobre o estoque total de capital,
com coeficientes técnicos de produgdo varidveis.

Portanto, ¢ a logica especifica do raciocinio de Keynes sobre o comporta-
mento dos custos de produ¢do, a medida que esta aumenta, que lhe permite aceitar
o ‘“‘primeiro postulado fundamental’’, incluindo o principio de maximiza¢do dos
lucros, e, ao mesmo tempo, refutar a perspectiva (neo)cldssica sobre os rendi-
mentos decrescentes. No fundo o que ele faz a este respeito é estabelecer uma
explicagdo tedrica nova para um fenémeno considerado plenamente comprova-
do ao nivel da evidéncia empirica disponivel até o inicio dos anos 30, uma expli-
cagdo compativel com a determinacdo tedrica do nivel de emprego e de precos
pelo principio da demanda efetiva e, portanto, de acordo com o seu entendi-
mento a respeito da natureza ¢ do modo de atuacéo das for¢as que conformam
os movimentos do emprego, da produgdo, dos precos e dos salarios na econo-
mia capitalista. Por isto, ‘‘qualquer meio’’ (pelo aumento da demanda efetiva)
destinado a aumentar o emprego conduzira ‘‘inevitavelmente’’ (pela vigéncia dos
rendimentos decrescentes sob a perspectiva keynesiana) a uma diminuicéo do pro-
duto marginal ¢ a um aumento geral dos pregos, o qual, supondo-se que a forga
de trabalho seja remunerada por seu proprio produto composto, ou que as va-
riacdes dos precos dos bens-saldrios acompanhem as do preco do produto agre-
gado (v. nota 8), provocard uma reducdo do nivel dos salarios reais em relagdo
ao nivel vigente dos saldrios nominais; em outras palavras, os movimentos da
demanda efetiva, ao estabelecerem o nivel geral dos precos (inclusive os dos bens-
saldario) acabam por estabelecer o nivel geral dos saldrios reais. Assim, em Key-
nes, o saldrio real é determinado endogenamente ao sistema econémico, a partir
dos determinantes da demanda efetiva (a propensdo a consumir, a eficiéncia mar-
ginal do capital e a taxa de juros) e sobre o principio de maximizagdo dos lu-

59



cros — ainda que essa determinagdo seja condicionada pelo estado da tecnolo-
gia expresso nas condi¢des gerais de produtividade do capital e da for¢a de tra-
balho no sistema, através dos rendimentos decrescentes que acompanham a ex-
pansdo da atividade produtiva com coeficientes técnicos de producdo fixos.

IV. A INFLEXIBILIDADE DOS SALARIOS NOMINAIS E O EMPREGO

A determinacdo endogena do salario real ¢ do emprego em Teoria Geral
contrasta fortemente com a determinacio dessas varidveis nos termos da orto-
doxia (neo)cléssica, em que a possibilidade de se aumentar a demanda por mao-
de-obra (isto é, o nivel de emprego) para um dado estoque de capital requer o
rebaixamento do saldrio real (via redu¢do do saldario nominal) em negociagdes
salariais entre empresarios e trabalhadores, até que a utilidade do salério real
iguale a desutilidade marginal do trabalho ao novo volume de emprego, confor-
me 0 ‘‘segundo postulado fundamental’’: aqui o salario real e o emprego sio
exogenamente determinados, na orbita da barganha salarial, e ndo da atividade
econdmica stricto sensu.

O desemprego entdo remanescente seria, em sua totalidade, além do fric-
cional, ‘‘voluntario’’, de acordo com a visdo (neo)classica, que (a) ndo reconhe-
ce “‘que, de modo geral, a populagdo raramente encontra tanto emprego quanto
desejaria ao salario corrente’’ (Keynes, 1936, Cap. 2, II, p. 19), e que (b) ndo
admite ‘‘que, se fosse maior a procura de mao-de-obra, maior quantidade de
trabalho seria oferecida ao nivel do salario nominal vigente’’ (idem, ibidem). Co-
mo observa Keynes, a escola (neo)classica busca harmonizar a existéncia do de-
semprego aparente {ou evidente) com a teoria através do segundo postulado, ‘‘ar-
gumentando que, se toda procura de mao-de-obra ao salario nominal vigente
se acha satisfeita antes de estarem empregadas todas as pessoas desejosas de tra-
balhar em troca dele, isso se deve a um acordo declarado ou técito entre os ope-
rarios de ndo trabalharem por menos, e que, se todos eles admitissem uma redu-
¢do dos saldrios nominais, maior seria o volume de emprego atendido’’ (idem,
ibidem). Mas ‘‘o argumento de que o desemprego que caracteriza um periodo
de depressdo se deva a recusa da mio-de-obra em aceitar uma diminuicdo dos
salarios nominais ndo esta claramente respaldada pelos fatos. Ndo é muito plau-
sivel afirmar que o desemprego nos Estados Unidos em 1932 tenha resultado de
uma obstinada resisténcia do trabalhador em aceitar uma diminuicdo dos sala-
rios nominais, ou de uma insisténcia obstinada de conseguir um saldrio real su-
perior ao que permitia a produtividade do sistema econ6mico (...) O trabalha-
dor ndo se mostra mais intransigente no periodo de depressdo que no de expan-
sdo, antes pelo contrario’” (idem, p. 20). No mesmo sentido, considere-se tam-
bém que ‘‘na Gra-Bretanha, apesar da desordem, na incerteza e das amplas flu-
tuagdes dos precos que marcaram a década de 1924-1934, os saldrios nominais
apenas variaram dentro de um limite de 6%, enquanto os saldrios reais variaram
em mais de 20%”’ (Keynes, 1936, Cap. 19, Apéndice, p. 192).

Aceitando-se que estas observacdes sd0 corretas em si mesmas, e que sdo
aplicadas adequadamente a duas situagGes relevantes para o entendimento das
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questdes referentes aos problemas dos niveis de emprego e de salarios, a persis-
téncia do alto nivel de desemprego ao longo dos cinco anos iniciais da depressdo
internacional da década de 30, em face de amplas flutuagées dos precos e dos
salarios reais associadas a uma relativa estabilidade dos salarios nominais (que
ndo poderia ser atribuida a ‘‘intransigéncia’’ dos trabalhadores pelo enfraqueci-
mento social, politico e econémico da representacao sindical em situagoes de de-
semprego geral e prolongado), é suficiente para caracterizar a existéncia do tipo
de desemprego ao qual Keynes chamou de ‘“involuntario’’, ou seja, caracteriza
a existéncia de trabalhadores desempregados dispostos a trabalhar aos niveis cor-
rentes de salario nominal e de precos, portanto ao nivel corrente de salario real;
neste caso, porém, a desutilidade marginal do trabalho é menor do que a utilida-
de do salario real, e a validade geral do segundo postulado (neo)classico do em-
prego € questiondvel a partir da evidéncia empirica, porque ele s6 seria valido
para o caso particular em que ndo houvesse nenhum desemprego além do fric-
cional na economia.l6

Além disso, atacando o segundo postulado quanto a determinagédo exdgena
do salario real, Keynes (1936, Cap. 2, II, p. 21) afirma que ‘‘a hipotese de que
o nivel geral dos saldrios reais depende das negocia¢des entre os empregadores
e os trabalhadores ndo é, obviamente, valida (...) pois esta longe de ser consis-
tente com o conteido geral da teoria cldssica, que nos ensinou que 0s pregos
sdo determinados pelo custo marginal expresso em termos nominais € que os sa-
larios nominais governam, em grande parte, o custo marginal’’; mas a critica
keynesiana a hipotese da barganha salarial em termos de saldrios reais
fundamenta-se também numa percepg¢io factual, uma vez que ‘‘a experiéncia co-
mum ensina-nos, sem a menor sombra de duvida, que, em vez de mera possibili-
dade, a situacdo em que a mao-de-obra estipula (dentro de certos limites) um
saldrio nominal, em vez de um saldrio real, constitui o caso normal’’ (idem, p. 20).

Coino conseqiiéncia essencial da rejeicdo do segundo postulado, o nivel de
emprego ndo pode mais ser determinado como uma func¢do dos saldrios reais,
estabelecidos, conforme a teoria (neo)classica, através de negociacGes entre os
empresdrios e os trabalhadores sobre a suposicdo de saldrios nominais flexiveis
a baixa, o que permitiria 4 economia eliminar automaticamente o desemprego.!’
Nas palavras de Keynes (1936, Cap. 19, I, p. 179), ‘‘a teoria cldssica tem o cos-
tume de basear numa pretensa fluidez dos salarios nominais a suposta aptiddo
do sistema econdmico para se ajustar por si mesmo; €, quando ha rigidez, de
atribuir a essa rigidez a responsabilidade pelos desajustamentos’’. Invalidado o
segundo postulado, essa pretensa fluidez a baixa dos salarios nominais deixa de
desempenhar qualquer papel na determinagdo do nivel de emprego nos termos
da teoria (neo)classica, e a questdo que se coloca imediatamente é a de se exami-
nar, no 4mbito da teoria keynesiana, se e como essa pretensa flexibilidade & bai-
xa dos saldrios nominais afetaria 0 emprego; neste segundo contexto tedrico o
nivel de emprego € fun¢io do nivel da demanda efetiva, de modo que esse exame
deve, em ltima instincia, reportar-se aos efeitos esperados de reducoes dos sa-
larios nominais sobre os determinantes da demanda efetiva, isto é, sobre a pro-
pensao a consumir, sobre a eficiéncia marginal do capital e sobre a taxa de juros
(e, portanto, sobre os niveis de consumo e de investimento).
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Na sec¢do II deste trabalho ja se procurou mostrar que Keynes considera pro-
vavel que (em um sistema econdmico fechado) uma redugdo dos saldrios nomi-
nais afete desfavoravelmente a demanda efetiva e o emprego por, presumivel-
mente, reduzir a propensdo a consumir da sociedade como um todo. No caso
de um sistema aberto, considerando-se uma reduc¢édo dos saldrios nominais em
relacdo aos saldrios nominais no resto do mundo, ceteris paribus, deverdo ocor-
rer dois efeitos antagdnicos, sem que s¢ possa prever antecipadamente o resulta-
do liquido sobre a demanda efetiva: a) de um lado, deverd ocorrer uma deterio-
ra¢do nos termos de intercdmbio, o que levara a uma reducdo direta da renda
do setor exportador (e indireta nos demais setores) influenciando negativamente
o consumo; b) de outro lado, havera uma melhoria do saldo da balan¢a comer-
cial, favorecendo o investimento externo.

Voltando-se ao caso de um sistema fechado, a redu¢io dos saldrios nomi-
nais, na medida em que ¢ vantajosa para um empresario e/ou para uma indus-
tria isoladamente (embora ndo o seja em nivel agregado), podera favorecer as
expectativas sobre a eficiéncia marginal do capital, induzindo um aumento do
investimento. Porém a baixa de pre¢os que acompanha a redugéo salarial pode
inibir a realizacdo de novos investimentos pelo comprometimento da solvéncia
financeira das empresas fortemente endividadas e do préprio Estado, por ali-
mentar, neste caso, expectativas pessimistas sobre a evolugio da carga tributdria
sobre a produgido futura.

Mas “‘a esperanca de que uma reducdo dos saldrios nominais possa atuar
favoravelmente sobre o emprego deve basear-se, principalmente, numa melho-
ria do investimento devido a um aumento na eficiéncia marginal do capital (...)
ou numa taxa menor de juros’’ (Keynes, 1936, Cap. 19, II, p. 183) em circuns-
tancias que dizem respeito, respectivamente, a politica salarial, em face das ex-
pectativas sobre a evolucdo futura dos salarios nominais, e a politica monetaria,
em face da preferéncia pela liquidez.

Assim, se se espera que uma dada redu¢do nos saldrios nominais seja suce-
dida por redu¢des posteriores, haverd uma diminui¢do da eficiéncia marginal do
capital, porque ‘‘a produc¢do obtida com o equipamento fabricado hoje terd de
competir, enquanto durar, com a do equipamento fabricado mais tarde, talvez
a um custo menor em trabalho (...) Além disso, o lucro do empresario (em ter-
mos monetarios) advindo do equipamento velho ou novo serd reduzido se todo
o produto vier a ser produzido de modo mais barato’’ (Keynes, 1936, Cap. 11,
III, p. 104); entdo, sendo mais alta a renda prospectiva do capital, havera uma
conteng@o no presente do investimento e do consumo, que serdo postergados para
o futuro. Portanto, a circunstincia mais favoravel a ‘‘um aumento na eficiéncia
marginal do capital é aquela em que se julga que os salarios nominais tenham
alcancado o seu limite inferior, de modo que as variagdes posteriores tenham
de ser em dire¢do ascendente’’ (Keynes, 1936, Cap. 19, I1, p. 183); porém, como
esta € uma situagdo politicamente instdvel, ‘‘seria muito mais vantajoso que os
salarios fossem rigidamente fixados e julgados isentos de varia¢gdes importantes
do que a ocorréncia de periodos de depressio acompanhados de uma tendéncia
progressiva para a baixa dos saldrios nominais’’ (idem, p. 184), o que, comno ji
foi visto na critica a teoria (neo)classica do emprego, so agravaria a depressio.
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Logo, no contexto keynesiano de Teoria Geral, uma politica de saldrios nomi-
nais rigidos é mais adequada a sustenta¢do da efici€ncia marginal do capital e
do nivel de emprego na depressdo que uma politica de salarios nominais flexi-
veis a baixa.

Por outro lado, sendo fixa a quantidade de moeda do sistema, a diminui-
¢do da quantidade de moeda necessaria para o pagamento dos saldrios e das tran-
sa¢cOes correntes que resulta da redugdo dos salarios € dos pre¢os diminuird a
procura por liquidez no conjunto de sociedade, o que, por sua vez fara baixar
a taxa de juros e, ceteris paribus, estimulara o investimento; este efeito sera in-
tensificado se se esperar novas redugoes dos salarios nominais no futuro, mas,
a0 mesmo tempo, a expectativa de que haja um crescente descontentamento po-
pular em conseqiiéncia destas novas redu¢des salariais podera minar o estado
de confianga sobre o ambiente politico em que deverdo se desenvolver as ativi-
dades econdmicas futuras, aumentando a preferéncia pela liquidez. Entdo, o efeito
final da reducdo dos saldrios nominais sobre a taxa de juros é, a priori, impon-
deravel quando a quantidade de moeda ¢ fixa. E verdade que, teoricamente, se-
ria possivel fazer baixar a taxa de juros ‘‘reduzindo os salarios sem alterar a quan-
tidade de moeda e aumentando a quantidade de moeda sem alterar o nivel dos
salarios’” (Keynes, 1936, Cap. 19, 11, p. 184); mas ‘‘assim como um acréscimo
moderado na quantidade de moeda pode exercer uma influéncia inadequada so-
bre a taxa de juros € a longo prazo, um aumento excessivo pode neutralizar, pe-
los seus efeitos perturbadores sobre a confiancga, as outras vantagens que apre-
senta’’ (idem), ¢ uma politica monetaria de mercado aberto também néao ¢ ca-
paz, por si sO, de estabelecer uma taxa de juros adequada as necessidades do
investimento ao nivel do pleno emprego.

Do exame dos efeitos da reducgdo dos saldrios nominais sobre os determinan-
tes da demanda efetiva torna-se claro que ndo € possivel estabelecer qualquer re-
lacdo de determinacdo de carater geral e/ou permanente entre as variagoes dos
saldarios nominais e do emprego, pela qual o nivel geral de emprego pudesse ser
considerado uma fungio inversa da taxa geral de saldrio nominal, de modo a que
uma reducdo generalizada deste saldrio resultasse, por hipétese, num aumento
do nivel de emprego. Dai a afirmacdo de Keynes (1936, Cap. 19, II, p. 184) de
que ‘‘ndo hd, portanto, motivo para crer que uma politica flexivel de salarios possa
manter um estado permanente de pleno emprego’’; ao contrario, ‘‘o efeito prin-
cipal de semelhante politica seria causar grande instabilidade de precos, talvez
violenta o bastante para tornar fiiteis os cdlculos empresariais em uma economia
funcionando como aquela em que vivemos’’ (idem, III, p. 186).

Se os salarios nominais niao sao, em absoluto, uma variavel interveniente
na determinac¢do do emprego, tampouco faz sentido atribuir a uma politica de
rigidez dos saldrios nominais algum papel nessa determinac¢do. O que significa,
entdo, a afirmagdo de que uma politica de salarios nominais rigidos ¢ mais ade-
quada a uma sustentacdo de um dado nivel desejavel de investimento que uma
politica de salarios nominais flexiveis? Ou a conclusdo de Keynes de que, em
face das consideracoes desenvolvidas no exame dos efeitos das redugdes dos sa-
larios nominais sobre os determinantes da demanda efetiva, ‘‘sou agora de opi-
nido que a manutengdo de um nivel geral estdvel de salarios nominais €, resu-
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mindo todas as considerag¢des, a politica mais aconselhdvel’’ (Keynes, 1936, Cap.
19, 111, p. 186)?

Ora, para Keynes o funcionamento do sistema econémico como um todo
¢ um reflexo de certas caracteristicas dos determinantes da demanda efetiva: ‘‘em
especial, € uma das caracteristicas essenciais do sistema econémico em que vive-
mos ndo ser ele violentamente instavel, mesmo estando sujeito a severas flutua-
¢Oes no que concerne a produgdo e ao emprego’’ (Keynes, 1936, Cap. 18, III,
p- 173), e “‘0 mesmo se aplica aos pregos que, em resposta a uma causa inicial
de perturbacdo, se mostram aptos a encontrar um nivel em que podem permane-
cer relativamente estaveis por certo tempo’’ (idem, p. 174). Essas caracteristicas
de estabilidade — especialmente a dos pregos — sdo altamente desejaveis ¢ ne-
cessdrias em um sistema econdmico no qual as decisdes de consumir, produzir
e investir sdo tomadas em permanentes condi¢des de incerteza e risco. Por sua
vez, 0s salarios nominais sdo negociados num contexto institucional externo as
determinacdes da demanda efetiva, e seu comportamento serd uma resultante
da interac¢do de fatores sociais, psicologicos, politicos e econémicos, comporta-
mento esse que, de acordo com as circunstancias historicas de cada momento
do tempo, afetara em maior ou menor grau a estabilidade do sistema como um
todo e dos precos em particular. E, embora esse comportamento dos salarios
nominais, por ser assim constituido, ndo possa ser objeto de uma teoria econé-
mica, pode ser objeto de estudo e de prescricdes de politica econdmica: entdo,
o nivel geral dos salarios nominais ‘‘deve ser mantido tdo estavel quanto possi-
vel, pelo menos em periodos curtos [porque] esta politica terd resultado um grau
conveniente de estabilidade no nivel dos precos — maior estabilidade, em todo
caso, do que com uma politica de salarios flexiveis’’ (Keynes, 1936, Cap. 19,
III, p. 186), sendo esta td0-s6 uma politica compativel com a desejavel e neces-
saria estabilidade dos precos.

Assim, para Keynes, a inflexibilidade dos salarios nominais ndo é uma hi-
pOtese para a sua teoria porque a possibilidade de eles ‘‘estarem ou ndo sujeitos
as variagbes em nada altera a natureza do raciocinio’’ (Keynes, 1936, Cap. 3,
II, p. 31) sobre a determinagio do emprego a partir da demanda efetiva,
constituindo-se mais numa predicdo a respeito do comportamento dos saldrios
nominais, que supde a necessaria manutencdo das caracteristicas essenciais de
estabilidade do sistema econdmico e do nivel de precos, e para a qual contribui
a propria inflexibilidade desses saldrios.

Em resumo, em Teoria Geral, a contribuicio essencial da abordagem de Key-
nes a questdo da retomada a curto prazo do crescimento dos niveis de renda e
de emprego a partir de uma situagdo de depressdo econdmica, em oposi¢do a
abordagem (neo)cldssica, reside no argumento de que o desemprego massivo ¢
a queda dos salarios nominais nio siao condigbes necessarias a recuperacdo da
economia (ao contrario, impedem-na), porque mesmo defrontando-se com sala-
rios nominais rigidos a baixa € com custos primarios crescentes, 0 processo de
expansio no curto prazo da atividade econfmica ¢ do emprego via expansdo da
demanda efetiva possibilita as empresas maximizarem seus lucros através da re-
dugio do saldrio real provocada pelo aumento do nivel geral de pregos. Ou seja,
a condi¢do para a saida da depressdo é a redugdo do salario real; esta incompati-
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bilidade entre a sustentacdo do nivel do salario real e a recuperagdo econdémica
de curto prazo (via ocupacdo da capacidade ociosa), na visdo de Keynes, decor-
re de sua concordincia basica, embora ndo irrestrita, com a teoria (neo)classica
dos custos de producéo e dos pregos (v. notas 14 e 1). Mesmo no dmbito do pen-
samento keynesiano, porém, essa incompatibilidade ndo se projeta como neces-
sidade tedrica na situacdo de prazo mais longo, na qual o crescimento econémi-
co pode se basear na expansio da capacidade produtiva através de investimen-
tos que possibilitem rendimentos crescentes.!8

NOTAS

! No mesmo sentido, Keynes (1936, Cap. 2, V, p. 24) considera que, no curto prazo, da-
das as condigbes gerais do sistema produtivo, de acordo com o primeiro postulado, “‘os
salarios reais € o volume de producio (e, portanto, do emprego) sdo correlacionados de
uma unica forma, de tal modo que, em termos gerais, um aumento do emprego sé pode
ocorrer simultaneamente com um decréscimo da taxa de saldrios reais’’, sem contestar
“‘este fato fundamental que os economistas classicos (corretamente) declararam inatacéavel’’.
Nio obstante, mais tarde, Keynes (1939, p. 277-78), em Teoria Geral, referindo-se
as suas concepgdes sobre os movimentos relativos de emprego, custos de produgdo, pre-
¢o, e salarios nominais e reais, observaria que ‘‘o fato empirico presumivel de que, a cur-
to prazo, os saldrios reais tendem a deslocar-se em sentido oposto ao do nivel de produ-
¢do parecia, por outro lado, entdo de conformidade com as generalizagdes mais funda-
mentais de que a industria estd sujeita a um custo marginal crescente a curto prazo, de
que, no caso de um sistema fechado como um todo, o custo marginal a curto prazo ¢
substancialmente a mesma coisa que o custo de salarios marginais, e de que, em condi-
¢des de concorréncia, os pregos sdo governados pelo custo marginal, sendo que todas es-
tas consideragdes estdo, naturalmente, sujeitas a varias peculiaridades, em cada caso; en-
tretanto, continua sendo, em conjunto, uma generalizagdo vélida. Reconheco, agora, que
essa conclusdo é muito simples, e que ndo representa um tratamento adequado da com-
plexidade dos fatos. Todavia, continuo aceitando a estrutura basica do raciocinio, acre-
ditando que ele deva ser reformulado em vez de rejeitado’’. Ele reafirma nesse artigo ‘‘o
efeito positivo de uma politica de investimento expansionista sobre o emprego’’ (p. 278)
através do estimulo dessa politica ao crescimento da demanda efetiva, e assinala que a
adogdo da generalizagdo que estabelece (como em Foxwell, Dunlop, Tharsis e Kalecki)
uma relagdo direta entre os niveis de salario real e de emprego tanto na depress@o como
na recuperac¢do tornaria possivel ‘‘simplificar consideravelmente a versao mais complica-
da de minha exposi¢do fundamental apresentada em minha Teoria Geral’’ (idem), espe-
cialmente (ibidem, nota 11) “‘no capitulo 2, por se tratar da parte do meu livro que mais
carece de revisdo”’.
2 Keynes (1936, Cap. 2, I1, p. 21) observa que, nos termos (neo)classicos, é ao saldrio
nominal fixado através de negociagdes entre trabalhadores e empresarios ‘‘que se recorre
para determinar o saldrio real’’, e que, nesse contexto tedrico, ‘‘a redugdo do nivel geral
dos salarios nominais é necessariamente acompanhada, pelo menos em curtos periodos
e apenas sujeita a algumas restrigées secunddrias, por certa redu¢do dos saldrios reais,
embora nem sempre proporcional’’. De fato, considerando-se iguais o custo marginal do
saldrio e o custo primdrio marginal em quaisquer industrias (como o faz, p. ex., Pigou
apud Keynes, 1926, Cap. 19, Apéndice, p. 189), e levando-se em conta o principio de
maximizac¢do dos lucros, expresso pelas igualdades entre o preco e o custo marginal, e
entre o salario real e o produto fisico marginal do trabalho, conclui-se que as redugées
relativas dos saldrios nominais e reais s serdo iguais no caso particular de elasticidade
unitaria de redu¢do do produto fisico marginal em relacdo a uma dada reducdo do sala-
rio nominal, quando o nivel geral de precos ndo se modifica.
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? Registre-se, porém, a observagédo de Keynes (1936, Cap. 20, II, p. 199) de que esta ‘‘hi-
potese de que as variagdes do emprego dependem unicamente das variagdes da demanda
efetiva (...) ndo passa de uma primeira aproximacdo, admitindo que haja mais de um
modo de gastar um aumento de rendas. (...) Se, por exemplo, a demanda suplementar
for em grande parte dirigida para as industrias com alta elasticidade de emprego, o au-
mento agregado do emprego serda maior do que se 0 mesmo se orientar para as industrias
que oferecem pouca elasticidade de emprego. Do mesmo modo, o emprego pode baixar
sem que tenha ocorrido qualquer mudanc¢a na demanda agregada, se a orientagdo da de-
manda se modificar em proveito das indistrias com elasticidade relativamente baixa de
emprego’’.

* “‘A propensdo a consumir e o nivel do novo investimento é que determinam, conjun-
tamente, o nivel de emprego, e é este que, certamente, determina o nivel de saldrios reais
— ndo o inverso”’ (Keynes, 1936, Cap. 3, II, p. 33).

* Isto é, nos termos de Keynes (1936, Cap. 19, I, p. 180), no ‘‘conjunto da industria’’,
ou na ‘‘industria inteira’’.

¢ Ressalte-se novamente (v. nota 2) que a concep¢do (neo)classica do custo marginal res-
tringe em quaisquer industrias o custo primdrio marginal ao custo marginal do saldario,
equivoco explicitamente referido por Keynes e por ele considerado na sua defini¢do do
custo primario através dos conceitos de ‘‘custo dos fatores’ e de ‘‘custo de uso’’ € na
sua defini¢do do preco de oferta de curto prazo, igual, normalmente, ao custo primario
marginal. Ver Keynes (1936, Cap. 6, I, p. 47-49, espec. as notas 3 e 4, e Apéndice, p.
55-57, espec. a nota 1; Cap. 19, Apéndice, p. 189, espec. a nota 1).

Keynes considera porém que possa ser ‘‘conveniente’’ e “‘adequado’’ excluir o custo
de uso do custo primario marginal ao examinar a economia como um todo, supondo adi-
cionalmente a existéncia de uma relacdo constante entre o custo de fatores e o custo de
saldrio.

7 Para dadas condigdes técnicas médias de produgdo em uma inddstria qualquer, uma
reducdo da taxa de salario nominal provocaria uma diminui¢do do produto fisico margi-
nal tanto maior quanto maior fosse o nivel de emprego (e vice-versa), visto que, da pers-
pectiva neoclassica, os rendimentos decrescentes tenderiam a intensificar-se 4 medida que
o aumento do nivel de emprego provocado pela redu¢do do salario nominal aproximasse
o nivel corrente de emprego do nivel de pleno emprego.

¥ A nog¢do genérica de ‘‘saldrio real’’ encerra uma questao conceitual que convém escla-
recer. Do ponto de vista da teoria classica (referida principalmente as obras de Smith,
Ricardo e Marx), o saldrio real expressa o poder de compra do salario nominal medido
em termos do valor de mercado dos bens de consumo necessdrios & reproducio dos tra-
balhadores (isto é, dos ‘“bens de consumo dos assalariados’’, nas palavras de Pigou con-
forme Keynes no segundo capitulo de Teoria Geral) como classe social. Na visdo neoclas-
sica, ou marginalista (denominada ‘‘classica’’ por Keynes, e referida a estrutura tedrica
comum das obras de Von Thiinen e Cournot, Menger e Jevons, Walras, Pareto, Marshail
e Pigou, entre outros), o salario real expressa o valor do saldrio nominal em termos do
valor de mercado do produto gerado pela atividade econémica, seja ao nivel de uma in-
dustria qualquer, seja ao nivel da economia como um todo. Sob esta ultima perspectiva,
a taxa geral de salario real é funcdo do nivel geral dos pregos, €, assim, como por defini-
¢do, w, = w,/p (onde w, representa o nivel geral dos salarios reais, w, expressa o nivel
geral dos salarios nominais e p indica o nivel geral de pregos), € como pela condig¢do de
maximiza¢do dos lucros, p=CMgy = w,/PFMgr (onde CMg,, ¢ PFMg: expressam res-
pectivamente o custo marginal do salario e o produto fisico marginal do trabalho), entdo
w, = PFMgy, e as variacGes do saldrio real devem acompanhar as do produto fisico mar-
ginal no mesmo sentido e na mesma magnitude, quer numa indistria em particular (sen-
do a taxa de salario real nessa indistria uma fung¢do do nivel de precos do seu produto),
quer na economia como um todo, dado o carater de lei econdmica geral que a teoria
(neo)cléssica atribui a igualdade entre o saldrio real e o produto fisico marginal do traba-
lho (aqui considerada sob o suposto da identidade, no curto prazo, entre o custo prima-
rio marginal e o custo marginal do salario).
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Observe-se, finalmente, que essa diferenca conceitual entre as teorias classica e neo-
classica sobre o salario real, que tem subjacente o principio de maximizacdo dos lucros,
ndo faz mais do que espelhar em nivel abstrato a diferenca de percepgao socialmente con-
creta entre trabalhadores e empresarios sobre o que o saldrio real representa para cada
uma dessas classes sociais: o fator fundamental, simultdnea e antagonicamente, da re-
produgdo social dos trabalhadores e de maximizacdo dos lucros empresariais, mesmo nu-
ma economia em crescimento (descartando-se, portanto, a hipotese profit squeeze, uma
vez que interessa ressaltar que, no dmbito analitico da argumentagdo neoclassica, ainda
que ndo haja compressdo dos lucros numa economia em crescimento, o saldrio real conti-
nua sendo visto como fator antagdnico a maximizagdo dos lucros). Esta percepgdo so-
cialmente diferenciada sobre o salario real (e sobre o nivel de emprego) constitui-se em
mais um argumento que se presta a invalida¢do do segundo postulado da teoria (neo)classica
do emprego, além daqueles expostos por Keynes no capitulo 2 de Teoria Geral, que reduz
as negociagOes salariais entre trabalhadores e empresarios sobre o saldrio real a um dialo-
go entre surdos. Nesse contexto £ que se estabelece, p. ex., o pressuposto (neo)cléssico
de que, ao longo de um ciclo expansivo de curto prazo, se a partir de um certo nivel de
producio os trabalhadores ndo mais aceitassem uma reducio do saldrio real através da
diminuicdo do saldrio nominal, estariam exercendo um poder capaz de fazer cessar a ex-
pansdo do emprego, embora as firmas continuassem a maximizar seus lucros ¢ a econo-
mia se encontrasse ‘‘em equilibrio’’, com o que todo desemprego além do friccional, en-
quanto decorrente da vontade dos trabalhadores, seria desemprego ‘‘voluntario’.

A citagdo inicial deste trabalho sugere uma identifica¢do da visdo keynesiana sobre
o significado do saldrio real com a visdo classica, o que parece manter-se ao longo de
Teoria Geral; entretanto, no seu artigo sobre os ‘““Movimentos Relativos dos Salarios Reais
e da Producdo’’, Keynes registra que — a nivel metodoldgico — seu raciocinio em Teoria
Geral ‘‘partiu do principio de que, em termos gerais, a mao-de-obra é remunerada por
meio de seu proprio produto composto, ou pelo menos de que o preco dos bens de consu-
mo dos assalariados se desloca da mesma maneira que o pre¢o do produto agregado’
(Keynes, 1939, 11, p. 280). Mas a diferenca maior, e radical, entre as perspectivas keyne-
siana e (neo)classica sobre o salario real refere-se a sua determinagdo, € ndo ao seu signi-
ficado.
® Retomando — e generalizando — a observagdo de Keynes (1936, Cap. 19, I, p. 180)
de que ‘“os pre¢os nao variam em propor¢do exata com as modificagdes nos salarios no-
minais’’, além de situd-la no contexto tedrico (neo)classico de igualagdo entre 0s custos
primdrio marginal e marginal do saldrio (v. notas 2 ¢ 6).

' Como deve estar claro, as duas outras possibilidades — a de pre¢os constantes ¢ a de
precos em alta, a partir de uma redugfo dos saldrios — ndo se prestam a argumentacdo
(neo)classica sobre um aumento do emprego via reducdo do saldrio nominal, ndo sendo
ambas sequer cogitadas nesse contexto tedrico.

' Embora a curva de demanda por méo-de-obra, geneticamente (neo)classica, usualmen-
te relacione biunivocamente diferentes niveis de emprego e de salario real, o ‘‘argumento
ndo se altera essencialmente, quer se raciocine em termos de saldrios nominais ou reais;
se pensamos em termos de salarios nominais, temos, naturalmente, de fazer as corre¢des
correspondentes as varia¢des no valor da moeda, mas isso ndo altera a tendéncia geral
do argumento’’ (Keynes, 1936, Cap. 19, I, p. 180).

12 Keynes (1936, Cap. 19, II, (1), p. 182) considera que uma reducdo nos saldrios nomi-
nais acarretara ‘‘certa redistribuicdo da renda real (a) dos assalariados para outros fato-
res que entrem no custo primario marginal € cuja remuneragdo nio tenha sido reduzida,
¢ (b) dos empresarios para os rendeiros (sic) aos quais se garantiu certo rendimento fixo
em termos monetarios’’, € que ‘‘o efeito dessa redistribuicdo sobre a propensio a consu-
mir da comunidade em conjunto (...) provavelmente serd mais adverso que favoravel’’.
3 Apesar da afirmacgido contraria de Swaelen (1982, 2.2, p. 27).

“ Numa carta a Ohlin datada de 29 de abril de 1937, Keynes afirma enfaticamente: ‘1
have always regarded decreasing physical returns in the short period as one of the very
few incontrovertible propositions of our miserable subject!”’ (Keynes, 1937, p. 190). Esta
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posicdo so foi revista, sujeita a varias restricdes, em seu artigo ‘‘Movimentos Relativos
dos Salarios e da Produgdo’’, publicado pelo Economic Journal em marco de 1939; mas
ainda aqui — lembrando as circunstincias da ida de Sraffa para o Trinity College e da
publicacio de seu artigo ‘‘As Leis dos Rendimentos sob Condi¢des de Concorréncia’ tam-
bém pelo Economic Journal em 1926 — é surpreendente verificar-se como Keynes conti-
nua essencialmente desconsiderando a afirmacéo de Sraffa (1926, p. 24) de que ‘‘a expe-
riéncia cotidiana mostra-nos que um grande nimero de empreendimentos — e a maioria
dos que produzem bens de consumo manufaturados — trabalha sob condicdes de custos
individuais decrescentes’’.

5 Ver Keynes (1939, I11, p. 281). Na verdade, Keynes faz mais do que admitir, para a
produgdo em conjunto da economia, a igualdade entre o custo primario marginal e o cus-
to marginal dos fatores, conforme visto na nota 6. No contexto de sua teoria geral do
emprego, para fins de simplificagdo analitica e expositiva, ele considera (no curto prazo,
e para uma economia fechada) que o custo marginal dos fatores reduz-se ao custo margi-
nal dos saldrios; entdo, ndo s o custo marginal dos fatores iguala-se ao custo marginal
do salario, como este ignuala-se ao custo primario marginal (v. nota 1) e ao prego de ofer-
ta global.

' Ou seja, a curva de oferta de mao-de-obra so indica a quantidade méxima de traba-
lho oferecido a cada nivel de saldrio real por unidade de tempo na situagdo particular
do pleno emprego; nas demais situacdes que configuram a generalidade dos casos possi-
veis de desemprego involuntario, essa quantidade é indeterminada, € a curva ndo pode
ser construida.

17 A rejei¢do do segundo postulado da teoria (neo)cldassica do emprego por Keynes em
Teoria Geral leva-o a refutar ‘‘a conclusdo sumadria de que uma reducdo dos saldrios no-
minais aumentaria o emprego ‘porque reduz o custo de producao’’’ (1936, Cap. 19, II,
p. 181) e a destacar que esta teoria omite ‘‘completamente em sua analise o fator instdvel
[na origem do ciclo econdmico], a saber, as flutuacGes na escala do investimento, que
no mais das vezes, sdo a causa do fendmeno das flutua¢des no emprego’’ (idem, ibidem,
Apéndice, p. 194; grifo meu, pois a edi¢do brasileira simplesmente inverte o sentido desta
afirmacgdo tal como originalmente expressa por Keynes).

18 Para Ohlin, nem isto € necessdrio, pois ‘‘it seems to be a fact that during the early phases
of recovery employment often grows without any reduction in wage rates or fall in the
cost of living. And during a later phase, wage rates often rise as fast as the cost of living
or faster. Such an increase in real wages cannot possibly be explained with reference to
an increase in the quantity of equipment in the course of a few years’ time, for the increase
of this kind is small compared with the percentage growth of employment’’ (1937 a, p.
196). E, respondendo a carta de Keynes, na qual este se refere aos rendimentos decrescen-
tes no curto prazo como uma das poucas proposicdes incontroversas da teoria econémica,
Ohlin afirma que ‘‘I have talked this matter with some Americans who know a lot about
facts and they agree that in a recovery from a severe depression employment often grows
without any fall in the real wage. This may be due to the existence of constant or even
rising physical returns, which you are evidently thinking of in your notes’’ (1937 b, p. 201).
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ABSTRACT

This article deals with Keynes’ contribution on the recovering of the income and employment
levels of growth. Contrary to the (neo)classical approach, Keynes argues that unemployment
and the fall of nominal wages are not necessary to economic recovering. Even with fixed nominal
wages and increasing primary costs, economic growth on the short run, via effective demand
expansion, allows firms to maximize their profits through the reduction of the real wage caused
by the increase of general price level. On Keynes’ view, the incompatibility between the sus-
taining of real wage level and the short run economic recovering arises from his critical refor-
mulation of the principle of decreasing returns, as stated by the (neo)classical theory of produc-
tion costs and supply prices. However, still in a Keynesian perspective, this incompatibility,
if taken for granted, it is not a theoretical request for the analysis of economic growth on
the long run.
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