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O esgotamento das teorias das financas publicas

Por JOSE RAIMUNDO BARRETO TRINDADE*

O tratamento das “finangas publicas” constitui um dos aspectos centrais das relagdes econémicas do capitalismo do tempo
presente

Nas ultimas quatro décadas o capitalismo retornou a uma espécie de “leito” historico anterior a Segunda Guerra Mundial,
algo que assinalou o final de um periodo em que o credo keynesiano dominou a ideologia econdémica burguesa, sendo que a
“crise da ideologia keynesiana”, como expressou Lauro Campos (2016),[i] define um dos aspectos do atual cenéario cadtico
do sistema capitalista.

Karl Polanyi (2000)[ii] j& tinha registrado, em sua espléndida obra, que a evolugdo individualista liberal levaria a
humanidade a “um mergulho na destruicdo social”, algo materializado nos dois morticinios globais que vivenciamos na
“era da catastrofe” do século XX, o que parece novamente caminharmos a passos bastante velozes.

O tratamento das “finangas publicas” constitui um dos aspectos centrais das relagdes econémicas do capitalismo do tempo
presente, definidas pela disputa dos interesses dos controladores da riqueza financeira e o controle desses segmentos
sobre o Estado, frente o restante da sociedade, sendo que a imposicao de regimes fiscais cada vez mais austeros se tornou
uma das principais premissas do neoliberalismo enquanto momento histérico da acumulagao de capital do atual século.

No texto que segue discutimos criticamente os dois principais aportes de compreensao das financas do Estado capitalista,
e como o choque entre essas “ideologias”, faz parte de uma interatividade de continuidade do capitalismo, mas que agora
encontra-se em sério risco sistémico, tao ou mais no limiar, que durante os anos em que Karl Polanyi se inquietava. O
objetivo é questionar se ainda é possivel uma solugdo interna a légica capitalista, ou se, em definitivo, entramos em um
novo impasse histérico, e como esses aspectos se colocam numa agenda de soberania nacional brasileira.

As financas funcionais

J. M. Keynes (1985)[iii] estabeleceu, como parte da “filosofia social” de sua teoria econdmica, que o Estado deveria exercer
“influéncia orientadora sobre a propensao a consumir, em parte através de seu sistema de tributacdo, em parte pela
fixagdo da taxa de juros” e “uma socializacdo algo ampla dos investimentos sera o unico meio de assegurar uma situacao
préxima do pleno emprego”.

Esse elevado grau de intervencionismo estatal foi, sem dtvida, influenciado pelas condi¢cdes de crise profunda em que se
encontrava o capitalismo nas décadas de 30 e 40 do século passado. Como fez notar o marxista alemao Paul Mattick
(2010)[iv], para Keynes “era necessario restaurar os ‘habitos da acumulagao’ perturbados”, porém estava “convencido de
que a economia capitalista podia ser regulada para que funcionasse melhor sem perder seu caréter capitalista”.
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O conceito de principio da demanda efetiva estrutura a base tedrica keynesiana. Esse principio se coloca literalmente em
oposicdo ao principio bésico da ortodoxia econdmica pré-keynes - e, de qualquer modo, pds-keynes - da chamada Lei de
Say. J. M. Keynes sustenta que o emprego no capitalismo nédo é determinado por arranjos salariais entre trabalhadores e
patroes e sim pela “demanda efetiva” existente, que depende da “propensdo ao consumo” e do “nivel de investimento”,
assim o sistema econdmico pode estar em equilibrio mesmo sob condigdes inferiores ao pleno emprego, nenhuma forca
interna ao sistema de equilibrio pode elevar o emprego até o pleno emprego. Isto somente é possivel pela acdo coordenada
do Estado.

A demanda efetiva seria uma condicdo esperada, ou seja, sdo as expectativas empresariais sobre a demanda futura que
determinam emprego e produto correntes. Nao é a quantidade de emprego predeterminada que define o produto, isto
dependera do nivel em que se estabelecera a demanda agregada. O nivel de emprego e de renda, segundo esse principio,
depende dos gastos esperados, que, por sua vez, estao na dependéncia dos fatores determinantes da demanda agregada
que ¢ definida em termos de dois componentes fundamentais: consumo corrente e investimento.

Esses componentes estdo sujeitos a um conjunto de influéncias e ponderacgdes psicoldgicas e sociais. O consumo corrente
nao cresce na mesma proporcao do crescimento da renda, define-se uma propensao marginal a consumir como uma lei
psicoldgica. Dessa maneira, para justificar qualquer volume de emprego, devera existir um volume de investimento
suficiente para absorver o excesso de producdo total sobre o que a comunidade deseja consumir, quando o emprego se
encontra a determinado nivel (KEYNES, 1985).

Podemos resumidamente considerar que o nivel de emprego e renda somente aumentara se houver um deslocamento da
demanda efetiva, o que remete a um triplo movimento: (i) aumento da eficiéncia marginal do capital; (ii) queda da taxa de
juros, e (iii) elevagao da propensao marginal a consumir da comunidade.

Foi com base nestes elementos tedricos, muito brevemente aqui resumidos, que os autores pds-keynesianos atribuiram
papel-chave ao Estado na condugao das politicas econdomicas com vistas a gestdo e ao equilibrio do ciclo econoémico,
condicionando as finangas publicas ao seu papel “funcional” em relacdo a consecugao daqueles objetivos.

Abba Lerner (1957)[v] expressa com clareza o significado do que ele passou a denominar de “financas funcionais”: “Se nao
ha gastos suficientes, de forma que o nivel de emprego é demasiado baixo, a diferenca pode ser coberta pelo Estado (...).
Se ha excessivo gasto, de forma que aparecam os sintomas da inflacdo, o Estado podera corrigi-lo”.

A concepcdo de financgas funcionais vincula-se a uma tradigao tedrica bastante antiga que pressupoe a agao do Estado
como principal mecanismo para “reformar o capitalismo” e, como tal, as finangas funcionais correspondem ao uso da
politica fiscal, déficit orgamentario e politica monetaria (atuacao sobre a taxa de juro) tendo em vista alcancar as metas de
controle sobre o ciclo econdmico, especialmente manter o sistema econémico funcionando a “pleno emprego” e com baixa
inflagdo.

Segundo Abba Lerner (1957), existem trés regras que regem a direcdo da economia: (i) “o Estado mantera em todo
momento um adequado volume de gastos no sistema”. A economia capitalista sofreria uma predisposicao ao “baixo
consumo”, de forma que seria “necessario o Estado gastar mais ou diminuir seus ingressos fiscais”, fazendo uso do déficit
orcamentario ou mesmo da “emissao monetéria”, com vistas a aumentar a demanda agregada. Segundo essa percepcao, as
receitas fiscais nao “podem ser consideradas como meio de sustentacdo do Estado e sim instrumento de reducao das
rendas e, portanto, do nivel de gastos [consumo] da sociedade”; (ii) o “Estado mantera a taxa de juro ao nivel que conduza
ao ponto 6timo de investimento”, valendo-se para isso da emissdo de titulos publicos e das operacdes de open market; (iii)
ndo ha validade econémica no equilibrio orgamentério ou na limitacdo da divida publica. “O Estado devera emitir todo o
dinheiro necessario para aplicar as [duas primeiras] regras”.

Wray (2003)[vi], um dos mais interessantes autores pos-keynesiano, considera que o “dispéndio governamental nunca é
limitado pela quantidade de titulos que os mercados estdao querendo comprar (...) apenas pelo desejo do setor privado de
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fornecer bens, servicos e ativos ao governo em troca da moeda governamental”, de tal forma que qualquer “coisa que
esteja a venda em termos do dinheiro doméstico pode ser obtida pela criagao de moeda fiduciaria pelo governo”. Assim,
nesta percepcao o Estado capitalista assume a capacidade de um “deus ex-machine” a servigo da ldgica de acumulacéo,
algo que denota o papel do Estado keynesiano, em termos de Lauro Campos (2016) “preservar as relagoes capitalistas”,
evitando o seu colapso.

A teoria keynesiana atribui ao Estado um papel anticiclico de carater permanente, atuando como forga exterior
determinante sobre as chamadas “falhas de mercado” e elevando a renda liquida nacional ao gerar atividade econémica
adicional. Porém, diferentemente da anélise keynesiana, as finangas publicas sdo de fato limitadas pelas condigbes de
reproducgdo e acumulacdo do capital e, mesmo que também sirva funcionalmente a um parcial controle ciclico, ndo tem a
capacidade de dinamizar a acumulacao, tendo muito mais uma funcao “constrangedora” sobre a massa de capital de
empréstimo disponivel na economia.

Os limites da chamada “economia mista” na gestao dos ciclos econémicos de crise e avango da acumulagao de capital
desnudou a propria crise da “ideologia keynesiana”. A partir da década de 1970 fica evidente a incapacidade do
keynesianismo de conter as contradigoes inerentes ao capitalismo. A queda da taxa de rentabilidade das principais
empresas capitalistas do centro, tendo como consequéncia o declinio do nivel de investimento, afetando a receita fiscal, e o
aumento do desemprego, convergiam para o esgotamento do padrao de crescimento capitalista do pds-guerra.

A crise capitalista que se iniciara na producdo estende-se velozmente durante as décadas de 1970 e 1980 para a demanda,
na medida em que a reorganizacdo produtiva das empresas nos paises centrais, buscaram recompor suas margens de
lucro, pressionando no sentido de uma compressao dos saldrios reais e estimulando a precarizacdao do emprego,
subcontratagao e deslocamento de unidades fabris para a periferia do sistema.

A abordagem neoclassica

A abordagem do “orgamento equilibrado”, de corte neoclassico, supde a “teoria quantitativa da moeda” e a “teoria dos
fundos emprestaveis”, para a qual é véalido o principio da equivaléncia ricardiana entre tributacdo e divida publica. Essa
percepgao estabelece que a tomada de empréstimos pelo Estado desloque os empréstimos do setor privado da economia,
tendo somente efeito sobre a taxa de juro, deslocando-a para cima e resultando, por meio de teoria quantitativa da moeda,
em elevagao dos pregos. A consequéncia analitica resultante é a do chamado Estado objeto, ou seja, as finangas publicas
reduzem-se ao equilibrio orcamentario imposto pela disciplina fiscal.

A percepcao neoclassica esta ligada a nogdo dominante de Estado como “entidade” neutra, o que define cada atitude do
Estado como atuacdo separada e repercutindo na economia também de forma isolada. Note-se que essa concepgao
repercute na ideia de “independéncia” do BC, como ocorre, por exemplo, nos EUA. E interessante observar que em todos
os momentos de crise estrutural (1930, 1970, 2008) e de conflitos bélicos os déficits or¢amentarios sdo determinados pelo
executivo presidencial com completa anuéncia da Junta da Reserva Federal (conferir STUDENSKI&KROOSS, 1963[vii];
BERLE, 1982[viii]; DUMENIL & LEVY, 2014[ix]).

O chamado “teorema de equivaléncia ricardiana” é a versdo neoclassica recente, desenvolvida por Robert Barro (1974)[x],
a partir da nocao ricardiana exposta no capitulo XVIII dos Principios de Economia Politica e Tributagdo. O enfoque da
“equivaléncia ricardiana” aprimora em termos de modelo o pressuposto de que o financiamento do gasto publico com a
emissao de divida tem o mesmo efeito sobre a atividade economica que seu financiamento mediante impostos, anunciado
por David Ricardo ha quase 200 anos.

Nesse sentido, parece-nos que as criticas enderecadas a Ricardo se aplicam aos modelos neocléssicos contemporaneos,
mesmo com a ressalva de que estes modelos se apresentem formalmente muito mais complexos e especificam hipoteses
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que nao estavam presentes em Ricardo. Para Barro, por exemplo, os consumidores (contribuintes) seriam agentes
racionais “altruistas”, de modo que toda geragao presente contribui com um montante igual aos custos correspondentes a
sua participacdo no fluxo de beneficios gerados pelo setor publico, havendo uma exata contabilidade na transmissao de
“utilidades” entre geracoes.

Segundo essa teoria, ha uma concorréncia entre o Estado e os capitalistas pelos chamados “fundos de empréstimo”,
resultante da decisdo intertemporal das familias entre consumo e poupanca. O crédito é limitado a nogao dos “empréstimos
reais”, no qual os bancos administram “passivamente” o volume global de poupanca disponivel. Imagine que mudangas nos
déficits do governo ndo afetem a poupanca das familias. Esta analise é distorcida por nao considerar os componentes do
sistema de crédito e a dindmica de acumulacéo do capital (TRINDADE, 2017)[xi].

O corolario geral desta interpretacdo é a condigao de que toda poupanca (S) gerada no sistema encontra, de algum modo,
aplicacao produtiva (I) e que sdo as decisdes subjetivas de poupar que determinam o investimento. Essa percepcao gera a
versdo predominante de finangas publicas sustentada no equilibrio orgamentario ou finangas saudaveis, estabelecendo a
impossibilidade da manutengao de déficits governamentais, a menos que se admita inflagao de custos no longo prazo.

O triunfalismo neoliberal e neoclassico

Durante o século XX tivemos o confronto entre essas duas formas de defesa ideoldgica do capitalismo. Até terceira década
daquele século de extremos, preponderou o credo neocléssico e sua percepgdo minimalista de Estado e de sociedade.
Desde meados do século XX se imp0s a ideologia keynesiana, sob diversos aspectos mais simpatica as condi¢des de vida de
uma parcela consideravel da populagao trabalhadora, porém limitada e muito distante de qualquer forma de proximidade
com uma transformacao mais expressiva das relacoes capitalistas de produgao.

O retorno triunfal da ideologia neocléssica se dd mediante a conformagao de um conjunto de prescricdes de politicas
liberalizantes e de forte contetdo ideoldgico contrario a qualquer forma de solidariedade social e de intervencionismo
estatal na economia, base do contetudo tedrico do programa neoliberal, tendo como expoentes desse movimento, nomes
como Friedrich Hayek, Milton Friedman e Ludwig Von Mises, dentre outros. Vale ressaltar que nao obstante o fato de que
nao se possa afirmar que a obra daqueles autores se constitua num corpo coeso e integrado de uma “escola econémica
neoliberal”, podemos delimitar ao menos como marco histérico de deliberacdo de uma agenda mais ou menos sistematica
de direcionamento de acgdo politica e propagandistica o encontro idealizado por Hayek em Moént Pelerin (Suiga) em 1947,
com ja tratado por Juarez Guimardes em artigo no site A Terra é Redonda.[xii] De uma maneira geral, a ideologia
econdmica neoclassica, rebatizada de neoliberalismo, se tornou nos ultimos quarenta anos o credo do capitalismo, sendo
abandonado o credo anterior keynesiano a um conjunto menor de crentes de esquerda.

Nos encontramos nesta terceira década do século XXI em torno de uma dupla crise ideoldgica economica burguesa: de um
lado a impossibilidade do triunfalismo keynesiano, ndo mais satisfatorio aos interesses do capitalismo monopolista e sua
esséncia financeira; de outro a crise recolocada da ideologia neoliberal e sua pretensa tecnicidade neoclassica, exposta
pela continuado declinio da rentabilidade das empresas capitalistas centrais e pela retomada da disputa entre velhos e
novos centros de acumulagao, visivel no nervo exposto da guerra na Ucrania.

E necesséario reinventar o socialismo para o século XXI em contraposicéo as diferentes versdes do capitalismo, como
condigao bésica para se conceber uma histdria futura da humanidade.

*José Raimundo Trindade é professor do Instituto de Ciéncias Sociais Aplicadas da UFPA. Autor, entre outros livros, de
Critica da economia politica da divida publica e do sistema de crédito capitalista: uma abordagem marxista (CRV).

Notas
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