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1. FUNDAMENTOS
TEORICOS DA ABORDAGEM
MACROECONOMICAE
APLICA;AO AO ESTUDO DAS
INDUSTRIAS CRIATIVAS

Diferente da microeconomia, que em geral aborda as transa¢des e principalmente
os comportamentos como sendo isolados ou parciais, com a determinagdo de quan-
tidades a partir de informag&es sobre os precos de bens e servicos especificos, a
macroeconomia estuda os fendmenos econdmicos como um todo, isto é, conside-
rando toda a atividade econdmica em um determinado territério (como por exemplo
o Brasil) e periodo de tempo (uma década, um ano ou um trimestre por exemplo).
Assim, considera-se o valor total de todos os bens e servicos e o nivel geral de
precos. Esta subdrea da economia é mais recente e surgiu nos anos 1930, em uma
época de longa e profunda crise econdmica, conhecida como a Grande Depressao
do século XX (1929-1939).

Do ponto de vista das quantidades, o volume total de bens e servicos pro-
duzidos foi fortemente reduzido durante este colapso econémico. Com a queda
nas vendas, aumentos nos estoques e perdas na produgdo, o nivel de emprego
também foi duramente afetado, ao mesmo tempo em que parte significativa das
maquinas e instalagdes ficaram ociosas. O elevado desemprego e a alta ociosidade
econdmica, ao reduzirem a produgdo, reduziram concomitantemente a renda total
dos agentes econdmicos (salarios, lucros, alugueis e juros). Esse paralelismo tornou
necessario olhar para a economia como um todo, ndo identificando apenas proble-
mas em mercados isolados ou de transbordamento limitado entre um mercado e

outro (Blanchard, 2018).

* Houve uma outra Grande Depressdo no século XIX (1873-1896), conhecida também como Longa Depresséo.
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Além das quantidades (de produtos, de insumos intermedidrios, de emprego
etc.), em um contexto de crise muitas vezes as empresas cortam seus pregos para
tentar evitar quedas mais profundas nas vendas. Porém, nem mesmo a chamada
deflagdo? quando os precos em média ficam menores, foi suficiente para estimular
vendas e a retomada da producdo e do emprego. Pelo contrario, contribuiu para
piorar as expectativas dos empresarios (pessimismo sobre novas quedas nas receitas
ou vendas), que seguiam reduzindo a producdo, demitindo trabalhadores e liqui-
dando contratos com fornecedores, e muitas vezes mesmo fechando as portas em
processos de faléncia. Além disso, o investimento, isto €, a ampliagdo da capacidade
produtiva por meio da compra de novas maquinas, equipamentos e construcao de
novas instalag¢des, sofreu forte queda, pois a capacidade produtiva ja instalada se
mostrou excessiva para a demanda existente e em declinio, com elevada ociosida-
de. E o investimento das empresas é um dos principais componentes da despesa
agregada na economia como se argumenta a seguir.

As fortes quedas na produgdo de bens e servicos e nos pre¢os, e logo na renda,
além das elevadas taxas de desemprego, durante um periodo prolongado, deixava
claro que os mercados ndo se autorregulavam, como suponha a teoria microecond-
mica baseada apenas no modelo concorrencial de oferta e demanda. Assumia-se
que o todo (a entdo desconhecida macroeconomia) é apenas a soma das partes
(microecondmicas, consideradas as Unicas andlises possiveis) que o compdem (falacia
da composicdo). Os pregos ndo se ajustavam na velocidade necessaria para evitar
fortes consequéncias negativas para a sociedade em termos de perda de bem-estar
material (emprego, renda, consumo) e bem-estar psicolégico (motivacao, confian-
¢a, autoestima etc.). Pelo contrdrio, a queda nos precos tornava a situagao pior, ao
contrario do que suponha a microeconomia. A instabilidade prolongada e suas con-
sequéncias econdmicas e sociais se mostravam muito custosas para simplesmente
aguardar passivamente a autocorrecao dos mercados, se tanto, a qual ocorreria
apenas no momento em que os precos, baixos o bastante, criassem oportunidades

para compras pelos consumidores e logo a retomada das vendas e da producao.

2 Adeflacdo é o contrério de inflagdo, sendo que a Ultima representa um aumento médio nos precos gerais
da economia e que hoje é o fendmeno mais comum. Existe ainda a desinflagao, que é a passagem de uma
inflagdo maior para uma menor.
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O mecanismo de precos se mostrava assim insuficiente para coordenar a ativi-
dade econdmica, pois apontava para um circulo vicioso em que a queda na produgdo
e nos pregos acontecia em sucessivas rodadas, deteriorando as expectativas em-
presariais e levando a novos cortes. O elevado desemprego nao permitia aos consu-
midores manterem os seus fluxos programados de despesas, mesmo com a queda
nos pre¢os, e o padrao de vida sofreu forte impacto. Portanto, outras medidas de
estabilizagdo, ajuste ou corre¢do, baseadas na retomada das compras, deveriam ser
adotadas para recuperar a economia e coloca-la em uma trajetéria de prosperidade
e pleno-emprego, isto é, com o menor nivel possivel de desemprego e ociosidade
da capacidade produtiva instalada (estoque de capital).

A Grande Depressdo deixava claro que nenhuma analise baseada na microeco-
nomia poderia dar respostas intelectualmente aceitdveis para a crise. Isso motivou
a busca por uma melhor compreensdo dos fendmenos que estavam acontecendo,
revelando um descontentamento com as explica¢des insatisfatérias advindas da
microeconomia (as principais abordagens microeconémicas foram discutidas nos
capitulos 1 e 2)%. Por exemplo, segundo a perspectiva microecondémica, o desemprego
seria um fendmeno restrito a um mercado especifico ou parcial: o mercado de traba-
Iho (Mitchell, Wray e Watts, 2019). A existéncia de pessoas desocupadas resultaria
de forcas extraeconémicas que impediriam os saldrios de cairem. A desocupagdo da
forca de trabalho poderia entdo ser resolvida com base na queda da remuneragdo
ou renda do trabalho, dado que o desemprego sé poderia ser causado por saldrios
elevados (pois o desemprego seria um desequilibrio entre oferta e demanda, com
saldrios elevados estimulando a oferta e restringindo a demanda por trabalho).

Assim, sendo o saldrio o prego dos servicos do trabalho, se 0 mesmo esta acima
do preco de equilibrio, a oferta é maior que a demanda, havendo desempregados, e 0
preco deveria cair para restaurar o equilibrio de mercado, isto é, 0 mais alto nivel pos-

sivel de emprego. Se os salarios pudessem cair livremente até o saldrio de equilibrio,

3 Desde os anos 1970 alguns economistas tém tentado retomar a centralidade da microeconomia para
discutir problemas macroecondmicos. Acreditam que a macroeconomia ndo pode ser entendida por si,
sendo preciso reduzi-la ao comportamento dos agentes e dos mercados que a compdem, sendo mero ato
de agregacdo destes comportamentos e mercados. Emprega-se entdo a abordagem do equilibrio geral,
segundo a qual todos os mercados estdo conectados a partir de suas ofertas e demandas. Contrapde-se
portanto ao chamado equilibrio parcial de cada mercado que sé é valido sob o pressuposto de ceteris
paribus (tudo mais constante, isto &, todos os outros mercados em equilibrio).
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definido como aquele saldrio que permite a toda oferta voluntaria de trabalho ser
absorvida pela demanda, as empresas teriam interesse em contratar todos os desem-
pregados que quisessem trabalhar, posto que seria mais barato e logo potencialmente
mais lucrativo fazé-lo. Ndo haveria desemprego duradouro que nao fosse opcdo dos
préprios trabalhadores, isto &, desemprego voluntario* (Mitchell, Wray e Watts, 2019).
Se 0 mecanismo de precos funcionasse, a economia seguiria uma trajetéria estavel
de expansao, isto é, sem periodos de crise, como as recessdes ou depressdes, pois 0s
precos se ajustariam rapidamente para evitar este resultado o desemprego seria baixo,
restrito agueles que ndo querem trabalhar por alguma razao.

Contudo, ao mesmo tempo em que os salarios representam custos para os em-
pregadores, de uma perspectiva microeconémica, representam poder de compra, ou
fonte de demanda ou de consumo para quem recebe. Isto é, para os trabalhadores
assalariados de uma perspectiva mais ampla. Essa demanda se reflete na receita
das empresas que produzem ou comercializam bens consumidos por estes traba-
Ihadores. Ou seja, reduzir saldrios significa reduzir demanda por bens e servicos.
Reducdo esta que se processa pela queda da parte do consumo que é paga pela
renda do trabalho®. Logo, se os cortes de saldrios sdo generalizados na economia,
muitas empresas se deparariam com queda nas vendas, elevacdo indesejada de
seus estoques, sendo entdo obrigadas a efetuar cortes na producdo, nas compras
de fornecedores, inclusive de bens de capital, e no emprego.

Portanto, o desemprego ndo poderia ser considerado apenas como fenémeno
microecondmico pertencente ao mercado de trabalho. A demanda por trabalho
é uma demanda derivada, dependendo da demanda por bens e servigos que sdo
produzidos por meio deste trabalho. Ou seja, a demanda por bens e servigos é uma
demanda indireta pelo trabalho necessdrio para produzi-los. Se a demanda agre-

gada é insuficiente, haverd pessoas desempregadas de forma involuntdria, ou seja,

IS

Algumas abordagens microeconémicas consideram que o lazer se torna preferivel ao trabalho a partir de
determinados niveis de saldrio, e a opgdo por permanecer desempregados é uma decisdo dos préprios
trabalhadores, que consideram ou os saldrios muito baixos ou muito altos, substituindo trabalho por lazer.
Assume-se no primeiro caso (saldrios considerados baixos) que o lazer é gratuito e que ndo precisa da
renda do trabalho, ou de qualquer outra renda, para ser consumido.

@

Além disso, redugdes salariais podem levar a perda de motivagdo por parte dos trabalhadores, ou uma
maior rotatividade de pessoal nas empresas, com elevado fluxo de saida, o que afeta a produtividade, isto
é, a producdo por trabalhador. Este efeito é chamado de salario-eficiéncia (Blanchard, 2018).
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que gostariam de trabalhar mesmo recebendo saldrios iguais aos vigentes ou até
mesmo menores, mas ndo encontram empresas dispostas a contratar. E as empresas
nao contratam porque ndo estdo vendendo a sua produgao corrente na velocidade
necessaria. Mesmo se houvesse disposi¢do dos trabalhadores de trabalharem de
graga, nao faria sentido contrata-los para aumentar a producao se a expectativa é
que nem mesmo a atual produg¢do pode ser vendida. Assim, a demanda ou despesa
agregada por bens e servicos se tornou a principal foco de preocupagdo para en-
tender as oscila¢des na atividade econémica agregada.

Areagdo de alguns economistas a inadequagdo da analise microecondmica exis-
tente e a faldcia da composicdo, entre os quais John Maynard Keynes na Inglaterra e
Michal Kalecki, inicialmente na Pol6nia e em seguida também na Inglaterra, se dava
sobretudo contra as previsdes baseadas nas abordagens do mercado de trabalho
e do desemprego voluntario. A solu¢do para a Grande Depressdo ndo passava pela
reducdo salarial ou por mudangas no mercado de trabalho, conforme pregava a
teoria microecondémica. Era preciso uma nova teoria econdmica, mais ampla, que
considerasse também, simultaneamente, o mercado de bens e servigos finais, bem
como fontes adicionais de demanda para além do setor privado, abrindo espago
para as politicas de estabilizagdo (discutidas na quarta secdo) (Blanchard, 2017).
Essa visdao mais ampla é justamente a abordagem macroecondmica, que enfatiza os
agregados, isto é, os resultados totais, ndo apenas setoriais®da economia, apontando
para a faldcia da composi¢cdo da microeconomia.

Na préxima secdo a apresentagdo do circuito do fluxo da renda mostra essas
relagdes macroecondmicas de forma clara. A varidvel agregada mais importante
para a atividade econémica é portanto a demanda, despesa, dispéndio ou gastos
de todos os setores institucionais da economia (familias, empresas, governo e resto
do mundo). (Mitchell, Wray e Watts, 2019). Com base nestes aspectos, esta aborda-
gem permitiu analisar de forma profunda os fendmenos da deflagdo (e seu oposto,
ainflagdo), o desemprego, a persisténcia de niveis elevados de capacidade ociosa,

recessdes e crises, introduzindo a importancia da formacgdao das expectativas para

¢ Recentemente uma maior énfase tem sido dada em um nivel intermediario de agregacdo entre a microe-
conomia e a macroeconomia, a mesoeconomia. Ver por exemplo Bérni e Lautert (2011).
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as decisdes de gasto, em particular do investimento. O pleno emprego’ passou a
ser um parametro para avaliar o desempenho das economias. Assim, as principais
preocupacdes da macroeconomia envolvem a produ¢do agregada de bens e servicos
e oritmo de sua evolugdo ao longo do tempo, os periodos de expansdo e declinio, o
desemprego do trabalho, a ociosidade do capital (grau de utilizagdo das maquinas,
equipamentos e instala¢des existentes) e de outros recursos produtivos, o nivel dos
precos na economia e as relagdes com o resto do mundo.

Além dos mercados de trabalho e de bens e servicos, um importante segmento
do mercado financeiro, o mercado monetario, ganhou centralidade na macroeco-
nomia Keynesiana. As modernas economias capitalistas sdo economias monetdrias,
isto é, funcionam com base no dinheiro. A circulagdo monetaria entre os diferentes
ramos econdmicos e a taxa de juros cobrada nos diferentes empréstimos bancarios
e nas diferentes transagdes financeiras, passaram a ser pensadas de forma inte-
grada ao resto da economia, isto é, aos demais mercados, pois a macroeconomia
deve olhar para todos os mercados da economia simultaneamente, observando suas
inter-relagdes, e além, considerando também os elementos nao mercantis e politicos.

A visdo monetaria anterior, conhecida como teoria quantitativa da moeda, se
mostrou equivocada assim como a abordagem microeconémica do desemprego.
Segundo a primeira, as variagdes na quantidade de moeda emitida pelo sistema
monetario (banco central mais bancos que recebem depésitos e fazem empréstimos)
poderiam afetar apenas os precos gerais da economia no longo prazo, quando nada
mais poderia ser modificado por definicdo. Isto é, ndo teriam nenhum impacto na
producdo e no emprego, pois, adotando a perspectiva microecondmica ja discutida,
assumia-se que os precos e salarios se adequariam a oferta e a demanda, garantindo
o pleno emprego e o nivel de produgdo correspondente a este emprego de forma
praticamente automatica no longo prazo. Como a demanda por moeda era conside-
rada estdvel e previsivel, mudancas na quantidade de moeda afetariam apenas os
precos no longo prazo. A moeda seria, desta forma, neutra em relacdo as varidveis

reais (producao, emprego, tecnologia etc.).

7 Algumas abordagens denominam ‘produto potencial’ a produ¢do méxima que pode ser obtida com o nivel
minimo de desemprego dos recursos disponiveis que ndo gera inflagdo, dada a presente tecnologia (Blan-
chard, 2017).
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Keynes (1983) argumentou que o dinheiro era também uma forma de riqueza
substituta dos bens de capital em situa¢do de elevada incerteza e expectativas
pessimistas sobre o futuro. Ao reter dinheiro, preferindo manter a liquidez, e nao
investir, as empresas contribuem para reduzir a demanda por bens de capital e logo
a producao dos mesmos e a cadeia produtiva de fornecedores, gerando desemprego.
A moeda ndo é e ndo pode ser neutra, pelo contrario.

As flutuagdes periddicas na atividade econémica explicitavam a natureza ins-
tavel das economias capitalistas, que por sua vez estimulara o desenvolvimento da
macroeconomia. Esta instabilidade pode ser entendida a partir de dois elementos.
O primeiro é a demanda ou despesa agregada, como ja mencionado. Do ponto de
vista macroecondmico, a despesa pode ser dividida entre o componente doméstico
e o componente externo, isto é, a demanda do resto do mundo pela producdo do-
méstica, ou exportagdes, subtraindo a demanda doméstica pela producdo externa,
ou importagdes. O componente doméstico se divide entre gastos de consumo e
investimento, pelo setor privado e pelo setor publico. Os gastos de investimento, por
refletirem expectativas sobre um futuro incerto que portanto ndo se pode prever ou
antecipar, sdo volateis, isto é, instaveis, apresentando um padrao de flutuacdes ao
longo do tempo, com periodos de redugdo da liquidez para aumentar o investimento
e periodos em que as empresas preferem manter a liquidez e ndo investir. Este é
o principal, embora ndo Unico, determinante da instabilidade macroecondémica.

Contudo, o investimento nao representa, em geral, a maior parcela da despesa
agregada. Como entdo é possivel que possua a capacidade de proporcionar tanta
instabilidade e crises de tempos em tempos? A resposta esta no segundo elemento.
Para entendé-lo, é preciso notar que a macroeconomia pode ser observada a partir
de uma visdo panoramica de todos os seus encadeamentos produtivos, comerciais,
monetarios, técnicos etc. A economia é formada ndo por mercados, industrias e
ramos de atividade autossuficientes, como se fossem ilhas, mas por complexas
cadeias fortemente integradas de produgdo, comercializagdo e financiamento que
envolvem redes de fornecedores, colaboradores, financiadores ou credores e clien-
tes, no varejo e no atacado, domésticos e externos, além de governos que regulam
e tributam os componentes destas cadeias e redes, além de também efetuar gastos

gue as movimentam. Uma decisdo de gasto ou despesa em qualquer ponto da cadeia
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gera renda e gastos adicionais que se espraiam por outros pontos interligados da
rede, afetando toda a cadeia ou mesmo outras cadeias interligadas.

Este segundo elemento é conhecido como efeito multiplicador. Ele esta por
trds daideia de que uma determinada atividade econémica gera empregos e renda
primarios (no préprio setor que inicia os gastos, para ajustar a producdoe arendaa
estas despesas) e empregos secundarios (que sdo gerados exclusivamente para dar
suporte as atividades responsaveis pela geragdo direta de empregos e renda, isto
é, emprego e renda gerados de forma derivada ao longo das cadeias de producao e
distribuicdo, e que ndo existiriam sem aquele gasto inicial responsavel pelo emprego
e renda primarios). Portanto, uma mudanga na despesa agregada é magnificada pelo
efeito multiplicador, que depende da disposi¢ao média a gastar dos agentes econé-
micos. Quando maior a disposi¢ao secunddria a gastar a renda gerada inicialmente
pelo gasto primdrio, ajustada pelos tributos, pelas importacdes e pela acumulagdo
de ativos financeiros, maior o efeito multiplicador. O multiplicador tem portanto
a capacidade de ampliar a renda e logo as despesas induzidas por esta varia¢do
na renda, isto é, despesas de consumo, vendas externas e investimentos, gerando
uma trajetdria de instabilidade a partir do primeiro elemento da despesa®. Assim,
mesmo que o investimento ndo perfaca a maior parte da despesa agregada, suas
flutuacdes sdo amplificadas pelo efeito multiplicador.

A macroeconomia mostra que o funcionamento do todo é diferente do funcio-
namento das partes que perfazem este todo, mostrando a faldcia da composicdo
(Mitchell, Wray e Watts, 2019). Para ilustrar esse resultado de uma outra forma,
é importante notar que existe uma importante igualdade contabil, isto é, uma
igualdade que é sempre verdadeira por definicdo, na macroeconomia: a igualdade
entre investimento (gasto com maquinas, equipamentos, instala¢des e estoques®)
e poupang¢a macroecondmica (a parte da renda que ndo é destinada aos bens de

consumo e que portanto sé pode ser destinada aos bens de capital e aos bens ndo

®

Existem também fatores econdmicos que contribuem para amortecer os efeitos das despesas no sistema
econdmico: sdo os chamados estabilizadores automaticos. Estes incluem impostos e tributacdo em geral,
despesas com bens importados e aquisi¢do de ativos financeiros.

©

Estoques aqui sdo a parte da producdo ndo vendida no periodo de mensuragdo. A contabilidade social
forca o registro da venda destes estoques, assumindo que as empresas que os produziram sdo os com-
pradores finais.
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vendidos ou estoques). Essa igualdade se verifica de forma contdbil apenas no
plano macroecondmico, isto &, ao observar o resultado final de todas as decisdes
dos agentes econdmicos em termos de gastos ou despesas (a poupanga é decisdo de
nao gastar em bens de consumo), sendo que para um conjunto de pessoas 0s gastos
excedem as receitas e para outros se da o contrdrio. Para cada agente, mercado ou
setor tomados individualmente ndo ha igualdade. Pelo contrario, a desigualdade
entre decisdes de gasto em bens de capital e acumulagdo de ativos financeiros é a
regra no plano meso ou microeconémico.

Considerando os setores culturais e criativos, a énfase na compreensao do
bom ou mal funcionamento da economia como um todo proporciona instrumentos
que podem ser aplicados para estes segmentos especificos. No caso das atividades
econdmicas associadas a cultura e também no caso das chamadas industrias criati-
vas, 0s elementos acima podem ser aplicados como desdobramentos setoriais. Por
exemplo, pode-se calcular o valor monetario da producao nestes setores em um dado
periodo de tempo: da produgdo de novos filmes em um ano, da produgdo envolvida
nas novas pecas de teatro em cartaz no trimestre, novos langamentos de livros,
produg¢do de novos espetaculos de musica etc.). Pode-se estimar o volume total de
emprego e renda gerados em cada uma destas atividades, e também os empregos e
rendas indiretos gerados ao longo da cadeia de produgdo e distribuicdo. E também
os impactos econdmicos destas atividades sobre o resto da economia na forma de
despesas com aquisicdo de insumos ou vendas para segmentos que utilizam estes
produtos como insumos (ver a este respeito a Ultima se¢do deste capitulo).

Tudo isso remete a uma outra questdo central: como mensurar ou contabilizar
o valor da produgdo da economia? Este é justamente o papel de um importante

instrumento auxiliar da macroeconomia: a contabilidade social ou o sistema de

contas nacionais, topico da proxima secao.

© Diferencia-se, assim, o investimento financeiro, que séo apenas aplica¢des de renda monetdria em ativos
financeiros, do investimento macroecondmico, que trata da aquisicdo de bens de capital. E a poupanga
macroecondmica difere da caderneta de poupanca, que é um produto bancério disponivel para os clientes
com poupanga, isto é, trata-se de uma aplicagao financeira possivel da poupanga, mas ndo a tnica (a pou-
panca poderia ser aplicada em Certificados de Depdsitos Bancarios (CDB), por exemplo. Ou mantida como
depdsito a vista em uma conta corrente.
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2. FUNDAMENTOS DE
CONTABILIDADE SOCIAL

A discussdo na se¢do anterior remete a necessidade de se produzir indicadores
ou medidas precisas que sintetizem a atividade econdmica agregada sem a ne-
cessidade de um elevado numero de indicadores setoriais ou microecondmicos
dispersos e desarticulados. Isto é, com a necessidade de se desenvolver uma nova
forma de entender o funcionamento da economia surgiu também a necessidade
de instrumentos e métodos sistemdticos de mensuragdo da atividade econémica
agregada. Como a atividade econdmica esta baseada em transagdes de distintas
naturezas, mas, dada a natureza da sociedade capitalista, monetarias'’, os valores
correspondentes podem ser classificados, mensurados, registrados, e somados ou
contabilizados para se alcangar um totalizador ou um conjunto reduzido de dados
que reflita de forma sintética as condi¢des econdmicas agregadas. Neste contexto
foi desenvolvida a contabilidade social ou nacional para proporcionar conhecimento
empirico sistematizado sobre a atividade macroecondmica.

Diferente da contabilidade empresarial, a contabilidade social estrutura e or-
ganiza as contas da nagdo, desenvolvendo e aperfeicoando metodologias préprias
para este fim, ainda que mantendo a necessidade da consisténcia entre as contas
pelo método das partidas dobradas®?. Este método procura dotar as mensuragdes
de maior acurécia. E possivel assim conhecer o volume e o valor da producao, da
renda associada a esta producdo, e das despesas que validam parcial ou totalmente
as decisdes de producdo. Por exemplo, a centralidade da despesa agregada para o
desempenho da economia, em particular dos gastos com investimento, sugere que

as contas nacionais devem ser estruturadas de forma a identificar a natureza dos

1 A centralidade do dinheiro é tdo importante que mesmo as atividades ndo mercantis, a produgdo para
autoconsumo ou 0s servigos providos pelo setor publico tém valores monetdrios imputados de forma
estimada (ou com base no custo monetdrio das mesmas) para inclusdo nas contas nacionais. Ver Feijé et
al. (2013).

2 Este método contabil requer que toda transacdo seja contabilizada de forma dobrada, como entrada e
saida, débito e crédito ou, mais em sintonia com o sistema de contas nacionais moderno, recursos e usos,
de forma que sejam sempre iguais com sinal trocado para que a soma seja zero, a condi¢do que garante a
consisténcia.
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gastos e seus principais componentes, para que ndo se confunda a aquisicdo de um
bem durdvel de consumo com uma despesa de investimento. As regras contdbeis
seguidas pela contabilidade social sao padronizadas e sistematizadas internacional-
mente por meio do Sistema de Contas Nacionais (SCN) da Organizacdo das Na¢des
Unidas (ONU), cuja ultima revisao foi feita em 2008. No Brasil, desde 1985 o IBGE
publica informacg6es sobre as contas nacionais, com dados de frequéncia anual e
trimestral (contas nacionais trimestrais).

Os dois principais instrumentos contabeis do sistema de contas nacionais sao
as Contas EconOmicas Integradas (CEI) e Tabelas de Recursos e Usos (TRU). As CEI
sdo estruturadas em termos de grandes setores institucionais (empresas financeiras
e ndo financeiras, familias, administra¢des publicas, institui¢des sem fins lucrati-
vos a servico das familias e resto do mundo) e trés contas (correntes, acumulagdo
e patriménio). O adjetivo “integradas” remete a macroeconomia, pois os valores
mensurados sé fazem sentido quando entendidos em conjunto, como dimensdes
pertencentes a mesma realidade econémica. As TRU mensuram os resultados da
producao e a utilizacdo da renda considerando varios setores de atividade. Ambos os
instrumentos devem estar conceitualmente articulados para garantir a consisténcia
dos resultados (Feijé et al., 2013).

Sem estender muito a discussao para evitar os seus aspectos mais técnicos,
com relagdo as CEl, as contas correntes registram o valor das transag¢des de produgdo
de bens e servicos (conta de produgdo), e geragao, distribui¢do (rendimentos, como
saldrios, renda mista — ndo atribuida nem ao trabalho nem ao capital — e lucros,
também chamados de excedente operacional bruto) e utilizagdo da renda para fins
de consumo ou poupanga (conta de renda). Na macroeconomia, como ja mencionado,
a poupanga é a parcela da renda monetaria ndo consumida, que entdo sé pode ser
acumulada na forma de ativos financeiros, em um primeiro momento, ou de ativos
reais ou bens de capital em seguida. As contas de acumulacdo partem do saldo de
poupanga disponivel nas contas correntes e adicionam as transag¢des efetuadas,

que distribuem os novos fluxos entre os estoques existentes??, e também as mu-

3 As definicdes de fluxo e estoque sdo aprofundadas a seguir. E importante entender bem a diferenca entre
os dois conceitos. Segundo Michal Kalecki, a economia é a arte de confundir fluxos e estoques.
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dancgas no valor dos estoques que ndo dependem das transagdes. Por exemplo, a
poupanca, a parte da renda monetdria que foi inicialmente adicionada ao estoque
de dinheiro ou ao estoque de depdsitos bancarios, pode ser utilizada para adquirir
iméveis antigos, que sdo estoques. Mas o valor destes imdveis pode mudar em fungdo
de eventos no mercado imobilidrio mesmo antes de a poupanca ser transformada
em valor imobilidrio. Ambos os efeitos contribuem para modificar o valor total do
estoque ou da riqueza. As contas de acumulacdo incluem as subcontas de capital,
financeira, de outras variagdes no volume dos ativos e conta de reavaliacdo. As duas
primeiras indicam a capacidade ou necessidade de financiamento da economia. O
saldo da conta de acumulagdo é o ponto de partida para a conta de patrimoénio,
que trata apenas de estoques. Esta conta esta subdividida em conta de patriménio
inicial, conta de variagdo de patrimonio e conta de patriménio final. Para tanto sdo
apurados os valores derivados de variagdo dos ativos ndo financeiros, variagao dos
ativos financeiros, variagdo dos passivos financeiros e variacao do patriménio liquido,
gue é a medida mais recente da riqueza liquida da economia (Feijé et al., 2013).
Diferente das CEl, as TRU abordam as transag¢fes nao por setores institucionais,
mas por ramos de atividade. Os fluxos intersetoriais assim registrados permitem
mensurar a atividade econdmica de forma desagregada, indicando como a produgdo,
arenda e a despesa se distribuem na economia. As tabelas sao decompostas em
recursos (producdo e importacdo de bens e servigos, incluindo impostos indiretos
ou sobre produtos, subtraidos de subsidios), usos (consumo intermedidrio e despesa
final em termos de consumo, formacdo bruta de capital fixo ou investimento e ex-
portagdes) e valor adicionado, que nada mais é que o novo valor pago na forma de
renda, que é gerada em cada etapa da produgdo. Os empregos por setor também
sao contabilizados nas TRU. Os resultados sao entdao agregados em 12 grupos de
atividades: Agropecudria; Industria extrativa; Industria de transformagao; Produgdo e
distribuicdo de eletricidade, gas, 4gua, esgoto e limpeza urbana; Construgao civil; Co-
mércio; Transporte, armazenagem e correio; Servigos de informacdo; Intermediacdo
financeira, seguros e previdéncia complementar; Atividades imobilidrias e aluguéis;
Outros servicos; e Administracdo, saude e educacdo publicas e seguridade social. As

atividades culturais e criativas ficam inseridas em algumas destas classes agregadas.
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A principal medida da atividade econémica agregada proporcionada pelas con-
tas nacionais é o Produto Interno Bruto (PIB) (Mitchell, Wray e Watts, 2019). Este
valor pode ser medido segundo trés 6ticas equivalentes captadas nas CEl e TRU, isto
é, dticas que geram necessariamente um valor idéntico: produgdo, renda e despesa.
Pela 6tica da produgao, o PIB é definido como a soma dos valores monetarios dos
bens e servicos finais novos, isto &, produzidos formalmente e legalmente para
venda ou para a provisao de necessidades em um determinado periodo de tempo.
Nesta otica o valor do PIB possibilita varios recortes possiveis. Por exemplo, PIB
pode ser decomposto como a soma do valor da nova producdo primaria agregada
(agropecuaria), do valor da nova producao industrial agregada e do valor da nova
produg¢do agregada de servigos.

O PIB pode ser calculado como agregado de bens e servicos finais muito diversos
(incluindo, por exemplo, automdveis, espetdculos teatrais, livros, servicos veterina-
rios, sacas de café, cortes de frango congelado etc.) porque mensura a produgdo a
partir de uma medida comum: o valor monetario. Ndo é possivel somar quantidades
ou volumes produzidos de bens e servi¢os com unidades de medida distintas (to-
neladas, metros cubicos, gigawatts, nimero de consultas, horas de aula etc.), mas
como sdo geradas para a venda, isto é, para serem transformados em dinheiro, ou
ja sdao computadas com um valor monetario imputado por metodologia prépria no
caso das atividades de autoconsumo ou ndo mercantis, este valor pode ser somado
e contabilizado de forma agregada.

Para evitar dupla contagem (duplicagdo indevida), apenas o valor dos bens e
servicos finais é considerado, embora as TRU explicitem o consumo intermedidrio
que compde o valor bruto da produgao, isto &, o valor calculado com dupla, tripla
etc. contagem. Os bens intermedidrios e os insumos tém seus valores incorpora-
dos no valor dos produtos finais. Para se isolar o valor dos bens finais dos bens
intermediarios, se calcula o valor adicionado em cada etapa da produgdo. O valor
adicionado é basicamente a remuneracao do trabalho, capital (ativos reais ou fi-
nanceiros) ou do uso da propriedade de recursos naturais, e portanto o valor da
producgdo é necessariamente igual ao valor da renda paga e recebida durante o

processo produtivo. Ainda, apenas a produgdo formal e legal pode ser mensurada
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diretamente. A producao informal e ilegal pode ser estimada por outros métodos
indiretos (Feijo et al. 2013).

A producdo enquanto fluxo significa criagdo de algo novo durante um intervalo
de tempo (bens e servicos ou renda gerada na producao destes bens e servigos).
Os bens durdveis usados (segunda mao) ndo sdao computados no PIB quando sdo
vendidos. Eles foram calculados no PIB do ano em que foram produzidos, isto é,
quando eram novos. Nos préximos periodos eles passam a fazer parte do estoque
ou riqueza da economia’®. Mas se a venda envolver alguma comissdo, essa renda
entra no calculo do PIB (remuneragdo por um novo servigo prestado na venda de
um bem usado). Por fim, o PIB é mensurado trimestralmente ou anualmente. Isso
reforca o conceito de fluxo, ou seja, uma medida que acontece continuamente e
que sé pode ser medida se for fixado um intervalo para demarcar o inicio e o fim
do periodo de mensuragdo. O PIB anual é calculado de primeiro de Janeiro a trinta
e um de dezembro de cada ano (ano calenddrio).

Alguns aspectos envolvidos no calculo do PIB permitem aprofundar o entendi-
mento acerca desta variavel. O adjetivo “interno” se refere aos limites territoriais da
producao, que se confundem com as fronteiras nacionais. Toda a produc¢do nova que
ocorre dentro destas fronteiras é incluida no calculo do PIB. A presenca de empre-
sas multinacionais com sede em paises estrangeiros, assim com os trabalhadores
destes paises, ndo muda o calculo do PIB. Porém, as empresas brasileiras operando
em outros paises ou os trabalhadores brasileiros trabalhando e recebendo salarios
em outros paises ndo entram no calculo do PIB do Brasil. Isto remete a um outro
adjetivo utilizado para qualificar a produgdo: “nacional”. O PNB é o Produto Nacional
Bruto, que considera apenas a produgdo efetuada por empresas e trabalhadores

brasileiros, ndo importa se no Brasil ou em qualquer outro pais. Portanto, a dife-

14 Portanto, é incorreto identificar o PIB com riqueza. A riqueza é um estoque, ou seja, uma variavel que se
acumula ao longo do tempo e que pode ter seu valor mensurado a qualquer momento, sem a necessidade
de se fixar um intervalo com inicio e fim. Diferente da riqueza, o PIB ndo é cumulativo ao longo dos anos,
pois seu prazo mais longo convencionalmente é o de um ano. A cada dia primeiro do ano o calculo do PIB
comega do zero novamente. O PIB é um fluxo, uma fonte de riqueza que se incorpora a ela quando nédo é
consumido integralmente, mas nao se confunde conceitualmente e contabilmente com ela. Assim, o inves-
timento ou formacdo bruta de capital fixo faz parte do PIB no ano em que ocorre, mas o capital fixo acu-
mulado faz parte da riqueza nos anos seguintes enquanto ndo se depreciar. A contabilidade social dispde
também de métodos especificos para calcular a riqueza financeira, como as matrizes de fluxos de fundos
das contas monetdrias e financeiras e a prépria conta de patrimdnio (Feijé et al., 2013).
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renga entre PIB e PNB € justamente a renda enviada ao exterior para remunerar as
empresas e trabalhadores estrangeiros que operam no Brasil, ajustada pela renda
de empresas e trabalhadores brasileiros recebida do exterior. Por fim, o adjetivo
“bruto” diz respeito ao fato de que o produto ndo foi ajustado pelo desgaste ou
depreciagdo do estoque de capital instalado no pais. Como parte da produgdo deve
necessariamente ser destinada para a reposicdo da parte desgastada das maquinas,
equipamentos e construgdes, entdo ela ndo esta disponivel para utilizagdo para
outros fins. Se a depreciacdo é considerada no calculo, entdo tem-se o produto
interno (ou nacional) liquido.

Como os valores sdo calculados em termos monetarios, utilizando pregos de
mercado apurados ou imputados, ou ainda custos monetdrios de produgdo, surge o
problema das varia¢des nos pregos. O PIB é a soma de valores monetarios, definidos
como quantidades fisicas ou reais multiplicadas pelos pregos monetarios pratica-
dos/imputados no periodo de apuragdo. Se os pregos monetarios mudam, o valor
monetdrio do PIB muda automaticamente. Isso dificulta comparag¢des ao longo do
tempo, pois no limite o PIB poderia aumentar apenas com a elevagdo dos pre¢os,
isto é, com a inflagao. O PIB calculado utilizando pregos monetarios variaveis ou
correntes é chamado de PIB nominal. Importa notar que, como a inflagdo tem sido
uma caracteristica perene das economias capitalistas desde a década de 1950, o PIB
nominal sempre cresce, e pode ndo permitir observar a existéncia de ciclos, quando
o PIB real pode encolher (ver discussao sobre ciclos neste capitulo).

Para eliminar este problema, é preciso deflacionar (tirar a inflagdo) o PIB nomi-
nal utilizando um indice geral de pregos (IGP) como deflator. O objetivo por tras do
deflator é eliminar a variagdo nos precos monetdrios (em geral positiva) como fonte
de variagdo no PIB, criando a ilusdo de crescimento na produgdo ou na renda. Esse
ajuste é alcan¢ado ao se calcular o PIB utilizando precos monetarios constantes.
Neste caso, qualquer variagdo no PIB sera devida a varia¢des na produgdo gerada,
isto é, no volume total de bens e servigos. Esta medida do PIB ajustada pela inflagdo
é conhecida como PIB real. Em economia, toda varidvel nominal pode ser corrigida
para expurgar os efeitos da inflagdo, sendo assim transformadas em variavel real

(Blanchard, 2018). As varidveis reais proporcionam uma aprecia¢ao mais efetiva dos

MACROECONOMIA BRASILEIRA E AS INDUSTRIAS CULTURAIS E CRIATIVAS 199



impactos, e muitas vezes estdo diretamente relacionadas com o padrao de vida ou
nivel de bem-estar.

De forma mais geral, os indices de pregos sdo calculados por meio de pesqui-
sas frequentes com painéis fixos mas ajustdveis de produtores, comerciantes no
atacado e comerciantes no varejo, além de painéis de produtos, considerando uma
quantidade fixa cujo valor se modifica com a mudancga nos pregos. Assim é possivel
pesquisar os pre¢os gerais da economia, bem como os pre¢os aos produtores, pre¢os
no atacado, pregos aos consumidores, pre¢os da construgdo civil, nicleo de precos
(expurgando pregos mais volateis) etc. No caso dos pre¢os aos consumidores, é pos-
sivel mensurar os pregos pagos por consumidores em diferentes grupos de renda,
por meio de pesquisas de orcamento familiar (POF). Estas mostram como as familias
gastam sua renda monetaria em diferentes grupos de bens de consumo e servigos.

As duas outras éticas para o cdlculo do PIB sdo a da renda e a da despesa,
ambas obtidas por meio das CEl. Considerando a renda, o PIB ou RIB (Renda Interna
Bruta) é a soma dos valores pagos em salarios e ordenados (W), lucros (P), juros (R)
e alugueis (A). Assim, PIB=RIB =W + P + R + A. Pela 6tica da despesa, o PIB ou DIB
(Despesa Interna Bruta) é a soma dos valores dos gastos com consumo e investi-
mento, podendo ser diferenciada entre publico e privado, e exportagdes liquidas
(exportacdes menos importagdes). Assim, PIB=RIB=DIB=C+1+G+X-M. A equi-
valéncia entre as trés 6ticas pode ser ilustrada por meio do fluxo circular da renda
disposto na figura 1. O diagrama mostra o circuito de renda real e monetdria entre
dois setores institucionais: as empresas (ndo financeiras ou apenas empresas, ope-
rando no mercado de bens e servicos de consumo e de investimento e financeiras,
dentro da caixa do mercado financeiro) e as familias. Trata-se de um fluxo circular
simplificado, restrito ao setor privado doméstico. O setor governo e o setor externo
poderiam ser inseridos para completar o circuito para a economia como um todo,
tornando o diagrama mais realista, mas também mais complicado. A ideia basica,

contudo, pode ser compreendida com o fluxo simplificado.
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FIGURA 1 - FLUXO CIRCULAR DO PIB PARA UMA
ECONOMIA FECHADA E SEM GOVERNO
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Fonte: Feij6 et al., 2013, p. 10.

Visualizando o fluxo circular pelo lado da producdo, as empresas produzem
bens e servigos de consumo final para as familias e bens de investimento para as
préprias empresas. A soma do valor destes dois conjuntos de bens fornece o PIB.
Pelo diagrama ndo é possivel visualizar as diferentes etapas da produgdo e logo o
consumo intermedidrio ou a adi¢do de valor em cada estdgio. Porém, as empresas
utilizam trabalho, o remuneram com o pagamento de salarios e ordenados. As em-
presas demandam fundos do sistema financeiro, e remuneram estes servicos com
juros (pagam os fundos mais juros, nao identificados no diagrama). As maquinas e
equipamentos (bens de investimento) e as instalagdes podem ser arrendadas, ge-

rando pagamento de alugueis (ndo identificados no diagrama). Por fim, as empresas
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recebem a diferenca entre as receitas das vendas de bens e servicos (de consumo
e de investimento) e seus pagamentos, sendo esta diferenca o lucro (também ndo
identificados no diagrama).

Portanto, em contrapartida aos fluxos reais do trabalho, capital (real e finan-
ceiro) e propriedades, ha pagamentos monetarios. Estes pagamentos constituem
a renda monetdria da economia, permitindo identificar o resultado pela segunda
6tica. Por fim, as familias compram bens e servigos finais de consumo, e as empresas
compram maquinas e equipamentos (ou alugam seus servicos). Neste circuito, as
familias podem ndo gastar a totalidade da sua renda monetdria com bens e servicos
de consumo, poupando a diferenca. Essa poupanca é canalizada para o sistema
financeiro e proporciona renda de juros. E o valor da poupanga é contabilmente
igual ao valor da producgdo de bens de investimento. A soma das duas despesas re-
presenta o gasto agregado desta economia, concluindo a apresentagdo do circuito
pela terceira ética.

Se o fluxo circular fosse completo, o setor governo entraria no fluxo tributan-
do (e as vezes subsidiando) a producdo, a renda e as despesas, produzindo bens e
servigos por uma légica ndo mercantil, e ao mesmo tempo também realiza despesas
ao comprar bens e servigos de consumo ou bens de investimento para inversdes
publicas (estradas, escolas, hospitais etc.) junto ao setor privado. Se o governo
possui divida interna, ele também efetua pagamentos de juros para as empresas
e familias detentoras de titulos publicos. O setor externo entraria no circuito por
meio de despesas junto as empresas exportadoras e por meio da provisdo de bens
importados, que complementam a produg¢do das empresas domésticas para satis-
fazer as despesas agregadas. As especificidades do setor externo sdo tratadas no
capitulo 7 deste livro.

O fluxo circular da renda e a equivaléncia das trés dticas pode ser utilizado para
reforcar a importancia do raciocinio macroeconémico. Retomando a discussdo da
secdo anterior, pelo fluxo circular da renda se pode notar como a remuneragao do
fator trabalho (salarios) pelas empresas, sendo um custo ao se abordar apenas o
mercado de trabalho, se transforma em despesas com a compra de bens e servicos
de consumo final pelas familias trabalhadoras no mercado de bens e servigos. Sen-

do a macroeconomia o estudo do fluxo circular como um todo, e ndo apenas dos
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fluxos no mercado de trabalho, a questdo da relacdo custo-rendimento-despesa
fica clara. A microeconomia considera apenas o salario como custo pelas empresas
e a oferta dos servigos do trabalho como um elemento necessario para produzir os
bens e servigos. Mas nesta abordagem nédo é possivel responder as questdes: quem
vai adquirir estes bens e servicos? Isto &, como esta produgao serd comprada?®®
Por fim, é importante notar que a contabilidade ndo explica o comportamento
macroecondmico. As variaveis calculadas sdo medidas a partir de uma definicdo, e
as relagdes contdbeis sdo assim sempre verdadeiras, gerando identidades que se
verificam com a totalizagdo das transa¢des econdmicas ja feitas e classificadas e
organizadas com base nas préprias defini¢des. Mas é preciso explicar como o resul-
tado contabil foi alcancado a partir da atuagao dos diversos agentes econdmicos

operando na economia. Esta abordagem é desenvolvida na préxima secao.

15 A teoria pré-Keynesiana (e também muita teoria mais recente) respondia a esta questdo assumindo a
chamada Lei de Say, formulada pelo economista francés Jean-Baptiste Say. Segundo Say, a oferta cria
sua prépria demanda. Ou seja, a produgdo gera a renda que é utilizada automaticamente para aquirir a
producdo. Na verdade a renda ¢ real, isto é, medida em termos de bens e servicos. E uma visdo mecanica
e primitiva do fluxo circular. Todo ato de venda da produgdo é automaticamente um ato de compra des-
ta mesma producdo, e ndo existe a possibilidade Iégica de insuficiéncia de demanda na economia. Este
resultado é alcangado a partir do pressuposto de que as trocas econdémicas seguem um arranjo do tipo
escambo, em que bens e servicos sdo trocados por outros bens e servicos sem a necessidade do uso do
dinheiro, bancos ou crédito. Quando as vendas e as compras podem acontecer em periodos distintos em
fungdo da existéncia do dinheiro como meio de troca, a visdo de Say se mostra invélida. A renda monetéria
gerada pela produgdo pode ndo ser gasta imediatamente. Se ha poupanca, entdo as compras sdo menores
que as vendas, pois mesmo que a poupanca se transforme em investimento pela queda na taxa de juros,
o processo de investimento leva tempo para se materializar. Ainda, a producdo corrente depende dos
investimentos (demanda) feitos no passado, que respondem a expectativas de vendas que podem nao ser
validadas pelos consumidores no periodo recente, porque eles poupam em vez de consumir.
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3. DETERMINACAO
DA RENDA E EMPREGO

A contabilidade social mensura os valores monetdrios e reais de um conjunto de
atividades econdmicas. Contudo, ela apenas registra contabilmente estes valo-
res apos as transagdes terem ocorrido. Pelo fluxo circular, ndo importa o ponto de
partida, o ponto de chegada tem de ser sempre 0 mesmo, por uma necessidade de
consisténcia contdabil. As contas nacionais ndo explicam as razdes que orientam
estas transagdes, isto é, a complexa cadeia de decisdes, a¢des e reagdes que fizeram
com que os valores fossem aqueles e ndo outros. Por exemplo, por que o PIB no
Brasil em 2019 foi de RS 7,4 trilhdes e ndo de RS 8,1 trilhdes? A contabilidade social
permite chegar um valor muito preciso do PIB para um determinado periodo, de-
compondo-o0 em termos de seus componentes da produ¢do, da renda e da despesa.
Mas ndo permite explicar como se chegou aquele valor a partir das consequéncias
produzidas pelo comportamento econdmico. Para explicar este conjunto de causas
e efeitos que levam a um determinado valor do PIB, é preciso considerar os fatores
gue condicionam o comportamento agregado da economia a partir das mdltiplas
interagdes econdmicas que ocorrem continuamente, sejam as decisdes de produgao
das empresas, o dispéndio dos diferentes setores institucionais, e a renda recebida
por capitalistas, trabalhadores ou rentistas. Busca-se, assim, responder a questao:
Quais 0s mecanismos por trds da geragao de valor econdmico? Em particular, como
a renda (PIB) e o nivel de emprego sdo determinados?

Na macroeconomia existe uma diferen¢a no tratamento da determinagdo da
renda. Alguns economistas diferenciam a determinagao da renda no curto prazo da
determinag¢do da renda no longo prazo. Em geral, acredita-se que no curto prazo a
renda é determinada pela demanda. De qualquer forma, a determinagdo da renda
é um processo que se desenrola continuamente no tempo. Por isso a contabilidade
mensura a atividade macroecondémica a partir de periodos padronizados. Varias
transagdes econdmicas acontecem simultaneamente e também em sequéncia. Toda
venda gera uma receita ou renda, que por sua vez pode ser gasta ou poupada. Toda

despesa representa um uso de renda presente ou futura (caso seja financiada por
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divida). Portanto, as despesas geram simultaneamente renda para quem vende.
Mas a partir do momento em que a renda é gerada no processo de produgdo e
circulagdo, ela proporciona uma nova rodada de gastos na sequéncia. A partir do
momento em que a despesa é feita pelas empresas, pelas familias, pelo governo ou
pelo setor externo, as empresas domésticas respondem por meio da produg¢do ou de
novas despesas de investimento, gerando nova renda e novas despesas desta renda.
O processo parece ndo ter inicio ou fim, tal qual o fluxo circular. Assim, é preciso
diferenciar as despesas induzidas e as despesas auténomas, isto é, que ndo depen-
dem da renda corrente gerada com a producao, mas de renda acumulada na forma
de riqueza ou de rendimentos esperados no futuro (expectativas), que podem ser
antecipadas na forma de empréstimos bancdrios ou outra forma de financiamento.

O ponto de partida para a determinacdo da renda é a decisdo de injetar gasto
novo autdnomo no fluxo circular. E importante enfatizar que este gasto ndo depende
da renda corrente e que ele pode ser feito a partir da transformagdo de parte da
rigueza existente em ativos liquidos, isto é, dinheiro. Ou a partir de empréstimos
bancdrios ou crédito®. Neste caso, a expectativa é que o gasto produzird renda
suficiente no futuro para pagar os empréstimos. As expectativas sobre o futuro
sdo aqui fundamentais. Depois de efetuada a despesa autdonoma, retoma-se a se-
quéncia gasto, produgao nova, nova renda, novos gastos induzidos pela nova renda
e assim por diante.

Da discussao anterior fica claro que o ponto de partida para se determinar o
ponto de chegada, ou PIB, é uma despesa autbnoma qualquer. A partir da operagao
do efeito multiplicador, uma despesa autdbnoma gera novas rodadas de producao,
renda e despesa induzida. Portanto, a renda é determinada pelo gasto inicial e
pelas rodadas de gastos induzidos pela geragao de renda associada a produgdo

para atender a cada aumento nos gastos, sendo que o multiplicador nada mais

16O crédito ndo precisa da existéncia de fundos prévios, ou um estoque financeiro advindo de decisdes pas-
sadas de poupanga, como implicado na figura 1. Os bancos tém o poder de criar dinheiro, isto é, depdsitos
a vista que podem ser utilizados para pagamentos, a partir de escrituragdes contdbeis. A palavra crédito

vem do Latim credere, ou acreditar, confiar. Os bancos fazem empréstimos com base na confianga na

capacidade de pagamento do tomador, e se esta confianga existir, criam poder de compra novo se neces-
sario, simplesmente debitando e creditando contas em seu balanco.
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é que o resumo destas rodadas'’. Esta despesa autdbnoma pode assumir a forma
de gastos de consumo, publicos ou privados, gastos de investimento, publicos ou
privados, e gastos do resto do mundo. Estes Ultimos sdo a forma mais autébnoma
de gastos, pois sdo determinados em grande parte por decisdes de agentes de fora
do pais. Portanto, apesar da equivaléncia contabil, os fluxos de producdo, renda
e despesa ndo sao equivalentes do ponto de vista da dinamica macroecondémica.
Eles sdo hierarquizados em termos de sua autonomia e capacidade de ampliar os
fluxos econdmicos.

Para entender o porqué desta diferenciagdo entre as 6ticas do fluxo circular,
isto é, para dar uma resposta a questdo de se seria 0 gasto o Unico ponto de partida
para determinar a renda e a producado, considere-se o seguinte. Pode-se iniciar o
circuito com uma decisdo autonoma de produzir? Neste caso a producao deveria
ser independente das decisdes de gasto e da renda sendo simultaneamente gera-
da. Mas em uma economia capitalista, toda producdo feita pelas empresas é uma
producgdo para venda (com lucro). Ndo existe produg¢do por produgdo, pelo ato de
criar algo, pela sensagao de ser produtivo, pelo desejo de mobilizar trabalho, capi-
tal, recursos naturais e tecnologia pela mobilizacdo em si. As empresas produzem
com o objetivo de lucrar com a produgdo. Mas o lucro sé acontece se a produgao
for vendida a um prego superior ao custo. As vendas sdo necessarias para o lucro
das empresas. Nenhuma empresa inicia a produ¢do sem considerar a capacidade
de vendé-la. Isso sé seria possivel no mundo alternativo da Lei de Say, no qual as
vendas sdo determinadas automaticamente pela renda e pela produgdo. Tudo o
que é produzido é vendido. As empresas trabalham com expectativas, e mesmo as
mais otimistas sdo sobre o ritmo de vendas, isto é, despesas de clientes. Portanto,
a produgdo é dependente dos gastos®.

Seria entdo possivel comegar o circuito por um pagamento auténomo de renda

monetdria, isto &, independente da producdo e do gasto correntes? Esse paga-

7 Uma parte dos gastos pode se refletir em queda nos estoques acumulados em periodos anteriores. Por-
tanto, é possivel gerar renda sem produgao corrente. Mas ha um limite para este efeito, dado pela gestao
estratégica de estoques pelas empresas.

% |sso vale para a maior parte da produgdo. Ndo se considera a produgdo de servigos por voluntdrios, a atua-

¢ao de instituicdes sem fins lucrativos que prestam servicos para familias, a prépria producdo para auto-
consumo, a produgdo de servicos individuais etc. Toda esta produgdo é pré-capitalista em sua esséncia.
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mento representaria uma antecipagdo, pois ndo haveria produgao corrente, e seria
preciso desacumular ativos existentes para efetua-la, o que significa vender ativos
e portanto um tipo especifico de gasto pelos compradores. Mas porque em uma
economia capitalista as empresas pagariam saldrios aos trabalhadores, juros aos
bancos ou credores, dividendos aos acionistas, aluguéis aos proprietarios sem iniciar
a produg¢do ou sem vender uma producgdo anterior? O pagamento de remunerag¢do
esta vinculado a uma contrapartida, sendo em geral feita apds iniciada a execugdo
do servico contratado. Se é feita antes, ela exige que se tenha expectativa de que o
servigo sera executado e o que o produto do mesmo sera vendido para recuperar a
despesa antecipada. Ha portanto dois graus de incerteza: cumprimento do contrato
implicito de prestacao do servigo e capacidade de vender o produto do servico reali-
zado com lucro. Na verdade o sistema financeiro, por trabalhar com a transformacao
de vencimento das opera¢des de ativos e passivos, e logo com antecipa¢des e, menos
comum, prorrogacdes, pode reduzir o segundo tipo de incerteza. Mas as empresas
ndo podem antecipar despesas sem expectativa de receita como pratica regular,
isto &, esta pratica seria esporadica, incapaz de proporcionar fluxos suficientemente
impulsionadores da circulagdo ampliada da produgdo. E ela esta de qualquer forma
vinculada a uma despesa, ainda que despesa futura. Assim, a decisdo de produzir
vincula e subordina os pagamentos a serem feitos. E como a produgdo depende
das vendas (gastos), a geracao de renda também é consequéncia, e ndo causa, da
despesa. Portanto, a despesa autébnoma tem primazia na capacidade de iniciar os
fluxos que movem a economia.

Com relagdo a determinagao do emprego, ele ocorre simultaneamente a pro-
dugdo. Os planos de produgdao como resposta a expectativa de vendas sé podem se
concretizar pela mobilizagdo efetiva do trabalho, do capital, dos recursos naturais,
dos bens intermedidrios e da tecnologia. Keynes (1983) mostrou que esta produgdo
poderia ndo empregar toda a forga de trabalho disponivel, pois a producdo depende
da expectativa de venda da produgado feita com base no trabalho empregado. Se as
expectativas sdo pessimistas, as empresas seguram o dinheiro e ndo contratam e ndo
compram insumos dos fornecedores, mantendo possivelmente parte da capacidade
instalada ociosa. Portanto, o nivel de emprego assim determinado serd compativel

com desemprego de parte da forca de trabalho. Como entdo aumentar o nivel de
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emprego ou mesmo alcangar o pleno emprego, isto é, a situacdo em todos os traba-
Ihadores disponiveis para o trabalho ao nivel salarial existente conseguem emprego?

A resposta a primeira questdo é relativamente simples. Para aumentar o nivel
de emprego, é preciso aumentar o nivel de produgdo, desde que ndo haja mudangas
na produtividade (ja que uma maior produtividade permite aumentar a produgao
sem uma variagdo proporcional no nivel de emprego). E para aumentar o nivel de
producdo, assumindo que ndo ha outros gargalos produtivos como disponibilida-
de de insumos e infraestrutura, é preciso modificar as expectativas de vendas.
As expectativas de vendas dependem da evolugdo dos gastos. Portanto, o nivel
de emprego, para uma dada estrutura produtiva, também depende das despesas
agregadas. A resposta a segunda questao é mais dificil. Keynes considerava que o
pleno emprego é um nivel dificil de alcangar e, uma vez atingido, é improvavel que
a economia permaneca neste ponto. As razdes incluem por um lado a inércia do
desemprego, com a economia podendo permanecer abaixo do pleno emprego por
longos periodos, sem tendéncia de se mover nesta direcdo. Seria apenas por coin-
cidéncia que a economia alcangaria este nivel. E por outro a instabilidade cronica
do capitalismo, com a despesa de investimento sendo volatil e com o multiplicador
ampliando as varia¢des nestas despesas, fazendo o desemprego variar com a pro-
dugdo e com as despesas.

E importante aqui diferenciar entre variacdes no nivel de emprego e variacdes
na composicdo do emprego. O emprego potencial é dado pelo tamanho da for¢a de
trabalho, que se divide entre empregados e desempregados®®. A resposta da produ-
¢ao as despesas pode ser feita utilizando a forca de trabalho existente, aumentando
as horas extras. A partir de determinado ponto, mantendo a expansao das vendas,
haveria necessidade de novas contratagdes. Se o desemprego fosse muito baixo,
seria dificil atrair novos trabalhadores sem aumentos consideraveis dos saldrios e

necessidade de praticar precos mais altos. O pleno emprego aumenta o poder de

¥ A taxa de desemprego é calculada como a proporcdo de desempregados na for¢a de trabalho. No caso do
capital, a utilizagdo parcial da capacidade produtiva instalada ou ociosidade é medida como a diferenga en-
tre a produgdo possivel quando toda a capacidade instalada é utilizada e a produgdo corrente. Assim, o nivel
de utilizacdo da capacidade instalada também depende do nivel de emprego, de produgdo e de vendas.
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barganha dos trabalhadores, sendo esta outra razdo para a dificuldade de se manter
esta situagdo por muito tempo.

Quando um setor expande sua produgao atraindo for¢a de trabalho em-
pregada em outros setores (a partir de melhores propostas salariais, mudanca de
fung¢des, ou condicbes de trabalho), ndo ha efeitos sobre o nivel de emprego, ape-
nas sua composi¢ao em termos de unidades produtivas ou de setores. Se houver
desemprego elevado, estas novas contratagdes podem ser feitas a partir da forca
de trabalho desempregada, assumindo que a mesma esta apta a desenvolver as
fung¢des demandadas. Se ndo houver demissdes compensatdrias em outras em-
presas e setores com menor dinamismo, o desemprego é reduzido. Como a forga
de trabalho tende a crescer, mesmo com aposentadorias, as despesas precisam ser
tais que estimulem a contratagdo continua pelas empresas existentes ou por novas
empresas. O emprego é determinado portanto pelo comportamento presente e
esperado das vendas, isto é, das despesas agregadas.

Para finalizar, é importante notar que os niveis de renda e emprego determina-
dos conforme a discussdo anterior podem variar. Ou seja, a renda e o emprego ndo
estdo sempre em processo de expansdo. Quando a despesa agregada é reduzida,
o nivel de renda e emprego caem em decorréncia, e proporcionalmente mais se
considerado o multiplicador. Neste caso, a economia experimenta alternancia entre
periodos de expansao da renda e do emprego e periodos de declinio destas varia-
veis. Embora possa parecer que apenas o segundo tipo de flutuacdo é indesejavel,
o primeiro também pode apresentar problemas. Para entendé-los, e avaliar como se
pode responder a estes desafios, é preciso introduzir o conceito de ciclo econémico

e as politicas de estabilizagdo, objetos da préxima secdo.
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4.CICLOS E POLITICAS
DE ESTABILIZACAO

A Grande Depressao mencionada na primeira se¢do foi assim chamada para dife-
rencia-la de outros momentos de crise econémica, dada sua gravidade. As crises
econdmicas sao recorrentes nas economias capitalistas, mas nem todas alcangcam
a severidade de uma depressado. Elas sdo entdo definidas em termos da dura¢do
e da magnitude da queda na atividade econdmica ou da renda real (ajustada pela
inflagdo para poder observa-la). As depressdes sdo recessdes longas (perdurando
por muitos anos) e profundas (com forte queda nos indicadores econdmicos como
renda e emprego). A recorréncia das crises levou os estudiosos da economia a con-
sidera-las fendmenos ciclicos, embora irregulares em sua frequéncia e na amplitude
das ‘ondas’ ou flutuagdes.

Ou seja, o nivel de atividade econdmica evolui ao longo do tempo por meio de
movimentos repetitivos: a fase de prosperidade sempre termina, apos alcangar
um auge ou pico. A proxima fase é de desacelera¢do. A economia entra em reces-
sdo apods o continuo declinio frente ao ponto de pico, ficando abaixo da trajetéria
recente de expansdo. Contudo, a recessdo atinge um vale ou ponto minimo, para
entdo iniciar uma fase de recuperag¢do. Quando a trajetdria recente de expansdo
é superada no momento de recuperagao, a economia entre novamente em uma
fase de prosperidade. Assim, um ciclo tipico apresenta as fases de prosperidade,
desaceleracao, recessao e recuperacao ou retomada, com dois pontos de inflexao:
0 pico ou auge ciclico ao fim da fase de prosperidade e o fundo do pogo ao fim da
recessao. A sequéncia das fases é sempre a mesma, ndo importa por qual fase se
comeca a observagao do ciclo.

O ciclo se dd ao redor de uma trajetéria de expansdo do PIB real, que reflete
o crescimento econdmico, discutido na préxima secdo. Para entender a existéncia
das crises, todavia, é preciso entender o conceito de crescimento econémico, pois
as primeiras representam a interrupcdo do segundo. As economias capitalistas sdo
caracterizadas pelo crescimento ciclico, e ndo por um crescimento continuo, estavel

e regular. O crescimento remete a uma discussao do ritmo de expansao, medido por
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uma taxa, geralmente considerando também a expansdo populacional por meio do
conceito de PIB per capita ou por habitante. O ciclo econdmico trata das oscilages
no nivel do PIB, medido em termos monetarios constantes, isto é, ajustado pela
inflagdo. Portanto, é importante diferenciar entre o nivel de uma varidvel em um
dado periodo e a taxa de mudanca desta varidvel para periodos mais longos.

0O ciclo econdmico pode ser entendido a partir da seguinte questdo: por que o
nivel do PIB se distancia, em termos absolutos, da sua trajetdria recente? Por que
a economia oscila e ndo consegue manter uma trajetéria de expansdo constante,
apresentando periodos de crise? A resposta vem da discussao anterior sobre a
determinagao da renda e do emprego. O nivel de renda (PIB) e de emprego oscilam
porque as economias capitalistas sao instaveis. E esta instabilidade estd associada
as flutuagdes nas despesas agregadas, principalmente de investimento, magnifi-
cadas pelo efeito multiplicador. E as despesas flutuam em fungdo de incertezas
com relagdo ao futuro, a volatilidade das expectativas, ao humor do empresariado,
por vezes otimista, as vezes pessimista, ao comportamento dos bancos e institui-
¢Bes financeiras com relagao aos fluxos de crédito (que refletem as caracteristicas
empresariais listadas). Outros fatores também podem influenciar os niveis de ati-
vidade econdmica no curto prazo, como guerras, crises politicas, greves, locautes,
catdstrofes naturais, gargalos na infraestrutura, distlrbios ao longo das cadeias
produtivas etc. O objetivo das politicas macroecondémicas de estabilizagdo é jus-
tamente minimizar os efeitos do ciclo econdmico. Estabilizar significa interromper
ou enfraquecer a instabilidade. Se o ciclo representa instabilidade, a estabilidade
se torna um desiderato social, buscado por mecanismos politicos (por isso politica
macroecondmica) que ndo estdo sujeitos aos efeitos do préprio ciclo.

O ciclo econémico pode ser descrito da seguinte forma em termos dos seus
efeitos e das medidas politicas necessarias para mitiga-los. Como mencionado na
secdo anterior, os fluxos monetarios associados a despesa agregada podem ndo
ser suficientes para garantir que o PIB alcance o valor mdximo possivel e que logo
o nivel de emprego esteja no maximo que se pode atingir (pleno emprego). Consi-
derando o diagrama do fluxo circular da renda, isto é, em uma economia fechada e
sem governo, os gastos de consumo e principalmente de investimento podem nao

garantir que o PIB seja de pleno emprego. Mesmo a inclusao do setor externo, com
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a despesa externa pelas exportagdes aumentando os fluxos de producdo e renda
e o valor das importacbes muitas vezes concorrendo com o valor da produgdo in-
terna para satisfazer a despesa interna, pode ser insuficiente. Estando a economia
abaixo do seu nivel considerado normal ou tendencial, a diferenca entre os niveis
de produto ou renda efetivo e tendencial representa desemprego e estagnagao ou
recessao do ponto de vista do ciclo econdmico (a ndo ser que a norma ou tendéncia
seja de estagnagdo de longo prazo, fazendo com que o pleno emprego seja desta
forma o melhor parametro). A existéncia desta diferenca representa a existéncia
dos ciclos econdmicos, sendo a forma como eles se manifestam. Assim, para atenuar
ou eliminar a insuficiéncia de demanda, é preciso considerar uma inje¢do (entrada)
liguida de despesa no fluxo circular para expandir o nivel de renda e emprego no
sentido do pleno emprego.

Da mesma forma, os fluxos de despesa agregada interna e externa podem estar
acima do que seria institucionalmente necessario em uma economia capitalista
para expandir a atividade econdmica sem aumentar o poder de barganha dos tra-
balhadores em fung¢ao do baixo nivel de desemprego, e criar pressdes de custos que
sdo repassados aos precos e geram inflagdo. Isto é, durante uma fase de expansdo
acelerada, caracteristica da prosperidade, a economia pode crescer acima da tra-
jetdria recente, e o reduzido desemprego pode proporcionar ganhos salariais que
sdo repassados aos precos para manter as margens de lucro das empresas, gerando
inflacdo. Isto pode parecer sem sentido, pois o crescimento da producdo, o elevado
nivel de emprego, o crescimento dos saldrios (renda do trabalho) poderia parecer
desejavel. Afinal, esta seria a forma como a prosperidade se manifestaria no padrao
de vida dos trabalhadores. Mas esta prosperidade gera efeitos indesejaveis na forma
de inflagdo e deve ser revertida, ndo por uma questdo moral, mas por uma questdo
de interesses econdmicos institucionalizados. Assim, estando a economia acima
do seu nivel institucional maximo, a diferenga entre este nivel e o nivel efetivo ou
corrente representa risco de inflagdo ou inflagdo de fato, que é a manifestagao de
um dos efeitos da fase de prosperidade ou boom do ciclo econémico. Ou seja, esta
conjuntura é paradoxalmente alcangada durante a fase de prosperidade, sugerindo
que este estagio nao pode ser duradouro, pelo menos ndo para os trabalhadores.

Neste caso seria preciso um vazamento (saida ou retirada) liquido do excesso de
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despesa do fluxo circular para tentar aproxima-la dos niveis institucionalmente
aceitdveis de expansao.

Portanto, as economias capitalistas estdao continuamente oscilando ciclicamente
entre situagdes de desemprego (recessdo) ou risco de inflagdo (prosperidade), re-
fletidas em oscilagdes nos niveis do PIB em comparagao com sua tendéncia recente
ou com um parametro mais apropriado, como o pleno emprego®. Essa é a natureza
intrinsecamente instavel destas economias. Se as inje¢des e os vazamentos forem
efetivos em redirecionar a despesa, modificando os fluxos e suavizando a trajetéria
da produgdo, da renda e do emprego, entdo os efeitos da instabilidade macroeco-
ndémica sobre a inflagdo e 0 emprego sdo minimizados ou até possivelmente elimi-
nados. O objetivo da politica macroecondmica é justamente ajustar estes fluxos e
proporcionar uma trajetéria de crescimento com menos oscilagdes. Portanto, um
fluxo circular de renda completo deve incluir o setor externo e principalmente o setor
publico, pois este administra a politica macroeconémica que influencia diretamente
os fluxos (e os estoques).

Considerando primeiramente a injecdo liquida, ela pode diminuir a diferenga
entre o nivel atual de renda, reduzido, e o nivel de renda associado ao pleno em-
prego, sendo conduzida de duas formas. Ela pode ser executada de forma indireta
por meio da politica monetaria operacionalizada pelo Banco Central ou Autoridade
Monetaria. A politica monetaria consiste em modificar uma taxa de juros de curto
prazo para que as despesas financiadas por crédito respondam a esta mudanga na
direcdo pretendia pelo Banco Central (Blanchard, 2018). No caso da inje¢do liquida,

0 Banco Central reduz a taxa de juros?'. Com o menor custo do crédito, familias

20 Aqui se considera apenas o problema de instabilidade na despesa agregada. Pode ocorrer também restri-
¢des no fluxo circular a partir de instabilidade na producdo e na renda, por diversas razdes ja apontadas.
Instabilidade na disponibilidade de insumos importantes, como o petréleo ou outras fontes energéticas.
Reduzida capacidade de inovacdo tecnolégica por parte dos empresarios. Guerras ou crises politicas, in-
tervengdes militares, greves trabalhistas, locautes, suscetibilidade a desastres naturais, pandemias etc.
Neste caso, seria possivel que o desemprego e a inflagdo se manifestassem simultaneamente, causando a
chamada estagflagdo.

N

No Brasil a politica monetaria segue o chamado Regime de Metas de Inflagdo desde 1999. Neste caso, o
Banco Central modifica as taxas de juros com base nas expectativas inflaciondrias principalmente das
instituicdes financeiras. Assume-se que a inflagdo decorre ndo apenas de um excesso de despesa sobre
capacidade produtiva em atendé-la, mas a diversas fontes de instabilidade, inclusive flutuagdes abruptas
na produgdo (safra agricola ou pregos do petréleo, por exemplo), passando pela taxa de cambio e a situa-
cao fiscal dos governos (identificada como uma fonte importante de gasto no fluxo circular).
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podem financiar mais bens de consumo e as empresas podem obter capital de giro
para ampliar a produgdo ou mesmo iniciar projetos de ampliacao da capacidade
produtiva instalada. Caso a queda na taxa de juros provoque uma saida de capitais
de curto prazo do pais, a taxa de cambio pode subir, aumentando as receitas dos
exportadores em moeda doméstica, o que pode induzir um aumento na produg¢do
para exportagdo.

0O Banco Central pode também proporcionar estimulos a expansao do volume
de crédito disponibilizado pelos bancos, reduzindo o recolhimento compulsério, isto
é, o volume de recursos que as institui¢cdes financeiras mantém temporariamente
indisponivel para empréstimos ou outras operagdes ativas. Ainda, a inje¢do indireta
por ser induzida pela politica monetaria ao induzir uma transformagdo de ativos
financeiros pouco liquidos em ativos liquidos disponiveis para gastos. Na medida
em que a taxa de juros que remunera parte dos ativos varia com a taxa de juros
almejada pelo Banco Central, estes ativos podem se tornar pouco atrativos, sendo
entdo vendidos e o dinheiro pode ser injetado de volta no fluxo, como investimento
ou consumo. A injecdo liquida também pode ser feita de forma indireta via tributos,
que constituem uma parte da politica fiscal operacionalizada pelo Tesouro Nacional
(Blanchard, 2018). Neste caso o governo reduz os impostos, proporcionando maior
disponibilidade de renda privada para o fluxo de despesas.

Por fim, a injecdo liquida também pode ser implementada de forma direta,
novamente pela outra parte da politica fiscal, os gastos do governo com consumo
e/ou investimento. Por exemplo, foi a politica fiscal expansionista proporcionada
pelos gastos militares de Il Guerra Mundial que contribuiram para superar a Gran-
de Depressdo. As inje¢des liquidas de natureza fiscal sempre aumentam o déficit
orcamentdrio®. Por outro lado, a politica fiscal também pode incidir diretamente
sobre os fluxos de producdo sem passar diretamente pelas despesas, por meio de

subsidios, isencdes etc.

22 O déficit orcamentario é a diferenca entre receitas e despesas orcadas. A apresentagdo ENAP (2017) mos-
tra os detalhes sobre a formulagdo do or¢amento publico no Brasil. Silva e Freitas Filho (2015) mostram as
dificuldades associadas a programacdo e execugdo or¢amentaria na area da cultura, enfatizando algumas
politicas como a Cultura Viva e o Vale Cultura. Os autores afirmam que (p. 28) “O conhecimento do or¢a-
mento e de seus processos é fundamental para a compreensdo da atuagdo estatal.” Silva (2017) apresenta
os modelos de financiamento da cultura no Brasil, permitindo avaliar o papel da politica fiscal no ambito
mais especifico da cultura.
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Com relagdo aos vazamentos liquidos necessarios para reduzir o nivel atual da
renda, considerado elevado pelas restri¢des institucionais frente os niveis associados
ao pleno emprego, eles também podem se dar de forma indireta, pela elevagdo da
taxa de juros de curto prazo pelo Banco Central, encarecendo o crédito e deses-
timulando novos fluxos de despesa financiada, estimulando a aquisi¢cdo de ativos
financeiros que ficaram mais atrativos pela maior remuneracdo, isto é, de maior
poupanga, ou pela apreciagdo da moeda doméstica, estimulando as importac¢des
e desestimulando as exportagdes. Com relagao a politica fiscal, a reducdo indireta
dos fluxos de despesas se daria pelo aumento dos impostos, reduzindo a renda
privada disponivel. E a reducdo direta se daria por cortes nas despesas do governo
com consumo e investimento. Estas politicas fiscais tendem a diminuir os déficits
orcamentdrios chamados de primdrios, ja que a elevagdo das taxas de juros pelo
Banco Central pode aumentar as despesas financeiras do Tesouro, elevando o cha-
mado déficit operacional. Tanto as inje¢des como os vazamentos liquidos devem
ser planejados tendo em mente um efeito multiplicador, de forma que a variagdo
desejada na renda seja igual a variagdo no fluxo multiplicada por aquele.

E importante enfatizar o emprego do adjetivo ‘liquido’ na discussdo anterior.
Embora tenham sido considerados de forma isolada, os instrumentos de politica
macroecondmica podem ser implementados de forma simultanea e nem sempre de
forma coordenada para evitar efeitos contraditdrios. Por exemplo, o Banco Central
pode aumentar a taxa de juros quando a economia esta desacelerada ou estagnada
com receito de um aumento na inflagdo em fungdo de problemas nas contas ex-
ternas. O governo pode estar aumentando seus gastos para estimular a atividade
econOmica deprimida e aumentando um pouco os impostos para ndo aumentar
demais o déficit orcamentario e logo sua divida. O resultado final de todos estes
movimentos é incerto, podendo representar uma inje¢do liquida pequena ou mesmo
um grande vazamento liquido de despesas do fluxo circular, afetando produgao e
precos de formas contrarias.

As politicas discutidas anteriormente sdo chamadas de politicas macroeco-
némicas expansionistas quando objetivam expandir o fluxo de despesa (inje¢do) e
logo a producdo e a renda. As politicas que procuram aumentar os vazamentos sao

denominadas politicas contracionistas, pois o objetivo é contrair o fluxo de despesas
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e logo a produgdo e a renda. Como a instabilidade macroeconémica se observa a
partir de movimentos de expansdo e contragao no nivel do PIB, as politicas fiscal e
monetaria devem ser idealmente anticiclicas ou contraciclicas, ou seja, que atuam
no sentido contrario do movimento ciclico da economia, para fins de estabilizagdo.
O objetivo é proporcionar uma trajetéria de expansao mais estdvel, sem inflagao e
sem periodos de alto desemprego. Contudo, muitas vezes as politicas, por incom-
peténcia, ma-fé ou ideologia, sdo prd-ciclicas, ou descoordenadas, refor¢ando a
instabilidade, principalmente durante periodos recessivos.

Como o ciclo se define em termos de um parametro fixo para o nivel de renda
real, é preciso considerar qual seria o melhor parametro. Na discussdo acima se su-
geriu o nivel de renda associado ao pleno emprego. Mas também se fez referéncia
a trajetdria recente de crescimento econdmico, sem defini-la. Esse é o assunto da

préxima secao.
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5. CRESCIMENTO ECONOMICO

Enquanto o ciclo econdmico é considerado um fendmeno de curto prazo, entre um
e dois anos, principalmente o periodo de desaceleragdo e contragdo da atividade
econdmica e o aumento do desemprego causado por esta queda na atividade, ou
por uma recessdo, o crescimento é uma caracteristica observavel em periodos mais
longos. Para que haja crescimento, a fase de prosperidade precisa durar mais e de
forma mais intensa que a fase recessiva em média, de forma que a produgdo cumu-
lativa estd em expansdo continua. Assim, se o intervalo de tempo considerado para
um pais qualquer for longo o suficiente, a producdo per capita no periodo final sera
maior que no periodo inicial, caso o pais ndo esteja enfrentando alguma catastrofe
ambiental, conflitos civis, guerra prolongada ou estagnacgdo secular, isto é, uma
incapacidade cronica de expandir a produgdo per capita.

Uma outra preocupagdo importante da macroeconomia no que se refere ao
crescimento é o ritmo desta expansdo da produgdo no longo prazo (acima de dez
anos)?. A énfase no ritmo de crescimento é relevante, por outro lado, pois propor-
ciona uma avalia¢do do dinamismo econémico. Uma trajetéria de maior crescimento
é preferivel a uma trajetéria de menor crescimento?*. Outras abordagens macroe-

condmicas consideram a trajetdria ou tendéncia como um indicador do nivel normal

2 Adiferenciagdo entre curto e longo prazo é arbitréria na teoria econdmica. Como ja mencionado, a Grande
Depressao do século XX durou mais de 10 anos, um periodo longo o suficiente para caracterizar o longo
prazo, mas sem expansdo sustentada da produgdo. Muitas vezes os economistas utilizam um conceito de
tempo légico (prazo determinado por determinadas configuragdes econdémicas, sendo que ndo ha uni-
dade de medida do tempo neste caso, como dias, semanas, meses ou anos), e nao cronoldgico (segundo
o calendario Gregoriano ou solar). Neste caso, o curto prazo Idgico (ao se assumir, por exemplo, que é o
periodo de tempo em que a capacidade produtiva da economia ndo muda) pode ser tdo curto quanto um
dia no prazo cronoldgico, pois a indUstria de bens de capital, cuja produgdo se volta para a ampliagdo da
capacidade produtiva da economia, pode ndo ter intervalos discretos e curtos de tempo sem novas ordens
ou pedidos, como uma semana ou mesmo um dia.

N
R

Atualmente o crescimento répido deve ser avaliado também do ponto de vista dos impactos ambientais,
dado que um ritmo de expansao mais acelerado implica maior consumo de recursos naturais, incluindo
recursos ndo-renovaveis, e um maior volume de emissdo de poluentes e dejetos. Mesmo que as diferentes
tecnologias de producdo tenham se tornado mais eficientes do ponto de vista do consumo de recursos
e emissdo de dejetos, os impactos negativos sobre o meio ambiente sdo preocupantes, proporcionando
mudancas climaticas com implicagdes significativas sobre as economias.
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de expansao da produgao, ou seja, aquele que a economia pode alcancar sem gerar
inflacdo e sem manter um nivel de ociosidade ndo planejado?.

A medida desta expansdo da producdo é a taxa de crescimento (Blanchard,
2018). Como esta Ultima varia ao longo do tempo, de forma ciclica e com flutuagées
bem pronunciadas marcando periodos de rapido crescimento ou crescimento lento,
considera-se a média. Isso cria um problema para definir o periodo recente para
o qual a trajetdria, que nada mais é que esta taxa média, deve ser calculada. Isto
porque o periodo considerado para calcular a média, que deve ser sempre explici-
tado, define a trajetdria de longo prazo. Porém, como ha varios recortes temporais
possiveis para se calcular esta trajetdria, desde milénios, séculos até décadas ou
apenas anos, dependendo da disponibilidade de dados, sem um critério bem definido
na literatura, é preciso adotar um (Blanchard, 2018). Assume-se aqui como traje-
téria recente aquela que perpassa pelo menos dois ciclos econémicos completos.
Isso proporciona um intervalo entre 10 e 14 anos. Caso haja algum ano atipico ele
tende a ter seu impacto sobre a média diluido. Mas se houver intervalos maiores
de muita turbuléncia, a trajetéria recente podera ser de crise e estagnagao, ndo de
crescimento. Neste caso é preciso utilizar periodos mais longos. Para periodos muito
longos, porém, a economia pode sofrer transformagdes estruturais significativas, e
a taxa média de crescimento pode refletir duas trajetdrias distintas (antes e depois
da mudancga estrutural), ndo sendo a média representativa nem de um nem do outro
periodo. Mesmo uma média mével ndo resolveria o problema.

O crescimento econdmico é um fendmeno complexo, pois depende da mobili-
zagdo de uma ampla constelagdo de recursos econdmicos, de natureza quantitativa
e qualitativa, como a disponibilidade de trabalhadores, a qualifica¢do profissional
dos mesmos, o ritmo de produgdo de maquinas, equipamentos, e instalagdes, assim
como a sofisticacdo das mesmas, a acessibilidade técnica e econémica a recursos
naturais e energéticos, infraestrutura de transportes e comunicagdo, o progresso
cientifico e tecnoldgico, o conhecimento, a educagdo, os avangos médicos, a organi-

zagdo empresarial e a estrutura das cadeias produtivas, a qualidade dos executivos

25 Algumas empresas mantém capacidade ociosa para se proteger de possiveis novos concorrentes ou para
responder de forma rapida a aumentos imprevistos nas vendas.
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(que se reflete na qualidade das institui¢des de ensino superior) e dos proprietarios,
disponibilidade, prazo e custo dos financiamentos, refletidos na estrutura do sistema
financeiro, inovag¢des de diversos tipos, pesquisa e desenvolvimento, criatividade,
cultura?, habitos mentais, regras, normas, leis, politicas econémicas, qualidade da
burocracia, relages diplomaticas, modo de insercdo na economia mundial, entre
varias outras. Portanto, ha muitos elementos quantitativos e qualitativos que con-
dicionam a capacidade de crescimento de um pais. Neste sentido mais amplo aqui
empregado muitas vezes o crescimento se confunde com o préprio desenvolvimento
econdmico. Quando a dimensdo quantitativa é enfatizada, apenas o crescimento
é considerado.

Como os elementos qualitativos sdo por defini¢do dificeis de se mensurar, exi-
gindo estimativas feitas muitas vezes a partir de pressupostos nem sempre razoa-
veis, a discussao sobre o crescimento econdmico enfatiza os elementos quantitativos
e mensurdveis, em particular a disponibilidade de trabalho e trabalho qualificado,
capital, recursos naturais e as diferentes formas de combina-los, isto &, a tecnolo-
gia. Contudo, os fatores qualitativos por tras do crescimento econdmico acabam
se refletindo em uma caracteristica quantitativa importante: a produtividade. Esta
medida de desempenho é a producdo por unidade empregada na sua realizagdo.
Assim, a produtividade do trabalho é a produgao por pessoa empregada ou produgdo
por tempo de trabalho dispendido na produgdo.

Importa notar que uma parte relevante dos determinantes mais dindmicos para
0 crescimento esta associada as despesas de investimento (acumulagdo de capital
e o consequente progresso tecnoldgico, a introdugdo de inovagdes, as inversdes em
P&D etc.) (Blanchard, 2018). Se por um lado no curto prazo o investimento é despesa,
no longo prazo ele se transforma em capacidade produtiva, muitas vezes afetando
a prépria qualidade do crescimento (ambientalmente sustentdvel por exemplo).
Por isso é considerada a despesa macroeconémica mais importante. Portanto, uma
politica monetaria expansionista que estimula o investimento ndo é apenas uma

politica de estabilizagdo dos niveis de renda e emprego ao longo de um ciclo, isto &,

26 A literatura aponta a economia cultural e criativa como um vetor que pode contribuir para o crescimento
ao facilitar a adocdo e a difusdo de inovagdes na economia (ver por exemplo o Proyeto Sostenuto, s. d.).
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de expansdo de curto prazo, mas uma politica de promogao do crescimento, dado o
prazo de imobilizacao do capital e a sua natureza praticamente irreversivel.

Por outro lado, o préprio progresso tecnolégico incorporado na acumulagdo
de capital acaba por se refletir em demanda por trabalho qualificado. A base de
conhecimento necessdria para operar niveis mais sofisticados de equipamentos e
maquinas se modifica no processo. E a qualidade e qualificagdo dos trabalhadores
em termos destas capacita¢bes depende da disponibilidade e qualidade das insti-
tui¢bes educacionais e de treinamento profissional, como universidades, faculda-
des, institutos e escolas técnicas. Mas estas instituicdes requerem investimento
ndo apenas em instala¢bes para ensino, como também em laboratdrios, centros de
pesquisa, acervos bibliograficos etc. Existe uma forte complementariedade aqui, ja
que o investimento também requer trabalho qualificado para qualificar a forca de
trabalho. Ainda, parte desta qualidade educacional depende da prépria politica fiscal,
principalmente dos gastos do governo em educacgao, tanto consumo (gastos com
pessoal) como investimento (instalacbes e bens de capital). A questdo da quantidade
de trabalhadores é menos complicada e depende da dinamica demografica. Para
avaliar como o crescimento afeta o bem-estar da populagdo em termos de maior
disponibilidade de bens e servigos, essenciais e ndo essenciais, é preciso considerar
também o crescimento populacional. A situagdo desejavel é uma em que a econo-
mia cresce mais rapido que a populagdo, proporcionando eleva¢des na renda per
capita. Mas o crescimento populacional é fundamental tanto para a produgdo como
para as despesas, pois uma popula¢do maior representa um mercado consumidor
potencialmente maior.

Portanto, em grande medida os fatores que afetam a capacidade de crescimento
de uma economia sdo 0s mesmos que compdem a evolugdo da conjuntura de curto
prazo, estando a diferenga na intensidade com que estes elementos sdo necessarios.
0 longo prazo se torna assim uma sequéncia de curtos prazos articulados, sendo
que a natureza de uma flutuacdo acaba influenciando a natureza do préximo ciclo,
tornando a trajetéria futura dependente da trajetéria passada. Do ponto de vista
cronoldgico, a economia estd sempre no curto prazo e no longo prazo histérico. Neste
sentido, a trajetdria recente de crescimento ou tendéncia é apenas uma estimativa

imposta aos dados para tentar visualizar o que aconteceria se ndo houvesse ciclos. A
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tendéncia é o ciclo suavizado por métodos estatisticos. Mas a tendéncia e o ciclo se
confundem, pois o ciclo evolui na dire¢cao de expansdo, que pode ser maior ou menor
dependendo da combinacao de todos os fatores mencionados acima. Ou seja, as
economias capitalistas tendem intrinsecamente a crescer, umas mais outras menos,

mas esse crescimento é irregular, ndo continuo, em resumo, ciclico.
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6. IMPACTOS _
MACROECONOMICOS: 0S
EFEITOS ECONOMICOS DA
ATIVIDADE CULTURAL E
CRIATIVA EM TERMOS DOS _
IMPACTOS SOBRE A GERAGAO
DE RENDA E EMPREGO

A discussdo efetuada acima pode auxiliar no entendimento da contribui¢do das
atividades culturais e criativas para a atividade econdmica. Uma questdo que vem
sendo perseguida pelos pesquisadores no Brasil e no exterior é a participagdo da
economia cultural e criativa no PIB. Embora o Brasil tenha avancado, pelo menos
até certa conjuntura histérica, no sentido de proporcionar dados e informagdes
estatisticas sobre a economia da cultura (ver por exemplo o documento Ministério
da Cultura, 2010), estas estdo mais bem desenvolvidas nos paises e regides avan-
cadas, como EUA e Europa. Como ilustragdo, em 2015 o setor artistico e cultural
contribuiu com 4,2% do PIB dos EUA (ou se apropriou de 4,2% da renda naquele
pais, ou ainda as despesas com as artes e a cultura representaram 4,2% da despesa
total), mais do que os setores da construgdo civil, transporte e estocagem, turismo
e agricultura, respondendo por quase 5 milhdes de empregos diretos (Americans
for the Arts, 2017). Os estados de Nova York e Califérnia estdo entre os que mais
empregam e ofertam algumas das maiores remunera¢des para os trabalhadores
culturais (Art Works, 2016). Bowitz e Ibenholt (2009) estimam que o patrimoénio
cultural responde por 7% do emprego total da cidade norueguesa de Rgros. Herrero
et al. (2006) estimam os impactos econdmicos diretos e indiretos da escolha de
Salamanca em 2002 como a capital cultural da Europa. Um aspecto fundamental
neste caso particular (macrofestival) é o impacto proporcionado pelo turismo. A

metodologia deste estudo é bem fundamentada, estimando o impacto do gasto
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publico e do gasto privado com a cultura e também os gastos com equipamentos
e espagos culturais e turismo. Os multiplicadores obtidos foram todos superiores a
1, ou seja, o0 gasto econdmico cultural gera um gasto econémico global ainda maior,
com uma caracteristica singular de que o impacto nacional foi maior que o impacto
local. No capitulo 4 de Valiati et al. (2017) foi feita uma estimativa para o impacto
econdmico do setor audiovisual no Brasil.

Como a macroeconomia pode ser decomposta, pela 6tica da produgdo, em dife-
rentes setores produtivos, com ja visto na abordagem das TRU, é possivel identificar
a contribuicdo especifica de cada um deles, além da estrutura e funcionamento
do setor em termos de vendas, renda, empregos etc. Como ja visto, a atividade
econdmica cultural e criativa se distribui entre os macrossetores da industria e dos
servicos nas TRU. Para estudos setoriais mais detalhados, ver Cunha et al., (2020a)
e os capitulos 4 e 20 de Guinsburgh e Throsby (2014) sobre o setor musical, capitulo
19 desta obra e Valiati et al. (2017) sobre o audiovisual, capitulo 21 de Guinsburgh e
Throsby (2014) sobre o mercado editorial e capitulos 28 e 29 sobre patrimdnio his-
térico-cultural e os museus, e Cunha et al. (2020b) sobre o setor de artes cénicas).?’

Em geral, os impactos econdmicos dizem respeito aos efeitos de uma despesa
no setor cultural sobre a renda, 0o emprego, a arrecadagao, a geragdo de divisas etc.
Existem diversas metodologias de célculo de impacto, que ndo sao abordadas neste
capitulo. O relatério UNESCO (2012) apresenta uma discussao detalhada sobre as me-
todologias disponiveis para se estimar o impacto econdmico das industrias culturais.
Para apresentar apenas uma ilustragdo, tome-se como exemplo a abertura de uma
nova sala de cinema em uma cidade (fora de um shopping center). O espago precisa
de uma nova construgdo (investimento) ou despesas de adaptag¢do. O impacto com
a construgdo é maior, pois envolve mais gastos e estimulo de varios segmentos da
cadeia produtiva. Isto é, teria um efeito multiplicador maior. Para acessar as salas, é
preciso de infraestrutura envolvendo bilheteria operada por funcionarios ou maqui-

nas automatizadas, a disponibilidade de bens complementares, conforme capitulo 1

27 Um detalhamento maior, contudo, dependeria de adapta¢des na metodologia do IBGE para captar as espe-
cificidades dos setores culturais e criativos, com a criagdo de uma conta satélite da cultura. A conta satélite
é um subconjunto das contas nacionais voltada para um setor especifico, que passa a ter uma desagrega-
¢ao maior para uma melhor compreensdo da estrutura e dindmica do mesmo. Um exemplo de dados cultu-
rais obtidos por meio das contas satélites pode ser consultado para o caso dos EUA em Art Works (2016).
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(alimentacdo), agua, eletricidade, rede de comunicagdo etc. Na sala de exibicdo sdo
necessarios assentos, tapecaria, extintores de incéndio (e uma brigada anti-incéndio
em muitos casos), a tela, a sala de proje¢do com equipamentos, o pagamento pela
licenga para exibir o filme etc. Calcula-se entdo o valor econémico gerado em cada
uma destas atividades, assim como o emprego, a remuneragdo e outras despesas.

Ainda ha poucos estudos de impacto econémico da atividade cultural e criativa,
pois os dados para periodos longos ndo existem. As estatisticas sobre a atividade
econdmica cultural e criativa sdo recentes porque o préprio campo de pesquisa é
novo. Existem também debates sobre a necessidade de definir melhor o escopo
destas atividades, diferenciando entre os setores culturais e os criativos, que sdo
ainda mais recentes?®. Em 2009 a UNESCO prop&s um novo arcabougo com o objetivo
de delimitar estas areas e que tem servido como base para circunscrevé-las para
fins de analise econdmica (UNESCO 2009).

Finalmente, é importante enfatizar que os setores culturais e criativos sao
importantes areas de atividade econ6mica. Os elementos discutidos neste capitulo
(fundamentos macroeconémicos, o papel do multiplicador de gastos e empregos, a
equivaléncia contdbil entre producao, renda e gasto, as flutua¢ées no nivel de renda
e emprego, as politicas macroecondmicas de estabilizagdo, o crescimento econémico)
podem ser instrumentos de entendimento desta importancia econémica da cultura.
E necessario ressaltar assim que a atividade cultural ndo é uma atividade econémica
isolada. A analise microeconémica permite entender apenas suas caracteristicas
especificas. Contudo, a atividade cultural ocorre em um contexto econémico, social
e politico mais amplo, fornecendo e recebendo fluxos para e de outros setores, acu-
mulando estoques tangiveis e intangiveis e proporcionando emprego e renda que,
para além da dimensdo quantitativa (a remuneragao no setor cultural tende a ser
maior que a remuneragdo média da economia), proporciona beneficios intangiveis
pela prépria natureza da sua producdo e disseminagdo. Essa visdo mais ampla é
justamente a aplicagdo da abordagem macroecondmica a cultura, qualificada pelos

inseparaveis elementos ndo econdmicos.

28 Para uma discussdo introdutdria sobre economia criativa, ver Newbingin (2010). Para o caso da economia
criativa no Brasil, consultar Nyko e Zendron (2018). A UNCTAD elabora relatdérios frequentes sobre o pa-
norama da economia criativa no mundo. Ver UNCTAD (2010) e (2018).
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