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Introducao

A compreensio dos processos que governam a trajetoria da teoria eco-
nomica é uma tarefa extremamente complexa. Mas a analise de sua “evolucio”,
em especial a partir da abordagem da Economia Politica, revela aspectos
interessantes dos fatores que afetam seu movimento, permitindo a quem se
propoe a tal tarefa o entendimento, nio do movimento completo (dada sua
complexidade e a multiplicidade de facetas que lhe tangem), mas da direcio
para a qual caminha.

Em primeiro lugar, é necessario destacar que o foco aqui é a anilise da
trajetoria da macroeconomia, tanto em termos de teoria quanto de sua apli-
cacdo pratica. Especificamente, pretende-se examinar o movimento da teoria
economica dominante, cujo critério de classificagio como tal depende jus-
tamente de sua aplica¢do, na pratica, pelo pais capitalista hegemonico no
sistema global e, por conseguinte, pelas demais na¢des. Ainda que a macroe-
conomia enquanto disciplina s6 tenha se constituido enquanto ramo da Eco-
nomia apds a publicacio da Teoria Geral de Keynes, em 1936, o presente
trabalho parte da virada do século XIX para o XX, justamente para entender
a razdo de seu surgimento, que, como se buscara defender, representa uma

inflexdo na teoria e na pratica econdmica.

Em segundo lugar, cabe ressaltar que se entende tal trajetéria como um
movimento de “evolu¢io”. Até aqui o termo “evolu¢io” apareceu entre aspas,
dadas as muitas interpretacdes a que esta sujeito. A concepgao ora adotada
nao se associa com a defini¢ao positivista de acimulo sucessivo de conheci-
mento, em um processo linear rumo, necessariamente, a uma melhor com-
preensiao do fendmeno observado, mas ao contrario, a um processo erratico
— e eventualmente ciclico —, de avancos e retrocessos cuja avaliacdo depende
de fatores objetivos e subjetivos. Os fatores objetivos dizem respeito a adap-
tacdo da teoria ao seu contexto historico, a sua capacidade de compreensio
dos processos e de embasamento de politicas que alcancem os resultados
esperados. Do lado subjetivo, pesa a forma de interpretacio dos fatores ob-
jetivos, o que, apesar de parecer algo pouco cientifico a um primeiro olhar,
¢ facilmente compreensivel quando se tem em mente que a Economia ¢ uma
ciéncia social com as mais importantes implicacdes politicas e na qual o ob-
servador é, 20 mesmo tempo, também objeto de seu estudo. Eis a razio da
escolha do referencial de Economia Politica para subsidiar tal analise.

Ainda que a tarefa aqui colocada constitua um ato a principio ambi-
cioso, faz-se mister reforcar que nio se propoe aqui esgota-la, mas apenas
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apontar alguns fatores relevantes que influenciam a evolu¢io da macroeco-
nomia. A ilusoria pretensio de tal esgotamento seria tio inatil quanto a
tentativa de compreensio completa dos processos sociais apenas a partir de
seus fundamentos materiais, em uma abordagem economicista. Contudo,
como se buscara demonstrar, a analise do conflito distributivo entre as dife-
rentes classes sociais pode nos munir de ferramentas teis 3 compreensao,
necessariamente incompleta, da evoluc¢io da teoria e da pratica econdémica.
Para isso, sera adotado um arcabouco tedrico compativel, a abordagem do
excedente, baseado na retomada da teoria classica levada a cabo por Sraffa e
seus seguidores. Esse arcabouco sera utilizado na analise da economia norte-

. 1 . ~ A M /
—americana' durante as duas grandes inflexdes macroeconomicas do século

XX, observadas nas décadas de 1930 e de 1970.

Tendo em vista o objetivo ora proposto, o presente artigo se divide em
mais cinco se¢oes, para além desta introdu¢do. A se¢ao 1 expde o arcaboucgo
tedrico que sera utilizado na presente analise, baseado na abordagem do ex-
cedente e complementada pelo conceito de “duplo movimento”, de Karl
Polanyi. A partir desse arcabouco e com o auxilio de dados referentes a eco-
nomia dos Estados Unidos, a se¢io 2 analisa a transi¢io do liberalismo do
século XIX para o keynesianismo do pés-guerra; e a se¢ido 3, a transi¢cao
deste para o monetarismo capitaneado por Milton Friedman. A se¢io 4 ten-
ta sintetizar o modelo proposto de evolu¢io da macroeconomia; e, por fim,
uma utltima se¢dao conclui o artigo tecendo algumas conjecturas acerca do
futuro da teoria e da pratica econdmica a partir das anilises realizadas nas

secoes anteriores.

1. Arcabouco tedrico: abordagem do excedente e o
duplo movimento

O arcabouco tedrico ora adotado se baseia na retomada da abordagem
classica do excedente, tal qual proposta por Piero Sraffa e seus seguidores.
Segundo tal abordagem, é a demanda efetiva que determina o produto, tanto
no curto quanto no longo prazo; a dinamica do conflito distributivo deter-
mina os salarios e a distribuicao funcional da renda; e a inflacio é determi-
nada pelos custos de produc¢io basicos (dentre os quais se destaca o salario).

' A opcio pela utilizacio do caso dos Estados Unidos se justifica pela disponibilidade de dados e por se
entender que essa economia é exemplar do quadro observado nas demais economias capitalistas.

2 Sobre essa corrente teérica, ver Garegnani (1987) e Serrano e Medeiros (2004).
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A determinacio do produto agregado — em qualquer horizonte logico
ou temporal — deriva diretamente da adoc¢io do principio da demanda efe-
tiva, tal qual formulado por Keynes e Kalecki. Um modelo de crescimento
compativel com tal abordagem ¢é o do Supermultiplicador Sraftiano (Serrano,
1995), segundo o qual o investimento gerador de capacidade produtiva para
o setor privado ¢ induzido pela renda agregada, de modo que o que deter-
mina o nivel e a taxa crescimento do produto sio os gastos autonomos (nao
induzidos pela renda agregada) que nio geram capacidade produtiva, como
o consumo nio induzido, os investimentos que nio geram capacidade para
o setor privado (como o publico e o residencial), os gastos do governo e as
exportacoes.

Uma vez que os gastos autonomos determinam a renda agregada, e que
dentre eles se destaca o gasto publico, conclui-se que, na auséncia de restricao
externa, o governo pode expandir seus gastos e aumentar o nivel de produto
e a taxa de crescimento da economia.’ Nesse sentido, caso nao haja falta de
divisas, a Ginica restri¢do ao crescimento economico sera politica. E € justa-
mente o conceito de desaceleracio da economia por meio de mudancgas de
politica econdmica e motivada por razdes politicas que Kalecki introduz em
seu artigo de 1943, “Aspectos politicos do pleno emprego”. Como se bus-
cara defender na se¢do 3, foi justamente isso que ocorreu no fim da “Era de
Ouro” do capitalismo (Marglin; Schor, 1990), quando nio apenas a economia
passou a crescer a taxas menores, mas o keynesianismo do pos-guerra foi
eclipsado pelo monetarismo capitaneado por Milton Friedman.

Nessa abordagem ¢ a dinamica do conflito distributivo que governa a
evolucdo dos salarios nominais, impactando a distribui¢ao funcional da renda.
Em periodos de baixo crescimento e alto desemprego, a classe trabalhadora
tem pouco poder de barganha para negociar aumentos salariais, poder este
que se eleva conforme o desemprego se reduz. Periodos mais prolongados
de baixo (alto) desemprego, por sua vez, tendem a gerar mudancas institu-
cionais que fortalecem (enfraquecem) ainda mais o poder de barganha de tal
classe (Kalecki, [1943]1983; Stirati, 2001).

Como os salarios nominais sio, em geral, o principal componente de
custo das empresas, tem-se que essa dinamica também impacta a inflagio.
Conforme cresce o custo unitario do trabalho, isto é, a razao entre a remu-
nera¢ao por hora trabalhada e a produtividade do trabalho (produto por hora

% Uma hipétese subjacente é que o pais emite sua propria moeda, na qual nio encontra restricdes para o
financiamento. A esse respeito, ver Lerner (1943) e Pinkusfeld e Aidar (2020).
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trabalhada), as empresas tendem a aumentar seus precos de acordo com as
condi¢des da concorréncia, seja ela efetiva ou potencial. Analogamente, caso
haja reduc¢ao do custo unitario do trabalho, as empresas podem optar por
reduzir seus precos ou aumentar seus mark-ups (também a depender do con-

texto concorrencial).

Para além da abordagem do excedente ora exposta, o presente artigo
faz uso da concepc¢io de Polanyi de “duplo movimento” da trajetoria social,
segundo a qual a sociedade oscila entre dois principios organizadores: o li-
beralismo econdémico, que visa a instauracdo de um mercado autorregulado
(ou com a menor regulacio possivel por parte do Estado), e o principio da
protecdo social, que objetiva a organiza¢io da economia de modo a preservar
a sociedade dos males acarretados por um mercado desregulado. Segundo o

autor, este “duplo movimento” pode ser personificado como

[...] 2 acdo na sociedade de dois principios organizadores, estabe-
lecendo cada um deles fins institucionais especificos, com o apoio
de determinadas forcas sociais e através da utilizacio de métodos
distintivos. Um deles era o principio do liberalismo econoémico,
visando a instaura¢do de um mercado autorregulado, contando
com o apoio das classes ligadas ao comércio e utilizando em larga
medida como métodos o laissez-faire e o livre-cambismo; o outro
era o principio da prote¢do social visando a conservagao do ho-
mem e da natureza bem como da organiza¢io da produgio, con-
tando com o apoio variavel dos mais imediatamente atingidos
pela acdo nociva do mercado. (Polanyi, 2013, p. 266)

A ideia de oscilagio entre liberalismo (expansio do mercado e desre-
gulacio econdmica) e protecao social (regulagio economica do mercado por
parte do Estado) foi interpretada por autoras e autores como um movimen-
to pendular (Dale, 2012; Capinzaik, 2015; De Grauwe, 2017; Kretschmer,
2019). Mas em primeiro lugar é preciso destacar que tal movimento nao
descreve apenas uma alternancia entre dois polos extremos: em cada ponto
no tempo ha uma combinacio relativa de determinado grau de liberdade do
mercado e de alguma forma de interven¢io do Estado na economia; e em
segundo lugar, cabe frisar que tal movimento ¢é dialético: em cada momento
histérico a combinagio relativa de tais principios organizadores carrega os
elementos dos momentos anteriores,* com os quais as intera¢des determina-

rdo o movimento em direcdo a etapa seguinte.

* Friedman, ao abordar a contrarrevolucio monetarista (em relacio a revolucio keynesiana), exprime ideia
semelhante:“A counter-revolution, whether in politics or in cience, never restores the initial situation. It always produces
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Como se buscara expor nas secoes seguintes, esse duplo movimento
ficou bem nitido ao longo do século XX. O liberalismo do século XIX ja
estava em declinio ao final do primeiro quartel do século XX e socobrou
definitivamente com a crise de 1929. “O fracasso do sistema internacional
desencadeou as energias da historia — e os carris do seu percurso foram os
instalados pelas tendéncias intrinsecas a uma sociedade de mercado” (Polanyi,
2013, p. 410). A crise decorrente do liberalismo requereu o aumento com
mudanca da intervenciao do Estado na economia, em um movimento — cha-
mado de “a grande transformacao” por Polanyi (2013) e de “reforma crucial”
por Kalecki e Kowalik (1991) — que se inicia na Russia socialista, avanca nos
paises fascistas e nas democracias liberais na década de 1930 e se consolida
em diversos paises do mundo com o keynesianismo do pés-guerra. O pén-
dulo ia em direcdo a protec¢ao social.

O keynesianismo do pds-guerra, responsavel pela chamada “Era de
Ouro” do capitalismo, foi, por sua vez, gerando as contradi¢des que contri-
buiriam para sua derrocada. Esta se deu nos turbulentos anos 1970, que, além
do acimulo de tensdes sociais herdadas de décadas de baixo desemprego,
testemunharam dois choques do petréleo e um inusitado cenario de estag-
nag¢io economica e aceleracio inflacionaria, a chamada “estagflacio”. Esse
cenario possibilitou uma nova ascensio do liberalismo, reformulado (e in-
corporando elementos do keynesianismo e do liberalismo que o precedera)
em termos tedricos a partir das contribui¢des de Milton Friedman e posto
em pratica pelos diversos governos de paises capitalistas ao redor do planeta.
O péndulo retornava ao liberalismo econoémico.

2. “Reforma crucial” e “grande transformacao”:
do liberalismo ao keynesianismo

A primeira metade do século XX foi um periodo extremamente con-
turbado. Herdando o liberalismo do século anterior baseado no padrio-ouro,
este periodo histérico observou as duas guerras mundiais, uma revolu¢io
socialista, a maior crise do capitalismo, o surgimento de governos fascistas e o
advento e a ascensio do keynesianismo. E todos esses acontecimentos estio
intimamente relacionados.

a situation that has some similarity to the initial one but is also strongly influenced by the intervening revolution. That
is certainly true of monetarism which has benefited much from Keynes’s work” (Friedman, 2012, p. 171).Vale des-
tacar que o autor, na sequéncia da citacdo, diz que se Keynes estivesse vivo na época (1970) estaria na “linha
de frente da contrarrevolucao monetarista”.
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A Primeira Guerra Mundial gerou o colapso de grandes impérios do
século anterior e deslocou a centralidade da dinamica economica global da
Europa para os Estados Unidos. Além disso, suas consequéncias catastroficas
para a Russia czarista catalisaram as mudangas sociais que desembocariam na
revolucio socialista de 1917, e seus impactos na grande derrotada no confli-
to,a Alemanha, facilitariam a ascensio do nazismo,’ com seus desdobramentos

na Segunda Guerra.

Em consequéncia desse colapso na Rssia, revolucio bolchevique de
1917 introduziu na geopolitica global uma nova for¢a, o socialismo como
experiéncia concreta. Isso obrigaria as classes capitalistas a fazer concessoes
econOmicas e sociais para a classe trabalhadora. Além disso, a revolu¢io Russa
também instituiu permanentemente o planejamento estatal na economia,
planejamento este que revelaria suas vantagens durante a crise de 1929 e seria
largamente adotado no pds-guerra.

Uma das ironias deste estranho século [XX] é que o resultado
mais duradouro da Revolucio de Outubro, cujo objetivo era a
derrubada do capitalismo, foi salvar seu antagonista, tanto na
guerra quanto na paz, fornecendo-lhe o incentivo — o medo —
para reformar-se ap6s a Segunda Guerra Mundial e, ao estabele-
cer a popularidade do planejamento economico, oferecendo-lhe
alguns procedimentos para sua reforma. (Hobsbawm, 1995, p. 17)

A crise de 1929 foi uma depressio sem precedentes no capitalismo
mundial, com consequéncias catastroficas em termos de produto e emprego.
Diversos fatores concorreram para a eclosio da crise, desde questoes relacio-
nadas ao sistema monetario internacional e aos fluxos de comércio (em um
cenario no qual os Estados Unidos cresciam de forma riapida e a Europa
recuperava seu parque produtivo depois do colapso da Primeira Guerra), até
as politicas fiscais e monetarias levadas a cabo por diversos paises. De um
modo geral, contudo, as explica¢des convergem para a questio da superpro-
dug¢io. Segundo autores da escola da Regulacio Francesa, por exemplo, a
crise se deveu a um excesso de produ¢io causado, por um lado, pelo rapido
aumento da producio e da produtividade a partir da introduciao de métodos
tayloristas (em especial nos Estados Unidos), e, por outro, por uma demanda

5 Para Polanyi tal ascensio estd relacionada diretamente com o declinio do liberalismo: “[...] o papel de-
sempenhado pelo fascismo foi determinado por um tnico fator: a situacio do sistema de mercado”. Isto é,
a Primeira Guerra apenas teria acelerado o movimento de derrocada do liberalismo do século XIX, de
modo que,“No periodo de 1924-1929, quando o restabelecimento do sistema de mercado parecia assegu-
rado, o fascismo apagou-se completamente enquanto forca politica” (Polanyi, 2013, p. 403).

Histdria Econémica & Histdria de Empresas v.26 | n.1 | p.261-289 | jan.-abr. | 2023



Barros 268

insuficiente, principalmente em razdo das baixas taxas de crescimento dos
salarios (Aglietta, 1979; Lipietz, 1986).
Nos Estados Unidos, epicentro da crise, o produto interno bruto caiu

mais de 26% em termos reais entre 1929 e 1933, enquanto o desemprego sal-
tou de 3,2% da for¢a de trabalho em 1929 para 25,2% em 1933 (Grafico 1).

Grafico 1 — Taxa anual de crescimento do PIB real e taxa
de desemprego dos Estados Unidos (1929-1973)
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Fonte: Elaborac¢io propria a partir de dados do Bureau of Economic Analysis (BEA) e do Bureau
of Labor Statistics (BLS).

Grafico 2 — Parcela da renda nacional dos Estados Unidos
apropriada pelos 10% e 1% mais ricos
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Fonte: Elabora¢do propria a partir de dados do World Inequality Database.
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Este periodo entre o fim da década de 1920 e o inicio da década de
1930, além dessa queda abrupta na produ¢ao de riquezas, observou niveis
muito elevados de concentracio de renda. Em 1928, os 1% mais ricos dos
Estados Unidos receberam a sua maior parcela da renda nacional de toda a
série historica, 21,39%, e em 1934 foi a vez dos 10% mais ricos atingirem
seu pico de apropria¢io, ficando com 48,03% da renda (Grafico 2). Sob a
otica da distribui¢io funcional, também foi nesse periodo (no ano de 1929)
que se registrou a menor parcela salarial de toda a série historica do PIB,
49,5% (Grafico 5).

Essa profunda crise requereu dos Estados uma intervenc¢io imediata na
economia. Até entdo, o aparato de teoria econOmica existente, baseado no
liberalismo, ditava a autorregulacio do mercado e a nio intervencio do Es-
tado na economia, mas a magnitude da crise exigiu que 0s governos aumen-
tassem seus gastos para reverter a subutilizacio dos recursos produtivos por
meio de estimulo direto a demanda efetiva. Foi também essa subutilizacio
por um periodo prolongado entre o fim da Primeira Guerra Mundial e a
década de 1930 na Inglaterra (em especial, a questio do desemprego) que
motivou aTeoria Geral do Emprego, do Juro, e da Moeda, publicada em 1936
por John M. Keynes, e que viria justamente preencher a falta de um arca-
bouco tedrico compativel com a nova realidade. No programa televisivo Free
to choose, de 1980, Friedman expressou isso de forma clara:

People came to believe that free market capitalism had failed. Something
was needed to replace it. At Cambridge University in England, a new
orthodoxy emerged in the 30’ one that has remained powerful to this day.

It owes its influence to the brilliance of one man. John Maynard Keynes
was unquestionably one of the greatest economists of all time. Like other
economists of his generation, he found The Great Depression both a
paradox and a challenge. It was a paradox because it seemed to contradict
some of the fundamental principles that economists have come to take
for granted. Keynes rose to the challenge by constructing a complex and
sophisticated hypothesis which not only explained what had been going
on, but also offered a way out way to end The Great Depression and to
avoid similar episodes in the future. (Friedman, 1980, p. 10)

A principal contribui¢io de Keynes a teoria economica foi a introducio
do principio da demanda efetiva,segundo o qual é a demanda que determina
a oferta (revertendo, assim, a causalidade da lei de Say). Como nio ha nenhum
mecanismo que faca com que a demanda efetiva seja igual ao produto po-
tencial, entdo a subutilizacio de recursos na economia deixar de ser uma
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situacido excepcional — em razio de empecilhos a livre operacdo das forcas
de mercado —, tornando-se corriqueira. Assim, € justificada a intervencio do
Estado na economia a fim de suprir insuficiéncias de demanda, de modo a
elevar o nivel de produto corrente e com isso reduzir o desemprego e a su-

butilizagido da capacidade produtiva.

Essa inflexdo da pratica econémica (do liberalismo para o intervencio-
nismo, de modo a suprimir a insuficiéncia de demanda) e o surgimento de
um aparato tedrico compativel (o keynesianismo) marcam o inicio da ma-
croeconomia enquanto novo ramo do conhecimento, uma subarea da eco-
nomia. E essa ascensio do ativismo estatal em detrimento do liberalismo
econOmico inicia um processo que Kalecki e Kowalik (1991) chamam de

(14 M 2
reforma crucial’’:

The turning point was the crisis of 1929-33, which shook the foundations
of the capitalist system. Its failures contrasted with the progress of the
economy of USSR, which at that time was developing rapidly. The period
of ‘crucial’ reform of capitalism began, especially in the two leading
capitalist countries which had been most strongly affected by the crisis,
Germany and the USA. With initially fairly strong opposition from the
grand bourgeoisie, capitalist governments set about protecting the
foundations of their system from the threat of mass unemployment. What
is quite typical, though, is that this programme of improving the capitalist
economy consisted, not in its planned control, but in government
intervention to fill the gap of insufficient demand and to organize
additional employment. (Kalecki; Kowalik, 1991, p. 471-472)

Polanyi, apesar de concordar com esse movimento de aumento do
papel do Estado na economia dentro da 16gica do duplo movimento rumo
a prote¢io social, associou-o mais ao declinio do liberalismo econémico do
século XIX do que a qualquer evento especifico como a Grande Depressio.

O caso dos Estados Unidos seria emblematico.

A explicacio para o bom funcionamento dos mercados de trabalho,
da terra e da moeda nos Estados Unidos entre os séculos XIX e XX se
deve, segundo o autor, a abundancia de miao de obra e de terras disponiveis,
além da auséncia de politicas cambiais. Os respectivos mercados desses fato-
res teriam se desenvolvido com ampla liberdade, sem o entrave de interven-
¢oes do governo. “Enquanto estas condi¢des prevaleceram, nem o homem,
nem a natureza, nem o mundo dos negdcios tiveram necessidade desse tipo
de protecio que sé a interveng¢ao politica pode assegurar” (Polanyi, 2013,
p. 353-354).
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Com o tempo, porém, as condi¢des favoraveis desses mercados foram
deixando de existir, com as terras e a mao de obra se tornando escassas, e
com a introduc¢io do padrio ouro para submeter a politica monetaria a a¢io
politica e facilitar o comércio internacional. O sistema ja estava fadado a
reversao, de modo que o rapido crescimento da década de 1920 apenas exa-
cerbou as contradi¢coes do regime de acumulacio, culminando na crise que
implicaria a urgente necessidade de prote¢io social.

Bastou cerca de uma década de prosperidade, até 1929, para causar
uma depressio tio brutal que, para a enfrentar, o New Deal resol-
veu proteger o trabalho e a terra por meio de um fosso defensivo
mais profundo e largo do que tudo o que a Europa conhecera. Foi
assim que a América demonstrou, em termos impressionantes —
tanto negativos como positivos —, o acerto da nossa tese: a prote¢ao
social acompanha obrigatoriamente um mercado autorregulado.
(Polanyi, 2013, p. 354)

E importante pontuar que o autor trata de um movimento mais amplo.
Para além das medidas de estimulo a demanda agregada, destacadas por Kalecki
e Kowalik, Polanyi trata de uma mudanca mais profunda no papel do Estado
na economia, incluindo certo grau de organizacio da atividade produtiva
(que nido seria mais legada exclusivamente ao mercado) e a constituicdo de
um sistema de seguridade social. Esses trés pilares apoiariam o que se con-
vencionou chamar de “Estado de bem-estar social”.

Essa transiciao na direcio de um maior ativismo estatal foi um movimento
geral, abrangendo governos da extrema-direita (fascistas) a extrema-esquerda
(socialistas), passando pelas democracias liberais,® e que se consolidaria com
o advento da Segunda Guerra:

The Second World War accelerated the ‘crucial’ reform process. Government
intervention in the expansion of markets became an institution, making it
possible to limit unemployment to a few per cent, and hence in practice to
accept something similar to the ‘right to work’ slogan advanced by the
revolution of 1848 (in some leading capitalist countries there was event
legislation to this effect). (Kalecki; Kowalik, 1991, p. 472)

Na perspectiva de Polanyi, esse movimento de intervencio do Estado
na economia, a “grande transformacio”, deu-se a partir de um longo pro-

6“A Rissia adotou um socialismo de forma ditatorial. O capitalismo liberal desapareceu nos paises que se
preparavam para a guerra, como a Alemanha, o Japao e a Italia, e, em menor medida, também nos Estados
Unidos e na Gra-Bretanha. Mas os regimes emergentes do fascismo, do socialismo e do New Deal asseme-
lhavam-se pelo facto de porem de parte os principios do laissez-faire.” (Polanyi, 2013, p.405)
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cesso de declinio do liberalismo do século XIX, enquanto para Kalecki esse
mesmo processo, alcunhado de “reforma crucial”, decorre principalmente da
crise de 1929. Uma coisa € certa, a interven¢ao do Estado na economia foi
a maneira urgente como as economias capitalistas lidaram com o quadro de
depressio econdOmica, a disparada do desemprego e a extrema concentrag¢io
de renda observados nos anos 1930.7 Esse quadro forneceu os insumos para
a teoria de Keynes, e suas consequéncias traumaticas — bem como a expe-
riéncia da Segunda Guerra — a for¢a para sua ado¢io em larga medida no
pOs-guerra.

3. A volta do liberalismo: do keynesianismo ao
monetarismo

O capitalismo no pds-guerra observou um periodo de prosperidade
sem precedentes. No contexto da Guerra Fria, nos marcos de Bretton Woods
e institucionalizando a presenca do Estado na economia de modo a evitar
eventuais insuficiencias de demanda e a prover um sistema de seguridade
social, o mundo como um todo cresceu em média, entre 1950 e 1973, 4,9%
20 ano em termos reais, enquanto o produto per capita global cresceu a uma
taxa anual média de 2,9% (Maddison, 2001). Esse periodo ficou conhecido
na literatura como a “Era de Ouro” do capitalismo (Marglin; Schor, 1990).

A situagio dos Estados Unidos € representativa do que se passou no
resto do mundo. O produto cresceu a uma média de 3,9% em termos reais
entre 1947 e 1973, periodo no qual a taxa de desemprego se manteve numa
média de 4,6% da forca de trabalho (Grafico 1). Essa situacio foi progressi-
vamente aumentando o poder de barganha da classe trabalhadora a partir dos
anos 1960. Isso porque se a curto prazo o baixo desemprego aumenta a ativi-
dade e a forca do sindicalismo, a manutencao de elevados niveis de emprego
por muitos anos tende a gerar institui¢Oes mais favoraveis a classe trabalhadora
(Kalecki, [1983]1943; Stirati, 2001). Isto fica explicito na analise de alguns
indicadores do movimento trabalhista.

7“Na recessio, quer sob a pressio das massas, ou até mesmo sem ela, o investimento publico financiado por
endividamento do Estado serd realizado para evitar o desemprego em grande escala” (Kalecki, [1943]1983,

p. 6).
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Grafico 3 — Greves com mais de mil trabalhadores iniciadas
por ano e trabalhadores envolvidos
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Fonte: Elabora¢io propria a partir de dados do Handbook of US Labour Statistics (2001).

Ao longo da década de 1950, o movimento sindical foi arrefecendo a
intensa atividade que marcou o imediato pds-guerra. Esse processo foi fruto
de um acordo distributivo entre a classe trabalhadora e a capitalista, em que
esta organizava a produ¢do enquanto aquela recebia salarios reais crescentes
em linha com os ganhos da produtividade e se comprometia em maneirar
na atividade sindical (Bowles et al., 1986; Panitch; Gindin, 2012). A partir da
década de 1960, no entanto, a situacdo comecou a mudar. A classe trabalhadora,
fortalecida, passou a intensificar sua atividade sindical, pedindo e logrando
receber aumentos salariais. Isso se refletiu na dinamica do custo unitario do

trabalho e na infla¢io.

Histdria Econémica & Histdria de Empresas v.26 | n.1 | p.261-289 | jan.-abr. | 2023



Barros 274

Grafico 4 — Inflacao e taxa de crescimento do custo unitario
do trabalho nos Estados Unidos (1960-1979)
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Fonte: Elabora¢do propria a partir de dados do BLS e da Organizag¢io para a Cooperagio e De-
senvolvimento Economico.

Com o aumento conjuntural (em funcao do cenario de baixo desem-
prego) e estrutural (por conta de instituicoes geradas na continuidade de tal
cenario) do poder de barganha dos trabalhadores, houve aumentos salariais
em relacdo a produtividade, o que se refletiu na evolu¢io do custo unitario
do trabalho e, consequentemente, na inflagio. Esse ¢ um movimento que se
inicia no comeco da década de 1960 e, portanto, precede os choques do
petroleo (de 1973 e 1979).Tais choques apenas catalisaram tal processo.

O rapido crescimento do custo unitario do trabalho a partir de meados
dos anos 1960 fez com que a parcela salarial, que ja vinha apresentando uma
tendéncia de crescimento, crescesse ainda mais rapidamente, chegando a
atingir em 1970 o maior valor de sua série histérica: 58,4% do PIB (Grafico
5). Também foi em 1970 que os 10% mais ricos obtiveram a menor parcela
da renda nacional de toda série historica: 34,4% (Graficos 2 e 6). Os 1% mais
ricos, por sua vez, atingiriam seu minimo da apropria¢io em 1976: 11,03%
do PIB (Grafico 6). Se na virada da década de 1920 para a de 1930 a distri-
buicao de renda atingira seu maximo de concentra¢iao, agora, no inicio dos
anos 1970, ela atingiu seu minimo. E o péndulo estava prestes a se mover na
direcio oposta.
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Grafico 5 — Parcela salarial na renda agregada
dos Estados Unidos (1929-1979)
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Fonte: Elaborac¢io propria a partir de dados do BEA. A parcela salarial inclui também as contri-
bui¢des pagas pelos empregadores para a seguridade social dos trabalhadores.

Para além dessas mudangas economicas operadas a partir de meados dos

anos 1960, com aumento da parcela salarial, desconcentracio de renda e

queda nos lucros corporativos (Armstrong; Glyn, 1986), o cenario duradou-

ro de baixo pleno emprego também engendrou mudangas politicas e sociais

tavoraveis aos trabalhadores que incomodam os capitalistas (Kalecki,
[1983]1943). Esta situacido recorrentemente era exposta em revistas como a

Fortune e a Business Week:

“The gravest economic problem facing the Western world in the early
1970% is cost-push inflation powered by excessive wage increases,”
reported Fortune. “What is happening, throughout the Western world, is
that organized labor is overreaching.” Unions were making demands on
employers that could no longer be met through increased economic
productivity; business therefore passed the costs on to consumers through
higher prices, which in turn sparked new demands for higher wages. “The
U.S. can’t afford what labor wants,” read one Business Week headline
from April 1970. “In a nation where the government is formally
committed to maintain full employment, what forces will restrain the
petfectly human demand of labor for more money and more power?
(Phillips-Fein, 2009, p. 139-140)

Algo precisava ser feito. E de fato ja vinha sendo. Desde o pds-guerra

todo um sistema de propaganda a favor de valores conservadores e da classe

capitalista contra a intervencao estatal na economia ja vinha se desenvolvendo.

Histdria Econémica & Histdria de Empresas

v.26 | n.1 | p.261-289 | jan.-abr. | 2023



Barros 276

The think tanks, radio stations, magazines, and intellectual organizations
that were funded by business contributions during the 1950s helped to
form the infrastructure for the rise of the conservative movement. From the
Mont Pelerin Society to the National Review, from Spiritual Mobilization
to the American Enterprise Association, from the Foundation for Economic
Education to the Manion Forum, they produced the ideas, popularized
the language, and built the support for conservative economic politics at the
very height of postwar liberalism. [...] All of these organizations relied on
the contributions of businessmen, and all of them sought to encourage
businessmen to do what they could to fight the power of the welfare
state—and, more immediately, the threat of unions. (Phillips-Fein,
2009, p. 81-82)®

Assim, os empresarios patrocinavam institui¢cdes que desenvolviam e
divulgavam ideias ligadas ao liberalismo econdémico — em especial, aquelas
que se opunham aos sindicatos e ao Estado de bem-estar social — que com
o tempo deixavam de ser defendidas apenas por ciclos restritos e passavam a
contar cada vez mais com o respaldo da opinido publica.

In short, the men of the Mont Pelerin Society not only drew financial
support from businessmen arguing out strategies on targeted topics and
invited them to their conferences; they were well-known within conservative
circles in the corporate world. [...] The ideas and arguments of the
neoliberal thinkers helped to transform the opposition to unions and the
welfare state from reactionary politics to good judgment in the public mind.
(Phillips-Fein, 2015, p. 296-297)

O cenario cadtico dos anos 1970 foi propicio para a inflexdo desejada.
Isso porque, em face de uma inflagao crescente, os governos vinham adotan-
do medidas do tipo “stop-and-go”, que nao logravam estabilizar os precos (que
se aceleraram ao longo da década) e ainda geraram um quadro de estagnacao
econdémica — a chamada “estagflacio”. No plano tedrico, a escola moneta-
rista, capitaneada por Milton Friedman, tinha um diagndstico que a0 mesmo
tempo parecia dar conta de explicar a situagio macroecondmica e contemplar
os interesses da classe proprietaria.

As inflation gets going, government is inevitably led to undertake measures
to try to repress the symptoms of inflation. The measures have the
consequence of causing distortions, shortages, inefficiencies, lower output

8 Vale destacar que a autora se utiliza do conceito norte-americano de liberalismo, associado ao liberalis-
mo politico (e nio econdmico). Ao longo do artigo, ao contririo, o termo liberalismo refere-se especifi-
camente ao liberalismo econémico.
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and higher unemployment. That’s the phenomenon that has been
unfelicitously named “stagflation”. (Friedman, 1975)

Friedman associava a inflacio diretamente ao viés expansionista da
politica monetaria, e tal viés ao interesse do governo aumentar seus gastos
sem elevar a carga tributaria. A inflacdo seria um tipo de imposto que nio
precisava ser votado. E mais, a forma como o governo levava a cabo sua po-
litica economica discricionaria agravava a inflacio e ainda desacelerava a taxa
de crescimento do produto.

Do mesmo modo como o liberalismo do século XIX mostrou-se in-
capaz de lidar com a situa¢do extrema da crise do inicio dos anos 1930, o
keynesianismo parecia incapaz de lidar com o problema da estagflacio. Assim
como sua ascensio representara uma revolu¢ido na economia, chamada de
“revolucao Keynesiana” (Klein, 1947),seu declinio e a ascensio do monetaris-
mo pareciam corresponder a proxima revolu¢ao, ou, nas palavras de Friedman,
a uma “contrarrevolucao” (Friedman, 2012).

Um ponto fundamental na desconstru¢do do keynesianismo nos anos
1970, no campo tedrico, foi justamente a reinterpretacio da crise de 1929,
que Friedman associou — se nio como causa, no minimo como agravante
— a conducio da politica monetaria. O autor introduziu em sua analise as
expectativas dos agentes, distinguindo mudancas antecipadas na economia
daquelas inesperadas, e o conceito de taxa natural de desemprego, a menor
taxa de desemprego compativel com a estabilidade inflacionaria. A tentativa
pontual de levar os niveis de desemprego abaixo de tal taxa geraria, necessa-
riamente, inflacio, e a tentativa recorrente levaria a aceleracdao da inflacio. O
que poderia ser feito era a flexibilizacio do mercado de trabalho, de modo
a baixar a taxa natural. Essas contribui¢des ainda embasam o arcabougo ted-
rico utilizado hoje pelo mainstream.

Friedman argumentava que os gastos publicos que nao fossem essenciais
seriam uma forma ineficiente de a sociedade produzir algo que o setor pri-
vado poderia produzir de forma melhor, e que a politica monetaria nio
deveria ser conduzida de forma discricionaria, mas sim seguir uma regra. A
mensagem era clara: menos governo e mais mercado. Aquele deveria se res-
tringir as suas func¢des essenciais, dentre as quais estava, dado o uso da moeda
fiduciaria nao mais lastreada em ouro, a manutencio da estabilidade do valor

? “Another important element that contributed to a questioning of the Keynesian doctrine was a re-examination of
monetary history and particularly of the Great Depression.” (Friedman, 2012, p. 176).
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da moeda. A politica economica deveria focar no combate a inflacio, ainda
que em detrimento do nivel de emprego no curto prazo (no longo prazo a
taxa de desemprego tenderia voltar ao nivel natural).

Ainda que seja dificil precisar com exatidio o ponto em que ocorreu
a inflexdo da pratica economica, o choque dos juros iniciado em 1979 por
PaulVolcker, entao presidente do Federal Reserve System, ¢, sem davida, um
marco. Os juros de longo prazo do tesouro americano ja vinham subindo
desde 1977 e em 1979 sofrem um choque, passando de 9,44% em 1979 para
13,91% em 1981. Isso jogou os Estados Unidos e o mundo na recessdo,'” ar-
refecendo a pressao inflacionaria (nos Estados Unidos, a inflagdo cai de 13,5%
em 1979 para 3,2% em 1982). Segundo os monetaristas e seus seguidores,
além do impacto direto de tal politica na oferta monetaria e, consequente-
mente, nos precos, o choque dos juros explicitou o compromisso da autori-
dade monetaria com a estabilidade dos precos, o que reduziu as expectativas
inflacionarias. Segundo a abordagem do excedente, contudo, tal choque na
realidade representou uma inflexdo no balanco de poder dentro do conflito
distributivo. Isso porque os juros tém um impacto direto na distribuicio'' e
porque a recessio gerou desemprego e reduziu o poder de barganha dos
trabalhadores.

Fundamentally, the Volcker shock was not so much about finding the right
monetary policy as shifting the balance of class forces in American society.
Inflationary “expectations” [...] could not be broken without shattering
aspirations of the working class and its collective capacity to fulfill them.
(Panitch; Gindin, 2012, p. 171)

s

E importante frisar que além do choque recessivo imposto na virada
dos anos 1970 para os anos 1980, a politica economica passou a focar mais
na inflacgio em detrimento do nivel de emprego, e uma série de mudancas
institucionais buscou flexibilizar o mercado de trabalho, reduzindo o poder
de barganha dos trabalhadores (Pollin, 2002; Setterfield, 2006; Palley, 2012;
Barros, 2018). Ao mesmo tempo que o socialismo se enfraquecia enquanto
alternativa global, o capitalismo buscava reverter as mudancgas economicas e
sociais decorrentes do keynesianismo do poés-guerra. Foi justamente isso que
aconteceu, e 0 mundo passou a crescer a taxas menores e a concentrar renda.

190 brusco aumento dos juros nos Estados Unidos atraiu capitais do mundo todo, obrigando os demais
paises a elevarem seus respectivos juros sob risco de fuga de capitais e, eventualmente, crises no balanco
de pagamento.

"'E o que afirma a “teoria monetiria da distribuicio”. A esse respeito, ver Pivetti (2014).
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O produto global que crescera em média 4,9% em termos reais entre
1950 e 1973 passou a crescer em média 3% ao ano entre 1973 e 1998. Os
Estados Unidos, que haviam crescido 4,2% em termos reais no primeiro
periodo, também passaram a crescer a 3% no segundo, enquanto sua taxa
média de desemprego aumentou de 4,8% entre 1950 e 1973 para 6,7% en-
tre 1950-1998 (Maddison, 2001). E em termos distributivos houve uma
tendéncia continua a concentra¢io de renda (Graficos 6 ¢ 7). O péndulo
movia-se novamente em direcio ao liberalismo econdémico, revertendo o
quadro econdémico e as consequéncias sociais observadas durante o keyne-
sianismo do pos-guerra.

4. O péndulo dialético da macroeconomia

Ainda que o presente artigo foque na evolu¢ao da macroeconomia no
século XX — até porque ela s6 se constitui enquanto ramo do conhecimen-
to, como subarea da Economia, a partir dos anos 1930 —, também ¢é possivel
analisar os primeiros movimentos da economia sob a Otica da economia
politica.

Como bem se sabe, a teoria econémica nasceu como economia poli-
tica. Desde as primeiras contribui¢des dos classicos como Smith, Ricardo e
Marx, na virada do século XVIII para o XIX, as classes sociais eram levadas
seriamente em consideragio, e o estudo do conflito distributivo pela apro-
priacdo de parcelas maiores do excedente econdmico era uma questio central
da ciéncia que nascia. O século XIX, contudo, foi bastante conturbado e
testemunhou intimeras tensdes sociais. Seria mais interessante, para as classes
dominantes, uma teoria economica que preconizasse a harmonia social em
lugar do conflito entre as classes. Essa seria uma das mudangas realizadas pela
revolucio marginalista.

O final do século XIX testemunhou uma grande mudanca na teoria
economica, da unidade de analise até a nomenclatura da disciplina, passando
pelos métodos e pela teoria do valor. Essa mudanga, levada a cabo por eco-
nomistas como Jevons, Menger e Walras, ficou conhecida como revolucio
marginalista. Ainda que sua analise nio seja o foco do presente trabalho, vale
destacar que a transicdo do estudo das classes sociais para o dos individuos
— a introduc¢do do individualismo metodologico — cumpre justamente o
papel de amenizar as tensdes sociais: a economia niao precisava mais ser en-

tendida como sendo composta por classes sociais conflitantes, mas sim por
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individuos idénticos e fatores produtivos complementares, de modo que
todos teriam interesse em maximizar a producio de riquezas e o bem-estar.
Nio tinha mais sentido falar em disputas de poder, mas apenas na operacao
das forcas impessoais do mercado. O liberalismo economico renovava o seu
folego.

Como foi exposto na secio 2, o liberalismo do século XIX entrou em
colapso nos anos 1930. Antes mesmo do advento do keynesianismo os gover-
nos ja estavam intervindo na economia, impelidos pela urgéncia da situagio.
E a partir de 1936 a “revolucio keynesiana” iria iniciar a mudanga corres-
pondente em termos de teoria economica. O péndulo movia-se do libera-
lismo para a prote¢io social.

O keynesianismo do pés-guerra foi responsavel pelo periodo de pros-
peridade do capitalismo que vai até os anos 1970, mas também foi gerando
as contradi¢Oes que culminariam na sua derrocada. Como exposto na se¢iao
3, tais contradi¢des foram causadas basicamente pelo aumento do poder de
barganha dos trabalhadores que passaram a se apropriar de parcelas cada vez
maiores do excedente, bem como pelas consequentes mudancas sociais, en-
quanto o socialismo se enfraquecia no mundo. No campo das ideias, o con-
servadorismo ja vinha combatendo a interven¢ao estatal; no plano da teoria
econdémica, 0 monetarismo oferecia um arcabou¢o compativel com a reto-
mada do liberalismo; e no campo da pratica, o cenario de estagflacio viabi-
lizou politicamente sua implementacio. O péndulo oscilava da protecio
social para o liberalismo econémico novamente.

E valido destacar novamente que o movimento pendular ora descrito
ndo trata apenas da alternancia entre pontos extremos, mas contempla todos
os casos intermediarios, e que nio segue um movimento temporal linear: é
dialético.Assim como o keynesianismo do pds-guerra incorporou elementos
do liberalismo do século XIX, o neoliberalismo incorporou elementos do
keynesianismo. E cada conjunto novo de teoria e praticas economicas tende
a gerar as contradi¢des que podem culminar na sua supera¢io, ainda que esta
possa ser catalisada ou mesmo provocada por eventos externos ao sistema

economico.

No que tange a teoria econOmica, as rupturas ou inflexdes expostas no
presente trabalho podem ser interpretadas a luz do conceito de Thomas Kuhn
de revolug¢io cientifica:

[...] as revolugdes cientificas sio deflagradas pela percepcio cres-
cente [...] de que um paradigma existente deixou de funcionar
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adequadamente na explora¢io de um aspecto da natureza para o
qual o proprio paradigma chegou a abrir o caminho. No desen-
volvimento politico e no desenvolvimento cientifico a sensagio
de distuncao que pode levar a crise é pré-requisito da revolucio.
(Kuhn, 2018, p .77)

Assim como o liberalismo se desarticulou a partir da crise de 1929, o
keynesianismo comecou a erodir no cenario da estagflacio dos anos 1970. E
o atual arcabou¢co macroecondémico, embora tenha sofrido mudancas subs-
tanciais desde os anos 1970,'* ainda adota alguns dos pilares do monetarismo,
como as expectativas enddgenas, o conceito de taxa natural de desemprego,
o foco da politica economica no combate a inflagio em detrimento do nivel
de emprego, a busca por flexibiliza¢gio do mercado de trabalho, o pequeno
papel legado a politica fiscal e o grande peso dado a politica monetaria, bem
como a recomendacdo de que esta se sujeite a regras. Os resultados, obser-
vados até hoje no desempenho macroecondmico, foram menores taxas de
crescimento, maiores taxas de desemprego e concentracio de renda.

A apropriagao da renda pelo 1% e pelos 10% mais ricos da sociedade
americana vem crescendo continuamente desde os anos 1970, alcancando, na
década de 2010, niveis similares aqueles observados entre 1920 e 1930 — res-

pectivamente, acima da casa dos 20% e de 45% da renda nacional (Grafico 6).

12 Alguns exemplos sio: o fim do entendimento da oferta monetiria como exégena e o abandono da ten-
tativa de seu rigido controle, a ado¢io das expectativas racionais (em lugar das adaptativas), e a substituicao
do conceito de taxa natural pelo de NAIRU (a Non-Accelerating Inflation Rate of Unemployment, conceito
analogo, mas aplicado a mercados ndo competitivos).
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Grafico 6 — Parcela da renda nacional dos Estados Unidos
apropriada pelos 10% e 1% mais ricos (1970-2018)
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Fonte: Elabora¢io propria a partir de dados do World Inequality Database.

A evolucio da distribui¢io funcional também apresenta tendéncia a
continua concentra¢io da renda nacional, isto é,a redu¢do da parcela salarial

(Grafico 7).

Grafico 7 — Parcela salarial na renda agregada
dos Estados Unidos (1970-2018)
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Fonte: Elabora¢io propria a partir de dados do BEA.
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A analise levada a cabo ao longo desta secdo aponta para uma questao:
até que ponto esse processo de baixo crescimento e concentra¢ao da renda
tende a ir? Quando havera uma nova reversao?

5. Consideracoes finais

Muitos autores e autoras enxergaram na crise financeira de 2008 um
possivel marco no sentido de inflexdo de um péndulo, uma reversio do li-
beralismo para a protecio social (Dale, 2012; Capinzaik, 2015; De Grauwe,
2017; Kretschmer, 2019). Mas nio foi o que se observou. Passado um key-
nesianismo de emergeéncia, com socorro as institui¢des financeiras e estimulos
a economia, rapidamente voltou-se para a mesma situa¢iao anterior a crise,
de empecilhos a intervencio estatal, baixo crescimento e tendéncia a con-
centracao de renda.

Observando esse cenario da década de 2010, Nancy Fraser buscou
razdes para o fato de a sociedade ndo estar se movendo rumo a protecao
social: “Why does ‘society’ not organize politically to protect itself from ‘economy’?
Why is there no double movement in the twenty-first century?” (Fraser, 2017, p. 36).
A dificuldade de tal movimento, na sua interpretacio, dever-se-ia princi-
palmente a globalizacdo, a fragmenta¢io do mundo do trabalho e a falta de
liderancas. Ainda que tais empecilhos fossem superados, a autora propoe
ainda uma outra dimensao, ausente na analise de Polanyi, a da emancipagio.
Seria como um terceiro eixo, a levar em conta, além da questao da prote¢io
social versus liberalismo econdémico, pautas como imperialismo, racismo, fe-
minismo, causas LGBTQIA+, etc. Sio questdes fundamentais, evidenciadas
ao longo do século XX, que necessariamente devem se combinar ao debate
politico e economico acerca do duplo movimento de Polanyi.

Diante de toda a complexidade que envolve o debate acerca do futuro
das sociedades contemporaneas, é claro que nio se pretende aqui elaborar
leis mecanicas que regem a evolu¢io da teoria e da pratica economica. A
missio a que se propods este trabalho é a de analisar tal evoluc¢io a luz da di-
namica do conflito distributivo, o que, como se buscou demonstrar, revela
algumas questdes interessantes da evolu¢io da macroeconomia até aqui e nos
permite fazer conjecturas acerca do seu futuro. Mas antes, um reexame do
passado revela alguns pontos curiosos.

Em primeiro lugar, chama a atencdo a semelhanc¢a do periodo atual com
aquele observado na virada dos anos 1920 para os de 1930. Alguns autores ja
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apontam para o declinio do liberalismo e para abordagens alternativas, como
no debate sobre a volta do uso ativo da politica fiscal (Summers, 2016), sobre
taxas de juros negativas (Rogoft, 2015) e na ascensio da Modern Money
Theory (Wray, 2015), mas a recuperagio pos-crise de 2008 prova que o li-
beralismo ¢ mais resiliente do que pode ser considerado por interpretacdes
precipitadas. Mas o mais espantoso do contexto atual e que parece repetir a
experiéncia de noventa anos atras é a grande concentra¢io de renda (inclu-
sive em niveis parecidos) e a ascensio de governos de extrema-direita no
mundo.

Dito isso, € possivel olhar para frente. Ainda que a tentativa de se rea-
lizar previsdes seja uma tarefa pouco recomendada no campo das ciéncias
sociais, algumas conjecturas acerca do futuro da macroeconomia podem ser
feitas. O baixo crescimento, a flexibilizacdo e a precarizacio do trabalho, e a
concentracio de renda parecem apontar para uma inflexdo rumo a prote¢io
social em algum momento. Além disso, a pandemia do coronavirus impeliu
os mais variados governos a intervir na economia para proteger suas popu-
lagdes e retomar o crescimento, de certa forma representando um papel de
evento disruptivo, como a crise de 1929. A questio € saber até que ponto
essa atuacdo tera sido pontual, como no poés-crise de 2008, e até que ponto
se institucionalizara, como depois da Grande Depressao. Nesse sentido, até a
revista conservadora The Economist,em artigo de julho de 2020, apontou para
uma mudanca mais substancial na macroeconomia: “The rethink of economics
is an opportunity. [...] What is clear is that the old economic paradigm is looking
tired. One way or another, change is coming”.

Por um lado, o quadro agudo da crise decorrente da pandemia e agra-
vado pela guerra na Ucrania requereu uma interven¢do mais ampla, tanto
em termos de escopo (estimulo a demanda, organiza¢io da producio e se-
guridade social) quanto temporais (dada a queda mais acentuada do PIB do
que aquela observada na crise de 2008 e o posterior aumento da inflacio no
mundo); mas, por outro lado, a auséncia de um modo de produ¢io que se
apresente como alternativa viavel ao capitalismo, como foi o socialismo no
século passado, permite que os capitalistas mudem o minimo para manter
seus privilégios de classe. E o que tentario fazer.

Por fim, um ultimo comentario. Ainda que a aceitacdo integral das
caracteristicas correspondentes as ciéncias sociais por parte da abordagem
deste artigo possa parecer algo menos cientifico aos olhos de economistas
que se acostumaram a complexas formalizacdes matematicas, as ferramentas
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da Economia Politica se mostram tteis tanto para interpretar a realidade
observada até aqui quanto para a realizacio de consideracoes normativas.
Nesse sentido,longe de tornar mais complexo o entendimento da economia,
a economia politica revela que a evolu¢io da dinamica econdémica, tanto em
termos de teoria quanto de pratica, esta sujeita a disputa politica dentro da
sociedade.

Na inexisténcia de leis mecanicas que rejam o funcionamento da so-
ciedade, cabe aos seres humanos, enquanto individuos, grupos e classes sociais,
lutar para orientar a dinamica socioeconomica em determinada direcio. As
condic¢des sdo, sem davida, propicias para a inflexdo — dentro da logica do
duplo movimento — rumo a uma maior intervencao estatal e a uma maior
protecdo social, com avang¢o das pautas progressistas. Cabe a luta politica de-
finir se tal inflexdo ocorrera: se os estimulos a2 demanda, a organiza¢io da
producio e o aumento da seguridade social durario apenas até a retomada
de uma nova “normalidade” ou se irdo se cristalizar em institui¢oes para as
proximas décadas.

Referéncias

AGLIETTA, M. A theory of capitalist regulation: the US experience. [s. 1]:Ver-
so, 2015.

ARMSTRONG, P; GLYN, A. Accumulation, profits, state spending: data for
advanced capitalist countries 1952-1983. Oxford: Oxford Institute of
Economics and Statistics, 1986.

BARROS, L. A. A “Grande Moderagao” nos EUA: uma interpretacdo pos-
-keynesiana. Rio de Janeiro: UFRJ, 2018 (Dissertacio de Mestrado em Eco-
nomia da UFR]).

BOWLES, S. et al. Power and profits: the social structure of accumulation
and the profitability of the postwar US economy. Review of Radical Political
Economics. v. 18, n. 1-2, p. 132-167, 1986.

BUREAU OF ECONOMIC ANALYSIS. <https://www.bea.gov/data/
gdp>. Acesso em 20 maio 2021.

Histdria Econémica & Histdria de Empresas v.26 | n.1 | p.261-289 | jan.-abr. | 2023



Barros 286

BUREAU OF LABOR STATISTICS. <https://data.bls.gov/>. Acesso em
18 maio 2021.

CAPINZAIKI, M. R. 2008 e a crise do status quo: uma analise Polanyiana
do consenso da Globalizacio. Mongoes: Revista de Relagoes Internacionais
da UFGD, v. 4, n. 8, p. 155-174, 2015.

DALE, G. Duplos movimentos e forc¢as pendulares: perspectivas polanyianas
sobre a era neoliberal. Otra Economia.v.7,n.12, p. 26-44,2012.

DE GRAUWE, P. The limits of the market: the pendulum between government
and market. Oxford: Oxford University Press, 2017.

FRASER, N. A triple movement? Parsing the politics of crisis after Polanyi.
In: BUCHART, M.; KIRN, G. (Org.). Beyond neoliberalism: social analysis
after 1989. Cham: Palgrave Macmillan, p. 29-42, 2017.

FRIEDMAN, M. Anatomy of a crisis. Collected works of Milton Friedman
Project records. Hoover Institution Library & Archives, 1980. Disponivel em
<https://miltonfriedman.hoover.org/objects/57788>. Acesso em 24 feve-
reiro 2023.

FRIEDMAN, M. The counter-revolution in monetary theory. In:
MATTHEWS, K.; BOOTH, P. M. (Org.). Issues in monetary policy: the rela-
tionship between money and the financial markets. Nova Jersey: John Wiley
& Sons Inc., p. 171-183, 2012.

FRIEDMAN, M. Inflation: retrospect and prospect. Collected works of Mil-
ton Friedman Project records. Hoover Institution Library & Archives, 1984.
Disponivel em <https://miltonfriedman.hoover.org/objects/56870>.Aces-
so em 24 fevereiro 2023.

FRIEDMAN, M. Is inflation a curable disease? Collected works of Milton
Friedman Project records. Hoover Institution Library & Archives, 1975. Dis-

ponivel em <https://miltonfriedman.hoover.org/objects/57682>. Acesso
em 24 tevereiro 2023.

Histdria Econémica & Histdria de Empresas v.26 | n.1 | p.261-289 | jan.-abr. | 2023



Barros 287

GAREGNANI, P. Surplus approach to economics. In: EATWELL, J.; MIL-
GATE,M.;NEWMAN,P. (Org.).The new Palgrave dictionary of economics.
London: Macmillan, 1987.

HOBSBAWM, E. Era dos extremos: o breve século XX (1914-1989). Sio Pau-
lo: Companbhia das Letras, 1995.

JACOBS, E. (Ed.). Handbook of U.S. Labor Statistics Employment, Earnings,
Prices, Productivity, and Other Labor Data. Bernan Press, 2001.

KALECKI, Michal. Os aspectos politicos do pleno emprego. Crescimento e
ciclo das economias capitalistas. Sio Paulo, Ed: HUCITEC, [1943] 1983.

KALECKI, M.; KOWALIK, T. Observations on the ‘crucial reform’, 1971.
In: OSIATYNSKI, J. (Org.). Collected works of Michal Kalecki, v. 11, Oxford:
Clarendon Press, 1991.

KUHN,T. A estrutura das revolugdes cientificas. Santa Maria: Edi¢ao digital do
tradutor, 2018.

KLEIN, L. R. The keynesian revolution. New York: Macmillan, 1947.

KRETSCHMER, M. Karl Polanyi and economics: Polanyi’s pendulum in eco-
nomic science. [s. 1.]: Ordnungspolitische Diskurse, 2019.

LERNER, A. P. Functional Finance and the federal debt. Social Research. v.
10, p. 38-51, 1943.

LIPIETZ, A. Behind the crisis: the exhaustion of a regime of accumulation.

A “regulation school” perspective on some French empirical works. Review

of Radical Political Economics.v. 18, n. 1-2, p. 13-32, 1986.

MADDISON, A. The world economy: a millennial perspective, Paris: OECD,
2001.

MARGLIN, S.; SCHOR, J. The golden age of capitalism. Oxford: Oxford Uni-
versity Press, 1990.

Histdria Econémica & Histdria de Empresas v.26 | n.1 | p.261-289 | jan.-abr. | 2023



Barros 288

ORGANIZACAO PARA A COOPERACAO E DESENVOLVIMENTO
ECONOMICO. <https://data.oecd.org/Iprdty/unit-labour-costs.htm>.
Acesso em 20 maio 2021.

PALLEY, T.The economics of the Phillips curve: formation of inflation ex-
pectations versus incorporation of inflation expectations. Structural Change
and Economic Dynamics. v. 23, n. 3, p. 221-230, 2012.

PANITCH, L.; GINDIN, S. The making of global capitalism: the political
economy of the American Empire. Nova York:Verso Books, 2012.

PHILLIPS-FEIN, K. Business Conservatives and the Mont Pélerin society.
In: MIROWSKI, P; PLEHWE, D. (Org.). The road from Mont Peélerin: the

making of the neoliberal thought collective, with a new preface. Cambridge:
Harvard University Press, p. 280-301, 2015.

PHILLIPS-FEIN, K. Invisible hands: the making of the conservative movement
from the New Deal to Reagan. Londres: Yayasan Obor Indonesia, 2009.

PINKUSEFELD, C.; AIDAR, G. Crescimento do gasto publico, tributagio e
divida puablica. Blog Excedente, 21 de abril de 2020. Disponivel em <https://
www.excedente.org/blog/ crescimento-do-gasto-publico-tributacao-e-divi-

da-publica/>. Acesso em 24 fevereiro de 2023.

PIVETTI, M. Interest rates and gross profit margins in the recent experien-
ce of advanced capitalism. COLLOQUIUM “WHAT HAVEWE LEARNT
ON CLASSICAL ECONOMY SINCE SRAFFA?”, 2014, Paris.

POLANYT, K. A grande transformagio. Lisboa: Leya, 2013.
POLLIN, R. Wage bargaining and the US Phillips Curve: was Greenspan right
about traumatized workers in the 90s? Amherst: Political Economy Research

Institute, University of Massachusetts, 2002.

ROGOFE K. Costs and benefits to phasing out paper currency. NBER Ma-
croeconomics Annual. v. 29, p. 445-456, 2015.

Histdria Econémica & Histdria de Empresas v.26 | n.1 | p.261-289 | jan.-abr. | 2023



Barros 289

SERRANO,E Long period effective demand and the sraftian supermultiplier.
Contributions to Political Economy.v. 14,n. 1, p. 67-90, 1995.

SERRANO, E; MEDEIROS, C. O desenvolvimento economico e a aborda-
gem classica do excedente economico. Revista de Economia Politica.v.24,n.2,
p- 238-256,2004.

SETTERFIELD, M. Balancing the macroeconomic books on the backs of
workers: a simple Analytical Political Economy model of contemporary US
capitalism. International Journal of Political Economy. v. 35, p. 46-63, 2006.

STIRATI, A. Inflation, unemployment and hysteresis: an alternative view.
Review of Political Economy.v. 13, n. 4, p. 427-451, 2001.

SUMMERS, L. Secular stagnation and monetary policy. Federal Reserve Bank
of St. Louis Review.v. 98, n. 2, p. 93-110, 2016.

THE ECONOMIST. Starting over again. Londres, 2020. Disponivel em <https://
www.economist.com/briefing/2020/07/25/the-covid-19-pandemic-is-for-
cing-a-rethink-in-acroeconomics?fsrc=scn/tb/te/bl/ed/startingoveragainthe-
covid19pandemicisforcingarethinkinmacroeconomicsbriefing&tbclid=IwAR
1z2XiMS4433A3ns9BQTY EIFvaO4x9b9]JaKjg3qgMTnkzOk_IfS899_SfLbc>.
Acesso em 22 agosto 2020.

WORLD INEQUALITY DATABASE. <https://wid.world/data/>. Aces-
so em 14 julho 2021.

WRAY L. R. Introduction: The basics of modern money theory. In: WRAY
L. R. Modern money theory. Londres: Palgrave Macmillan, 2015.

Histdria Econémica & Histdria de Empresas v.26 | n.1 | p.261-289 | jan.-abr. | 2023



