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‘ » A . A . i ra N . o .
A Cciencia econamics esta chegando, cada ver mais, & re

) .,' . . / . § . . .
sultados diretamente aplicaveis, principalmente no aspecto microecono

. . A . . e -
mico. Quanto ao aspecto macroeconomico, ainda nao se chegouw em  lugar
M N 7 . ’
nenhum do mundo, a bons resultados praticos.

) ‘ i . A . . .
Um novo campo na analise macrogconomica  surgido . nos
’ . . ’ ' . o . g .
dltimos dex anos, € 0 gue se chama de Macrosconomia Pollbtica. Na

verdade, muitos dos trabalhos heterodoxos ja ‘chamavam  atengio pela

importdncia dada a interrelacfio do fator polfltico da decisfo
governangntal com &, decisio  do setor - politico - da decisio
governamental com a .decislo do setor orivado. No entanto, 56
recentemente ¢ que isso foi  corretamente nodelado e compresendido.

- Este. ainda estda em fase de desenvolvimento.

. . . <. ' . . .
) _ Ho inilcio - da decada de 419709, com @ teoria dasg
gxpectat ivas racionais, o¢ problemas essenciais eeram 0s seguintes:

tinha-se um governo od  um agente que maximizava intertemporalmente
uma funcio de bem-estar social ou  funcio de utilidade. 0 governo
. 7, . 7. [, re o .
escolhia uma politica otima de combate a inflagao ou ao déficit, por
o . 4 . e . \ . . .
exemplo, & aplicava esta politica a sociedade. Isso prevaleceuw
. \ ' . . R
durante muitos anos, &as vezxes introduzindo outros mercados para

. . . . Rnd . 5 . -
corrigilr In'IIDGI"FE?I(;OE‘E-r entim, cCom Varitas nuances nos diversos:

cetores. fAutores como Saorgent, Lucas, Wallace ¢ Barro, advogavam £sse

e : . L . ¢ . ,
método de modelacao para & macroeconomia. £ obvio que ha muito de

‘verdade nisso, ou séja, a suposicio de que o governo comporta-se de

maneira a tentar minimizar 0% custos da sociedade ou de maxinizar uma
~ . . ) s [ . .
fungao de bem-estar social e razoavel. Afinal de contas, para gue

Texiste o governo?
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cdeveria encantrar a instante de tempo, a melbor auant idade de
moeda a cmlocanﬁﬁ,'ﬁa CConomia, nac  seouindo  nenhuma FEgra f s

macroecao H(.)mlCdu-

Essa teoria passou & ter alguns  problemas £ o

: . . Id . . .
principal deles & que uma ver escolhida uma regra para agir por parte
~do governo, o setor privado, conhecendo a regra, passa a reagir a ela

de uma maneira diferente de como reagia quando ndao havia regra
. ! . IS .

nenhuma. Dessa farma, introduz-se uma interdependencia & para o
. : ’ -

governo agir  do modo  melhor possivel, ele tem aque levar em

consideraglc, na sua decislo original, que o0s consumidores também
decidirdo com base na decisBo por ele. tomada. Isso traz h bails U

fator muito. impeortante e Feconhecido por nuitos estudiosos de

. s . ’ ‘ ’ . . . ~ \ -
reconomia politica, que & o fator politico, ou seja, a interagao entre-

0 % Etor publico e o setor  privado . afetando as politicas

4

Uma situaclo de cnt&rdeandLnrla carqcterlha o Jjogo.

’ s ' . ’ . . o
A solugao  aqui apresentada € chamada Faquilibrio de Nash e a situagac

7 . N
€ a seguinte! um  agente fax o melhor possivel, dado . gue outro
individuo esta Fazendo o melhor possivel, com os dois simultaneamente

‘maximizando suas  funcdes. ' Por  exemplo, a costa dos Estados Unidos

* ’ . . . o ~ . ~
EStE\_?B'JJ&‘ltE\ a furacoes. 0 gaoverno entende o prcxble:ma f_'“:'( popul.a;ao [y

S I's .
oferece um  SEQUKO PAra 0s mor \dH.Lj. Uma vez anunciada essa politica

. . . 7 —y
pelo governo, modelar-—~se—ia, na oerada. de 1976, 0 JOVErNnn  Comno
simplesmente maximizador de  uma fungdo qualquer de bem-estar

intertemporal dagquela populacio gque reside na costa. Mas, quando- se

leva em consideragfo que agora o setor privado sabe que o JOVErTO VA i

oferecer um seguUro, preauma~ae que*oﬁ moradorei‘pa:Surao a construir

Mais CAasas, POrque sabem que O governg va i regtitufwloa caso haja um
© furaclo. Ent8o, 0 governo passara a ter gasztos muito superiores ao
- oaue ele teria, porque o setor privado mudou de atitude. Iso mostra a

. A . . o ~e .
importancia de levar-se em consideracio =a reacao do setor privadao,

. 4 . AL . . . ~
isto €, a interdependencia muda consideravelmente a solucag do
‘problema. ' '

7 ' r .. . "~ i
AYOra € Necessario considerar que o governo nio  estad
lidando com um  bando. de. auentes inertes,  mas sim  com  agentes

racionais, que primeiro levam em conta, a decisfo do governo para

P . P . N [
depois agirem. Outro fator importante € que, norsalmente, aguando se

'{a: um problema de maximizaclo intertemporal, se encontra uma solugio

A . e . A .
acabada. No entanto, quando se tem uma situacio de interdependencia,
; ' - [ . . e . ’ . . /
0 que  ocorre & gque  se tem varias situngoes de equilibrio, isto =,
1

existem varias solucdes para o problema e algumas solugdes podem
melhores do que outr": para a sociedade como um todo. '

. 7 B . . “~r - ’
_ :tro r“*mplo e a definicao de regras. Friedman
defendia o ponto de vista que dever-se-ia emitir moeda a  uma tana
constante ¢  existiam oubros econamistas que AadVOogavan fue O Soverno




(Jiscricionéris),AEgsa Sifuagﬁo de imposicao de"regras (como @&
Friedmaniana), num contexto din&mico, leva a uma solucldo de jogo
repetido e nio de jogo estdtica, aue continua sendo de equilibrio
entre o setor pilblico & o setor privado, mas é uma solucfo que da
bem—estar muito maior para o setor. bﬁblico e para o setor privado, do
que a de simples escolha discricionaria periodo a periodo.

) . X s ’ ’ .
Em outras palavras, & possivel ter um tipo de

intervencao governamental diferente do tipo de intervencao

I

Keynesiana, onde o governo seria o agente responsavel pela mudanga da

- . P g . . . . - :

economia de um eguiibrio ruim para outro equilibrio melhor, sendo as
.y ~ . ’ " . .

duas situactes .de equilibrio completamente neocldssicas. No caso de

regra Friedmaniana, por exemplo, a institui¢lo governamental que-
faria essa mudanga seria o Banca Central, que determinaria uma reara

. Pad 4 .
de emissao monetar ia.

0 problem=a intertempaoral com interdependéncia  traxz

L ." . LA . 14 . . . A .
Jainda outra consegueEncia, que € 0 problema da inconsisténcia, ou

seja, O QU foi planejado ontem pode ser mudado hoje. No exemplo  da
cbsta americana, suponha que 0 governo recue € ofereca Seguro somente
para uma casa de cada individuo. Em jpr}ncfpior o problema  da
interdependéncia nfo estaria resolvido, poruge Se  um individuo
construlsse 10 casas @ um furacfo arrasasse todas elas, € muito
provavel que o governo nao deixasse o individuo  quebrado e Cam

. T £ . o
somente uma casa- €, novamente, mudasse de idein. Sabendo gue o

. . . . : i " . ~
governo mudara de idéia se ocorrer a catastrofe, a decisio do setor

. VY N . ; .
privado muda novamente, oun  seja, pode haver uma inconsistencia
. . o - . N ~ .
intertemporal que tornam 0s proablemas de - interdependencia

extremamente complexos. o . . . .

. L ‘ . . A . ’
Todos eseses fatores, que podem mudar a eficiéncia. e o

R . ~ . . LA .
resultado da solugaao, introduzem wuma dinamica interesszante nos

problemas intertemporais, aue antigamente @se pensavam extremamnente

simples.

. Até agora, no texto, prevaleceud a SUPOSICAO de
completo conhecimento de todos os detalhes deaﬁes'ngadmras, OU SEJay
que o governo conhece cwatamente o que & o setor privado @ que o
setor privado sabe exatamente 0 que ¢ O GOVErno. Ooorre que  nem
sempre € assim. Uma tipica assimetria de informacdes existe no mundo
real. Ndo se sabe, quando um novoe presidente & eleito ou  quando  um
novo congresso € eleito, exatamente qual é o pertil desse presidente
Ol CONYressn. fApenas  tem-se uma rendéncia, ou  seja, hd gue - se
proceder a uma  analise intertemporsa introduzindo uma incerteza no

lado do setor publico. Cmﬁﬁideré duas situacoes: wn governo gastador

pregoupado Com ) desenvalvinento sooial G Um gOVErno austero
’ ‘ N P ~ 4 oy o . or Lo . -y g -
preocupado apenas com a tada de inflagao do palg. Guando o gowErno

o e e~ e arare e cwy



- ~ - o 7 . . r.-/' . ; ,. . ‘
Propoe - alguma politica, aqual a. reagao . da sociedade? Suponha que o

governo afirme que ndo emitira moeda. Ent%o, como sera de fato a acio
‘do governo¢ Suponha que o - setor privado  acredite. queé nRo havera

em|rs o de moeda.. e que 05 empreaados pegam um aumento salarizal,
supondo implicitamente uma expectativa de taxa de. inflacl0. Essa
expectativa de taxa de inflaglo, se fosse zero, permitiria ao governo

cestabilizar a  economia imediatamente. 0 que acontece & que o setor
“privado POdL defconflﬁr do governo e al entra o fator credjbjlidade,>
Considere o caso de completa credibilidade, onde o governo afirma que
‘nio emitirda moeda e o setor privado, consegiientemente, nio reajusta
‘salérios € Pregos. Se o governo acaba por enganar o setor privado ¢

gasta muito, o valor real dos saldrios.cai substancialmente e tem-se
uma expansio da economia. Ent3o, o .efeito mais amplificado da
politica sHpansionista existe quando DAQbVGFHO gastador finge que vai
ser austero. -Contudo, uma ves ,degcdbekto que o governo ¢ do tipo

stador, este "truque” nio funciona mais. Como conseqiidncia disso,’

) \ o ~ N .

~chega~se a conclusao de que o0s aovernes gastadores gostam de se
. £ N s

mascarar comno austeros, pelo menos no inicio do periodo de governo.

Iss0 nos 1eva‘ ao fator credibilidade, que é o ponto essencial a ser

abordado.

e Pode"cc comecar o GOVErNO com ou sem credibilidade. @
‘ﬁnica'maneira de  ter-se -credibilidade € o governo ser austero & o
setor privado acreditar que ele o seja de fato. Ou comeca-se cmm‘;i
credibilidade ou .adquirie~se~a “a0s . poucos. H&  indneros exenplos

/ . . 14 . ’ EIN . . o g .
praticos. Por -exemplo, a divida piblica brasileira paga IGP-M mais
= v . © o, ’ .
30% ou  35% ao ano. 0 governo ainda esta disposto a pagar iss0 e, por

outro lado, o setor privado sd ace eita  ‘tomar divida do  governo

. . 7 N . . S
brasileiro nesse nivel de Juros reais, devido a varios problemas,

como o congelamento dos  cruzados novos e de outros planos, que
e . ’ . - e .
eliminaram a correclo menotdria dos titulos do governo. Ent3o, o

. . s

setor privado, para comprar uam titulo de longo-prarzo do governa, tem
. - . - "~ 7 . . .

que exigir um prémno de risco grande, porque nac ha credibilidade no

GOVEFNO .

' .. ' . } ‘ . . .
_ A analise anterior de teoria dos Jogos leva @ esse
. - ¢ . . . . C . .
importante fator que é a credibilidade®®’. Ela pode ser medida? SDim,

. . . o~ . ~ ) " . N -
por pesquisas de opiniao pdbllca(“'. Guais os fatores gque a alteram?

(a) O prazo do final do mandato do governo, isto &, quanto
mais curto € 0 pPrazo qQue o goverho tem para executar uma politica gre
ele prometed fazer, menos se acredita nele, porque se tem menos tempo
para provar se ele vai conseguir alcancar seus objetivos. Por outro
lado, se o governo cumpre sdas pPropostas  no P &amo prometido, @
S0C e dudE adiciona mais credibilidade & ele. h ' ' ’

et e e e . S e et b e T




“promessas. No Brasil, o reconhecimento das dividas -do

honrados e

3

;o original o

&

. recongquista

e
-

w5

(b) Outro fator € o grau em

“ientrar na privatizagSo, as fampsas “moeda

- o . . i/
usadas para comprar as. estatais,. & 53

de credibi]jdadey
Sagora

sendo
Aqueles fora

o governo reconhece 5%
CCOMPrOMIi S50
.do que

de titulos do governo e outras dividas.

através da venda de estatais. Hav

~ ’ .
nao reconhecer essa divida e afetar n

fat
o P
indice de credibilidade muito grande ao gover
vitdria do
importante fator de ﬁustentagﬁo do governé m i

() Finalmente, dentre 0s

credibilidade ha  os inesperados, comno

fatores que apontam & Bragsil

Enfim, tiatem  fatores inexp

credibilidade &, obviamente,

e

° ) Is
alteram =a e cad

conseguir explicactes detalhadas de como

- ’ .. ’ : .
como & reuadguirida & como ela desaparece.

Concluindo, comn emxpectativas

mundo era neutro, porque se o

emitiria mosda, os agentes econdmicos acredit
inflagdo seria igual a zero. U que acontece,

individuo nunca estd-certo disso, porque n

CURMPKrir & Pronmessa ou nao. Disso resuliou un

final dos anos 79, houve uma brutal recessio
. A . . Vs .

consequencia de politicas de conten

de alto

foram extremamente mongtaristas e baseadas na

Euraopa e

) 7, . : -
politicas contegan resultaram num
racionais. A desculpa dos defensores dessa te
o . - . ’ /

credibilidade. Na verdade, o que grcorre € que
O«

- A . .
adaptar o mundo & sua teoria.

e nag o oposto. ctonomistas defensore

v
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/. PR goos . i 2 PR I S FR—
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[ .
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"ne

LA . . TR S A W E T A i . o : . ....' - .
qual & a melthor politica de taxagao que nag induza a setor privado a.

despoupar ol a enviar dinheiro para o exterior, etc.

Qg aeja;3 trata-se de novo  Famo e ﬁacroecohmmia;

: chamado Macroeconomia Politica. Apesar de. ser apgnas a aplicagan de

técnicas j& conhecidas a uma teoria também Ja conhecida, ‘condux =

cresultados interessantes, que Jj& vinham sendo mencionados por autores
de diverszas correntes ha dalgum tempo. ' '

A lista dee  referéncias  abaixo cqntém alauns  dog

artigos ofiginais das expectat ivas racionais. A majioria, contudo, &

de temtcos de Macrmegomomia Folitica. & lista inclui artigos de

brasileiros gue btrabalharam sobre o tema.
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