Capitulo 11

O Mercado de Trabalho e a
Oferta Agregada Classica

No capitulo anterior analisémos a fungao oferta de trabalho Keynesiana.
Vimos como esta dependia do equilibrio no mercado de trabalho e como
as expectativas sobre os precos acabavam por afectar de forma bastante
significativa o equilibrio neste mercado e a prépria funcao oferta agregada.
No presente capitulo vamos apresentar e discutir uma fungao oferta al-
ternativa que é denominada por oferta Cldssica.

As diferengas fundamentais entre estas duas correntes de pensamento
econémico no que diz respeito & oferta agregada residem na formulacao
de hipéteses relativamente a forma como as expectativas sdo formuladas
pelos agentes econémicos e relativamente ao tipo de estrutura de mercado
onde as empresas operam (”price takers” ou ”price makers”).

No que diz respeito as expectativas temos:

e Keynesianos — vérios factores levam a que normalmente a seguinte
condigao se verifica: Pf # Pi;

e (Classicos — a racionalidade dos trabalhadores leva a que normal-
mente se verifique: Pf = P;.

Conforme vimos, os Keynesianos assumem que, como existe infor-
macao imperfeita, como o estado intervém na economia, € como as em-
presas tém poder de mercado, os trabalhadores nunca poderao saber
com exactidao qual o nivel de P, que ird vigorar na economia durante
o periodo para o qual negoceiam os seus saldrios reais. Portanto, segundo
estes economistas, os trabalhadores negoceiam os seus saldrios, nao em
fungao do nivel de P, (o qual ndo conhecem), mas sim em fungao de uma
expectativa que formulam sobre aquele nivel de precos, sendo esta expec-
tativa designada por nivel de pregos esperado (Pf). Segundo a corrente
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Keynesiana, o método que os agentes utilizam para formularem estas ex-
pectativas é um processo que é normalmente designado por expectativas
adaptativas. Deste processo, resulta que no curto prazo é pouco credivel
esperar que ambos os niveis de pregos (P e P¢) convirjam para um mesmo
valor, pelo que se verifica sistematicamente um erro de previsao entre os
dois niveis de precos que acaba por ter consequéncias no funcionamento
da economia, conforme vimos no capitulo anterior.

No entanto, para a corrente Cldssica, as expectativas adaptativas ap-
resentam limitagoes bastante sérias, as quais implicariam que os agentes
econdmicos teriam de ser totalmente irracionais caso as utilizassem para
evitar a erosao dos seus saldrios reais causada por aumentos inesperados
dos precos efectivos. Os Cldssicos argumentam que um processo que ap-
resenta um erro sistemdtico de previsao ao longo do tempo, nao é um
processo nem credivel nem racional do ponto de vista econémico e deve
ser substituido por um outro. Estes economistas apresentam a alterna-
tiva das expectativas racionais. Se o governo nao intervir na economia
de forma discriciondria, o uso de forma racional de toda a informacao ao
dispor dos trabalhadores, permite—lhes prever com exactidao o nivel de
precos que ird vigorar para o periodo que vao negociar os seus saldrios
reais, sendo os erros de previsiao nulos em termos médios. Portanto, para
os Cléssicos o nivel de precos esperados convergird necessariamente para
o nivel de precos efectivos.

Quanto a segunda grande diferenca entre as duas correntes de pen-
samento econémico, os Clédssicos assumem que os mercados tendem a
funcionar de forma perfeita pelo que as empresas sao fundamentalmente
”price takers” quer no mercado de bens e servicos, quer no mercado de
trabalho. Para os Keynesianos, o simples facto dos trabalhadores nao
conseguirem prever com total exactidao (ou seja, com um erro médio nao
nulo sistematicamente) o nivel de pregos efectivo é ja uma condigao su-
ficiente para que o mercado de trabalho nao funcione de forma perfeita,
pelo que o equilibrio neste mercado serd determinado de forma imperfeita,
quer as empresas sejam " price—makers”, quer sejam ”price-takers”.

A questdo das expectativas serem adaptativas ou racionais foi de facto
a questao crucial que separou as duas principais correntes de pensamento
econémico ao longo de vérias décadas, desde o inicio dos anos 70. No
entanto, a evolucao recente da teoria macroeconémica permitiu mostrar
que caso as empresas operem em concorréncia imperfeita no mercado de
bens e servigos, mesmo a existéncia de expectativas racionais torna os
resultados mais préximos do velho modelo Keynesiano do que do mod-
elo Classico. No entanto, as diferencas entre a nova versao do modelo
Keynesiano e a ”"velha” sao extremamente relevantes, as quais irao ser
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analisadas apenas no capitulo 13.1

No presente capitulo iremos apenas analisar as duas formas alterna-
tivas de conceber expectativas — ou seja, um método passivel de ser
utilizado pelos agentes econémicos de forma a eliminar ou reduzir a in-
certeza sobre a evolucao de varidveis macroeconémicas — bem como o
impacto das expectativas racionais sobre o equilibrio no mercado de tra-
balho, de onde resulta o modelo Cléssico.

11.1 O Processo de Formacao de Expectativas

Até agora mostramos qual é o efeito sobre o equilibrio do mercado de
trabalho resultante dos trabalhadores formularem expectativas sobre a
evolucao dos precos. Referimos também que estas expectativas tém uma
natureza exdgena, precisamente pelo facto de serem ”expectativas”, re-
sultando de comportamentos mais ou menos subjectivos sobre a evolucao
esperada da actividade econémica. N&o referimos no entanto, como é que
os trabalhadores concebiam ou formulavam estas expectativas. Vamos
agora explicitar qual o mecanismo ou processo que os trabalhadores (ou os
seus representantes), bem como qualquer outro tipo de agente econémico,
poderao utilizar para alcancar tal objectivo. Em teoria econémica exis-
tem dois métodos largamente discutidos para formular estes processos:
expectativas adaptativas e expectativas racionais.

Vamos iniciar a exposicao assumindo que o processo segundo o qual o
valor de Pf é obtido segue um método geral em que os agentes pretendem
corrigir de forma mais répida, ou mais lenta, os erros que vao cometendo
ao longo do passado, os quais vao corrigindo com um certo desfazamento
temporal.? Neste caso, o preco esperado para o perfodo ¢ é determinado
levando em consideracao a correcgao do erro nas expectativas formuladas
para o perfodo t — 1, vindo

Pf=Pi+¢(P1—Py) , >0 (11.1)

'Sobre este ponto vide: (i) Woodford, M. (1999). ”Revolution and Evolution in
Twentieth-Century Macroeconomics”, in P. Gifford, (ed.), Frontiers of the Mind in the
Twenty-First Century, Harvard University Press.; (ii) King, R. (2000). The New IS-LM
Model: Language, Logic, and Limits, Federal Reserve Bank of Richmond Economic
Quarterly, 86 (3), 45-104 ; (iii) Gali, J. (1999). ”The Return of the Phillips Curve
and Other Recent Developments in Business Cycle Theory”, Mimeo, Department of
Economics, New York University.

2Note que, como é légico, qualquer erro cometido é sempre referido ao passado,
mesmo que a decisdo envolva um periodo temporal no futuro. Depois de se tomar uma
decisdo, a decisdo estd tomada, podendo ser correcta ou errada. Esta decisdo pode ser
revista, mas se e quando o for, sé-lo—4 com base numa decisao (ou num erro) que foi
feito no passado.
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onde 1 é o factor de correccao do erro de expectativas cometido no periodo
t — 1, ou seja déd—nos a velocidade com que os erros do passado sao cor-
rigidos.

Quanto ao valor do parametro 1, existem trés casos que sao bastante
relevantes para o processo de descricao da formulacdo de expectativas:

P =0 — expectativas miopes
0 <y <oo — expectativas adaptativas

P — 00 — expectativas "racionais”

11.1.1 Expectativas miopes

Se o valor do parametro for nulo (¢» = 0), isto significa que qualquer
erro que os agentes econémicos tenham cometido no passado (remoto ou
recente) nunca é corrigido. Ou seja, os agentes nunca aprendem com o
tempo, pelo que o valor inicial para os precos esperados se mantém in-
definidamente. Por exemplo, se o nivel dos precos efectivos aumentar
permanente e sucessivamente ao longo de vdrios perfodos de tempo, os
agentes econémicos nao tém conhecimento deste aumento permanente,
0 que nao aceitdvel nas sociedades contemporaneas onde existe vdrios
meios de disseminagao de informagao econémica. Ou tém conhecimento
deste facto e pura e simplesmente nao reconhecem que este aumento faz
diminuir de forma permanente os seus saldrios reais, o que também nao
é economicamente aceitdvel no mundo em que vivemos, ou se o recon-
hecem nao tém o minimo poder negocial para exigir saldrios nominais
mais levados de forma a reduzir ou eliminar a perda dos seus saldrios
reais devido a inflagao. Com é ébvio, a nao ser em situagoes de extremo
desemprego, este tipo de expectativas parece ser pouco relevante em ter-
mos econémicos, pelo que nao nos preocuparemos mais com ele ao longo
deste livro.

11.1.2 Expectativas adaptativas

Contrariamente as miopes, no caso das expectativas adaptativas os agentes
econémicos vao aprendendo ao longo do tempo os erros que cometem e
procuram corrigir os mesmos da melhor forma possivel.®> No entanto,

30s artigos mais representativos que lancaram este tipo de expectativas na teoria
econdmica sdo os seguintes: Cagan, P. (1956). ” The Monetary Dynamics of Hyperinfla-
tion”, in: Studies in the Quantity Theory of Money, Milton Friedamn (Ed.), University
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levam sempre algum tempo a detectar os erros que cometeram e, con-
sequentemente, isto implica que levarao também sempre algum tempo a
reagirem a esses mesmos erros. Portanto, quanto maior for o valor do
pardmetro ¢, maior serd a velocidade com os agentes se apercebem e cor-
rigem os erros que cometeram no passado. Por exemplo, se ¥ = 1, isto
implica que a equagao (11.1) passaria a ser escrita como Pf = P;_1, o
que significa que o erro cometido em ¢ — 1 foi integralmente corrigido em
apenas um perfodo de tempo. Portanto, neste caso os precos esperados no
periodo t sdo exactamente iguais aos pregos efectivos do periodo anterior.
Nenhuma proporgao do erro cometido em ¢ — 1 resta para ser corrigida no
presente ou no futuro. Assumir um processo de expectativas adaptativas
apresenta vantagens e desvantagens.

Vantagens

Como vantagens resultantes 6bvias da adopgao deste comportamento
para prever a evolugao esperada dos precos temos os seguintes argu-
mentos: permitem evitar os efeitos nocivos da inflagao sobre os saldrios,
elimina a subjectividade de medir "expectativas”, tém uma larga aplica-
bilidade.

Evitar os efeitos nocivos da inflagao sobre os saldrios. Se
os agentes econémicos (neste caso os trabalhadores) nao incorporassem
os efeitos esperados da inflagdo sobre o seu comportamento no mercado
de trabalho sofreriam uma descida dos seus saldrios reais em situagoes
inflacionistas. Portanto, os agentes econémicos poderao ser iludidos por
variagoes de pregos mas apenas temporariamente, segundo os economistas
que propoem este tipo de expectativas, porque os agentes reagem aquelas
variagoes ao longo do tempo.

Elimina a subjectividade de medir ”expectativas”. Varidveis
econdmicas que tenham a forma de expectativas sao extremamente difi-
ceis de medir em termos objectivos devido as seu elevado grau de sub-
jectividade. Se falamos de expectativas, é muito provavel que as expec-
tativas formuladas por diferentes agentes econémicos sobre uma mesma
varidvel macroeconémica sejam muito diferentes. E como é que podemos
dizer que um agente estd certo e ou outros estao errados, ou vice—versa,
quanto as suas perspectivas sobre a evolucao de uma dada varidvel ao
longo do tempo? Como a natureza das expectativas formuladas por

agentes econémicos tem a partida um grau de subjectividade que nao
pode ser (aparentemente) eliminado, se descobrirmos um processo 16gico

of Chicago Press, Chicago; Phelps, E. (1967). ”Phillips Curves, Expectations of Infla-
tion and Optimal Unemployment Over Time”, Economica, 2 (3), 22-44; Friedman, M.
(1968). ”The Role of Monetary Policy”, American Economic Review, 58 (1), 1-17.
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ou matemdtico que limite (ou praticamente elimine) esta subjectividade
teremos dado um passo significativo na reducao da incerteza na economia.
De facto, o processo das expectativas adaptativas permite grandemente
reduzir esta subjectividade. Como iremos verificar, este processo permite
obter o valor do preco esperado para um dado ano como uma func¢ao
apenas dos valores do preco efectivo desfazados no tempo.

Como vimos acima, a equacao que nos da o processo adaptativo é

Pte:Ptefl+¢(Pt71*Ptefl)

a qual pode ser reescrita da seguinte forma
PP =9yl +(1-9) P, (11.2)

Agora, escrevendo a equagao equivalente & equagao (11.2) mas para
o periodo t — 2, a qual serd Pf | = P + (1 — ) Pf_,, e substituindo
esta expressao de volta na equagao (11.2) teremos

Pf=yPy+¢(1—-9¥)Pa+y(1—9¢)° P,

Aplique o mesmo raciocinio para os periodo t — 3, t — 4, etc., e obterd
uma expressao? que pode ser resumida através do seguinte somatorio

PE=>¢(1—¢) Py
i=0

Como facilmente pode ser constatado, a varidvel esperada na equacao
acima depende apenas de varidveis observadas ou efectivas no passado,
ou seja depende apenas de P,_;, P2, P;_3, etc, sendo estes valores
efectivos ponderados ao longo do tempo. Esta ponderacao implica que
quando mais afastadas no tempo, menor serd o impacto destas varidveis
sobre as expectativas formuladas no presente.

Larga aplicabilidade. Em virtude das expectativas adaptativas
serem relativamente ficeis de implementar em termos intuitivos, e de
permitirem eliminar ou reduzir o problema da subjectividade em medir
expectativas, este tipo de expectativas pode ser aplicado a um conjunto
vasto de varidveis macroeconémicas, e nao apenas ao nivel geral de pregos
conforme o fazemos aqui.

1Esta expressio serd dada por Pf = ¢YP_1 + ¢ (1 —¢) Pr_a + ¢ (1 —¢)° Pz +
(1= Pg+ ..
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Desvantagens

Como inconvenientes das expectativas adaptativas, devem ser referidos
os seguintes aspectos: requerem grande quantidade de informagao, pro-
duzem um erro sistemdtico, denotam irracionalidade dos agentes.

Grande quantidade de informacgao. Para que o método acima
apresentado possa ser de facto utilizado pelos agentes econémicos, estes
terao de dispor de informacado sobre as varidveis para um periodo de
tempo considerdavel (digamos, 7 ou 8 anos no minimo), o que normal-
mente nao acontece com a maioria dos agentes econémicos e, sobretudo,
nao acontece com muitos factos econémicos pois existem apenas poucas
observagoes sobre variagoes nestes agregados. Exemplos célebres sao ca-
sos de hiperinflacdo, aumentos bastante elevados de precos do petréleo
(crises petroliferas), aumentos de pregos causados por guerras, etc.. Isto
significa que uma parte considerdvel dos agentes econémicos formularao
expectativas relativamente a aspectos fundamentais da vida econémica
moderna com base em outros processos.

No entanto, a necessidade imperiosa da existéncia de viarios momentos
de observagao sobre a evolugao da varidvel relativamente a qual se pre-
tende formular expectativas, nao é a limitacdo mais séria deste processo
adaptativo. De facto, existem muitas varidveis sobre as quais se tém
abundéancia de informagao. A limitagdo mais séria tem a ver com o facto
que o processo adaptativo produzir um erro sistemdtico (sub—estima) a
subida de precos em situagoes inflacionistas.

Erro sistemdtico. Pode ser facilmente demonstrado que no longo
prazo os pregos esperados s6 convergem para o prego efectivo (isto é, os
erros do passado serao inteiramente corrigidos e, portanto, anulados) se
o preco efectivo sofrer um choque num determinado ano e depois per-
manecer inalterado ao longo do tempo. Isto implica que, se se verificar
uma subida permanente dos pregos efectivos (mesmo que pequena), os
precos esperados estarao sempre abaixo dos efectivos se o processo de
expectativas for o adaptativo.

Vamos demonstrar este ponto através da Figura 11.1. Suponha uma
dada economia onde numa situacao inicial o nivel de precos efectivos é
de P = 10, mantendo—se este constante por um determinado periodo
de tempo. Nesta economia, os agentes econémicos corrigem os erros do
passado com um coeficiente ¢ = 0.6, e na situagao inicial o nivel dos
precos esperados é de P° = 10. Nesta situacao inicial, os trabalhadores
nao sofrem qualquer erosao dos seus saldrios nominais, em virtude de
P = P¢. Admita agora que no periodo ¢ = 15, o nivel de P passa de 10
para 12, mantendo—se neste valor indefinidamente — vide painel (a) da
referida figura. Neste caso, no periodo ¢t = 16 os trabalhadores verificam
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Figura 11.1: O ERRO SISTEMATICO NA FORMULAGAO DE EXPECTATIVAS
SEGUINDO O PROCESSO ADAPTATIVO.

que no perfodo anterior cometeram um erro nas suas expectativas, ja
que Pi5 = 12 e Py = 10. Por esta razao, passarao a exigir saldrios
nominais mais elevados em t = 16. Qual é o novo valor dos saldrios que
os trabalhadores pretendem receber em ¢ = 16. Este novo valor depende
do célculo que os trabalhadores facam para Pf. Este valor é determinado
através da equacao Pfg = P+ (P15 — Pf5) . Substituindo os respectivos
valores Pi5 = 12, Py = 10, e 1 = 0.6 na expressao das expectativas
obteremos Py = 11.2. No entanto, note que neste novo perfodo continua
a verificar—se um erro entre o nivel de pregos efectivos e o nivel de precos
esperados. Isto implica que no periodo seguinte a correccao deste erro
ird ser efectuada. Fazendo o mesmo raciocinio para t = 17, teremos
Py, = 11.68. Continuando com este processo para os perfodos seguintes
verificaremos que 0s precos esperados convergem progressivamente para
o nivel de pregos efectivos, estando os dois praticamente iguais ao fim de
6 anos. Este processo de convergéncia pode ser visto no painel (a) da
Figura 11.1.

No caso acima apresentado, os trabalhadores sao iludidos pela inflagao
mas apenas durante algum periodo de tempo — sofrendo uma perda dos
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seus saldrios reais apenas temporariamente — ja que ao fim de cerca de
5 ou 6 anos os seus saldrios reais voltaram ao nivel que se verificava antes
da alteracao nos precos efectivos. No entanto, esta perda de saldrios reais
pode ser agravada de forma significativa, caso se verifiquem choques mais
regulares sobre P. No painel (b) exemplificamos uma situagao em que, ao
longo de um periodo de cerca de 40 anos, se verificam trés aumentos de
precgos em intervalos de dez anos. A nova situacao é em todo semelhante
A anterior, com a tunica alteragdo do aumento da frequéncia dos choques
sobre os precos efectivos. Como se pode facilmente verificar, nesta nova
situacao, os trabalhadores tem uma erosao dos seus saldrios reais em
cerca de metade de todo o periodo de tempo apds o primeiro choque se
ter verificado, porque o nivel de precos esperados estao sempre abaixo do
nivel dos precos efectivos nesta metade do periodo.

Portanto, um método que pretende eliminar a perda ou erosao de
salarios reais causadas por aumentos imprevistos dos precos efectivos, mas
que leva a uma situacao em que em cerca de metade do tempo se verifica
de facto uma perda dos mesmos saldrios, ndo parece ser um método nem
muito eficiente nem minimamente racional. Por outro lado, esta situ-
acao de irracionalidade quanto ao processo adaptativo pode ficar ainda
mais vincada se admitirmos que as alteragoes sobre o nivel de pregos
verificam-se todos os anos (ou todos os periodos). Como ¢ facilmente
perceptivel esta hipétese estd de facto mais perto da realidade econémica
contemporanea do que os dois cendrios anteriores.

No painel (c¢) da Figura 11.1 apresentamos uma situagdo em que a
partir de t = 10 os precos efectivos aumentam todos os anos em 5%.
Nesta situagao os precgos esperados passam a aumentar também todos
0s anos somente que numa percentagem inferior em virtude de ¢ = 0.6.
Assim, a partir de t = 10 os precos esperados passam a estar sempre a
baixo do nivel dos precos efectivos de forma permanente, verificando—se
também que o hiato entre estes dois pregos tende a aumentar de forma
gradual. Como é facilmente compreensivel, este método nao parece ser de
forma alguma um método racional para os trabalhadores evitarem perda
dos saldrios reais causada por alteracoes imprevistas no nivel geral de
precos.

Portanto, parece claro que existe uma séria contradigao entre o princi-
pal objectivo dos trabalhadores quando pretendem formular expectativas
sobre a evolugao do nivel de pregos efectivos (nao perder poder de compra
dos seus saldrios reais) e o resultado que surge quando utilizam o método
adaptativo. Este processo produz um erro sistemdtico de previsao, o
que nao é razoavel para os interesses dos trabalhadores. Como existe na
préatica uma subida todos os anos dos precos efectivos, ao seguirem este
processo em situagoes inflacionistas é precisamente uma perda sistematica
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do poder de compra dos seus saldrios reais que se obtém como resultado.
Assim, se os agentes econdémicos seguissem este processo, isto revelaria
alguma irracionalidade por parte dos mesmos e é pouco provavel, por-
tanto, que este seja o método que os trabalhadores e as suas associagoes
utilizem para conceberem expectativas sobre a evolucao dos pregos ou de
outra varidvel macroeconémica.

Irracionalidade. Mas a irracionalidade nao se limita ao erro sis-
temdtico acima referido. Neste processo a unica informacao utilizada
pelos agentes econémicos para processarem as expectativas é o valor dos
precos efectivos, e os seus valores verificados no passado. Mas nao ex-
istirao outras varidveis econdémicas, como por exemplo as decisoes de
politica econémica do Governo ou do Banco Central, que possam ter um
maior peso para a evolugao dos precos do que os valores que estes assumi-
ram dois ou trés anos atras? A resposta deve ser afirmativa e, portanto,
a incapacidade dos agentes para incorporarem outro tipo de informacao
ao efectuarem as suas expectativas sobre o nivel geral de precos revela
também alguma irracionalidade por parte dos mesmos e representa outra
limitagao significativa do processo de expectativas adaptativas.

11.1.3 Expectativas racionais

Em alternativa as expectativas adaptativas, Robert Lucas e Thomas Sar-
gent, o primeiro da Universidade de Chicago e o segundo presentemente
na Universidade de Nova lorque, propuseram no inicio da década de 70
o método das expectativas racionais.” Segundo estes economistas, os
agentes econémicos utilizam toda a informacao disponivel, e ndo apenas
os erros cometidos no passado conforme nas expectativas adaptativas,
para formularem expectativas sobre a evolugao dos pregos efectivos.

Nas economias modernas existem varios grupos de agentes econémicos
que tém um nivel de conhecimento bastante significativo sobre o funciona-
mento de uma economia de mercado, conhecendo o modelo econémico que
permite explicar as caracteristicas fundamentais da mesma. Por exemplo,
as associagoes sindicais e empresariais tém economistas e técnicos de pre-
visdo com conhecimentos sofisticados sobre teoria e politica econémica e
sobre métodos de previsao, o mesmo se passando com grande nidmero dos
operadores nos mercados financeiros, monetdrios e cambiais. Por outro
lado, os jornais e as revistas de economia possuem jornalistas com for-
macao de economistas que também apresentam para o ptblico previsoes

0s dois artigos iniciais mais influentes foram os seguintes: Lucas, R. E. (1973).
”Expectations and the Neutrality of Money”, Journal of Economic Theory, April,
103-124; e Sargent, T. (1973). ”"Rational Expectations, the Real Interest Rate, and
the Natural Rate of Unemployment”, Brookings Papers on Economicc Activity, 1973~
N¢ 2, 429-472.
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sofisticadas sobre a evolucao provavel da economia.

Suponha que estes agentes econémicos tomam conhecimento de que
o Banco Central ird implementar uma politica monetdria expansionista,
estando a economia numa situagao préxima do pleno emprego. Como vi-
mos nos capitulos anteriores, uma politica monetdria expansionista leva
ao aumento da procura agregada de bens e servigos, e como a economia
estd perto do pleno emprego, é bastante provivel que o nivel de pregos
aumente devido & dificuldade das empresas aumentarem os seus niveis
de produgdo. Os agentes econémicos levardo em consideragao esta in-
formacao e, no caso dos trabalhadores, estes pedirao aumentos dos seus
salarios reais mesmo antes dos precos efectivos comecarem de facto a au-
mentar de forma a antecipar e anular uma provavel perda dos saldrios
reais devido & inflacdo. Um outro exemplo bastante 1til tem a ver com
politica fiscal. Suponha que se avizinha um periodo de elei¢es e que o
governo em exercicio se encontra em sérias dificuldades para ser reeleito.
Nao serd muito dificil antecipar um aumento significativo das despesas
publicas nesta situagdo. Se a economia se encontrar perto do pleno em-
prego, serd bastante provavel que se verificard um aumento dos precos.
Os trabalhadores usarao também esta informacao para antecipar e anu-
lar uma possivel perda dos saldrios reais. Ou entao admita que se passa
a verificar a forte probabilidade de uma guerra no Médio Oriente? O
que acha que ird acontecer ao precos dos combustiveis, & inflacdo, etc.,
se esta guerra for iniciada? Obviamente que estes pregos aumentarao e,
portanto, os trabalhadores deverao solicitar imediatamente um aumento
dos seus saldrios nominais caso a guerra surja como um facto.

Ou seja, segundo a tese proposta por Lucas e Sargent, toda a infor-
macao deve ser usada de forma racional para evitar o erro sistematico
que resultava do processo de expectativas adaptativas. Por outro lado,
assume—se que o erro médio neste processo racional é nulo, o que é equiv-
alente a considerar que 1 — oo no processo geral de representacao das
expectativas.

Vejamos este caso com a ajuda da Figura 11.2. Admita que existe
um choque regular sobre o nivel e precos efectivos de dez em dez anos,
em que os pregos aumentam em 20% em cada um destes choques. Vamos
considerar trés casos, painéis (a)—(c). Num primeiro caso, os agentes
utilizam apenas uma parte da informagao ao seu alcance e corrigem os
seus erros com um coeficiente de ¢ = 0.2. Como a velocidade de correcgao
dos erros é muito baixa, os pregos esperados nunca chegam a atingir o
nivel dos pregos efectivos. Como se pode facilmente verificar no painel (a)
da Figura 11.2, uma velocidade de correccao muito baixa leva a que os
trabalhadores vejam os seus saldrios reais a serem incapazes de voltarem
aos seus niveis iniciais antes do primeiro choque sobre os precos, mesmo
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Figura 11.2: 0 PROCESSO DE CONVERG ENCIA PARA AS EXPECTATIVAS
RACIONAIS. Nos paineis (a) a (c¢) temos, respectivamente, 1 = 0.2, ¢ =
0.6, ¥ = 1. Na abcissa temos os periodos de tempo, na ordenada os niveis
dos precos esperados e precos efectivos.

utilizando um processo que visava evitar esta erosao dos saldrios causada
pelos choques sobre os precos efectivos.

No painel (b) esta perda dos saldrios reais é menor ao longo dos cerca
de 40 anos em virtude dos agentes econémicos utilizarem um maior vol-
ume de informagao e poderem, portanto, corrigir os seus erros com maior
rapidez. Neste caso o valor de i aumentou de 0.2 para 0.6, ou seja,
¥ = 0.6. Em cerca de metade do periodo de tempo apds o primeiro
choque sobre os precos se ter verificado os pregos esperados sao iguais aos
precos efectivos.

No entanto, se continuarmos a aumentar o valor do parametro ¥ o
hiato entre os dois niveis de precos continuard a diminuir. Por exemplo,
no painel (c¢) assumimos que ¥ = 1. Como se pode verificar, o hiato
entre os precos efectivos e esperados fica reduzido a apenas um periodo
de tempo. Qualquer choque que seja processado sobre P, leva a que P¢
convirja rapidamente para o novo valor de P — em apenas um periodo
de tempo — em virtude dos agentes econémicos usarem mais informagao
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do que nos dois exemplos anteriores.

Portanto, dos trés exemplos anteriores poderemos concluir que quanto
maior for ¢, maior sera a eficacia da correccao dos erros e, portanto, mais
rapidamente P¢ converge para P. Agora, pense no limite destes casos:
qualquer erro cometido num determinado periodo, nao leva um periodo
a ser corrigido, nem meio periodo, mas é instantaneamente corrigido. Ou
seja, nesta situacao teremos Pf — P, em qualquer periodo de tempo,
sendo isto equivalente a assumir que @ — oo. Portando, as ”expectativas
racionais” podem ser interpretadas como um caso limite das expectativas
adaptativas. Nestas tltimas, os agentes econémicos apenas usam infor-
magao sobre a evolucao passada da economia, enquanto que as racionais
usam toda a informacao disponivel sobre o funcionamento da economia,
quer esta seja relativa ao passado, quer seja relativa a decisoes contem-
poraneas sobre o funcionamento da economia.

A partida, a hipétese da formulacéo de expectativas seguir um processo
”racional” parece ser mais poderosa do que a hipétese das expectativas
serem adaptativas. No entanto, note que a hipdtese do erro médio ser
nulo é de facto uma imposicao da tese das expectativas racionais e nao
um resultado da mesma. Nao estd ainda provado em termos tedricos e
empiricos que a utilizagdo de vdrias fontes de informagao tende a provo-
car um erro médio nulo. De facto, a evidéncia empirica que resulta da
confrontagao da actividade econémica a vérios niveis com os resultados
dos modelos que usam as expectativas racionais como um elemento fun-
damental dos mesmos nao parece ser muito favordvel a tese de que os
agentes econémicos acertam sempre em termos das expectativas, nem
que seja em termos médios. Para clarificarmos este ponto é necessério
deduzir os principais resultados da aplicagao das expectativas racionais a
um modelo concreto. Vamos de seguida fazé—lo relativamente ao mercado
de trabalho e a oferta agregada cldssica.

11.2 O Equilibrio no Mercado de Trabalho

11.2.1 A procura de servigos de trabalho

Com referimos atras, no modelo Classico faz sentido considerar apenas a
situacao em as empresas sao “price—takers” em virtude das hipéteses do
modelo consagrarem que o governo nao intervém no mercado de trabalho
e as empresas nao dispoem de qualquer poder de mercado, nao podendo
impor nem niveis salariais, nem niveis de pregos, nos mercados em que
operam.

Repetindo de forma breve os pontos fundamentais do capitulo anterior
no que diz respeito a esta procura, a funcao lucro é dada pela diferenca
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entre receitas e custos das empresas. As receitas nominais resultam da
venda dos produtos produzidos pelas empresas ((Q;) ao nivel geral de
pregos vigente (FP;). Os custos decorrem da utilizacao dos factores produ-
tivos pelas empresas aos quais pagam as suas respectivas remuneracoes.
O factor trabalho (L;) aufere um nivel de saldrio nominal W;, enquanto
que o capital (K) recebe um nivel de remuneragao dado pela taxa de
lucro, aqui denotada por R;. O nivel tecnolégico a disposigao das empre-
sas (7;) € tido como um bem publicamente disponivel, néo representando
qualquer custo para as empresas.

Sabendo que a fung¢ao de produgao é dada pela equagdo Qy = A - LY
(vide capitulo anterior), podemos apresentar a maximizagao dos lucros
(L:) pelas empresas através da seguinte expressao

maxﬁt:Pt-(.At-Lta)—(Wt-Lt+Rt-Kt)

Como A; e K; sdo constantes no curto prazo, e como a empresa é
”price-taker” — assumindo como um dado do mercado os pregos em
cada um dos mercados, ou seja, P, W; e R; devem ser tratados como
constantes no processo de maximizagao na equagao acima — desta forma,
a unica incégnita na maximizacao de lucros é o nivel de trabalho que a
empresa deverd contratar. As empresas maximizam os seus lucros quando
a receita marginal for igual ao custo marginal, ou seja, quando a derivada
de primeira ordem relativamente ao factor trabalho for nula, portanto,
quando dL;/dL; = 0. Assumindo, para simplificar, que existem rendi-
mentos constantes relativamente ao factor trabalho (o = 1), teremos o
seguinte resultado do processo de maximizagao de lucros

AP = Wi
N— ~—
receita marginal  custo marginal
Portanto, com rendimentos constantes, o nivel de saldrio que as em-
presas estao dispostas a oferecer aos trabalhadores pelos seus servigos
produtivos, e que maximiza os lucros das empresas, é dado pela expressao

WtS - ,Pt N .At. (11.3)

Isto significa que se existirem rendimentos constantes relativamente a
utilizacao do factor trabalho, o saldrio oferecido pelas empresas depende
apenas do nivel geral de pregos vigente no mercado (P;) e da produtivi-
dade média do trabalho (A;), ndo dependendo minimamente da quanti-
dade de trabalho procurada por parte das empresas (L). Este raciocinio
pode ser representado graficamente no plano (L, W), conforme Figura
11.3. A funcéo procura de servicos do trabalho é uma recta horizontal,’

SEstamos aqui a assumir uma funcao de producio com rendimentos constantes a
escala (o = 1), donde resulta a oferta de servigos de trabalho horizontal.
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Figura 11.3: FUNCAO PROCURA DE TRABALHO POR PARTE DAS EMPRE-
SAS NO MODELO CLASSICO. Esta funcao é perfeitamente idéntica a do
modelo Keynesiano.

o que mostra que para W; = P; - A, a procura de trabalho pode assumir
qualquer valor entre zero e o stock total da populagao activa, a qual é um
dado para a economia.

11.2.2 A oferta de trabalho classica

As diferengas cruciais entre o modelo Keynesiano e o Cldssico comecam
a surgir aqui, na oferta de trabalho. A funcao oferta de trabalho Cldssica
continua a aceitar a hipdtese dos agentes econémicos nao deterem infor-
macao perfeita sobre a evolugao dos precos. No entanto, o modelo Clés-
sico assume que os agentes econdémicos formulam expectativas racionais e,
como vimos na seccao anterior, este tipo de expectativas permite eliminar
ou reduzir de forma dristica a incerteza que resulta de choques impre-
vistos sobre o nivel de pregos efectivos. Neste processo, as expectativas
sobre o nivel geral de precos convergem para o valor efectivo do nivel geral
de pregos (Pf — P;). Portanto, apesar de nao se conhecer com perfeigao
o nivel de P que ird vigorar no periodo ¢, (P;), como em termos médios
os erros que os trabalhadores comentem sao nulos, podemos dizer que os
trabalhadores oferecem servigcos de trabalho em fungdo do valor real do
saldrio oferecido pelas empresas e nao em fungdo do valor real esperado.

No que toca a restante parte da funcao procura de saldrio por parte
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Figura 11.4: FUNCAO OFERTA DE TRABALHO NO MODELO CLASSICO.

dos trabalhadores, ela é em todo igual & que foi apresentada no capitulo
anterior, a unica diferenca consiste em que devemos substituir P¢ por F;
em virtude de neste modelo P — P;. Portanto, teremos

d

722100+w1'13t

podendo ser também ser reescrita como
Wit = (wo +wi - Ly) P,

Esta fungao pode ser facilmente representada no plano (L, W), conforme
Figura 11.4. Temos uma representagao muito semelhante a da funcao
oferta de servigos do trabalho Keynesiana, com a diferenca de agora o
nivel de pregos que faz parte da mesma nao corresponder a expectativas
sobre os mesmos (P¢), mas ser o nivel de precos que vigora no mercado,
ou pregos efectivos (P).

11.2.3 O equilibrio no mercado de trabalho

O equilibrio no mercado de trabalho é determinado de forma semelhante
ao caso do modelo Keynesiano. Este é obtido pela igualdade entre a oferta
e a procura de trabalho para o mesmo nivel de saldrio, ou de outra forma,
pela igualdade entre o saldrio procurado e oferecido para o mesmo nivel
de trabalho.
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Portanto, a condicao de equilibrio dada por

W =Wy

Se quisermos agora determinar a expressao que nos da o equilibrio
do mercado de trabalho Classico, devemos usar a condi¢ao de equilibrio
acima apresentada e nela substituir as fun¢oes de oferta e procura tal
como aparecem neste modelo. Substituindo a fungéo saldrio oferecido
cléssica, dada por W} = A; P, em virtude de continuarmos a assumir que
a =1, e a funcio cldssica de saldrio procurado W = (wg + wy - Ly) P;,
obtemos o equilibrio seguinte

Ai - Py = (wo +wy - Ly) Py

A resolugao da expressao em ordem a L; é bastante fécil ja que
podemos eliminar a varidvel P, por aparecer em ambos os membros da
equacao acima. O resultado pode ser apresentado, pondo em evidéncia
L;, como

. 1
Lt = — (.At - wo)
wq

A representagao grafica deste equilibrio pode ser vista na Figura 11.5.
Tal como vimos no modelo Keynesiano, o equilibrio neste mercado é tam-
bém dado pelo ponto de interseccio entre as rectas We e W — que
representam, respectivamente, a procura de saldrio por parte dos trabal-
hadores e os saldrios oferecidos pelas empresas — estd representado pelo
ponto A. O par (L*, W*) representa este equilibrio, no entanto, note que
no caso do modelo Cldssico o equilibrio j4 nao é afectado por expectati-
vas dos trabalhadores relativamente ao nivel geral de precos na medida
em que os trabalhadores conseguem antecipar de forma perfeita qualquer
alteracao que se verifique no nivel de pregos efectivos. De facto, nem este
nivel de precos aparece na expressao que representa o equilfbrio neste
mercado no modelo Cldssico, porque P afecta o comportamento das em-
presas e dos trabalhadores de forma simétrica, sendo o seu impacto sobre
o equilibrio do mercado de trabalho cancelado ou anulado.

Neste modelo, podemos também analisar alteragoes ao equilibrio no
mercado de trabalho, as quais podem resultar fundamentalmente de al-
teracbes nas seguintes varidveis: A; e wp.” Como seria de esperar, num
modelo onde se verificar que P — P, nao existirao divergéncias entre
estas duas varidveis e, portanto, variagoes no nivel geral de precos nao

"Relativamente a w1, este € um parametro do modelo e no faz muito sentido con-
siderarar alteragoes no mesmo no curto prazo. No entanto, alteracoes neste paradmetro
poderao também ser estudadas mas para outros efeitos.
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Figura 11.5: O EQUILIBRIO DO MERCADO DE TRABALHO NO MODELO
CLASSICO.

produzem quaisquer efeitos no nivel do emprego determinado no equi-
librio do mercado de trabalho. Portanto o nivel de emprego aumenta (e
consequentemente, o nivel de produgao também) se uma das seguintes
hipéteses se verificar:

e A produtividade do trabalho aumentar: A; |

e O nivel dos saldrios minimos diminuir: wqg |

Esta é a mensagem fundamental do modelo Cléssico: pregos (ou outras
varidveis nominais, como a moeda por exemplo) nao produzem efeitos
reais nem ao nivel do emprego, nem da producao, nem de qualquer outra
varidvel de natureza real. Varidveis nominais produzem alteracdes apenas
sobre varidveis nominais. Apenas as varidveis reais (neste caso, A; e wp)
podem produzir alteracdes em varidveis reais.

Vamos mostrar este ponto em termos graficos através da Figura 11.6.
Suponha que o equilibrio inicial no mercado de trabalho é dado pelo ponto
A na referida figura. Admita ainda que, por exemplo, o nivel de precos
(P;) aumenta em 10%. O que acontece no mercado de trabalho? Se P;
aumenta as empresas estarao dispostas a aumentar o nivel dos saldrios
que oferecem aos trabalhadores — de forma a que o volume de emprego
e a producao possam aumentar para que as empresas continuem assim a
maximizar os seus lucros — se tudo o resto permanecer constante. Isto
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Figura 11.6: UM EXEMPLO DO IMPACTO DE UM AUMENTO DE P SOBRE O
EQUILIBRIO NO MODELO CLASSICO. Alteragées nos pregos (ou em outras
varidveis nominais) sao antecipadas de forma perfeita pelos trabalhadores,
nao produzindo quaisquer efeitos no equilibrio das varidveis reais. apenas
produzem alteracoes nos valores nominais.

equivale a um deslocamento da funcao W* para cima, conforme pode ser
visto na Figura 11.6. Mas se os precos efectivos aumentam em 10%, en-
tao isto significa que os saldrios reais dos trabalhadores irao diminuir em
10%, representando uma perda de poder de compra dos saldrios que os
mesmos auferem. No entanto, como no modelo Cléssico os trabalhadores
conseguem prever este aumento dos precos efectivos com precisao (ja que
o erro médio de previsao é nulo, devido ao uso de toda a informacao
disponivel na formulagdo de expectativas racionais), o nivel dos pregos
esperados também aumentard 10%. Este aumento traduz-—se por uma
subida dos saldrios nominais pedidos pelos trabalhadores também em
10%. Em termos graficos, o aumento de P¢ é representado por um deslo-
camento da funcio W¢ para a esquerda. Assim o novo equilibrio ¢ dado
pelo ponto B.

Como comparamos os pontos A e B em termos reais e nominais?
Em termos reais nada se alterou na economia: o emprego de equilibrio
mantem—se inalterado (consequentemente, a produgao também nao sofr-
erd qualquer alteragao), o mesmo se passando com os saldrios reais. Note
que os saldrios nominais aumentam de facto em 10% (T P¢ = 10%),
mas como 0s pre¢os também aumentaram na mesma proporg¢ao, entao
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os saldrios reais mantiveram—se constantes. Finalmente, o valor da pro-
ducdo em termos nominais aumenta também em 10%, ja que os pregos
dos bens e servigos subiram nesse montante; embora permaneca constante
em termos reais.

Em termos de concluséo, trabalhadores anteciparam de forma per-
feita um aumento nos precos efectivos, e este aumento acabou por nao
produzir quaisquer efeitos em termos reais (nivel de emprego e nivel de
produgao). A tnica alteragao que se processou foi no nivel das varidveis
em termos nominais: saldrios nominais, precos e valor nominal da pro-
ducgao aumentaram todos em 10%. Em termos reais nada se alterou no
modelo Cldssico.

11.3 Funcao Oferta Agregada Cléassica

A oferta agregada Cldssica acaba por representar a fungdo que espelha
directamente os pontos que acabdmos de demonstrar na seccao anterior.
Note que a oferta continua a ser calculada exactamente da mesma forma
que no modelo Keynesiano, e o seu significado continua a ser também o
mesmo. A oferta agregada é o valor total dos bens e servigos produzidos
utilizando o montante de emprego de equilibrio do mercado de trabalho.

Portanto, esta funcao poderd ser determinada a partir da funcao de
producao tendo como referéncia o nivel de emprego que equilibra o mer-
cado de trabalho. Ou seja

Q= (L)

Sabendo que o emprego de equilibrio no mercado de trabalho cléssico an-
teriormente calculado ¢ dado pela expressao Ly = w% (A; — wo) , a fungao
oferta obtém-—se substituindo na fungao de produgao este valor para L;.
Portanto, fazendo a substituicdo, obtemos a seguinte expressao para a
fungao oferta agregada Classica

Qf = — (Ar — wo) (11.4)

Verificamos que o volume de bens e servigos oferecido é uma constante
(j& que sao constantes todas as varidveis que aparecem na equagao), nao
dependendo do nivel geral de precos ou de qualquer outra varidvel endé-
gena. A funcao oferta é assim uma fungao vertical no plano (Q*, P), como
podemos observar na Figura 11.7.

Esta fungao diz—nos que, independentemente do nivel geral de pregos
que vigorar na economia, teremos um nivel de oferta agregada de bens
e servicos que depende unicamente do nivel de produtividade dos tra-
balhadores (A), da sensibilidade da oferta de trabalho face ao nivel de
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Figura 11.7: A FUNCAO OFERTA AGRECADA DO MODELO CLASSICO. Var-
idveis de natureza nominal nao afectam o nivel da oferta agregada; apenas
varidveis reais o poderao fazer: A ou wyg.

saldrio real (w) e do nivel de saldrio de subsisténcia (wgp). Sempre que A
aumentar, ou sempre que se verifique uma diminui¢ao em wy (ou mesmo
em w1, embora este se trate de uma parametro) teremos uma deslocagao
da funcao oferta agregada de bens e servigos cldssica para a direita, por-
tanto, a oferta agregada de bens e servigos aumenta para cada nivel geral
de pregos. Este efeito pode ser visto na Figura 11.8.

As duas varidveis econémicas acima referidas (A, wp ) tém uma na-
tureza real e, portanto, confirmamos mais uma vez que alteragoes em var-
idveis de natureza monetdria ou nominal ndo produzem quaisquer efeitos
sobre o volume de bens e servigos produzidos e oferecidos pelas empresas.
Assim esta conclusao fundamental do modelo Classico pode ser também
facilmente constatada na equacao e figura que representam a oferta agre-
gada de bens e servi¢cos no modelo macroeconémico Cldssico.

11.4 Principais Implicacoes

Este modelo esta assente em duas hipéteses fundamentais: que o governo
nao intervém no processo econémico e que a formulacao de expectativas
racionais leva a que Pf = P, (apesar de nao existir informacao perfeita).
Ou seja, o modelo acaba por apresentar duas hipéteses que levam logi-



22 11. A OFERTA AGREGADA CLASSICA

P N 0
Py A > > > B
_ >
AUA-wy) o
Wy

Figura 11.8: DESLOCAMENTO DA FUN GAO OFERTA AGREGADA NO MOD-
ELO CLASSICO. Apenas um aumento na produtividade dos trabalhadores
(A) ou uma diminuigao do nivel dos saldrios minimos que os trabalhadores
estao dispostos a receber para trabalhar (wg) poderao aumentar o nivel
da oferta agregada de bens e servigos.
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camente as trés principais conclusoes do economistas cldssicos sobre o
funcionamento de uma economia de mercado:

1. O equilibrio dé—se ao nivel do pleno emprego dos factores produtivos
porque as expectativas racionais garantem a flexibilidade dos precos
e saldrios;

2. Varidveis nominais nao afectam a determinacao do equilibrio em
termos das varidveis macroeconémicas medidas em valores reais;
afectando apenas o valor nominal destas varidveis;

3. Nesta situagdo, como coroldrio, a intervencao do Estado no fun-
cionamento da economia nao poderd contribuir para qualquer mel-
horia da performance em termos da producao e emprego que re-
sultem dos equilibrios nos mercados de trabalho e bens e servigos;
podendo, inclusivé, produzir efeitos nocivos sobre estes equilibrios.

A primeira conclusio é fécil de demonstrar. Se o Estado nao inter-
vém na economia, nao existirao saldrios minimos fixados administrati-
vamente, subsidios de desemprego, nem acordos de concertagao social,
factores que normalmente introduzem rigidez dos saldrios no mercado de
trabalho. Por outro lado, como vimos ao longo deste capitulo as expec-
tativas racionais permitem aos agentes econémicos eliminar o problema
que poderia resultar da existéncia de informagao imperfeita sobre o fun-
cionamento da economia, permitindo também antecipar de forma perfeita
qualquer choque sobre este funcionamento. Vamos utilizar um exemplo
gréafico para clarificar melhor este ponto.

Suponha que o equilibrio inicial se d4 aquém do pleno emprego do
factor trabalho, existindo portanto desemprego na economia. Na Figura
11.9 mostramos esta situacao. Para uma dada produtividade dos tra-
balhadores (A) e para um dado prego dos bens e servicos determinado
neste mercado (P) e nao controlado pelas empresas, estas estao dispostas
a oferecer um saldrio igual a W*® = AP. A oferta de servigos de tra-
balho por parte destes é dada pela funcao W¢ e suponha que, por razoes
que terao a ver com as opgoes dos trabalhadores entre trabalho e lazer,
esta funcdo tem uma posicdo dada por Wff na referida figura. O mer-
cado de trabalho obtém um equilibrio dado no ponto A, o qual permite
obter um volume de emprego (L*), o qual é inferior ao seu nivel de pleno
emprego (Lpg) na economia. Portanto, neste ponto temos desemprego
significativo. Dentro das hipéteses fundamentais do modelo Cldssico serd
este equilibrio estédvel, existindo excesso de oferta de um activo (neste
caso, servigos do trabalho)? E 6bvio que ndo é um equilfbrio estdvel pois
existem trabalhadores que estao desempregados, que tém em termos mé-
dios a mesma produtividade que os trabalhadores com emprego, e que
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Figura 11.9: MODELO CLASSICO E PLENO EMPREGO. O equilibrio no
mercado de trabalho no modelo Clédssico dd—se sempre ao nivel do pleno
emprego, devido a inexisténcia de regidez nos saldrios.

sabem que se oferecerem os seus servicos por um saldrio nominal mais
baixo do que aquele que é praticado no equilibrio em A poderao obter
um emprego. Assim esta informagao disponivel permite diminuir o nivel
dos saldrios pedidos pelos trabalhadores fazendo com que a curva W¢ se
desloque para baixo até cruzar a funcdo W* num ponto onde néo exista
nem excesso, nem défice de servigos de trabalho neste mercado.

Quanto & segunda principal conclusao, ela foi demonstrada de forma
clara na secgao anterior pelo que nao vamos repetir aqui os mesmos ar-
gumentos. Como é ébvio, se a economia se encontra sempre ao nivel do
pleno emprego do factor trabalho — e portanto, obtendo o nivel maximo
de produgao possivel — nao serd légico nem admissivel que alteracoes em
varidveis nominais possam alterar este nivel méaximo de producao. Nem
serd razoavel que o Estado intervenha na economia pois o éptimo social
jé estd a ser atingido do ponto de vista da produgao de bens e servicos e
da obtencao do pleno emprego do factor trabalho.

No entanto, das conclusoes que o modelo nos fornece existe um as-
pecto sobre o funcionamento do mercado de trabalho que nao parece ser
aceitdvel em termos légicos, e que é também facilmente rejeitavel em ter-
mos empiricos. Das conclusées acima apresentadas poderemos facilmente
inferir que, por exemplo, situacoes em que uma parte significativa da pop-
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ulagao activa permaneca desempregada por longos periodos de tempo s6
podem ser causadas ou por uma intervencao permanente do governo no-
civa para o emprego,® ou por uma opcao dos trabalhadores entre trabalho
e lazer que favorece mais o lazer em detrimento do trabalho.

No entanto, estas duas hipdteses nao parecem aceitdveis do ponto de
vista l6gico. Por exemplo, na Unido Europeia a taxa média de desem-
prego tem sido perto de 10% ao longo de vdrias décadas! Num regido onde
vigora um regime democratico, onde existem eleicoes livres e abertas de
quatro em quatro anos, como ¢ possivel que 10% da populacao activa
permaneca desempregada por virias décadas, sendo o poder politico e a
sua politica econémica os responsaveis por esta situacdo. Certamente,
que caso a logica do modelo Cléssico fosse totalmente correcta, a politica
econémica que cria desemprego (bem como os grupos politicos que a de-
fendem e executam) seria certamente rejeitada em eleigbes democraticas.

Quanto & segunda hipotese, de que o desemprego é causado por opgoes
erradas dos trabalhadores entre trabalho e lazer, esta também nao é muito
defensdvel em termos légicos e empiricos. Suponha que se verifica uma
diminuicdo significativa da procura agregada de bens e servigos, a qual
leva a uma diminuicao do nivel dos precos efectivos destes bens, o que
causa por sua vez uma diminuicdo da oferta e, consequentemente, a um
aumento do desemprego. O modelo Cldssico propoe que os trabalhadores
aceitem imediatamente saldrios nominais mais baixos, o que eliminard o
desemprego causado por este choque da procura agregada.

No entanto, é pouco provéavel que todos os trabalhadores (bem como
todas as empresas) tenham a imediata percepgao do impacto da diminuic¢ao
da procura, de forma a ajustarem imediatamente e de forma instantanea
0s seus comportamentos & nova situacao. Suponha que apenas uma parte
dos trabalhadores e empresas se apercebem inicialmente desta diminuicao,
e que ajustam de facto os seus comportamentos a nova realidade. Os
restantes trabalhadores e empresas continuam a comportar—se segundo o
equilibrio que existia antes do choque. Isto significa que o desemprego
causado por esta diminuicao da procura pode ser explicado, nao pelo facto
dos trabalhadores nao aceitarem saldrios nominais mais baixos (devido as
suas opgoes entre trabalho e lazer), mas sim pela incapacidade de todos os
trabalhadores (e de todas as empresas) reconhecerem de forma imediata
os choques que o mercado de trabalho e a economia do tempo.

Ou seja, a diferenga fundamental entre o modelo Cléssico e o mod-
elo Keynesiano, parece ser uma que se pode sintetizar do seguinte modo:
(i) para os economistas que defendem o modelo classico qualquer choque
sobre o funcionamento da economia é absorvido de forma imediata e in-

8 Através da sua intervencdo na economia com a fixacdo administrativa de saldrios
minimos, subsidios de desemprego, ou acordos de concertagao social.
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stantdnea, levando a que precos e saldrios sejam totalmente flexiveis em
muito curtos espagos de tempo de forma a eliminar qualquer excesso de
oferta/procura nestes mercados; (ii) enquanto que para os economistas
que defendem o modelo Keynesiano, os choques vao sendo absorvidos
apenas gradualmente, onde pregos e saldrios apresentam grande rigidez
no curto prazo, sendo no entanto relativamente flexiveis no longo prazo
quando os choques se tornam claramente evidentes para a maioria dos
agentes economicos.

11.5 Sumadrio

1. Um dos pontos fundamentais que separa o modelo Keynesiano do
modelo Cléssico é o tipo de expectativas que cada modelo assume
como validas para fazer face & incerteza sobre a evolugdao do nivel
geral de precos e o seu impacto sobre o comportamento dos tra-
balhadores. Cldssicos assumem que as expectativas sao racionais e
funcionam em todos os mercados; a ”velha” versao Keynesiana que
sao adaptativas.

2. As expectativas adaptativas apresentam alguns aspectos positivos:
permitem evitar os efeitos nocivos da inflacado sobre os saldrios,
elimina a subjectividade de medir ”expectativas”, e tém uma larga
aplicabilidade.

3. Como inconvenientes das expectativas adaptativas, devem ser referi-
dos os seguintes aspectos: requerem grande quantidade de infor-
magao, produzem um erro sistemético, e denotam irracionalidade
por parte dos agentes econémicos que as utilizem. O erro sis-
temético leva a que normalmente a seguinte condi¢ao se verifica:
Pf # P,.

4. As expectativas racionais pretendem eliminar as limitagoes das ex-
pectativas adaptativas. Nas expectativas racionais os agentes econémi-
cos utilizam toda a informacdo disponivel — e nao apenas os er-
ros cometidos no passado conforme nas expectativas adaptativas —
para formularem expectativas sobre a evolucao dos precos efectivos
produzindo um erro médio nulo nos processos de previsao. Como o
erro médio é nulo, isto leva a que normalmente a seguinte condigao
se verifique: Pf = F;.

5. O modelo Cléssico utiliza as expectativas racionais para a andlise do
equilibrio no mercado de trabalho (bem como no mercado de bens
e servigos). Portanto, o equilibrio no mercado de trabalho dé-se
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ao nivel do pleno emprego dos factor trabalho porque as expectati-
vas racionais garantem a flexibilidade dos saldrios (bem como dos
pregos) eliminando qualquer excesso de oferta/procura nos vérios
mercados.

6. Deste processo resulta que varidveis nominais nao afectam a de-
terminacgao do equilibrio em termos dos valores reais das varidveis
macroecondémicas; afectando apenas o valor nominal destas var-
idveis.

7. Nesta situacao, como coroldrio, a intervencao do Estado no fun-
cionamento da economia nao poderd contribuir para qualquer mel-
horia do equilibrio dos mercados; levando normalmente a efeitos
nocivos sobre o mesmo.

8. O modelo Cléssico explica a existéncia de desemprego significa-
tivo como o resultado de duas hipdéteses: intervencao do Estado
na economia; e opgoes dos trabalhadores entre trabalho e lazer fa-
vordveis a este ultimo. O Estado intervém através da atribuicao de
subsidios de desemprego, da fixacao de saldrios minimos, e de outras
regalias de natureza social, e esta intervencao cria rigidez & descida
nos saldrios nominais e reais, a qual explica o desemprego. No se-
gundo caso, o desemprego é explicado por uma opgao dos préprios
trabalhadores em nao aceitar saldrios mais baixos (e obter emprego
através dessa opgao) porque valorizam mais o lazer.

9. Estas explicagoes do modelo Clédssico sao bastante questiondveis
quer em termos logicos, quer em termos empiricos. Como é pos-
sivel explicar a existéncia de taxas de desemprego na ordem de 10%
ao longo de vérias décadas em paifses desenvolvidos, onde existe
grande nivel de informagao e regimes politicos democraticos? Se
fosse meramente o resultado de opgdes de grupos politicos, eleigoes
livres de quatro em quatro anos eliminariam estas opgoes politicas.
Finalmente, ¢ pouco credivel que 10% da populacao opte por es-
colher ficar desempregada por longos periodos de tempo quando os
custos sociais do desemprego sao facilmente evidentes no mundo em
que vivemos.



