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RESUMO

Objetiva, além de compreender e avaliar a estrutura conceitual e tedrica do progra-
ma empregador de ultima instancia (ELR), verificar as condigdes gerais para sua a-
plicacdo ao Brasil. Sendo o desemprego estrutural um problema que afeta os paises
do mundo inteiro, seria possivel elimina-lo da economia brasileira sem gerar um pro-
cesso inflacionario? Ou, como argumentam os economistas do novo consenso, seria
necessario para tanto promover uma politica de flexibilizagdo do mercado de traba-
Iho? A hipétese adotada, com base na teoria critica de Minsky (1986) e Wray (2003)
sobre o desenvolvimento contemporéneo do capitalismo, € que se o Estado atuar
como empregador de ultima instancia, o desemprego estrutural podera ser totalmen-
te eliminado da economia sem provocar um processo inflacionario nem incorrer nos
possiveis maleficios causados pela flexibilizacdo do mercado de trabalho. Além dis-
S0, 0 programa promoveria uma reducao significativa da precariedade da remunera-
¢ao e das condicdes de trabalho, uma maior estabilidade de pregos e um maior efei-
to de amortecimento sobre os ciclos econdmicos. Sao utilizados dois tipos basicos
de pesquisa: bibliografica e documental. O método basico de analise é o comparati-
VO, pois se contrapde a visdo do novo consenso a visao heterodoxa a respeito da
possibilidade de eliminagdo do desemprego estrutural. No estagio atual da pesquisa
nao foi identificado nenhum empecilho decisivo a implantagdo do ELR no Brasil —
desde que este esteja devidamente adaptado as especificidades regionais. Ao con-
trario, o programa parece ser uma alternativa interessante e ousada de politica so6-
cio-econbmica, que poderia substituir com muitos ganhos o conjunto de politicas a-
tuais voltadas para a questao do desemprego e da estabilidade econdmica.
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1 INTRODUGAO

Um dos maiores problemas soécio-econbémicos com os quais o capitalismo do
século XXI se depara é a questao do desemprego estrutural’. Na verdade, para uma
parte significativa dos economistas do novo consenso?, esse parece ser um proble-
ma crénico inerente ao sistema capitalista e ainda n&o foi encontrada uma “formula”
para elimina-lo sem gerar outros males, como uma inflagdo crescente, exceto atra-
vés de uma politica de flexibilizacdo do mercado de trabalho.?

As vertentes mais heterodoxas parecem confiar na capacidade de politicas de
aceleracéo do crescimento para resolver o problema do desemprego estrutural. En-
tretanto, enquanto a economia nao cresce o suficiente para incorporar toda a mao-
de-obra desempregada, apdiam programas paliativos de transferéncia de renda.
Como os pré-requisitos necessarios para a geragao de tais politicas de aceleragao
do crescimento® t&ém se mostrado de dificil alcance e sustentacdo, o seu resultado
no combate ao desemprego estrutural tem sido insuficiente.

E preciso, portanto, descobrir uma “férmula” que combine eliminagéo do de-
semprego estrutural e estabilidade econdmica, sem que seja necessario incorrer nos
males oriundos da flexibilizagcdo do mercado de trabalho — dada, inclusive, a possibi-
lidade de que esta acabe por ndo solucionar ou até mesmo agravar o desemprego®.
Isto é, precisa-se encontrar uma politica que permita se ter simultaneamente pleno
emprego®, estabilidade de precos e, no minimo, conservagdo do nivel dos salarios
reais (preferencialmente, expanséo).

Na verdade, sdo poucos os estudos bem fundamentados sobre a possibilida-
de de eliminacdo desse tipo de desemprego, possuem varias lacunas e sdo muito
criticados, pois vao de encontro ao novo consenso, que considera ser necessario e-
xistir uma taxa natural de desemprego’ para manter a inflacdo estavel. Portanto, os
projetos que existem nesse sentido n&o tém sido aplicados nem nos paises mais de-
senvolvidos, mesmo sendo possivel perceber nitidamente que, por mais que eles
cresgam, nao conseguem empregar todas as pessoas aptas e dispostas a trabalhar
ao salario real vigente.

Sendo o desemprego estrutural um problema que afeta os paises do mundo

inteiro, seria possivel elimina-lo da economia brasileira sem gerar um processo infla-



cionario? Ou, como argumentam os economistas do novo consenso, para tanto seria
necessario promover a flexibilizagcdo do mercado de trabalho?

Ao perceber a impossibilidade de aplicagdo do novo pensamento hegeménico
da teoria econbémica para resolver problemas pertinentes a paises periféricos como o
Brasil, este trabalho se une a teoria critica sobre o desenvolvimento contemporaneo
do capitalismo e se fundamenta na atuagcao do Estado como empregador de ultima
instancia (ELR).2

A hipotese desse trabalho é que se o Estado atuar como empregador de ulti-
ma instancia, o desemprego estrutural podera ser totalmente eliminado da economia
sem provocar um processo inflacionario nem incorrer nos possiveis maleficios cau-
sados pela flexibilizagcdo do mercado de trabalho.

Objetiva-se de modo geral compreender e avaliar a estrutura conceitual e ted-
rica do programa ELR, idealizado por Minsky (1986) e atualizado por Wray (2003)
para a economia americana e, conhecendo essa estrutura, verificar a possibilidade
de aplicagdo desse programa a economia brasileira. Especificamente, objetiva-se
verificar as condi¢cdes gerais para evitar a geragao de efeitos colaterais danosos a
economia.

A fim de atender a tais objetivos sao utilizados dois tipos basicos de pesquisa:
a pesquisa bibliografica, para construir toda a fundamentagéo tedrica e conceitual do
trabalho; e a pesquisa documental, com fins de analisar a viabilidade técnica da im-
plantagcdo do programa ELR. O método basico de analise é o comparativo, pois se
pretende contrapor a visdo do novo consenso a visdao heterodoxa defendida por
Minsky (1986) e, posteriormente, por Wray (2003) acerca da eliminagdo do desem-
prego estrutural; bem como comparar as condi¢ées de aplicabilidade do programa
para a economia brasileira e a americana.

O artigo esta dividido em 4 itens além dessa introducgao: o item 2 compreende
o arcabougo conceitual e tedérico do programa ELR, tal qual foi elaborado para os
Estados Unidos, bem como um debate acerca da sua viabilidade econdmica; no item
3, apresenta-se uma discussao acerca da aplicabilidade desse programa ao Brasil e
constata-se que sendo feitas evidentemente algumas adaptacdes, este poderia ser
implantado no pais sem causar os efeitos danosos a economia que se temem a pri-
meira vista; o item 4 faz inicialmente uma breve recapitulacéo histérica de idéias e
programas similares elaborados para a economia brasileira, a fim de mostrar que es-

ta ndo é a primeira proposta de atuagdo do Estado como empregador direto e, em



seguida, compreende uma possivel adaptacdo do programa as especificidades da

economia nacional; e no item 5 sdo apresentadas as conclusdes do trabalho.

2 O PROGRAMA EMPREGADOR DE ULTIMA INSTANCIA (ELR)

A atuacgao do Estado como empregador direto nas fases recessivas dos ciclos
econémicos ndo é uma idéia nova. No século passado, varios programas foram im-
plantados nesse sentido, principalmente na década de 1930 devido a Grande De-
pressado. Dentre eles, os mais importantes foram o New Deal (sob Roosevelt) e o
programa nazista de obras civis (1933-36) na Alemanha.

Segundo Lourengo (2004), ha atualmente formas diferenciadas de geragéo de
emprego, algumas através de politicas expansionistas, outras através dos préprios
processos de organizagao social e cultural. Por exemplo, no Japéo, por uma questao
cultural, até pouco tempo atras, as empresas privadas ndo demitiam seus funciona-
rios em fases de recessao econémica; na China, empresas estatais sdo mantidas in-
chadas para manter uma ampla camada da populagdo empregada; a Europa e o Ja-
pao dao fortes subsidios a agricultura de pequena propriedade para evitar o desem-
prego, o inchago metropolitano e os problemas sociais decorrentes; na Argentina, o
programa Jefes de Hogar’ (uma forma limitada de concessao de emprego direto pe-
lo governo) tem ajudado a reduzir a taxa de desemprego do pais, que se tornou ex-
cessivamente alta devido a depressao advinda do fracasso do regime bimonetario

vigente até 2001.

2.1 A POLITICA DO ELR EM LINHAS GERAIS

O programa proposto inicialmente por Minsky (1986, cap. 13) e posteriormen-
te desenvolvido por Wray (2003) consiste na atuagcao do Estado como empregador
de ultima instéancia. Isto €, o Estado passaria a oferecer permanentemente um em-
prego basico do setor publico (EBSP) a todas as pessoas que estivessem aptas e
dispostas a trabalhar a um salario nominal pré-fixado, tal qual o salario minimo, de-

nominado salario basico do setor publico (SBSP). Esses trabalhadores ficariam dis-



poniveis para contratagao pelo setor privado ou mesmo pelo setor publico ndo-ELR
(emprego publico convencional). Contudo, ndo seriam obrigados a aceitar qualquer
outro emprego (privado ou publico) que lhe fosse oferecido, poderiam se manter no
programa por tempo indeterminado. No entanto, para que o ELR ndo se transforme
em uma versao disfarcada dos programas de renda minima, alguns requisitos mini-
mos de disciplina e desempenho no trabalho seriam estabelecidos, e os trabalhado-
res que insistissem na violagdo continuada de tais normas deveriam ser desligados
(WRAY, 2003, p. 148).

Uma vez que o programa ELR estivesse plenamente instalado, suas caracte-
risticas fariam com que grandes beneficios econbémicos e sociais fossem alcanca-
dos.

Primeiramente, o desemprego estrutural seria totalmente eliminado da
economia'® e, portanto, seriam eliminados todos os efeitos negativos dele decorren-
tes.” E certo que o tamanho do programa implicaria numa implantacdo gradativa,
contudo, de acordo com Minsky (1986, p. 310), quando o programa estiver totalmen-
te instalado devera englobar diversos tipos de ocupagdo e possuir uma cobertura
geografica abrangente o suficiente para disponibilizar renda para todos que quise-
rem trabalhar no programa.

Segundo, o programa reduziria significativamente a precariedade tanto da
remuneragao quanto das condigoes de trabalho da economia. Como os traba-
Ihadores ficariam livres para escolher entre o ELR e outras propostas de trabalho, os
empregadores para contrata-los — ou n&o perdé-los para o programa — seriam obri-
gados, pela pressédo da concorréncia, a manter os salarios com uma margem sobre
o0 SBSP e condi¢cées compensadoras de trabalho.

Terceiro, tendo em vista que o programa contribuiria para a estabilizagdo dos
salarios nominais, promoveria maior estabilidade de pre¢cos ao mesmo tempo
em que eliminaria o desemprego estrutural. O fato de o SBSP ser fixado em ter-
mMOS nominais proporcionaria uma maior estabilidade de pregos, pois ajudaria a es-
tabilizar os salarios dos outros trabalhadores nao pertencentes ao programa. Tal es-
tabilizagao ocorreria porque os trabalhadores do ELR formariam um estoque regula-
dor que forneceria potenciais substitutos para os demais trabalhadores da economia.

O SBSP deveria ser mantido fixo pelo maior tempo possivel, pois os outros
precos da seriam determinados com relacio a ele. Funcionaria, portanto, como uma

&ncora para os demais precos da economia.?



Os trabalhadores que durante a implantacdo do ELR estivessem recebendo
salarios menores que o SBSP provavelmente obteriam um aumento pontual de sala-
rios’® e, portanto, os precos dos bens que produzem também aumentariam. Entre-
tanto, de acordo com a visao pds-keynesiana, esse aumento nao seria considerado
como inflagdo nem como aceleragao inflacionaria, pois ndo provocaria um aumento
continuo de um indice de precos, a menos que ja houvesse inflagao significativa e
indexacéo plena dos salarios na economia, inclusive do préprio SBSP. De acordo
com as simulagdes de Fullwiller (2005, p. 36) acerca da implantagdo do ELR na e-
conomia americana — baseadas no modelo macroeconométrico de Fair (2003) — o
programa de fato ndo geraria um processo inflacionario, mas apenas um choque in-
flacionario rapida e automaticamente revertido.

Desse modo, a inflacido certamente poderia continuar, mas nao seria provo-
cada pela politica de eliminagdo do desemprego estrutural e, apés o impacto inicial,
poderia até mesmo ser reduzida, visto que o eventual crescimento inflacionario dos
salarios seria contido™.

Um quarto beneficio gerado pelo programa seria a sua forte colaboragéo para
o amortecimento dos ciclos econémicos. De acordo com Wray (2003, p. 30), a
politica do ELR criaria ainda um forte estabilizador automatico que faria com que os
ciclos econdbmicos flutuassem menos, pois, 0 estoque regulador de empregos au-
mentaria e diminuiria anticiclicamente. Em caso de uma recessdo no mercado de
trabalho, os trabalhadores demitidos entrariam no ELR, provocando um aumento do
gasto governamental e da oferta monetéria15, de modo a amortecer a recessao. E,
se ocorresse uma expansao econdmica por um motivo qualquer, os trabalhadores
do estoque regulador seriam demandados, fazendo com que reduzisse o gasto go-
vernamental com o programa, freando a demanda agregada. Dessa maneira, o gas-
to publico oscilaria automaticamente de forma anticiclica, reforgando significativa-
mente o funcionamento dos estabilizadores fiscais automaticos, ajudando, portanto,
a conter as grandes flutuagdes ciclicas tao prejudiciais as economias capitalistas.

Além disso, o estoque regulador reteria os trabalhadores menos produtivos da
economia. Desse modo, quando houvesse aumento da demanda agregada, a produ-
tividade média dos trabalhadores do ELR cairia, pois os trabalhadores mais produti-
vos tenderiam a ser contratados pelos setores privado e publico ndo-ELR. E, quando
a demanda agregada diminuisse, aumentaria a produtividade dos trabalhadores do

programa, pois os demitidos pelos demais setores seriam absorvidos pelo seu esto-



que regulador de empregos. Essa variagao anticiclica da produtividade meédia dos
trabalhadores do programa reforgaria ainda mais a sua atuagdo como um estabiliza-
dor automatico, pois, quando a demanda agregada fosse baixa, a contratagcdo por

parte dos demais empregadores seria estimulada, e vice-versa.

2.2 A VIABILIDADE ECONOMICA DO PROGRAMA

Objetiva-se nesse item, a partir de um sumario das principais criticas e equi-
vocos relacionados a politica do ELR, elaborado pelo préprio Wray (2003, p. 147 e
seguintes), compreender as principais divergéncias tedricas acerca da viabilidade do
programa ELR.

Os economistas do novo consenso consideram que uma taxa de desemprego
abaixo da taxa natural aumentaria a inflagdo em relagdo a esperada, e que uma taxa
de desemprego acima da natural reduziria a inflagdo efetiva abaixo da inflagédo espe-
rada. Como os desempregados funcionam como uma ameaga constante aos traba-
Ihadores, pois podem substitui-los em algumas atividades, € necessaria uma eleva-
da taxa natural de desemprego para reduzir o poder de barganha destes o suficiente
para que o salario real, implicito no processo de formagéo de pregos, seja por eles
aceito’®. Desse modo, para essa vertente, para se obter a estabilidade da inflagdo
seria necessario se manter uma taxa natural de desemprego. Vale salientar que es-
ses proprios economistas consideram que parte desse desemprego natural é invo-
luntario.

Com base nessas idéias, surge um questionamento acerca da implantagéao do
programa ELR: Ao ser atingido o pleno emprego, nao havendo mais ameaca de
desemprego, os trabalhadores nao-ELR nao obteriam maior poder de barga-
nha, demandando aumentos salariais superiores a inflagao esperada e provo-
cando, assim um crescimento continuo da inflagao?

Na visdo de Wray (2003, p. 156), isso ndo aconteceria porque o SBSP € um
salario de subsisténcia, sendo improvavel que os trabalhadores passassem a de-
mandar aumentos continuos de salarios, pois se distanciariam muito do salario de
referéncia, aumentando a possibilidade de sofrerem maiores perdas salariais no ca-

so de serem demitidos por obstinagdo. Em outras palavras, se os trabalhadores



(ndo-ELR) forem muito obstinados por crescentes aumentos salariais, os empresa-
rios poderiam simplesmente demiti-los e contratar os empregados do ELR - eviden-
temente, os salarios dos trabalhadores que nao fizerem parte do programa poderiam
permanecer acima do SBSP, mas n&o poderiam ultrapassar o diferencial de produti-
vidade.

Se os desempregados ajudam a combater a inflagdo, um estoque regulador
de empregos teria mais sucesso ainda, além de conduzir a economia ao pleno em-
prego.

No sistema atual, a contratagdo dos desempregados pelas empresas privadas
e pelo setor publico convencional — que ocorre em ordem decrescente de produtivi-
dade — durante uma fase de expansao econdmica tende a aumentar os custos de
producao e, consequentemente, os precos também aumentam. Entretanto, os traba-
Ihadores do estoque regulador, além de conservarem sua produtividade, seriam qua-
lificados dentro do programa através de cursos profissionalizantes e de formagao
educacional. E, devido a existéncia de uma margem salarial sobre o SBSP, estes se-
riam estimulados a estar entre os mais produtivos e qualificados, a fim de serem
demandados pelo mercado de trabalho o quanto antes e obterem um aumento de
renda. Ademais, eles deveriam estar aptos e dispostos a trabalhar, ao contrario do
gue acontece com os desempregados, e aqueles que se comportassem de forma re-
lapsa e que nao atingissem um nivel minimo de produtividade poderiam ser penali-
zados com reducgdes ou cortes salariais.

Além disso, a politica do ELR para eliminar o desemprego estrutural, ndo se
submete a mesma critica que a politica keynesiana de sintonia fina, pois as caracte-
risticas do estoque regulador de empregos do programa proporcionam um relaxa-
mento do mercado de trabalho a pleno emprego. Isto €, quando o numero de traba-
Ihadores do programa cair muito numa fase de expansao econdémica, ndo podendo
mais funcionar como um estoque regulador, o governo poderia aumentar os impos-
tos ou diminuir o seu gasto ndo-ELR para recompor tal estoque. Isso faria com que a
economia privada crescesse numa taxa nao aceleradora da inflagdo sem que fosse
necessario aumentar o nivel de desemprego, pois os trabalhadores demitidos pelo
setor privado seriam absorvidos pelo programa. Portanto, a politica de “sintonia fina”
funcionaria aumentando ou diminuindo o estoque regulador do programa sem permi-

tir a geragao de desemprego nem inflagéo.



A “formula” dos economistas do novo consenso para reduzir o desemprego
estrutural € uma politica de flexibilizagdo do mercado de trabalho que, através da re-
dugado dos aspectos institucionais que reforcam o poder de barganha dos trabalha-
dores na negociagao dos salarios nominais (ex: seguro-desemprego; salario minimo;
transferéncias governamentais para pessoas de baixa renda; etc.), permitisse um
equilibrio mais rapido e automatico do mercado de trabalho e, no limite, a eliminagao
do desemprego estrutural, permanecendo apenas o desemprego voluntario e/ou fric-
cional.

No entanto, os heterodoxos (KEYNES, 1936, cap. 19) consideram que tal fle-
xibilizacdo poderia trazer problemas ainda maiores para a sociedade e nao ter efei-
tos tao equilibradores quanto se pretende, visto que além dos efeitos supostamente
equilibradores desencadearia também varios efeitos desequilibradores.’’

Nao é possivel saber a priori quais os efeitos que preponderariam, se os equi-
libradores ou os desequilibradores. Mesmo considerando que os efeitos equilibrado-
res preponderassem, o processo de equilibrio no mercado de trabalho poderia ocor-
rer tdo lentamente, que nunca se tornaria efetivo. Além disso, algo que parece ter si-
do esquecido por aqueles que defendem a flexibilizacdo do mercado de trabalho é
que frequentemente acontecem choques na economia (de demanda, de oferta, cho-
ques externos, etc.) que alteram o ponto de equilibrio do mercado de trabalho. E
como o processo de ajuste automatico acontece com muita lentiddo, antes que o
mercado atingisse o ponto de equilibrio, ele ja teria sido alterado novamente. Desse
modo, 0 mecanismo automatico nao funcionaria para equilibrar o mercado de traba-
lho, pois se da de forma muito lenta. E importante frisar também que, na pratica, o
processo de flexibilizagdo do mercado de trabalho tem sido acompanhado por preca-
rizacdo das condicdes de trabalho e concentracdo de renda em favor do capital'®.

Outras criticas muito freqlientes dizem respeito ao financiamento do ELR. A
implantacao de um programa tao dispendioso nao causaria uma grave deterio-
racao da posi¢cao orcamentaria do governo? Se o déficit fosse financiado por
emissao de divida publica, as razées divida publica/PIB e déficit publico/PIB
nao assumiriam trajetérias explosivas? E, se fosse financiado via emissao
monetaria, ndo causaria hiperinflagio?'®

De acordo com simulagdes realizadas por Fullwiler (2005) dos resultados da
implantacdo do ELR na economia americana, a relagao déficit publico/PIB, embora

mais elevada apos a instalagdo do programa, flutua anticiclicamente em niveis esta-
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veis e pouco superiores aos vigentes. A razao divida publica/PIB, nesse contexto,
nao tem como explodir, visto que a taxa real de juros tende a permanecer abaixo da
taxa de crescimento real do PIB. Portanto, a deterioracdo das finangas pubicas nao
se configura, pois ocorrem concomitantemente a implantagdo do programa alguns
efeitos amortecedores.

Um desses efeitos consiste no fato de uma parcela do aumento dos gastos
ser compensada por redugcoes de outros programas sociais que funcionam como
paliativos para o desemprego e a pobreza, tais como seguro-desemprego e progra-
mas de transferéncia de renda. Além disso, outros gastos publicos, como os gastos
com segurancga, habitacdo e saude, por exemplo, provavelmente também cairiam
como conseqiiéncia indireta do programa.”

Outro efeito amortecedor consiste no impacto equivalente a um choque favo-
ravel sobre a oferta agregada, pois os trabalhadores do programa seriam mobiliza-
dos para a producao de bens e servigos adicionais uteis que nao existiriam na au-
séncia do programa, ja que pelo sistema atual os desempregados nao produzem
nada. Esta produgéo adicional poderia ser vendida, gerando assim receita governa-
mental tanto diretamente quanto indiretamente, pela arrecadacao adicional de im-
postos. O aumento da qualificagdo média da mao-de-obra operaria no mesmo senti-
do, ampliando este efeito.

Porém, os maiores efeitos de amortecimento s&o muito controversos, pois
abandonam as hipoteses ortodoxas acerca do impacto do aumento dos gastos pu-
blicos sobre a economia.

Para o novo consenso, ao menos no longo prazo?', o aumento dos gastos
publicos financiado por emissao de titulos é completamente compensado pela redu-
¢ao dos gastos privados (efeito crowding out total), pois provocaria uma elevagao da
taxa de juros real de equilibrio de longo prazo na proporgdo exata para tanto.?* A
demanda agregada seria entdo insensivel a variagdes no gasto governamental, bem
como o produto, que seria determinado completamente pelas forcas da oferta no
longo prazo. Desse modo, os efeitos de amortecimento do impacto fiscal do progra-
ma se restringiriam entdo aos citados anteriormente.

A heterodoxia, porém, coloca a possibilidade de que a taxa de juros real nem
se eleve devido ao aumento dos gastos publicos ou que gere no maximo um efeito
expulsdo parcial sobre o investimento privado?®. Portanto, o aumento dos gastos pu-

blicos aumentaria a demanda agregada. Como nao se supde a existéncia de meca-
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nismos de longo prazo (como a perfeita flexibilidade de precos e salarios) capazes
de eliminar os efeitos da demanda agregada sobre a producéao, esta tenderia a tam-
bém se elevar. Assim, o aumento dos gastos publicos devido a operagao do progra-
ma, ampliado pela operacéo dos efeitos multiplicador e acelerador sobre a demanda
agregada, tenderia a aumentar a producao e, portanto, também a arrecadagéao go-
vernamental. O impacto negativo do ELR sobre o orgamento seria entdo ainda mais
amortecido do que na visdo convencional.

Ainda na visdo do novo consenso, mesmo que a relacao déficit publico/PIB se
mantenha estavel, a razdo divida publica/PIB ainda poderia explodir se a taxa de ju-
ros real se mantivesse mais elevada que a taxa de crescimento real do PIB. A im-
plantacdo do ELR poderia levar o déficit publico a superar um determinado valor cri-
tico, fazendo com que a taxa real de juros ultrapassasse a taxa de crescimento do
PIB. A elevagao da taxa real de juros aumentaria o pagamento de juros sobre a divi-
da publica e, portanto, o déficit publico. O aumento deste elevaria novamente a taxa
real de juros, criando um circulo vicioso que conduziria a raz&do divida publica/PIB a
uma trajetéria explosiva — ou, se o déficit fosse financiado via emissdo monetaria,
seria gerada uma hiperinflagao.

Contudo, para os heterodoxos, a autoridade monetaria pode afetar a taxa real
de juros tanto no curto como no longo prazo, podendo evitar que esta ultrapasse a
taxa de crescimento real do PIB. Ademais, para tais economistas, aumentos persis-
tentes dos gastos publicos tenderiam também a elevar a taxa de crescimento do
PIB, ndo havendo, portanto, razdo para que a implantagdo do programa provocasse
um circulo vicioso que promovesse uma trajetoria explosiva da relagédo divida publi-
ca/PIB*.

Portanto, ainda que o ELR impligue num aumento do déficit publico operacio-
nal, os efeitos amortecedores do programa fariam com que o seu impacto sobre as
finangas publicas ndo fosse tdo grande quanto parece a primeira vista e os seus be-

neficios sociais compensariam todo o seu custo de instalagao.

3 A APLICABILIDADE DO ELR A ECONOMIA BRASILEIRA
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Como visto no item anterior, o programa ELR se propde a resolver os proble-
mas de desemprego estrutural, precarizagdo da remuneragao e das condi¢gbes de
trabalho, e ainda amortecer os ciclos econémicos. Tudo isso sem causar aceleragao
inflacionaria nem deteriorar as finangas do governo.

Diante das especificidades da economia brasileira, uma economia periférica

que possui uma elevada taxa de desemprego estrutural®

em relacdo a economia
americana, seria possivel implantar o programa sem que este perdesse suas propri-
edades?

A primeira impressado € que, embora a realidade sdcio-econémica do Brasil
pareca muito adequada para a implantacdo do ELR, o fato do tamanho do desem-
prego no pais ser bem maior que o americano o tornaria muito dispendioso e isso in-
viabilizaria a sua instalacao.

Segundo Lessa (2003, p. 7-9),

Wray tem uma proposta arrojada para eliminar o desemprego involuntario,
pronta para ser testada por alguma economia capitalista avangada. [...] Do
ponto de vista pratico, talvez nao se aplique inteiramente a um pais em de-
senvolvimento. [...] O esquema especifico proposto [...] talvez se aplique
melhor a sociedades avangadas, onde importa mais criar empregos novos
que dirigir o emprego criado para cobrir insuficiéncias do sistema social e
econdmico [...]. Aqui precisamos criar emprego e usar o emprego criado
para melhorar os servigos publicos e de infra-estrutura econémica e social,
usando como alavanca o dispéndio publico, inclusive deficitario. Claro, ha
que criar as pré-condi¢gdes cambiais para isso.

De fato, a melhoria dos servigos publicos e de infra-estrutura econémica e
social € uma prioridade absoluta em paises em desenvolvimento como o Brasil, po-
rém: a) o ELR ndo pretende substituir um programa de investimento publico em tais
setores nem fornecer mao-de-obra barata para que os governos deixem de contratar
os funcionarios publicos regulares; b) uma aceleragdo do crescimento econdmico a-
través de um forte programa de investimento publico nesses setores nao seria sufi-
ciente para eliminar o desemprego estrutural e melhorar as precarias condigdes de
remuneragao e trabalho (quando ocorressem pressdes inflacionarias, tal programa
seria desacelerado, pois ndo possui os mecanismos de ajuste do ELR); c) seria pra-
ticamente impossivel acelerar o crescimento econdmico o suficiente para compensar
plenamente o crescimento da produtividade (o proprio crescimento do salario real in-
duziria inovag¢des poupadoras de mao-de-obra); d) mesmo que fosse possivel mane-

jar adequadamente os instrumentos de politica econbémica para promover o cresci-
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mento econdmico sustentado até eliminar definitivamente o desemprego estrutural,
isso ocorreria muito lentamente e a sociedade continuaria sofrendo por muito tempo
0os males originados pelo desemprego e pelas péssimas condigdes de trabalho in-
trinsecas ao subemprego®; e) ainda assim, o ciclo econdmico n&o seria abolido?’;
pois ndo existiriam mecanismos que promovessem uma efetiva “sintonia fina”, por-
tanto, o desemprego estrutural de natureza ciclica e os surtos inflacionarios perma-
neceriam na economia.

Apesar de toda essa argumentacédo, dois grandes empecilhos ainda séo colo-
cados a implantacao do ELR no Brasil.

O primeiro deles, colocado pelo préprio Lessa (2003), consiste na criacdo das
pré-condigbes cambiais necessarias a implantagdo do programa. No Brasil, diferen-
temente dos EUA, a taxa de cambio nominal tem um papel central na dindmica da
inflagcao, visto que graves desequilibrios externos poderiam causar persistentes des-
valorizagdes, as quais, em interagao com a dinamica dos juros e salarios nominais,
seriam capazes de desencadear um processo inflacionario.?

Nas condigbes atuais (2° trimestre de 2007), o comportamento do setor exter-
no da economia brasileira parece capaz de absorver um razoavel aumento das im-
portacdes — decorrente da expansao da demanda gerada pela introducéo do pro-
grama — sem gerar dificuldades significativas de balango de pagamentos. Porém,
mesmo que a situagdo do balango de pagamentos fosse menos favoravel, uma poli-
tica cambial que calibrasse a taxa de cambio nominal gerando uma taxa real de
cambio de longo prazo consistente com o equilibrio do saldo em transac¢des corren-
tes (ao nivel de produto potencial) geraria 0 mesmo valor para a taxa de cambio, in-
dependentemente da implantacdo ou néo do ELR.%

O segundo possivel empecilho é de carater fiscal, devido ao comportamento
atual das finangas publicas nacionais. Como foi visto, para os economistas hetero-
doxos, a razao divida publica/PIB pode ser contida pela influéncia da autoridade
monetaria sobre a taxa real de juros e seguir uma trajetéria ndo explosiva, ainda que
a relagao déficit publico/PIB aumente inicialmente em decorréncia do programa.

E fato que a dimens&o do desemprego estrutural e da precariedade da remu-
neracao e das condi¢cdes de trabalho no pais € muito maior que no caso americano.
Em funcédo disso, certamente a populagao-alvo do ELR no Brasil, como propor¢ao da
PEA, seria muito mais elevada que nos EUA. Ademais, pelo fato de que o PIB ame-

ricano ser muito maior que o brasileiro, surgiriam fortes argumentos contra a instala-
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¢ao do programa afirmando que este causaria um impacto bem maior sobre a rela-
¢ao déficit publico/PIB no caso brasileiro. Porém, o SBSP seria também significati-
vamente inferior ao fixado nos Estados Unidos,* tendendo a produzir o efeito con-
trario sobre o impacto fiscal inicial.*’

Com relagao aos possiveis efeitos sobre a arrecadagao e outros gastos publi-
cos, dado o maior grau de formalidade do trabalho, a redu¢do de gastos com o se-
guro-desemprego seria maior nos EUA, enquanto a redugdo com programas de ren-
da minima seria maior no Brasil.

Nos demais aspectos, parece dificil obter alguma generalizagao do efeito li-
quido no que concerne a reducédo de outros gastos sociais e aos ganhos de arreca-
dacao decorrentes do aumento dos produtos potencial e efetivo.

Mesmo adotando a hipotese de que a relagao divida publica/PIB resultante da
implantacédo do programa seja maior no Brasil que nos EUA, o comportamento ex-
plosivo ou ndo dessa relagado continuaria a depender da relagcédo entre taxa de juros
real e taxa de crescimento real do PIB. Assim, o caso brasileiro poderia exigir uma
reducao da taxa real de juros para conter o comportamento explosivo da relagéo di-
vida publica/PIB — fato provavelmente um pouco amenizado pelo impacto favoravel
inicial desse maior déficit sobre a taxa de crescimento do PIB real.

Se o0 quadro atual de alta mobilidade internacional de capitais permanecer,
essa reducgao da taxa de juros poderia provocar uma maior depreciagcdo pontual das
taxas de cambio nominal e real, bem como um aumento pontual da demanda agre-
gada. Isso, provavelmente, implicaria, no caso brasileiro, num impacto inicial maior
sobre os pre¢os que no caso americano. Contudo, a) esse efeito seria também pon-
tual, e a adogao do programa ELR, com um SBSP nominal rigido, reduziria (ou até
eliminaria) a possibilidade de se desencadear um processo inflacionario; b) se a po-
litica cambial estivesse sendo adequadamente conduzida antes da introducao do
ELR, o efeito da redugdo dos juros sobre a taxa de cambio poderia ser amenizado
ou até tornar-se insignificante; se ndo estivesse, a depreciagdo cambial teria que o-
correr cedo ou tarde, e na mesma medida, fosse o programa implantado ou nao; c) a
adogcao de maiores controles sobre o fluxo internacional de capitais poderia
também reduzir consideravelmente o efeito da redugdo dos juros sobre o cambio,
quer a politica cambial estivesse sendo adequadamente conduzida ou nao.

A implantacdo do ELR seria, portanto, mais complicada no Brasil que nos

EUA, principalmente por causa do diferente papel da restricao do balang¢o de pa-
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gamentos e da taxa de cambio nessas economias, bem como da diferente situa-
cao fiscal. No entanto, é impossivel se chegar a conclusdes definitivas sem simula-
¢des quantitativas adequadas dos possiveis impactos sobre a economia analisados
nesse trabalho — isso constitui o préximo passo dessa pesquisa. Ao menos do ponto
de vista qualitativo, os obstaculos parecem contornaveis e os problemas adicionais
podem ser minimizados. Ademais, se por um lado as dificuldades de implantagcédo do
ELR na economia brasileira sdo maiores que nos Estados Unidos, por outro lado, os
beneficios sdcio-econémicos do programa também seriam muito mais importantes.

E evidente que, tendo sido pensado para o contexto da economia americana,
uma economia muito desenvolvida, o ELR nao teria condi¢gbdes de ser implantado no
Brasil sem que fosse adaptado as suas especificidades, conforme a discusséo do

préoximo item, que trata da adaptagcéo do programa a economia brasileira.

4 ADAPTANDO O ELR AS ESPECIFICIDADES NACIONAIS

Desde o século XIX, eram constituidas no pais frentes de trabalho de emer-
géncia, principalmente em épocas de seca no Nordeste, nas quais os trabalhadores
recebiam um auxilio de subsisténcia para trabalharem na construcido e manutencao
de obras publicas. Evidentemente, era um programa de emprego publico temporario,
limitado, e mal administrado. E ainda, a 0 excesso de mao-de-obra em 6rgéos go-
vernamentais, especialmente em épocas de calamidades publicas, consiste numa
forma deturpada de geragdo de emprego direto pelo Estado. Obviamente, o ELR
nao pode ser confundido com nenhuma dessas politicas rudimentares.

A primeira proposta brasileira mais estruturada visando a utilizagdo perma-
nente do Estado como empregador de ultima insténcia se deu em 1986, durante o
governo Sarney. Um grupo de estudos coordenado por Jaguaribe (1989) propés um
conjunto de politicas para acabar com a miséria e a pobreza extrema no Brasil até o
ano 2000: o projeto “Brasil, 2000”. Dentro de um contexto de uma ampla mudanca
de rumo de toda a politica social do pais, o projeto pretendia entre outras coisas
conduzir a economia ao pleno emprego e realizar uma politica de valorizagéo do tra-
balho.
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Sabendo-se que esse nao € o primeiro trabalho a propor a atuagcédo do Estado
como empregador direto para combater o desemprego no Brasil, realiza-se agora
um estudo sobre as possiveis adaptacdes que o ELR sofreria para ser implantado no
pais sem perder as suas propriedades nem causar efeitos danosos a economia.

Primeiramente, o governo precisaria deixar de ser um grande transferidor
de renda para ser um grande gerador de empregos, fornecendo mao-de-obra
qualificada para todo o mercado de trabalho. >

Em segundo lugar, no caso brasileiro, maior énfase deve ser dada a qualifica-
cao da mao-de-obra. Uma das formas de incentiva-la seria adotar um salario dife-
renciado de acordo com a qualificagcdo dos trabalhadores — os trabalhadores
com qualificagao técnica ou superior poderiam trabalhar na parte administrativa do
programa (EBSP-Administrativo) e os sem qualificagdo profissional deveriam traba-
Ilhar na parte operacional (EBSP-Operacional):

1. Trabalhadores sem qualificacdo: trabalhariam no EBSP-Operacional e ganha-
riam 1 SBSP, que equivaleria hoje a R$ 2,19 por hora trabalhada;*

2. Trabalhadores com cursos técnicos e/ou profissionalizantes: trabalhariam no
EBSP-Administrativo (isto €, em servigos auxiliares, técnicos e administrati-
vos) e ganhariam 1 e %2 SBSPs, ou seja, R$ 3,28 por hora trabalhada.

3. Trabalhadores com cursos superiores: também trabalhariam no EBSP-
Administrativo e ganhariam 2 SBSPs, isto é, R$ 4,38 por hora de trabalho.

O intuito de se empregar pessoas no ELR de acordo com sua qualificagcao
profissional seria treina-las e capacita-las, evitando gargalos nos setores que uti-
lizam mao-de-obra especializada. Ademais, seria permitida ascensao profissio-
nal e salarial dentro do préprio programa a medida que os trabalhadores se quali-
ficassem. O servigo de qualificagao dos trabalhadores do ELR teria como propdsito
prepara-los para o mercado de trabalho de acordo com a demanda de cada setor da
economia. Evidentemente, quanto maior a demanda por trabalho num determinado
setor, mais empregados do programa seriam preparados para atenderem tal de-
manda.

Inicialmente, a fim de reduzir os custos do programa, poderia ser pago a me-
tade do salario proposto. Mesmo assim, o SBSP seria maior que o valor atual da
Bolsa-Familia e, apesar de ser inferior ao salario do seguro-desemprego, néo teria
um limite temporario como este. Além disso, o trabalhador que entrasse no EBSP

contaria com um servigo de capacitacao profissional.
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Por fim, é evidente que o programa nao poderia ser totalmente implantado
num curto intervalo de tempo em todo o territorio nacional. Pois € bastante dispendi-
oso e depende da expansdo da capacidade produtiva da economia para tanto®
(como visto, os cortes que os outros programas sofreriam ndo seriam capazes de
compensar o aumento de gastos por ele causado). Mas, a medida que aumentasse
a capacidade produtiva da economia, o programa seria expandido pelas demais re-
gibes do pais até atingir sua totalidade. Seria necessario, no entanto, ter-se cautela
ao escolher os primeiros municipios a serem contemplados com a sua implantacao,
a fim de n&do gerar um processo migratorio para as regides metropolitanas que ja se
encontram super-populosas e com altas taxas de desemprego — como Sao Paulo,
por exemplo. Poderia se aproveitar para fazer com que o processo migratorio se in-
vertesse: ao invés do fluxo ser das pequenas cidades para as grandes, seria das

grandes cidades para as pequenas.

5 CONCLUSAO

Apresentou-se nesse trabalho a matriz conceitual e tedrica do programa ELR
elaborado por Minsky (1986) e aperfeicoado por Wray (2003) para a economia ame-
ricana; um debate tedrico acerca da sua implantagéo tanto nos Estados Unidos (uma
economia capitalista desenvolvida com baixa taxa de desemprego) quanto no Brasil
(um pais periférico em desenvolvimento com alta taxa de desemprego); e uma pos-
sivel adaptacéo do programa a realidade nacional.

Embora o préprio Wray (2003, p. 206) considere mais viavel implanta-lo pri-
meiramente numa economia com baixa taxa de desemprego — devido ao custo ele-
vado do programa, a dificuldade de construir uma estrutura organizacional e supervi-
sora e a possibilidade de surgirem novas propostas para amenizar o desemprego —
se forem realizadas algumas adaptagdes as especificidades brasileiras, o ELR pode-
ria ser implantado sem gerar os transtornos econdmicos que se imagina a primeira
vista. Ademais, o fato da preocupagéao politica com o desemprego no Brasil ser bem
maior que num pais com uma taxa de desemprego relativamente baixa, como os
EUA, faria com que o interesse politico em implantar um programa como esse fosse

bem mais elevado também.
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A implantagcdo do ELR nao somente proporcionaria aos brasileiros uma gran-
de melhoria na sua qualificagdo educacional e profissional (aumentando o nivel de
produtividade média da populagdo) como geraria um significativo aumento da renda
pessoal disponivel, que impulsionaria 0 consumo, aumentando a demanda agrega-
da, a produgéo real e o nivel de emprego. Desse modo, mais trabalhadores seriam
deslocados do estoque regulador do programa para os demais setores da economia.
Além disso, o aumento da produtividade média dos trabalhadores provocaria um
aumento continuo da capacidade produtiva do pais, permitindo um crescimento con-
tinuo e proporcional da produgao real sem provocar um processo inflacionario.

No que concerne a adaptagcao do programa ao Brasil, algumas ressalvas im-
portantes devem ser feitas: a) o programa deveria ser implantado gradativamente,
certamente comegando em areas menos povoadas, no intuito de evitar um aumento
do éxodo rural e da concentragdo de pessoas em areas metropolitanas — que ja se
encontrem com seérios problemas de superpopulagdo — e de até mesmo promover
um “éxodo urbano”; b) a énfase na educagao e na qualificagdo profissional no Brasil
deveria ser bem maior que na proposta original de Wray (2003) para os Estados U-
nidos, pois a deficiéncia nacional em educacao e qualificacdo profissional € muito
grande; c) O programa deveria exigir um nivel minimo de produtividade dos traba-
lhadores™, tal qual a proposta original, mas, além disso, deveria os estimular a se-
rem cada vez mais produtivos.

Evidentemente, existem ainda muitos questionamentos a serem discutidos,
mas o objetivo desse trabalho foi examinar as condigdes gerais para a aplicacéo do
programa ELR a economia brasileira. Pretende-se em trabalhos futuros: a) estimar a
populacdo-alvo e realizar simulagbes acerca dos impactos macroecondmicos de di-
versas escolhas de valores para o SBSP, na linha do trabalho semelhante realizado
para os EUA por Fullwiler (2005), que demonstrou a viabilidade técnica de instalagao
do programa na economia americana; b) estudar as especificidades de cada regido
do pais, a fim de verificar as provaveis adaptacdes que deveriam ser realizadas para
que fosse possivel implanta-lo em todo o territério nacional.

Por enquanto, nao foi identificado nenhum empecilho decisivo a implantagao
do ELR no Brasil — desde que este esteja devidamente adaptado as especificidades
regionais — que invalide a hipotese adotada nesse trabalho. Ao contrario, o progra-

ma tem se mostrado uma alternativa interessante e ousada de politica sécio-
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econdmica, que poderia substituir com muitos ganhos o conjunto de politicas atuais

voltadas para a questdo do desemprego e da estabilidade econémica.
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' Para fins desse trabalho, esse tipo de desemprego é definido como o desemprego involuntario que

ndo pode ser eliminado mesmo que a economia utilize toda sua capacidade produtiva (BLACK,
2002, p. 450). De acordo com Sandroni (2005, p. 241), desemprego involuntario, por sua vez, é a-
quele que ocorre quando pessoas que estdo dispostas a trabalhar ao nivel de salario vigente nao
encontram emprego.

2 Viszo novo-keynesiana: vertente hegemdnica da teoria econémica ortodoxa que domina a condu-
¢ao da politica econdmica na grande maioria das economias.

* Os modelos tedricos dessa vertente comportam outras solugdes para esse problema, tais como re-
dugdes de mark ups, substituicdo da tributacao indireta pela direta, entre outras de carater mais he-
terodoxo, todas capazes de compatibilizar a redugédo da taxa de desemprego estrutural até com ga-
nhos de salarios reais. Mas, a flexibilizagao trabalhista parece ser considerada a melhor politica.

* Alcance e sustentacdo de poder; manejamento adequado da politica econémica para gerar um pro-

cesso de crescimento sustentado e nao-inflacionario; existéncia de um cenario internacional favora-

vel ao crescimento; e realizagédo de atividades intensivas em mé&o-de-obra, para evitar a recomposi-
¢ao do contingente de superpopulacéo relativa desempregada.

Conforme a discussao da teoria heterodoxa acerca dos efeitos colaterais de uma flexibilizagao que

acarrete perda de poder de barganha dos trabalhadores e queda dos salarios nominais. A referén-

cia usual é Keynes (1936, cap. 19).

Entenda-se pleno emprego como sendo ndo a auséncia total de desemprego, mas a inexisténcia de

desemprego involuntario na economia. E compativel, portanto, com a persisténcia de algum de-

semprego, voluntario e friccional.

Comumente denominada NAIRU (Non accelerating inflation rate of unemployment), ou Taxa de

desemprego ndo aceleradora da inflagdo. Se a taxa de desemprego ficar abaixo da NAIRU, sera

gerado um processo inflacionario. Se ficar acima, implicara em desinflagao.

ELR: do inglés employer of last resort.

® Tcherneva e Wray (2005).

9 E concebivel que alguns trabalhadores desempregados nao desejem trabalhar no ELR por varios
motivos, como por julgarem o SBSP excessivamente baixo, ou até mesmo por razdes ideoldgicas.
Do ponto de vista da defini¢cdo estrita, contudo, tratar-se-ia de desemprego voluntario, fora da popu-
lagcao-alvo do programa. Evidentemente, continuaria a haver a perda de renda associada a redugéo
da remuneragéo dos trabalhadores mais qualificados que ganhavam, quando empregados, salarios
significativamente superiores aos que receberiam no programa.

" Para uma avaliagdo das dificuldades de implementacdo de um programa similar para o Brasil, vide
Lourenco (2004).

8
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12 Mas assim como existem atualmente pressdes para aumentar o salario minimo, também existiriam
para aumentar o SBSP, pois o indice geral de precos nao seria mantido constante. Portanto, quan-
do esse indice sofresse fortes tendéncias de aumento, o SBSP provavelmente seria reajustado pela
inflacdo para evitar uma desvalorizacao real no decorrer do tempo. Isso faria com que outros sala-
rios e precos também fossem reajustados, mas, desde que esses reajustes ndo se dessem com
muita freqiéncia, isso ndo geraria um processo inflacionario. Portanto, o aumento do SBSP estaria
relacionado apenas a compensacéao da inflagdo gerada por fatores desvinculados da politica do
ELR.

® Visto que, se ndo concedessem tal aumento, os empregadores perderiam mao-de-obra para o

programa.

* Evidentemente, outros fatores poderiam gerar pressoes inflacionarias, mas, desde que o SBSP nao
fosse plenamente indexado, tais pressdes tenderiam a ser autocontidas. De fato, como o SBSP
provavelmente seria menos indexado que os demais salarios, no caso de pressdes originarias de
outras fontes, o programa contribuiria para uma contengdo mais rapida da sua propagacao devido a
sua influéncia sobre os demais salarios.

Supondo auséncia de mudangas na taxa de juros basica.

® E impressionante observar a semelhancga conceitual do novo- keynesianismo a este respeito com a
visdo de Marx (1867) sobre a funcionalidade do exército industrial de reserva em uma economia
capitalista. Ainda mais interessante é observar como de estruturas tedricas tdo similares brotam
propOS|goes politicas polarmente antagbnicas.

" Por exemplo: a) Uma redugéo dos salarios nominais provocaria uma redistribuicdo de renda dos
trabalhadores para os capitalistas, que possuem uma menor propensao a consumir, provocando
uma redugéo da demanda agregada e, portanto, da producao/renda real e do nivel de emprego na
economia; b) Uma redugéo do nivel de pregos poderia provocar expectativas de que os pregos ca-
issem novamente no futuro, reduzindo a eficiéncia marginal do capital, que, por sua vez, diminuiria
o nivel de investimento, reduzindo a demanda agregada e, portanto, a produgéo/renda real e o nivel
de emprego.

® Para um resumo dos pontos de vista das diversas vertentes no debate sobre desemprego e flexibi-
Ilza(;ao do mercado de trabalho, vide Feij6é e Carvalho (1999).

"% Simulagdes realizadas por Fullwiler (2005, p.36) a partir do modelo de Fair (2003) estimam o au-
mento bruto de gastos publicos devidos ao programa ELR para o caso estadunidense em algo en-
tre 0,6 e 1,25 % do PIB, conforme o estagio do ciclo econémico.

° Como Fullwiler (2005) utilizou hipoteses bastante conservadoras acerca das redugbes desses ou-
tros tipos de gasto, o impacto fiscal simulado do programa ELR provavelmente foi fortemente su-
perestimado. Por exemplo, a redugéo de outros gastos sociais como conseqiiéncia indireta do pro-
grama de dificil estimagao, foram desconsiderados.

Alguns economistas desse novo consenso defendem que mesmo no curto prazo uma politica fiscal
poderia ser neutra, pois criaria expectativas de que o Banco Central alteraria as taxas de juros
compensatoriamente.

2 A hipdtese de neutralidade da moeda torna no longo prazo a taxa real de juros insensivel a varia-
¢Oes na oferta de moeda. A taxa real de juros seria entdo determinada pela oferta e demanda de ti-
tulos.

* Que poderia ser compensada por adequada expansdo monetdria, ou seria mesmo compensada
pela operagao normal da politica monetaria através da fixagdo da taxa basica de juros. Enfatize-se
que, no contexto da operacao do programa, tal estimulo a demanda, como vimos, nao seria infla-
cionario.

* Um caso muito importante diz respeito a situagdo na qual o crescimento econémico enfrenta restri-
¢Oes externas. Aparentemente, a condi¢gdo dos EUA de emissor da moeda universal em um regime
de cambio flutuante torna essa discussao pouco relevante no contexto desse pais — o que talvez
expliqgue sua auséncia na discussdo de Wray (2003). No caso dos demais paises, entretanto, tais
restricdes podem de fato tornar a aplicagdo do programa mais complicada. O assunto sera tratado
mals adiante, por ocasiao da anélise da aplicabilidade do programa ao Brasil.
® De acordo com o DIEESE — cuja metodologia de calculo inclui subemprego e desalentados — a taxa
de desemprego média era de 18,82% NA Regido Metropolitana de S&o Paulo em 2004. Um outro
indicador interessante para se ter idéia da dimens&o da questdo do emprego no Brasil € a taxa de
precariedade, que inclui o percentual de populagdo desocupada, subocupada e subremunerada em
relacdo a PEA. De acordo com Villella (2005, p. 34), ao longo de 2004 as pessoas nestas condi-
cOes representavam 27,35% da PEA nas Regides Metropolitanas do pais.
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%0 subemprego envolve os trabalhadores que recebem uma remuneragdo muito abaixo dos pa-
drdes e que nao sao registrados, ou seja, pessoas que fazem “bicos” para sobreviver (SANDRONI,
2005, p. 241). Dentro dessa categoria estdo os desempregos ocultos por trabalho precario e por
desalento, nas quais os trabalhadores desistem de buscar uma melhor colocagdo no mercado devi-
do a condigdes extremamente desfavoraveis (VILLELA, 2005, p. 6).

" A ndo ser que, neste processo, a economia virtualmente deixasse de ser capitalista. Porém, no
quadro geopolitico presente, o conjunto de pré-requisitos necessarios a transformagao de tal monta
¢ dificil até mesmo de conceber.

8 Bastos (2001, p. 202).

% Pode-se até argumentar que como o programa expandiria o produto potencial, uma taxa real de
cambio mais depreciada a longo prazo seria necessaria. Contudo, 0 mesmo processo também po-
deria expandir a produtividade (e, portanto, a competitividade) do produto nacional de forma que es-
te ganhasse mais mercados internos e externos, possibilitando a manutengao do equilibrio em tran-
sagdes correntes mesmo com uma taxa de cambio real mais apreciada. E dificil estabelecer a priori
qual dos efeitos preponderaria.

% Quando convertidos a uma taxa de cambio compativel com o critério de paridade de poder de com-

ra.

' Conclusbes mais avancadas neste campo carecem de definigdes quantitativas mais precisas do
tamanho da populagdo-alvo do programa e do SBSP, os quais serédo objeto de simulagdes em tra-
balhos futuros.

%2 Evidentemente, aqueles que nao fizessem parte da PEA continuariam a receber suas transferén-
cias governamentais normalmente. Nao haveria obrigagdo de trabalhar no EBSP, caso se julgasse
melhor ficar (ou permanecer) desempregado, mas, certamente a maior parte preferira empregar-se
no ELR, pois estara se qualificando para o mercado de trabalho e recebendo um salario que para
muitos superaria a renda atual.

3 Supondo que os trabalhadores do ELR trabalhem em média 40 horas semanais e que o valor do
SBSP seja fixado igual ao salario minimo vigente (R$ 380,00). Considerando-se que 1 ano possui
52 semanas e que, portanto, 1 més possui 4,33 semanas, os trabalhadores receberiam uma média
de R$ 87,76 por semana. Isto &€ R$ 2,19 por hora de trabalho no programa.

¥ 0 efeito de expansdo da demanda agregada é simultaneo a implantacdo do programa, mas, mes-
mo supondo que o aumento do grau de utilizagcdo da capacidade incentive a tomada de decisdes de
investimento, a ampliagdo da capacidade produtiva ocorreria apenas mais a frente. Neste contexto,
uma implementagédo gradual do programa permitiria uma melhor adaptacdo da capacidade instala-
da a demanda e, portanto, menor pressao sobre os pregos.

%% Sob pena de corte salarial.



