A Miséria da Critica Heterodoxa

Primeira Parte: Sobre as Criticas’
Y

Marcos de Barros Lisboa?

A Ricardo de Mendonga Tolipan

Os piores leitores s@o aqueles que procedem como soldados saqueadores: escothem
algumas poucas coisas que podem utilizar, corrompem e confundem o restante, e
blasfemam o todo.

Nietzsche

“Eu ndo posso acreditar nisto!”, disse Alice.

“Nao pode?”, disse a Rainha com pena. “Tente de novo: respire profundamente, e feche
os seus olhos”.

Alice riu. “Nao tem qualquer sentido tentar”, ela disse: “ndo se pode acreditar em coisas
impossiveis.”

*“Eu ouso dizer que vocé ndo tem muita pratica”, disse a Rainha. “Quando eu era da sua
idade, sempre praticava durante meia hora por dia. Algumas vezes, cheguei a acreditar
em seis coisas impossiveis antes do café da manha.”

Lewis Carrol, Através do Espelho

' Ao longo da nossa formag3o acumulamos dividas, gratiddes. influéncias e lagos afetivos que em pane
estdo no centro das nossas escolhas profissionais e motivagio intelectual. A responsabilidade dos mwn
equivocos nos pertence. Porém, mesmo no maior descaminho, hé a generosidade dos que nos dedicam o
seu tempo, seu passado e sua formagio, e a nossa divida é em nada diminuida se a nossa teimosia ou
incapacidade levam a uma trajetéria que repete erros ou, quando original e criativa, inventa nosos
equivocos. Um ensaio arrogante, que propde participar de um debate sobre teoria econémica. me parece
ser o momento adequado para tornar publica minha divida com Ricardo Tolipan, que orientou a minha
tese de mestrado anos atras com humor, elegincia, erudigdo e, sobretudo, prazer genuino na discussd
cuidadosa da teoria, suas limitagdes e a necessidade da critica. Ricardo se aposentou ano passado ¢ talves
caiba um agradecimento dos que tiveram o prazer da sua convivéncia na UFRJ - ou serd que sucumb: &
clogio Acaciano? Como um santo Rabelaisiano, Ricardo assombrou durante muitos anos os argumenton
que ameagavam virar verdade certa e estabelecida, pela repeticdo sistematica, em uma casa aberta a
debate mas onde o desafio da politica muitas vezes imp6s palavras de ordem.

* Marco Antonio Bonomo, José Marcio Camargo, Paulo Correa. Pedro Ferreira, Samuel Pessoa. Leonarde
Rezende ¢ Maria Cristina Terra comentaram uma versdo preliminar ¢ reduziram o numero de equivocon
Mario Possas discutiu e corrigiu uma vers3o prévia com a precisdo, generosidade ¢ abertura ao debate
habituais. Muito deste ensaio foi elaborado em longas conversas com meu irm3o Ricardo Henniques
Ainda que varias das conclusdes nio lhe agradem, incluindo um certo otimismo com a possibilidade da
ciéncia, parte deste ensaio the pertence. Outra parte pertence a minha mulher, Magda Lisboa que. além do
mais. fez diversos comentarios ¢ corre¢des. Infelizmente, n3o tenho com quem compartilhar os erros que
ainda restem.
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1- Introdugao

O ensino da teoria neoclassica em diversas universidades brasileiras segue com
fregiiéncia um roteiro algo previsivel: ao longo das primeiras aulas o professor
sistematiza os primeiros capitulos de algum manual de micro ou macroeconomia
neoclassica para graduagio, destacando, com especial énfase, as hipdteses utilizadas.
Segue-se uma breve discuss3o sobre como uma casual evidéncia empirica revela o total
absurdo destas hip6teses. A conclusio inevitdvel é o necessario abandono da teoria
neoclassica e a urgéncia de uma teoria alternativa. Dependendo da universidade em
questdo esta teoria alternativa pode ser: pds-keynesiana; neo-ricardiana; neo-
shumpeteriana; marxista; ou qualquer combinagio criativa das alternativas anteriores.

Este exercicio do ensino € algo curioso. Ele equivale a iniciar um curso de
matemadtica utilizando um manual de calculo tradicional. Apos apontar o absurdo das
hipéteses utilizadas, o professor entdo conclui, com énfase Rodriguiana, do absurdo da
moderna matematica como base adequada para uma teoria dos numeros!

E inconcebivel o uso de manuais desenhados para uma primeira etapa na
formagdo em teoria neoclassica como base para uma discusséo sobre os fundamentos
desta teoria, suas limitagSes metodoldgicas e a necessidade de sua supera¢do. Durante
muitos anos, os economistas heterodoxos criticaram o tratamento superficial dispensado
pela tradi¢do neocldssica aos autores classicos e Marx, que em geral se baseia em
alguma versdo vulgarizada destes autores. Nada distinto, no entanto, é feito por estes
mesmos economistas no que se refere a teoria neoclassica.

Mais ainda, diversos autores heterodoxos interpretam o desenvolvimento da
teoria do equilibrio geral como um processo de constru¢do retérica que procura
legitimar um projeto conservador:

“A teoria do equilibrio geral ... é o ponto de partida tedrico para a
compreensdo da atualizagdo, pelo programa neoclassico de um velho e
caro projeto ortodoxo: demonstrar a superioridade do mercado como
elemento regulador e constituinte da ordem™. (Ganem, 1996, p.105)

Eu, que trabalho com teoria de equilibrio geral hd varios anos, leio esta
afirmagdo com interesse, surpresa ¢ angustia. Hd um projeto invisivel, que controla ¢
justifica a minha pesquisa, ¢ que cu ignoro? Sera que fago parte de um pacto
inconsciente com Mefistofeles, que vira mais tarde reclamar o que the é de direito? Leio
o artigo. ansioso, esperando encontrar a revelagdo da minha motivagio secreta. dos fios
de marionete que controlam as minhas escolhas. Qual a fonte da verdade, quais os
argumentos sutis que me escaparam ao longo de tantos anos e que fundamentam esta
tese? Ah!, as expectativas nem sempre sdo racionais. Deparo-me com a frustragio:
suporte algum ¢ fornecido! Como verdade auto-evidente, o artigo prossegue
argumentando que a teoria neocldssica possui um interesse retdrico em justificar um
projeto politico, porém seus autores, algo ingénuos e rigorosos, concluem, frustrados,
que o modelo de equilibrio geral leva exatamente a resultados opostos aos
encomendados: a teoria do equilibrio geral mostra que o equilibrio competitivo pode ser
indeterminado, instével e ndo ha, portanto, qualquer esperanca de demonstrar o velho e
caro projeto ortodoxo. Nio consigo resistir @ tse oposta: os autores do equilibrio geral
sdo, de fato, céticos sobre a possibilidade de funcionamento dos mercados; espides
infiltrados, cujo unico objetivo, perverso, ¢ demonstrar precisamente a impossibilidade
de funcionamento dos mercados!

A cnatividade heterodoxa, no entanto, nio se limita a propor motiva¢des
ideologicas. Davidson (1984,1996), por exemplo, afirma que entre os axiomas
utilizados pela teoria neocldssica encontra-se o “axioma da ergoticidade”. Segundo




Carvalho (1992, p. 42), “the axiom of ergoticity assumes that economic processes are
basically stationary...” Quando uma hipétese deve ser considerada um axioma? Deve-se
esperar, pelo menos, que a maioria dos trabalhos a utilizem. Neste caso, no entanto, uma
vez mais eu, que trabalho com teoria do equilibrio geral, sou pego de surpresa pela
critica heterodoxa: jamais encontrei qualquer hipdtese semelhante ao axioma da
ergoticidade nos principais modelos utilizados pela teoria do equilibrio geral 3

As origens da desinformagio sobre teoria neoclassica pertencem a histéria do
pensamento econémico e provavelmente estdo relacionadas a identificagdo da teoria
neoclassica como instrumento da defesa de politicas liberais, principalmente uma crenga
quase religiosa no funcionamento dos mercados. Infelizmente, esta identificagdo
indevida é, no entanto, freqiiente.4

Este ensaio tem como objetivo discutir diversas criticas usuais a teoria
neocldssica encontradas na literatura sobre economia no Brasil, principalmente entre os
autores pos-keynesianos e neo-ricardianos. Estas criticas tém em comum procurar
apontar a existéncia de alguma hipotese essencial a tradi¢do neoclassica, hipotese essa
que, segundo os criticos, € empiricamente falsa ou tem implica¢es incompativeis com a
natureza de uma economia de mercado. Incidentalmente, procuro mostrar que esta
tradi¢do produz diversos resultados incompativeis com um dbvio projeto ideoldgico
conservador.’ As seguintes criticas s3o discutidas neste ensaio:

I) A hipétese de racionalidade implica que:

o) 0s agentes saibam estimar corretamente o futuro;

coc0) tenham uma habilidade genial de realizar calculos sofisticados;
iii) ndo sigam regras simples de comportamento;

iv) conhegam corretamente todas as opg¢oes futuras.

II) A teoria da decisdo neocléssica utiliza probabilidades, o que ¢ inconcebivel
para tratar incerteza. A teoria da probabilidade lida com eventos repetidos - risco -,
enquanto na realidade econdmica a maior parte dos eventos relevantes s3o tnicos, ndo
repetidos, e portanto incompativeis com uma abordagem probabilistica.

IIT) A teoria neocldssica pressupde que os agentes econémicos possam reavaliar
suas decisdes passadas para poder garantir a convergéncia ao equilibrio. Esta hipétese
viola o axioma do tempo segundo o qual decisdes tomadas no passado ndo podem ser
perfeitamente refeitas no futuro. Além disso. esta teoria impde alguns axiomas
incompativeis com as caracteristicas de uma economia de mercado, incluindo o axioma
da ergoticidade, da substitui¢do bruta e dos reais.

IV) A teoria neoclassica requer convexidade dos conjuntos de consumo e
producgdo e portanto:

) os bens de consumo sdo substitutos para todos os consumidores;
coc0) 0s retornos de escala sdo decrescentes;
00c000) Os retornos marginais sao decrescentes.
V) A teoria neoclassica requer que:
) os bens de capital sejam perfeitamente substitutos;
co0) exista uma fun¢do agregada de produgdo;
aoaoc0) a produtividade marginal determine a distribui¢do de renda.

* Este ponto ¢ discutido com cuidado na sego 4.

* O que n2o quer dizer que muitos economistas que utilizam instrumentos neoclassicos ndo sejam liberais.
Apenas, em momento algum a utilizaglo da teoria neoclassica implica, necessariamente, adotar politicas
liberais.

% Este ultimo ponto ¢ retomado na seqnéncia deste artigo, Lisboa (1998).



VI) A teoria neoclassica é incompativel com a taxa de lucro uniforme (este
argumento também é conhecido sob a forma: a controvérsia do capital demonstra a
existéncia de inconsisténcias logicas na teoria neocldssica do valor e da distribui¢do
de renda).

VII) O conceito de equilibrio implica a existéncia de alguma forma de
estabilidade temporal dos processos econdmicos, em particular dos pregos e quantidades
produzidas, incompativel com as flutuagGes observadas nas economias de mercado.

As proximas segdes discutem os equivocos presentes em cada uma destas
criticas. Os maiores equivocos sdo cometidos por alguns autores neo-ricadianos € pos-
keynesianos, principalmente Davidson. Os primeiros simplesmente postulam a
impossibilidade da uniformidade da taxa de lucro na teoria neoclassica. Ao contrario do
que afirma a critica equivocada, em todo equilibrio competitivo no modelo de equilibrio
geral com mercados completos a taxa de lucro é uniforme. Davidsen;por-eutra_lado,

propde como axiomas hipdteses que jamais w,

/@%)/\Mcb Em algumas discussdes, Davidson chega até mesmo
a inverter os resultados obtidos, a dizer que alguma proposi¢do estabelece certo
resultado, quando de fato estabelece o resultado oposto, como no caso do modelo com
sunspots.

Em muitos casos, no entanto, os equivocos de Davidson e dos autores pos-
keynesianos parecem refletir o desconforto com resultados formais, que resulta na
interpretagdo incorreta de algum resultado, ou generalizagio indevida de uma
proposigédo valida em um modelo especifico para toda teoria neoclassica. Este € o caso,
por exemplo, da suposta, e equivocada, incompatibilidade entre teoria do equilibrio
geral e contratos nominais. O resultado original citado por Davidson mostra a
inexisténcia de equilibrio em um modelo com contratos nominais e faléncia. Esta
inexisténcia decorre da forma especifica como faléncia é formalizada neste modelo, e
nada tem a ver com a introdugdo de contratos nominais, trivialmente compativeis com
os modelos de equilibrio geral. Outro exemplo é o uso de probabilidades em situagdes
de incerteza, comum principalmente nos modelos neoclassicos aplicados.
Equivocadamente, os criticos supdem que o uso de probabilidades impde diversas
restrigdes sobre os processos econdmicos, incluindo a possibilidade de repeticdo dos
eventos e a necessidade destes processos seguirem alguma lei estatistica estavel.

Em outros casos, como nas hipoteses de convexidade e existéncia deuma fungio
de produgdo. os criticos parecem supor a existéncia de um conjunto de hipoteses comum
a toda a teoria neoclassica, e que apenas as hipoteses confirmadas empiricamente sdo
teoricamente justificaveis. Portanto, como em diversos exemplos estas hipoteses sdo
falsificadas, a teoria neoclassica deve ser abandonada. Ambas as suposi¢des estdo
incorretas. Ha diversos modelos neoclassicos que ndo utilizam estas hipoteses,
incluindo, no caso da fungéo agregada de produgao, a teoria do equilibrio geral. De fato,
na segunda parte deste artigo, Lisboa (1998), procuro argumentar que ndo ha hipétese,
ou principio tedrico, que seja comum a toda tradi¢io neoclassica, ao contrario do que
propdem os autores heterodoxos.

disso, existem diversas justificativas para a utilizagio de hipdteses contra-

_factuais. A construcdo de proposi¢des formais permite o mapeamento de relagoes de
causalidade. Eventualmente, algum resultado necessita de uma hipdtese particular,
digamos convexidade. Portanto, deve-se ler o resultado como: “caso a hipotese de
convcxxgadc_m\ a adotada neste “modelo entdo proposi¢do x ‘esta ‘correta” Jamais, no
entant eve-se ler o resultado como: “todo neoclassico supde que a hipétese de
convexidade é de é empiricamente correta”. Este mapeamento das relagdes de causalidade
”'aponta a necessidade de hipiteses para alguma conjectura, ilumina as restrigdes




impostas por algum argumento, e indica novas areas de pesquisa, que poderiam passar
desapercebidas pela anélise verbal.

Parte da tradi¢do neoclassica, no entanto, caracteriza-se por adotar diversas
hipiteses contra-factuais em modelos aplicados, seguindo, em parte, a abordagem
metodoldgica instrumentalista proposta por Friedman. De acordo com esta abordagem,
toda teoria é necessariamente uma distor¢io e simplifica¢do do real, ndo sendo possivel
uma construgdo tedrica realista. Neste caso, deve-se avaliar os diversos modelos nédo
segundo o seu realismo, posto que nenhum modelo o é, mas sim segundo a sua
capacidade de previsdo. Esta abordagem metodoldgica néo esta isenta de dificuldades
légicas, mas corresponde a uma importante vertente da tradicdo neocldssica. Esta
vertente ndo desqualifica a explicagdo como atributo desejado da teoria, porém, da
mesma forma, ndo rejeita modelos aplicados com hipéteses contra-factuais cujas
capacidades preditivas, segundo as técnicas estatisticas usuais, sejam as melhores
disponiveis.®
A tultima se¢do discute as criticas heterodoxas ao conceito de equilibrio que, com
‘ frequWonceltg_de eglullibrlo que ndo o utilizado pela tradi¢do
 neoclassica dos (ltimos 40 anos. Semanticamente, o conceito_de equilibrio sugere um
ponto_de repouso, ou_tendencial, das--variéveis- endégenas. Esta mtemretag_o do

concelmxpw origem da sua utilizagdo em teoria econdmica. Os
autores classicos e os primeiros autores neocldssicos com freqiiéncia supunham a
existéncia de isténcia de valores tendenciais d de Tongo prazo dos pregos e quantidades produzidas.

Este&yalel:es_tendenams_ctam “usualmente quallﬁcados como equllibno de longo
prazo”.

A crescente formalizagdo da teoria neoclassica a partir do anos 50 apontou, no
entanto, diversas dificuldades com os argumentos tradicionais que utilizavam o conceito
de equilibrio de longo prazo. Em modelos dindmicos, a escolha dos agentes depende,
em geral, das suas expectativas sobre o futuro e da histéria particular observada até o
momento em que a decisio deve ser escolhida. Esta observagdo trivial. quando
formalizada, em geral implica que a solug3o do modelo deve determinar a trajetdria das
variaveis endogenas.® Esta trajetoria pode ser estavel ao longo do tempo em algum
modelo particular ou exibir tendéncias de longo prazo, mas pode, igualmente. apresentar
uma dindmica bastante complexa. com flutuagdes endégenas ou mesmo movimentos
cadticos. Assim, por exemplo. nos modelos com incerteza endogena. 0 comportamento
das vaniaveis endogenas pode apresentar movimentos aleatorios devido a expectativa
dos agentes, mesmo quando as primitivas do modelo - dotagdes iniciais, tecnologias e
preferéncias - s3o deterministicas. De forma aniloga, nos modelos de ciclo econdmico
real. o equilibrio ¢ cmaWWsos
estocaticos = dos niveis de produgdo. consumo, _investimento e emprego. No caso
particular deste modelo. diversas hipdteses particulares garantem o resultado adicional
de que estas flutuagdes ocorrem em torno de uma solugdo de crescimento equilibrado.
Este resultado de forma alguma decorre do uso do conceito de equilibrio dado que em
diversos modelos semelhantes, porém com hipoteses menos restritivas. sdo obtidas

* Lisboa (1998, secio 2) aponta as dificuldades logicas com a abordagem metodolégica instrumentalista.
além de discutir as abordagens de inspiragao popper-lakatiana e o papel da analise formal na construgao
tedrica neoclassica.

" Para uma discussao sobre este ponto, ver Milgate (1982).

! Caso exista incerteza, a solugao do modelo deve determinar o conjunto das trajetorias possiveis.

%



flutuagdes das varidveis endégenas sem qualquer tendéncia de longo prazo, ou mesmo
oscilagdes ao redor de alguma nogdo de crescimento equilibrado.’

Estas observagdes ndo significam que a maioria dos modelos desenvolvidos na

tradigdo neocldssica obtém trajetorias cadticas. Apenas, as opgles tedricas que
caracterizam alguns modelos especificos de forma alguma implicam que estas opgdes
devam ser utilizadas por qualquer modelo neocléssico, ou que fazer teoria neocléssica
implica necessariamente em utilizar estas op¢des. Muito pelo contrario, o debate dentro
da teoria neoclassica centra-se, com freqiiéncia, precisamente sobre estas questdes. Uma
vez, no entanto, que a teoria neoclassica, e em particular, o conceito de equilibrio, seja
compativel tanto com flutuagdes endogenas quanto com diversas formas de
racionalidade limitada, como diferenciar o projeto heterodoxo? Em que medida este
projeto €, necessariamente, alternativo ao projeto neocldssico? Por que insistir em
diferencas fundamentais entre neocldssicos e heterodoxos quando a diferenciaggo
parece ser entre o tratamento dado por alguns autores neoclassicos a certas questdes €
alguns dos tratamentos heterodoxos? Sobretudo, por que evitar o didlogo com a tradigdo
neoclassica quando diversos autores desta corrente estdo pesquisando temas
semelhantes aos estudados por autores heterodoxos? Afinal, se equilibrio ndo € o que
propdem os heterodoxos, o que significa este conceito e quais as suas implicagdes? Se a
tradigdo neoclassica ndo se caracteriza por algumas hipéteses fundamentais como
convexidade, o que caracteriza esta tradigdo?
Estas questdes sdo tratadas na seqii€ncia deste artigo, Lisboa (1998), onde retomo a
discussd@o sobre os conceitos de equilibrio utilizados na tradi¢do neocldssica. Procuro
argumentar que o conceito de equilibrio deriva da especificagdo do processo de
interagdo dos individuos em uma economia de mercado. A necessidade desta
especificagdo decorre, precisamente, da inexisténcia de coordenagdo ex-ante das
decisdes individuais em uma economia de mercado, enfatizada seguidamente pelos
autores heterodoxos.'® Deve-se especificar, em particular, as instituigdes existentes, as
estratégias disponiveis para cada agente, as suas expectativas sobre 0 comportamento
dos demais agentes e o processo de tomada de decis@io. As estratégias escolhidas pelos
diversos agentes, e portanto a previs3o da teoria sobre o comportamento das variaveis
endogenas, depende inevitavelmente das hipoteses adotadas nesta especificagdo, em
particular das hipdteses sobre as expectativas individuais.

Além disso, discuto alguns principios metodologicos que caracterizam a tradigio
neoclassica recente. Alguns destes principios s3o de natureza popper-lakatiana e se
referem a atitude da teoria frente ao fracasso de suas previsdes. Outros, refletem a
natureza formal da tradigdo tedrica neoclassica. Do meu ponto de vista, estes principios
explicam, ao menos em parte, o sucesso da tradigdo neoclassica em incorporar novos
temas de pesquisa, novas abordagens e problemas; a *“cheia neoclassica”. como
qualifica Possas (1997).!' Ainda que, do meu ponto de vista, ndo exista
incompatibilidade entre a teoria neoclassica e diversas contribui¢cdes heterodoxas. ¢
inegavel que a pratica da pesquisa neoclassica reflete, nos Gltimos anos, opgdes tedricas
que. além de bastante formalizadas, restringem o espago do tratamento alternativo, das
abordagens que se diferenciem significativamente da abordagem neoclassica recente.

? Chiappori ¢ Guesnerie (1991) ¢ Grandmont (1987). Guesnerie ¢ Woodford (1992) ¢ Farmer (1993)
sisternatizam diversos resultados ¢ as principais referéncias bibliograficas desta literatura.

' Ver. por exemplo. Carvalho (1992) e Possas (1987).

"' Eu concordo integralmente. no entanto, com uma das criticas de Possas: ha uma tendéncia de parte do
pensamento neocléssico a ignorar as contribui¢des fora do mainstream. A critica ao desconhecimento de
formas altemativas de compreensio da realidade econ6mica ¢, de fato, um dos pontos fundamentais deste
ensaio.



Esta pratica, como em todo discurso cientifico, revela a existéncia de um paradigma, um
consenso da maioria da profissdo sobre como abordar as questdes econOmicas, cuja
origem pertence a histéria do pensamento econdmico. Neste sentido, estio 2 margem
desta “cheia neocldssica” os autores heterodoxos assim como diversos autores
neoclassicos que questionam as alternativas dominantes de pesquisa que caracterizam o
mainstream.

Parece-me fundamental, no entanto, diferenciar entre 0 que € essencial neste
debate iniciado pelos heterodoxos e diversas falsas questes, que assumiram ares de
verdade estabelecida na tradi¢do do pensamento econémico no Brasil. O discurso sobre
a incompatibilidade entre teoria neoclasica e questdes heterodoxas tem justificado a
rejeicdo a priori das contribuigdes neoclassicas e, com freqiiéncia, se traduz em uma
pratica que ignora e rejeita estas contribui¢des e seus desenvolvimentos recentes. O
debate critico e o desenvolvimento de linhas de pesquisa alternativas, necessarios e
parte fundamental da pesquisa académica, nio devem, acho eu, ter como ponto de
partida o estreitismo do desconhecimento. A construgdio critica e original caracteriza
qualquer projeto cientifico. Ha que se apontar, principalmente, os limites das praticas
dominantes do mainstream. E preciso, no entanto, evitar as generalizagSes apressadas, a
critica superficial e o uso de espantalhos no debate académico. O efeito perverso da
critica que desconhece o seu objeto € o isolacionismo e delirio esquizofrénico que
imagina gigantes ao invés de moinhos e, eventualmente, descobre-se melancoélica e
isolada em um mundo muito distante do sonho construido.

2- Racionalidade

A hipétese de racionalidade, utilizada na teoria do equilibrio geral, significa que
cada agente possui um conjunto de opgdes e € capaz de ordena-las utilizando uma
relagdo de preferéncia. As conseqiiéncias desta hipotese podem ser facilmente
entendidas caso exista um numero finito de op¢des: o agente é capaz de dizer qual a
op¢do preferida entre todas as disponiveis, qual a segunda op¢ao preferida, e assim por
diante. Quando o numero de opgdes € infinito, esta descri¢io de uma relagio de
preferéncia ndo é conveniente, pois o agente pode n3o possuir uma opgio preferida: em
algumas circunstancias, para cada opg3o apresentada ha sempre uma op¢io melhor.
Neste caso, a relagdo de preferéncia do agente pode ser caracterizada através da seguinte
forma alternativa: para cada par de op¢des apresentadas, o agente descreve qual a op¢3o
preferida. Para que esta caracterizagdo da relagdo de preferéncia no caso infinito seja
consistente com a no¢do intuitiva de ordenamento das opgdes preferidas, é necessario
que o agente seja capaz de comparar qualquer par de opg¢des e que estas comparagdes
sejam consistentes. Sendo um pouco formal, suponha que o conjunto factivel de
escolhas seja F. A expressdo “o agente é capaz de ordenar estas opgdes...” significa:

e dadas duas op¢des quaisquer A e B em F o agente prefere A a B, ou prefere B
a A, ou o0 agente esta indiferente entre A e B;

e se 0 agente prefere A a B e B a C entio o agente prefere A a C.

Toda relagdo de preferéncia que satisfaz estas duas restrigdes € dita racional.
A hip(')tesc de racionalidade é menos restritiva do que sugere uma leitura

deve scmpre incluir todas as opgdes que o ageme cons:dera possivel cscolher incluindo,
quando factivel, a escolha “nao fazer nada”. Outro exemplo usual que, aparentemente,
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violaria a hipdtese de racionalidade seria a escolha de decisdes inconsistentes ao longo
do tempo: o agente hoje escolhe uma opgdo da qual se arrepende amanhd. Uma vez
mais, esta possibilidade ¢ inteiramente compativel com a hipétese de racionalidade. Esta
hipdtese apenas impde restrigdes sobre as relagdes de preferéncia em um dado momento
de tomada de decisdo: “hoje tenho estas opgdes disponiveis e sou capaz de escolher a

- que prefiro”. Ndo ha qualquer restri¢do, no entanto, sobre as minhas preferéncias em

algum outro momento, que podem ser radicalmente distintas, ou mesmo inconsistentes

com as minhas preferéncias atuais. Assim, por exemplo, o caso de Ulisses, que se !

amarra ao mastro para ndo se deixar atrair pelo canto das sereias, € inteiramente
compativel com a hipdtese de racionalidade: Ulisses sabe que ndo consegue resistir a
este canto, porém, uma vez que a ele ceda, inevitavelmente ird se arrepender. Por isso
mesmo, escolhe se amarrar ao mastro.

Enfatlzando a hipotese de racionalidade de forma alguma implica que o agente

N posterj 30 se-arrependa do que escolheu _que em circunstancias sen_l_eIhantes
wﬂw@Mﬂz no dia seguinte, ele escolha uma alternativa distinta, ou que a

relagio de preferéncia se Ja mdependente de fatores extemos - pressao do grupo,

em um dado momento, o agente ¢ capaz de escolher uma alternativa, que inclusive pode
ser ndo fazer nada. Como concluem Hausman e McPherson (1994, p. 256):

L “The theory [of rationality] is very thin, because it raises no questions

,-“  about the rationality of one ’s ultimate ends and v _very few questions about f ""
e the rationality of beliefs. The-standard-view-of rationality concemns only | '
‘ the internal completeness and-censistency of an individual’s preferences ‘
and the connection between preference and choice.”

A hipétese de racionalidade pode ndo parecer muito restritiva, mas ha diversos
estudos empiricos e tedricos que tentam verificar em que c1rcunstanc1as tedricas esta
hipétese pode ser relaxada e em que casos ela nio ¢ satisfeita.'? Por exemplo, é possivel
provar a existéncia de equilibrio competitivo em um modelo de equnh’bno geral com
uma hlpétesc bem mais fraca do Que racionalidade.” E claro, no entanto, que, ima vez
que a hipétese de racionalidade seja abandonada, a propria possibilidade de construir
uma teoria da decisdo fica severamente fragilizada. Se o agente prefere estritamente A a
B.B aC e C a A, qual das opgdes é escolhida?

As dificuldades com a construgio tedrica na auséncia da hipotese de
racionalidade, no entanto, nio podem ser utilizadas para evitar o teste empirico da
teoria. Em Lisboa (1998), discuto longamente a questio do método na tradigdo
neoclassica e como, do meu ponto de vista, esta tradi¢do procura, por um lado, avangar
conjecturas teoricas, eventualmente desmentidas, mas que levam a novas defini¢des,
proposigdes tedricas e novos problemas a serem investigados. Por outro, versdes
especificas destas conjecturas s3o testadas empiricamente. Estes testes, algumas vezes,
apontam dificuldades inesperadas com as conjecturas e sugerem novas linhas de
pesquisa. O desenvolvimento da tradicdo neoclassica ocorre precisamente neste
processo de conjecturas, provas e refutagdes que, progressivamente, estabelece relagdes
de causalidade, produz evidéncias empiricas, abre novas linhas de pesquisa e. quando
bem sucedido, novas conjecturas.

Ao longo dos ultimos 30 anos, a hipotese de racionalidade tem sido objeto de
diversos testes empiricos. Estes testes, no entanto, usualmente referem-se a versdes

" Ver Bell, Raiffa ¢ Tversky (1988) para algumas evidéncias empiricas sobre a hipotese de racionalidade.
Este ponto ¢ retomado em detalhe em Lisboa (1998, seclo 3).
" Ver Mas-Colell (1974).
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especificas desta hipdtese, procurando verificar, por exemplo, em que medida a forma
como uma alternativa é descrita altera a escolha do agente. Isto porque a hipotese de
racionalidade, como descrita anteriormente, é virtualmente ndo falsedvel: ndo ha teste
empirico que possa Tejeitar esta hipotese, ao menos na forma como descrita
anteriormente. Por isto mesmo, a tradigdo neoclassica procura utilizar versdes mais
especificas desta hipotese, versdes estas que sejam falseaveis.'

Qual a origem de afirmativas do tipo: na teoria neoclassica todo agente possui
infinita habilidade de fazer contas e conhece perfeitamente o futuro? Estas afirmativas,
em geral, se referem a modelos especificos, em que a opgdo que o agente prefere pode
ser obtida solucionando problemas de otimizagdo bastante complexos. Por exemplo,

»~”  considere um consumidor que tem que alocar a sua renda entre diversos bens de

M consumo hoje. Ha milhares de bens de consumo € uma quantidade virtualmente infinita
v JC"/ A Vde possiveis cestas de consumo. E possivel demonstrar que, sob algumas hipéteses
(&4 [ . . . q
3 v técnicas adicionais sobre esta relacio de preferéncia, a op¢do que o agente prefere pode
RO : ¢do de preferéncia, a opgdo que o agente prefere po
ser calculada a partir de uma equagéo diferencial cuja solugdo eventualmente necessita

de técnicas matematicas ndo triviais. Como esperar que um agente econdmico ,
tenha acesso a estas técnicas?

Este tipo de comentério reflete, parece-me, uma mé compreenséo dos resultados
formais. Se a relagdo de preferéncia satisfaz algumas restrigdes adicionais, a opgdo
escolhida pelo agente coincide com o resultado do processo de otimizagdo de uma
fungdo utilidade particular. Em particular, suponha que as relagdes de preferéncia s3o
continuas - se o agente prefere estritamente A a B, e se C € quase igual a B, entdo o
agente prefere A a C - e o conjunto de opgdes do agente seja um sub-conjunto conexo
de um espago Euclidiano. Neste caso, existe uma fungdo utilidade que representa esta
relagdo de preferéncia: o agente escolhe A ao invés de B se e somente se a utilidade
associada a A é maior do que a associada a B. (Debreu, 1959, pag. 56)

(/ Este resultado de forma alguma implica que o agente escolha maximizando uma
fungdo utili

“utilidade! Sendo repetitivo: o0 agente escolhe o que prefere. O resultado
apresentado no paragrafo anterior apenas mostra que a mesma escolha é obtida
maximizando-se uma fung¢ao utilidade particular. Se o objetivo do pesquisador ¢ estudar
o processo de decisdo do agente, este resultado é, provavelmente, irrelevante. Se o
objetivo, no entanto, ¢ determinar o que o agente escolhe, mas nio como ele escolhe.
entdo este resultado permite utilizar toda uma teoria matematica das fungdes na analise
da escolha sob cenarios alternativos (desde que se incorpore os efeitos destes cenarios
sobre a propria relagdo de preferéncia). Obviamente. se as relagdes de preferéncia ndo
sdo continuas este resultado ndo pode ser utilizado, e deve-se. entdo, ater a relagdo de
preferéncia para analisar a escolha individual.

A tradigdo na teoria da decisdo neoclassica tem sido precisamente estabelecer
resultados deste tipo: se a relagdo de preferéncia que o agente possui apresenta estas
caracteristicas, entdo a cesta que ele efetivamente escolhe pode ser calculada utilizando-
se esta formulagdo alternativa, este tipo particular de fung¢io utilidade ou mesmo um
algoritmo especifico, que pode ser bastante complexo. Para o agente, no entanto, que
apenas segue a sua relagdo de preferéncia. esta escolha pode ser bastante simples!

Diversos modelos neoclassicos, no entanto, abstraem a existéncia de restri¢des a
habilidade do agente em realizar operagdes complexas. Isto leva, por exemplo. a
utilizagdo freqiiente de backwards induction na andlise de jogos dindmicos. De forma
analoga. em diversos modelos dindmicos supdem-se que os agentes possuem uma
capacidade virtualmente ilimitada de realizar operagdes e cdlculos sofisticados. Esta

" Este ponto ¢ retomado com cuidado em Lisboa (1998, se¢3o 3).



capacidade ndo decorre da hipdtese de racionalidade como definida acima, mas das
nogdes de equilibrio ¢ hipoteses do processo de decisdio utilizadas nestes modelos.
Infelizmente, ndo _hd unidade seméntica entre os autores neocldssicos, € muitos se
referem a estes modelos como impondo racionalidade ilimitada.

"~ Esta divergéncia na defini¢io de racionalidade, no entanto, nio deve sugerir um
falso debate. Se racionalidade apenas qualifica a hipotese utilizada na teoria da decisdo
sistematizada nos manuais de microeconomia, entdo esta hipotese é bem mais fraca do
que sugerem os criticos. Se racionalidade qualifica a auséncia de restrigdes a habilidade
dos agentes em fazer calculos e argumentos sofisticados, entio de forma alguma esta
hipétese é essencial a tradicdo neoclassica. Pelo contrario, uma importante 4rea de
pesquisa nesta tradi¢do tem sido, precisamente, procurar estudar teoricamente as
conseqiiéncias da introdugdo de restrigdes a esta habilidade, assim como verificar
empiricamente como os agentes tomam decisdes, quais as suas limitagdes em escolher
quando as opg8es sdo muito complexas e, em particular, ndo conseguem distinguir entre
todas as opgdes existentes.'’

Estes estudos enfatizam a necessidade de se descrever as op¢des que o agente
consegue analisar e diferenciar ao modelar o processo de decisdo, € ndo o que o tedrico

acha que o agente pode escolher. Se o agente nido consegue diferenciar entre duas

opgdes, entdo o agente nio possui duas opgdes, mas apenas uma. Se o agente nio
consegue resolver problemas de certo tipo, entdo restrica i ada ao

conjunto das escolhas factiveis. Se 0 agente apenas consegue resolver determinado tipo
de operagfio matematica que toma certo periodo de tempo, estas restrigdies tém que ser
incorporadas ao processo de escolha. Desta forma, boa parte da literatura sobre
racionalidade limitada se restringe;- na-maiorparte, a_enfatizar a necessidade da
formulacdo_tedrica de como os agentes escalhem. refletir -as-opgdes._efetivamente
disponiveis aos agentes. Neste caso, ndo se trata da abordagem neoclassica que é
inadequada, mas apenas que alguns modelos, ao definirem o conjunto das opgdes
possiveis, o fazem de forma inadequada.

Em que medida a incorporagdo destas questdes pode levar a resultados
qualitativamente distintos dos usuais. ou em que medida a literatura usual em teoria dos
jogos tem sido bem sucedida ao tratar estas questdes, pertence a uma discuss3o sobre as
opgdes de pesquisa que tem caracterizado o desenvolvimento desta teoria. Sobretudo. o
reconhecimento da necessidade da incorporagdo destas questdes tem sido discutida por
diversos tedricos neoclassicos. Meu ponto de discordancia com os criticos heterodoxos
esta restrito ao argumento sobre a incompatibilidade ionak imitada e
teqria neoclassica. Esta incompatibilidade, parece-me; ¢inmexistente.

Existe, no entanto, um campo de pesquisa em economia em que a hipdtese de
racionalidade se revelou bastante restritiva: a teoria da escolha social. Durante muitos
anos alguns cientistas politicos imaginaram ser possivel falar em bem-estar social.
Suponha que haja um conjunto de opg¢des para um determinado bem publico, ou politica
publica. e cada agente na sociedade consiga ordenar qual opgdo prefere. O Estado tem
que escolher qual op¢do implementar. Vamos impor algumas restri¢des sobre o
processo decisorio do Estado: se todos os agentes preferem a op¢do A a B entdo o
Estado prefere A a B; a forma como o Estado escolhe tem que ser compativel com
qualquer tipo possivel de preferéncia dos agentes; a preferéncia entre duas opgdes
depende apenas de como os agentes ordenam estas op¢des e ndo das preferéncias dos
agentes sobre as demais opgdes ndo consideradas neste caso. Suponha que existam pelo

'* Ver, por exemplo, Arrow.Colombato, Perlman e Schimidt, Bell, Raiffa e Tversky (1988). Hart (1990),
Kreps (1990b) e Sargent (1993). Geanakoplos (1994) sistematiza uma longa literatura sobre racionalidade
¢ conhecimento comum.



menos 3 op¢des. Entdo, qualquer forma de escolha pelo Estado que satisfaga estas
condigdes e a hipdtese de racionalidade tem que ser ditatorial! Isto €, existe um agente
tal que o Estado prefere A a B se e somente se este agente prefere A a B! Este teorema é
conhecido como o teorema da impossibilidade de Arrow (1963 [1951]) e mostra que,
em principio, ndo é possivel falar em escolha social que satisfaga o critério de
rac1ona1idade , respeite uma simetria minima entre os agentes (néo ha]a ditadura) e seja
eﬁc1ente

3- Probabilidade e incerteza

“Probability does not exist in the world of hard fact
but only in the helm of human reasononing”.

Bruno de Finetti

Poucos temas tém sido objeto de tantas criticas heterodoxas quanto o uso de
probabilidades para representar mcerteza Carvalho (1992, p. 64) sistematiza esta critica
de uma perspectiva pos-keynesmna

“Even though one can identify some diversity among neoclassical
authors on probability, it is possible to state with some tranquillity that
modern neoclassical theory accepts a realistic view of probability (that is,
the idea that randomness is a feature of reality itself) and that, in
addition, social process- are_ergotic, meaning by this that they are
replicable and obey stable statistical laws of distribution.”

Esta critica esta eqmvocada MUItOS talvez a maioria dos autores neoclassicos,
tém como ponto de partida a teoria da utilidade esperada de Savage (1954), em que
probabilidade apenas reflete a avaliagio subjetiva do agente sobre os possiveis cenarios
futuros, mas de forma alguma ¢ necessariamente derivada de alguma propriedade dos
eventos, ou requer que os eventos possam ser repetidos, ou ainda sigam qualquer lei
estatistica. Isto ndo significa que nio existam diversos autores neocldassicos que utilizem

“a realistic mmw necessaria para a construgio
dmgﬂo_m@ ndo seja nem mesmo dominante
entre os autores peoclassicos. '*

O equivoco da critica heterodoxa esta em supor que o uso de probabilidades para
tratar de situagdes com incerteza implica que os eventos possam ser repetidos, que as
probabilidades reflitam alguma propriedade objetiva dos eventos, ou que o agente possa
fazer célculos sofisticados. Em momento algum estas afirmativas estio corretas. O que
existe é uma corrente de autores em probabilidade e estatistica que argumenta que o uso
do instrumental probabilistico é mais adequado quando ha a possibilidade de repetigao.
Estes autores sdo conhecidos como estatisticos cldassicos ou freqiientistas.

A esta corrente de pensamento em estatistica se contrapdem os probabilistas
Subjetivos e, em certa medida, os Bayesianos.'° Eles utilizam o mesmo instrumental
matematico. argumentando porém que em diversas circunstincias os eventos ndo podem

ser repetidos. Neste caso, a probabilidade apenas mede o gw
prior. do agente sobre a possivel ocorréncia de um evento. Esta prior pode ter como

'* Para uma introdug3o a literatura sobre escotha social, Moulin (1988).

'” Para afirmagdes semelhantes, ver a coletinea de artigos organizada por Dow ¢ Hillard (1995).

'* Lawson (1988), um autor pés-keynesiano, defende um ponto de vista semelhante.

** Kreps (1988) prefere distinguir de Finetti e os autores subjetivistas mais radicais da corrente Bayesiana.
Ha, de fato, algumas diferengas conceituais entre estes autores, mas n3o diferencas no instrumental
utilizado.
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base experiéncias passa uma simples estimativa, um estado de espirito ou ‘qualquer
outra varidvel subjetiva. Como apgnta "Lawson (1988, p- 40), para os autores da
abordagem subjetiva “probability is the degreé?fb‘éﬁéffn a given propesition or event,
held by an actual irdividuat-at some specific point in time”. Mgs_y_gég,m_c&ﬁnna de
Finetti “probablllty _does not ‘exist in the_world of hard fact but only in the helm of
human reasononing” (apud. Lawson, 1988, p- 41).

~——Em momento algum a visdo subjetiva de probabilidade implica que agentes

distintos tenham a mesm/a_pggbablhdade sobre os ev@o&.ﬁ;ﬂmosoque
mM na decisio de algum agente texﬂi"‘quca Considere, por

exemplo, a seguinte afirmagio: “Hoje, dia 18 de dezembro de 1997, ocorreram 27
acidentes de carro em Palo Alto, California.” Obviamente, esta afirmagfo esta correta
ou incorreta e de forma alguma ¢ possivel associa-la a qualquer argumento freqiientista:
“se este evento € repetido x vezes na média resultado y é observado”. Correndo o risco
de repetir o 6bvio: a afirmagdo se refere a ocorréncia de acidentes em um dia especifico
e portanto ndo ha como ser repetida. Do ponto de vista freqiientista, este evento nédo
pode ser analisado utilizando-se probabilidades. Do ponto de vista subjetivo, no entanto,
ndo ha qualquer dificuldade. Probabilidade nda é uma propri bjeto mas
apenas uma forma de expressar a-incerteza de um agente sobre um evento particular.
Se o agente trabalha no departamento de transito de Palo Alto e “sabe que a afirmagdo
esta correta (ou incorreta) entdo podemos dizer que ele associa probabilidade 1 (ou 0) a
este evento. O que ocorre nos demais casos, nos casos em que o agente nio sabe o que
ocorreu? Na visdo subjetiva, o agente possui alguma expectativa sobre o evento, que
muitas vezes é expressa utilizando-se frases vagas como: “o numero parece baixo™; “o
numero parece alto”; “eu ndo fago a menor idéia”; “qualquer resultado parece ser
razoavel”; entre outras.

A contribuigio da teoria subjetiva da probabilidade € mostrar que, muitas vezes.
a expectativa do agente, ainda que vaga e imprecisa, pode ser expressa utilizando-se
probabilidades subjetivas. Estas probabilidade s3o construidas a partir do
comportamento do agente que tem que tomar uma decisdo mas esta incerto sobre as
conseqiiéncias desta decisdo. No exemplo acima, ha dois possiveis cenérios. ou estados
du natureza no jargao desta teoria: a afirmacao esta certa ou errada. Uma vertente desta
teoria. iniciada por de Finetti (1974). propde mensurar a probabilidade subjetiva de um
agente sobre um evento particular a partir de quanto este agente esta disposto a pagar
numa aposta que gere $1,00 caso o evento ocorra. No nosso exemplo. quanto vocé
estaria disposto a pagar por umna aposta que lhe pague $1.00 caso tenham ocomdo 27
acidentes em Palo Alto no dia 18 de dezembro de 1997 e pague $0.00 caso contrano’
Se vocé ndo esta disposto a apostar, diz-se que vocé associa probabilidade 0 ao evento
estar correto. Se vocé esta disposto a pagar $0,50, diz-se que associa probabilidade 0.5.
¢ assim por diante. Observe que agentes distintos em geral terdo probabilidudes
distintas sobre o mesmo evento e que de forma alguma estas probabilidades ¢stio
necessariamente relacionadas as freqiiéncias que seriam verificadas caso este evento
pudesse ser repetido. Obviamente, nem sempre 0 quanto os agentes estdo dispostos a
pagar por uma aposta € consistente com as restrigoes de aditividade impostas pela
definigdo de probabilidade, ao menos seguindo a definig3o usual.?’ Estas restrigdes sc
referem, no entanto, as preferéncias dos agentes e n3o a alguma propriedade dos
cvenlos.

A contribui¢3o mais influente dos autores subjetivos a economia ¢ a_teona da
utilidade esperada subjetiva desenvolvnda por Savage (1954)_‘_(mgmra\_algmms das

™ Ver Kreps (1988). Recentemente, diversos autores vém estudando probabilidades niio-aditivas. Para
uma resenha, ver Karmi ¢ Schmeidler (1991).



restrigdes im&tas\pelo conceito_de probabilidade subjetiva proposto por de Finetti.
Considere um certo agente e todo o grupo de opgdes disponiveis hoje - isto ¢, todo o
conjunto de decisdes que o agente considera possivel tomar hoje. Ha diversos cenarios
possiveis no futuro: cada cenario corresponde a uma especificagdo das varidveis que o
agente considera relevante e que estdo fora do seu controle. As conseqiiéncias de cada
decisdio depende, em geral, do cenario particular que venha a ocorrer. No jargdo de
Savage, a tomada de uma deciséo corresponde a escolha de uma ag¢do particular e cada
cenario futuro que o agente considera possivel corresponde a um estado da natureza.
Suponha agora que este agente tenha uma relagdo de preferéncia sobre as agdes. Em um
resultado seminal, Savage (1954) demonstra que, sob algumas hipdteses sobre esta
relagdo de preferéncia, este agente se comporta como se tomasse sua decisdo utilizando
uma unica fungdo de probablhdade e uma fungdo utilidade que ndo depende dos
possiveis cenarios sobre o futuro.!

De forma alguma o Teorema de Savage implica que os agentes tomem decisdes
calculando uma fung@o utilidade e probabilidades! O agente simplesmente escolhe uma
op¢do e, provavelmente, justifica esta op¢do com base em uma série de argumentos
subjetivos e arbitrarios. O teorema de Savage, no entanto, mostra que o0 mesmo
resultado escolhido pelo agente é obtido utilizando-se uma fun¢io utilidade e de
probabilidade especificas.

A fungdo de probabilidade subjetiva obtida pelo teorema de Savage reflete a
avaliagdo implicita feita pelo agente sobre a possibilidade de cada estado da natureza
tendo em vista a a¢do que ele de fato escolhe. E irrelevante se o agente possui ou ndo
uma fung¢do de probabilidade descrevendo a possibilidade de cada estado da natureza, se
esta probabilidade reflete qualquer possibilidade real de ocorréncia futura destes
estados, ou mesmo que esta probabilidade real possa até mesmo ser calculada. Tudo o
que importa é que a ag@io escolhida pelo agente é idéntica & agio prevista por uma
formulag@o que utiliza uma fungio de probabilidade e de utilidade especificas. As
condigdes para esta equivaléncia das decisGes tomadas em nada depende da existéncia
de probabilidades objetivas, repeticdo possivel dos eventos ou qualquer sofisticagio
formal, mas apenas de algumas restrigdes sobre as relagdes de preferéncia.

Ao contrario de Keynes (1921), que argumentava que agentes com 0 mesmo
conjunto de informagdo devem ter a mesma fungdo de probabilidade. em Savag
agentes diferentes em geral terdo fungdes diferentes refletindo preferéncias distintas.”
Este contraste de resultados reflete a distingdo entre as abordagens objetivas e
subjetivas. A abordagem objetiva freqiientista supde que as probabilidades dos agentes
refletem as freqiiéncias relativas obtidas quando os eventos sio repetidos, enquanto
Keynes supde que a probabilidade reflete o conhecimento objetivo sobre relagdes de
causalidade. O uso de probabilidades, neste ultimo caso, reflete o conhecimento apenas
parcial sobre estas relagées.

Desta forma, a abordagem objetiva se caracteriza, tanto em Keynes quanto nos
freqientistas, por associar probabilidades a algum conhecimento objetivo sobre o
objeto estudado. A abordagem subjetiva ndo faz qualquer hipotese.desta natureza. Na
eventualidade dos eventos serem repetidos, e sob algumas hipéteses técnicas adicionais,
as abordzgggns Hfreggcnusta e su@l_tlva associam a mesma probablhdade a cada evento

néomlmda

2! O leitor interessado deve consultar Kreps (1988). que expde com clareza as principais versdes da teoria
da utilidade esperada, o Teorema de Savage e a contribuigio de de Finetti.

* para uma resenha sobre a teoria de Keynes sobre probabilidade, ver Carvalho (1992, cap.4.) e Lawson
(1987).



Alguns autores, como Lawson (1988) ¢ Dow (1995), apontam uma diferenga
fundamental entre Keynes e os autores subjetivos: incerteza, para Keynes, corresponde
a uma situagio que nfo é possivel determinar uma fungio de probabilidade subjetiva.

¢ bem conhecido na tradi¢io_neoclassica que ha circunstincias em que nio €
IS51Ca_quc )

possmel\rexeswtzx_lmcrt\ega a&aveﬁgqlso/dg_;mbabmdades-sub,]@las 580

contrario da critica hetero oxa’ﬁgelra, tamento neoclassico procura investigar
precisamente—em _que _circunstincias esta representagdo & po em que

circunstincias nfo. Este tratamento permite o mapeamento dos diversos casos
conhecidos. Dito de outra forma, probabilidade néo € uma hipétese aprioristica, mas sim
um resultado obtido em alguns casos. B
Keynes (1921, p. 113) utiliza os exemplos de uma guerra na Europa no futuro
proximo e do preco do cobre em 20 anos como exemplos de eventos incertos em que
“there is no cientific basis on which to form any calculable probability whatever”.
Como vimos, entretanto, em nto algum a abordagem subjetiva-supbe que exista
urWMWWeMM Mais ainda, os casos
apontados por Keynes podem ser trivialmente tratados como probabilidade subjetiva,
dependendo unicamente das hipoteses adotadas sobre as preferéncias dos agentes. Este
ponto € central: a abordagem subjetiva ndo impbe qualquer restricdo sobre as
propriedades _do mundo, nem supée que a mb@ili@de seja uma propriedade do

género.’ Aw\_;smgoeumpestas—pepesﬁa—abo:dagem,\os leCl‘SOS teoremas
obtidos, referem-se as relaces de-preferéncia dos agentes.

Deste modo, ndo basta apontar que Keynes afirma que incerteza se refere a casos
em que probabilidades subjetivas niao podem ser calculadas. Ha casos em que as
escolhas individuais, derivadas de relagdes de preferéncia, podem ser obtidas,
equivalentemente, utilizando-se probabilidades subjetivas. Quais sio os casos
considerados por Keynes ou pelos pds-keynesianos? Sobretudo, que argumento mostra
que neste caso nio € possivel representar a incerteza como probabilidade subjetiva? A
pergunta ¢ legitima dado que s3o os autores pos-keynesianos que colocam a
impossibilidade de mensuragdo das probabilidades como uma das especificidades da
contribui¢dio de Keynes. Mas entdo hd que se definir precisamente os conceitos
implicitos nesta afirmativa e demonstra-la.

Sera que todos estes argumentos avangados significam que a base da teoria

neocléssica ¢ o resultado de Savage? Ou que o resultado de Savage ¢ sempre satisfeito?
Ou que a teoria neoclassica considera 0 modelo de Savage satisfatério?

A resposta € obviamente ndo para todas as perguntas. Como.loda,lwﬁa*aworia
cifcunstincias—¢ ndo em outras. O papel papel da teoria é precisamente elucndar em que
condigdes alguns resultados sido validos e quais as conseqiiéncias destes resultados.
Cabe a andlise empirica avaliar se determinadas condlc;oes sdo satisfeitas ou se o
modelo prevé adequadamente as variaveis endogenas O modelo de Savage é apenas

um dos varios modelos sobre teoria da decisdo utilizados por autores neoclassicos.
Dcsde os anos 60, ha um grande debate sobre as limitagdes deste modelo, alguns testes

** Ao contrario do que afirmam Davidson (1984) e Carvalho (1992, p. 42), no h4, inclusive, qualquer

hipétese de estacionaridade dos processos econdmicos que seja comum a maioria da teoria neoclassica.

Onde encontra-se esta hipotese nos modelos de equilibrio geral, por exemplo? Eu retomo este ponto na
xima segao.

?ré Hey (1997) sistematiza parte da evidéncia empirica sobre os modelos neoclassicos de decisdo em

situagdes de incerteza. Ver o final Lisboa (1998, secio 3) para uma discussio sobre esta evidéncia ¢

referéncias adicionais.



empiricos em que este modelo ndo prevé adequadamente o que os agentes escolhem,
além de varios modelos alternativos com maior ou menor sucesso em relagdo ao modelo
de Savage.
Deve-se ressaltar, inclusive, que o modelo de decisdo utilizado na teoria do
equilibrio_geral-ndo utiliza Savage nem, ao menos, supde que os agentes utilizem
_probabilidades. subjetivas-go decidiremsob incerteza. De fato, a teoria do equilibrio
geral essencialmente-requer, na maioria das vezes, racionalidade dos agentes, no sentido
discutido na se¢fo anterior, e convexidade das relagSes de preferéncia, hipétese que sera
disﬁiﬁﬁ'popstgr’ignqgme. De forma alguma, no entanto, é necessaria qualquer forma
particular de tratar a incerteza utilizando-se probabilidades.

Sistematizando:

e diversos argumentos da teoria neocldssica sdo feitos sem qualquer referéncia a
probabilidades - incluindo a teoria do equilibrio geral.

e O uso de probabilidades na teoria da decis@o ndo implica de forma alguma que
os eventos na realidade possam ser repetidos, nem que os agentes de fato utilizem
probabilidades ao tomarem suas decisdes.

e Ha varios modelos, o mais famoso sendo o de Savage, que estabelecem
condigdes suficientes para que as decisdes escolhidas por um agente possam ser obtidas
utilizando-se um modelo com fungdo utilidade e de probabilidade (utilidade esperada).
Isto ndo implica que o agente decida com base neste modelo, e, portanto, resolva um
complexo problema de otimizagdo, mas apenas que a solugdo deste problema é
equivalente a opgdo efetivamente escolhida pelo agente, desde que a sua relagio de
preferéncia satisfaga aquelas condigdes.

e O conceito de probabilidade subjetiva, quando aplicavel, procura apenas
mensurar o julgamento implicito feito por um agente sobre a possibilidade de
ocorréncia de um evento particular; este evento pode ser um cenario futuro nio
repetido, um fato ocorrido cujo resultado o agente ndo conhega ou qualquer outro
cvento desconhecido pelo agente.

Ha diversos modelos alternativos a0 modelo de Savage na teoria neoclassica
sobre como os agentes escolhem suas decisdes em situagdes de incerteza. A maiona da
profissdo parece achar o modelo de Savage o mais adequado. o que ndo impede. no
entanto, a pesquisa em diregdes alternativas. No que se segue, eu apresento algumas das
alternativas existentes.

e Ulilidade Nao-Esperada. Nesta abordagem sio relaxadas diversas hipoteses que
levam a existéncia de fung¢des subjetivas de probabilidade. Epstein (1992). Fishbum
(1994) e Kamni e Schmeidler (1991) sistematizam os principais resultados obtidos nests
literatura, assim como os resultados tradicionais da literatura sobre decisdo em situagoes
de incerteza.

e Case-Based Decision Theory. Nesta abordagem o agente avalia cada agdo tendo
ecm vista as suas experiéncias passadas. Um ponto particularmente importante desta
teoria € a possibilidade de aversdo a incerteza e a possibilidade de um agente parar de
experimentar ao atingir um certo nivel de satisfagdo. Gilboa e Schemeidler (1995
sistematizam esta literatura.

e Alternativas Epistemologicas. Estas alternativas procuram fundamentar com
maior rigor o que significa o agente conhecer um fato, qual a teoria sobre conhecimento
utilizada e como modelar aprendizado. Um problema particularmente importante
investigado nestas alternativas é: como o agente reage quando ocorre um evento que cle
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anteriormente considerava impossivel ocorrer? (Batigalli 1997; Gardenfors, 1988,
Marimon, 1997).

e Auséncia de Perfect Recall. Recentemente, alguns autores em teoria dos jogos
passaram a investigar as conseqiiéncias da possibilidade de os agentes esquecerem o
passado. Ou ainda, o que ocorre quando os agentes ndo sabem se esqueceram 0 que
ocorreu no passado. Este ponto foi abordado recentemente por Piccione e Rubinstein
(1994).

o Inconsisténcia das Decisoes Temporais. Finalmente, h4 uma vasta literatura
procurando investigar porque alguns agentes ndo confiam em si mesmos. Por exemplo:
fumantes que n3o confiam na sua capacidade em resistir a ter um mago de cigarros a
méo e portanto ndo compram cigarros ou os deixam em lugares de dificil acesso. Como
modelar situagSes em que os agentes atam as suas proprias mios para no futuro nédo
correrem o risco de fazerem o que, mais adiante, irdo se arrepender? A versdo
tradicional deste problema é descrita por Homero quando Ulisses se ata ao mastro do
navio para ndo sucumbir ao canto das sereias. O’Donoghue e Rabin (1996) discutem
este problema enquanto Rabin (1996) sistematiza a literatura na fronteira entre
Psicologia e Economia. %

4- Equilibrio, tempo e os equivocos de Davidson

Uma das criticas mais comuns a teoria neoclassica afirma que nesta teoria os
agentes podem reavaliar as suas decisdes depois de observar o que os demais agentes
fazem e as variaveis de mercado, ou de forma mais retdrica, a teoria neocldssica viola o
axioma do tempo, ou da irreversibilidade das decisdes individuais. Uma forrma comum
deste argumento avanga algo assim: os autores neoclassicos nio levam em conta que,
quando a firma decide o nivel de investimento, ela nio conhece a demanda de mercado.
Uma vez que o futuro chegue e a firma aprende a demanda, o estoque de capital ja foi
instalado. O que ocorre se o nivel de capnal ¢é excessivo? A firma nio pode voltar no
tempo e escolher um nivel de capital menor!?

Infelizmente, neste caso. os divulgadores da teoria neoclassica tém culpa na
geragdo do equivoco. Ficgdes como leiloeiro, recontrato, entre outras, ao procurarem
formas simplificadas de explicar algum aspecto da teoria, ou ao oferecer uma
interpretagdo de um fato matematico. geraram mais confusdo-—em alguns grupos
heterodoxos do-que deveriam. Mas vamos com calma.

Em momento algum a teoria neoclassica afirma que amanhi cada firma tera
perfeitamente o nivel de capital desejado dada a realizagdo da demanda. Este argumento
equwocado generaliza uma intuigdio do modelo sem incerteza para 0 modelo com
incerteza.’ 7 Suponha que hoje a firma ndo saiba qual o nivel de demanda amanhi, para
simplificar o exemplo digamos que pode ser alto ou baixo. Ela hoje tem que escolher o
nivel de capital. Se a firma sabe que a demanda sera alta entdo ela prefere o nivel de
capital ka. enquanto se ela sabe que o nivel de demanda sera baixo ela prefere o nivel de
capital kb, onde ka>kb.

» Deve-se observar que a possibilidade de inconsisténcia das decisdes intertemporais pode ocorrer
mesmo que as preferéncias sejam racionais.

2 Ver, por exemplo. Chick (1983, pp. 82-3; 1985).

*” Dixit ¢ Pindyck (1994) procuram sistematizar uma longa literatura sobre a decis3o de investimento em
situa¢des de incerteza.



Equilibrio, neste modelo, é um conjunto composto por um nivel de capital hoje,
digamos k, prego amanha no mercado se a demanda ¢ alta, digamos pa, e prego amanha
no mercado se a demanda é baixa, pb, tais que:

e a firma espera que estes sejam os pregos possiveis amanhd e, hoje,
escolhe o nivel de capital k;

e amanhd, se a demanda ¢ alta, entfo a quantidade produzida pela firma é
igual & demanda do mercado ao prego pa;

e amanh, se a demanda ¢ baixa, entdo a quantidade produzida pela firma é

igual a2 demanda do mercado ao prego pb.

Em geral, o nivel de capital escolhido pela firma no primeiro periodo, k, ¢
distinto tanto do capital que seria escolhido se soubesse que a demanda seria alta, ka,
como do que seria escolhido se soubesse que a demanda seria baixa, kb. Claro que
amanhd, ndo importa o que aconteca, a firma vai afirmar: “Ah, se soubesse que esta
seria a demanda entfo eu teria escolhido outro nivel de capital!” Digamos, “se soubesse
que a demanda seria alta eu teria escolhido o nivel de capital ka. Se eu soubesse que a
demanda seria baixa eu teria escolhido o nivel de capital kb.” Nédo importa o que
aconteca amanhd, a firma ndo tera o nivel de capital 6timo, dada a demanda que, de
fato, ocorre no mercado. No jargdo da profiss@o: o nivel de capital k é otimo ex-ante
mas ndo é otimo ex-post. Um minimo de reflexdo, no entanto, mostra que a firma nio
tem do que reclamar: ontem, quando tinha que tomar a decisdo, ela ndo tinha como
saber qual seria o nivel de demanda, e portanto escolheu o melhor possivel dado o
momento em que teve que tomar a decisdo. Claro que hoje, uma vez que a incerteza foi
resolvida, ela, se possivel, alteraria o nivel de capital. Como as decisbes sdo
irreversiveis, isto ndo ¢ possivel.?®

Alguns criticos heterodoxos, como Davidson (1984), parecem procurar
encontrar na moderna teoria neoclassica uma versdo elaborada do conceito de equilibrio
de longo prazo utilizada pelos autores classicos e pelos primeiros neoclassicos.
Equilibrio. nesta visdo, corresponde a uma posigao tendencial das variaveis endogenas.
determinada pelos fundamentos econdmicos: tecnologia, dotagdes iniciais e
preferéncias. Como esperar que os agentes aprendam estes valores e portanto formem
expectativas corretas? Sobretudo, dada a interdependéncia das decisdes individuais,
como garantir a existéncia de um processo de aprendizado e convergéncia dos valores
de mercado aos valores de longo prazo?

Segundo Davidson (1984) e. entre outros Carvalho (1992, pp. 64-69). os autores
neoclassicos impdem que os processos econdmicos sejam “ergoéticos™ a fim de garantir
a existéncia de um equilibrio de longo prazo, em particular garantir que os agentes
possam aprender as distribui¢des de probabilidade associadas aos processos econdmicos
(Axioma da Ergoticidade). Parte do equivoco com este argumento foi discutido na segdo
anterior. De forma alguma o uso de fungdes de probabilidade implica que os eventos
possam ser repetidos, ou que exista alguma forma de aprendizado, ou, por fim. que estas
probabilidades reflitam as freqiiéncias observadas casos os eventos possam ser
repetidos. Além disso, os conceitos de equilibrio utilizados na teoria neoclassica recente
s3o bastantes distintos da classica nogdo de equilibrio de longo prazo. Mas eu volto a
esta questdo na ultima segio.

™ Observe que. neste exemplo, a firma tem incerteza sobre a demanda quando toma a decislo de
investimento. mas nlo quando decide a quantidade a ser produzida. E trivial. no entanto, generaliza-lo
para 0 caso em que a firma est4 incerta sobre a demanda quando escolhe o nivel de produc3o. Para um
modelo nesta direg3o, ver Keller e Rady (1997).
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O maior equivoco do argumento de Davidson, entretanto, é que de forma alguma a
teoria neocldssica supde que os processos econémicos sejam ergéticos. Em particular,
eu jamais encontrei esta hipotese, ou qualquer outra vagamente semelhante, na teoria
do equilibrio geral! Esta afirmagdo vale tanto para os modelos tradicionais como
Arrow e Debreu (1954) ¢ McKenzie (1954), como para os modelos com ativos
financeiros Arrow (1964 [1953]) e Radner (1972, 1982), assim como os modelos com
infinitos periodos como Bewley (1972). Apenas em alguns modelos aplicados a
macroeconomia e finangas utiliza-se a hipdotese de estacionaridade. Mesmo nesta
literatura, no entanto, diversos autores tém apontado a possibilidade de dinimicas
bastante complexas das varidveis endégenas, incluindo movimentos caéticos. Boldrin e
Montrucchio (1986), por exemplo, mostram essencialmente que qualquer dindmica é
compativel com os modelos de equilibrio geral com infinitos periodos.®® Como entio
pode Davidson afirmar a existéncia de qualquer hipétese sobre estacionaridade dos
processos econdmicos nos modelos de equilibrio geral? Ou ainda, afirmar que esta
hipétese constitui um axioma da teoria neoclassica? A imaginagdo criadora heterodoxa
atinge alturas surpreendentes.

Os equivocos de Davidson (1984, 1996) sdo tantos, € com freqiiéncia repetidos por
outros autores pds-keynesianos como Carvalho (1992), que merecem algumas
retificagdes. Davidson (1984, p. 567) afirma que o “axioma da substitui¢do bruta” “is
the backbone of mainstream economics”. O que quer dizer substituigdo bruta? Na
tradi¢do do equilibrio geral, esta hip6tese impde uma restri¢do sobre as preferéncias dos
agentes € garante que se o pre¢co de um bem aumenta entdo a demanda por este bem
diminui ¢ a demanda pelos demais bens aumenta. Esta hipétese é suficiente para
garantir, em particular, a unicidade do equilibrio competitivo em modelos de equilibrio
geral com mercados completos.

Em que medida uma hipétese pode ser considerada um axioma da teoria
neoclassica? Deve-se esperar, pelo menos, que a maioria dos trabalhos a utilizem. Ora,
a hipotese de substituigdo bruta é raramente utilizada nos modelos de equilibrio geral.
Nos tradicionais manuais de equilibrio geral, como Arrow e Hahn (1971), os principais
resultados sio mencionados e, portanto, sempre menciona-se, ¢ com freqiiéncia
demonstra-se, que com a hipotese adicional de substituic3o bruta obtém-se a unicidade
do equilibrio. Esta hipdtese, no entanto, é sempre apontada como excessivamente
restritiva ¢ qualquer leitura mais superficial da literatura mostra que ela jamais foi
incorporada no mainstream da teoria neoclassica como uma hipétese aceitavel.*

No modelo tradicional de equilibrio geral utiliza-se apenas a hipotese de
convexidade das relagdes de preferéncia, que de forma alguma implica substitui¢do
bruta. Pelo contrario, esta hipotese é compativel com os bens de consumo serem
perfeitamente complememares.3 ' Mesmo manuais para graduagdo mostram que na
tradicional teoria do consumidor muitas vezes ocorre exatamente o oposto do que
deveria ocorrer se o “axioma da substituicdo bruta” fosse utilizado como hipdtese.
Varian (1996), para ficar apenas em um exemplo, mostra que é possivel que um
aumento do salario real leve a uma diminuigdo da oferta de trabalho assim como um

> A coletinea organizada por Grandmont (1987) contém diversas contribuigdes sobre a teoria da
dinamica em modelos de equilibrio geral. Guesnerie ¢ Woodford (1992) Guesnerie ¢ Chiappori
sistematizam a literatura sobre flutuagdes endégenas. Becker ¢ Boyd (1997) apresentam uma introduglo a
teoria do equilibrio geral com infinitos periodos, sistematizando os principais resultados de estitica
comparativa obtidos, incluindo a existéncia de trajetérias cadticas.

% Veja, por exemplo. os manuais utilizados por alunos do primeiro ano de doutorado como Kreps (1990),
Mas-Colell, Whinston e Green (1996) e Varian (1992), assim como os manuais sobre equilibrio geral
como Balasko (1988), Hildenbrand ¢ Kirman (1988), Mas-Colell (1985) e Magill ¢ Quinzii (1996).

3! De novo, a referéncia ¢ qualquer manual de microeconomia ou equilibrio geral recente.
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aumento da taxa de juros pode levar a um aumento do consumo corrente. Ambos os
resultados sdo quase tdo antigos quanto a prépria microeconomia € s@o possiveis
precisamente por que 0 axioma da substitui¢do bruta ndo é suposto em momento algum!
Como pode, portanto, Davidson (1996, p. 567) afirmar que “For an economist to deny
this ‘universal truth’ [0 axioma da substituicio bruta] is revolutionary heresy”? Mais
ainda, o que fazer com as contribui¢des de Aumann (1966) ¢ Yamazaki (1978) que %
dispensam até mesmo a hipdtese bem mais fraca de convexidade?

A nido suposigdo do axioma da substituigdo bruta coloca diversas dificuldades
para a analise neoclassica precisamente pela possibilidade de existéncia de multiplos
equilibrios. Como fazer estitica comparativa? Serd que uma mesma economia pode ter
multiplos equilibrios com propriedades qualitativas distintas? Debreu\(l979)_'n_1ic_iou
lgnaio_nga_htera&u_e desenvolve uma teoria loeal da estatica: comparativa em
equilibrio geral co vel com 1 multlplos ‘equilibrios. As técnicas introduzidas por esta
llteratura estio na base da modemna teoria do equilibrio geral com mercadosj
incompletos, que em momento algum supde algo semelhante ao axioma proposto por
Davidson.*?

Os equivocos de Davidson, no entanto, ndo estdo restritos a tratar como axiomas
da teoria neocléssica hipéteses utilizadas em modelos muito particulares. Em alguns
casos, Davidson (1996, pp. 495-497) inventa resultados, como no caso do modelo de
equilibrio geral com sunspots proposto por Cass e Shell (1983). Recapitulemos do que
se trata este modelo. Considere uma economia com diversos periodos, mercados para
bens e ativos financeiros em todos os periodos. No primeiro periodo, os agentes tém
incerteza sobre o futuro, que ni3o necessariamente esta vinculada a qualquer incerteza
sobre os fundamentos econdmicos - preferéncias, dotagdes iniciais e tecnologias. Para
enfatizar que esta incerteza independe de qualquer fundamento econémico, Cass e Shell
a denominam “incerteza sobre manchas solares (sunspots)”. O objetivo da andlise é
investigar se esta incerteza pode ser relevante para a determina¢do dos pregos e
quantidades produzidas mesmo se as expectativas dos agentes sdo sempre satisfeitas.

Desta forma, no modelo com sunspots s3o utilizadas todas as hipdteses
usualmente associadas as expectativas racionais, exceto que os agentes tém incerteza
sobre o comportamento das varidveis endogenas. Sera que existe um equilibrio tal que
as expectativas dos agentes s3o sempre satisfeitas mas este equilibrio apresenta
propriedades qualitativas distintas do tradicional equilibrio competitivo? Dito de outra )
forma: sera que ¢ possivel gerar ciclos de otimismo simplesmente por que todos os ‘
agentes estdo otimistas? Ou ainda. sera que politica monetaria pode ter efeito real
simplesmente porque todos os agentes acreditam neste efeito? E intuitivamente 6bvio |
que todos estes efeitos podem ocorrer casos as expectativas dos agentes possam ser .
eventualmente frustradas. Mas serd que todos estes efeitos podem ocorrer mesmo )
quando se impde que as expeclativas dos agentes sejam sempre salisfeitas e todos o0s
mercados estejam em equilibrio?

Cass e Shell mostram que se existem mercados completos para a incerteza sobre
sunspots entdo qualquer equilibrio com expectativas auto-realizaveis coincide com o
equilibrio usualmente obtido nos modelos de equilibrio geral. Caso, no entanto. os
mercados de ativos contingentes a ocorréncia dos sunspots sejam incompletos entdo, em
geral, o conjunto das alocagdes de equilibrio aumenta significativamente. Enquanto no
tradicional modelo de equilibrio geral ha, na maiona das vezes, um nimero finito de
equilibrios, neste modelo com incerteza endogena hi um continuo de alocagdes de
equilibrio distintas. Mais ainda, apenas um numero finito destes equilibrios é eficiente

3 Ver, por exemplo, Magill e Shaffer (1991) e Magill e Quinzii (1996).



no sentido de Pareto. Desta forma, a maioria dos equilibrios nesta economia com
sunspots é ineficiente.>® Portanto, incerteza endégena, ou sobre sunspots, pode ser
relevante na determinagdo dos pregos e quantidades, e, em particular, nas propriedades
de bem-estar do equilibrio, mesmo com expectativas auto-realizadveis.

O que conclui Davidson sobre 0 modelo com sunspots? Conclui o contrdrio do
resultado estabelecido:

“These fundamental forces of tastes, endowments, and productive
technology predetermine the economic reality enviroment and produce
the-pr d long- cente

e-programmed long-run center of gravity or long-run—equiltbrium
toward which the endogenous forces in the economy are always

pushing ” (Davidson, 1996, p. 496)

Um autor que se propde a criticar a teoria neoclassica deveria pelo menos ler os artigos
que comenta.>*

Um ultimo ponto sobre o terceiro axioma apontado por Davidson (1984); o
axioma dos reais. Segundo este axioma, os agentes derivam satisfagdo direta apenas em
consumir bens ou servigos. Este axioma de fato corresponde a uma hipétese utilizada
por quase todos os autores neoclassicos. Ao contrario da conclusdo heterodoxa proposta
por Carvalho (1982, p.42) e Davidson (1996), entretanto, esta hipotese ndo implica
necessariamente na neutralidade da moeda, ou que esta seja de alguma forma
irrelevante. Sobretudo, esta hipotese de forma alguma implica que os agentes em um
dado periodo preferem consumir bens ao invés de reter moeda ou qualquer outro ativo
financeiro. Em qualquer modelo neoclassico, os agentes derivam utilidade indireta da
renda e do portifolio particular obtido em cada periodo e estado da natureza. Em
diversos modelos este portifolio inclui moeda. Esta utilidade indireta decorre,
precisamente, dos diversos motivos usuais apontados na literatura: reserva de valor,
precaugdo, cash-in-advance, entre outros. Mesmo autores identificados com a
macroeconomia das expectativas racionais, como Lucas (1972), procuram estudar casos
em que ndo se verifica a neutralidade da moeda. Além disso, ha uma longa literatura em
equilibrio geral que procura mvcstngar precisamente em que circunstancias a politica
monetaria pode nio ser neutra.’ Maglll ¢ Quinzii (1992). por exemplo, mostram que em
um modelo de equilibrio geral com mercados incompletos a politica monetaria em geral
ndo é neutra.

5- Convexidade

3 Ver Lisboa (1995) para este resultado e referéncias adicionais.

* Um outro exemplo de como Davidson Ié incorretamente os resultados neoclassicos. Arrow e Hahn
(1971, p. 361) mostram que em um modelo bastante simples com ativos nominais ¢ bancarrota pode n3o
haver equilibrio. Davidson menciona este resultado diversas vezes (1978, p. 365; 1984, p. 571: 1995;
1996, p. 501) para suportar o argumento segundo o qual “equilibrium existence proofs are jeopardized in
a world with fixed money contracts over time™ (1995, p. 115). Ao contrario do que afirma Davidson, ¢
bastante simples obter existéncia de equilibrio em modelos de equilibrio geral com contratos nominais ¢
moeda (Cass, 1984; Geanakoplos e Polemarchakis, 1991; Magill e Quinzii, 1992). O exemplo de
inexisténcia obtido por Arrow e Hahn deve-se a forma particular como eles modelam a ocorréncia de
bancarrota e ndo a existéncia de contratos nominais. Recentemente, diversas formulagdes alternativas do
modelo com bancarrota tém sido propostas que nio apresentam os problemas encontrados por Arrow ¢
Hahn. Ver, por exemplo, Dubey e Geanakoplos (1989).

% Ver, por exemplo, os artigos organizados por Kareken e Wallace (1980).



Uma das hipéteses necessarias para demonstrar a existéncia de equilibrio
competitivo nas primeiras versdes do modelo de equilibrio geral é convexidade. Esta
hipétese essencialmente diz o seguinte:

e 0 conjunto de consumo € convexo e, quando compara duas cestas, cada
consumidor prefere a média destas cestas a pior das duas alternativas;

¢ 0 conjunto agregado de produgdo é convexo: a média de duas técnicas
produtivas é tecnologicamente factivel.

Observe que esta hipotese € compativel com os bens de consumo, assim como os
insumos produtivos, serem perfeitamente complementares. Portanto, o argumento usual
de que a teoria neocldssica implica que os bens sejam substitutos ndo é inteiramente
corretal®® Apesar disto, no entanto, esta hipotese é bastante restritiva, e significa, em
particular, que, caso todos os insumos disponiveis na economia sejam duplicados, a
produgdo de todos os bens deve crescer no maximo na mesma propor¢do. Ha diversas
evidéncias empiricas contra esta hipdtese e, recentemente, diversos modelos de
equilibrio geral aplicados & macroeconomia tém procurado relaxa-la a fim de explicar
crescimento econdmico per-capita. Estes modelos, em geral, supdem a existéncia de
externalidades ou inovagdes tecnoldgicas que resultam da competigdo entre firmas e
levam ao aumento da produtividade e da produgdo per-capita.”’ Ha igualmente uma
vasta literatura estudando modelos de equilibrio geral com retornos crescentes de escala
e monopolios naturais, com especial énfase no estudo de politicas tarifarias que
restaurem eficiéncia. (Brown, 1991; Quinzii, 1991; e Villar, 1997).

Do meu ponto de vista, ha dois equivocos na critica heterodoxa a hipdtese de
convexidade adotada no modelo de equilibrio geral. O primeiro equivoco € supor que
esta hipotese implica necessariamente algum argumento marginalista de utilidade
marginal decrescente, ou perfeita substitui¢do entre os fatores de produgdo. Como ja
mencionei, convexidade ¢ compativel, em particular, com os bens de consumo serem
perfeitamente complementares assim como com uma tecnologia a la Leontief, com
coeficientes fixos de produgdo. Desta forma, esta hipdtese é menos restritiva do que
argumentam os criticos heterodoxos.

O segundo equivoco ¢ argumentar que a teoria neoclassica requer convexidade,
ou que os autores neocldssicos tém que supor convexidade, ou qualquer outra conclusao
do género. Este argumento é incomreto ¢ esta relacionado, parece-me, a suposigio
heterodoxa de que a teoria neoclassica é fundamentada em algumas hipoteses essenciais
que garantem certos resultados fundamentais. Nesta suposi¢do, para demonstrar o
equivoco desta teoria basta demonstrar o equivoco destes resultados, ou das hipdteses
que levam a estes resultados!

De forma alguma este argumento estd correto. A teoria neoclassica se
caracteriza, do ponto de vista tedrico, por uma cole¢do de proposi¢cbes formais que
estabelecem relagdes de causalidade. O papel destas relagdes € estabelecer em que
condi¢bes cada resultado € correto e em que condi¢des ha contra-exemplos, mas ndo
proposi¢des gerais. Obviamente, caso as condi¢des especificadas em alguma
proposi¢do. como, por exemplo. convexidade. ndo se verifiquem. entdo a proposi¢do
ndo pode ser utilizada.

% Entre os muitos exemplos desta critica, ver Davidson (1984) e Bharadwaj (1989).
7 Arrow (1964) propde um dos primeiros modelos na tradigdo neoclassica que incorpora progresso
técnico como uma forma de externalidade. Neste modelo, a produglo agregada per-capita ao longo do
tempo apresenta retomnos crescentes de escala. Uma verslo similar ao modelo de Arrow ¢ utilizada por
Romer (1986, 1990) ¢ Lucas (1988) para discutir crescimento econdmico endégeno.



Dito de outra forma: o que caracteriza a tradi¢@io neocldssica ndo ¢ um conjunto
de modelos que devem ser utilizados como norma nos estudos econdmicos, mas sim um
projeto de pesquisa que procura mapear, teoricamente, em que circunstincia cada
resultado é valido e em que circunstincia ndo. Desta forma, alguns resultados sdo
corretos quando se assume convexidade, e ha contra-exemplos quando ndo se assume
convexidade. Conhecimento tedrico, nesta tradi¢do, significa 0 mapeamento de relagdes
de causalidade: quando e sob que condi¢des um conjunto de resultados € valido, quando
e sob condigdes ha contra-exemplos. Os casos ndo conhecidos definem os campos de
pesquisa. Estes resultados definem o que é conhecido pela teoria neoclassica mas, de
forma alguma, fazer teoria neoclassica implica necessariamente acreditar em algum
destes resultados. Dizer que tudo € possivel sob condi¢es gerais € interpretado como
total desconhecimento. A medida em que relagdes de causalidade sdo estabelecidas, € os
diversos casos s3o mapeados, ndo apenas aumentam as relagdes conhecidas mas, com
freqiiéncia, novas questdes sdo introduzidas, abrindo novas areas de pesquisa.

As hipéteses utilizadas em cada andlise particular, portanto, apenas refletem a
limitagdo da teoria ao estudar o problema em questio ou, eventualmente, refletem
restricbes impostas pelo proprio problema ou questio investigada. No caso da hipotese
de convexidade, o ponto em questdo era investigar condigdes suficientes para garantir a
existéncia de um conjunto de pregos relativos que permitam a compatibilizagdo das
decisbes individuais de consumo e produgdo em economias com numero finito de
agentes. O teorema obtido por Arrow e Debreu (1954) e McKenzie (1954) utiliza a
hipétese de convexidade na demonstragéo de existéncia de equililibrio competitivo.
Além disso, € trivial construir exemplos de economias satisfazendo todas as hipdteses
do teorema a exceg¢do da convexidade e mostrar que, neste caso, ndo ha equilibrio
competitivo. Desta forma, o teorema de Arrow-Debreu-McKenzie mapeia uma questao
relevante economicamente, a existéncia de equilibrio competitivo, gera condi¢des
suficientes para a sua ocorréncia, e revela a necessidade de um conjunto de hipdteses
que, em um argumento intuitivo, poderiam passar desapercebidas.*®

Em que medida a hipétese de convexidade é ou nao razoavel, restritiva ou nio.
uma boa aproximacgdo ou nio, e, portanto, em que medida este teorema coloca questdes
relevantes para andlise de politica econdmica, pertence a um debate que ultrapassa o
proprio resultado. Eu, por exemplo, acho que a hipétese de convexidade ¢é
dramaticamente restritiva e, para dizer o minimo, deve-se ser muito cuidadoso em
utilizar o modelo de equilibrio geral de Arrow-Debreu-McKenzie para explicar qualquer
fendmeno econémico. Mais ainda, a hipotese de convexidade é apenas uma das dezenas
de hipoteses deste modelo que eu. e a maior parte da profiss3o, considero que violam a
minha intuigdo basica de como funciona uma economia de mercado. Eu passo boa parte
das minhas aulas introdutérias sobre equilibrio geral apontando as deficiéncias da
defini¢do de equilibrio com expectativas racionais, além de outras tantas hipoteses
como, por exemplo, a existéncia de mercados completos e inexisténcia de bancarrota. A
pesquisa nesta area desde os anos 50 tem sido, precisamente, tentar obter uma melhor
compreensio destas hipdteses e construir modelos que resolvam estas deficiéncias. A
importancia deste modelo estd em fornecer uma primeira aproximagio a um problema
intelectualmente bastante complexo e. como todo resultado seminal, apontar a
existéncia de diversas dificuldades adicionais que nem mesmo eram percebidas
anteriormente.

O desafio da teoria ndo é apenas saber quais os casos interessantes a serem
estudados e quais os problemas em aberto, mas sim gerar relagdes de causalidade que

% Em Lisboa (1998), retomo a discussio sobre o papel desempenhado pela analise tedrica, em geral
formalizada, no desenvolvimento da tradi¢3o neocléssica.



permitam uma maior compreensdo destes casos. A retdrica de que todos os resultados
sdo possiveis é tdo sedutora, por sugerir uma abertura intelectual, quanto vazia, por
refletir a incapacidade de produzir relagdes de causalidade sobre as variaveis relevantes
e gerar modelos que possam ser testados empiricamente. Cabe a anélise tedrica procurar
restringir o conjunto dos resultados possiveis gerando proposi¢des que explicitem quais .
as hipéteses adotadas e cujas conclusdes possam ser testadas. Os testes empiricos levam . X
a eventual rejei¢do, ou nio, dos modelos, e que permitem uma melhor avaliagdo das
conseqiiéncias da politica econdmica e da interven¢do nos mercados. }
Esta abordagem neoclassica ao conhecimento tedrico justifica, inclusive, "\
exercicios contra-factuais. Por exemplo, é comum o argumento retdrico segundo o qual RS
o aumento do conjunto de ativos financeiros disponiveis em uma economia leva a uma S
maior eficiéncia econdmica, dado que os agentes terdo acesso a um conjunto maior de >
opgdes de seguro e operagdes de “hedge”. E possivel demonstrar, no entanto, que \
mesmo em um modelo com expectativas racionais este argumento n3o € correto: um N
aumento dos ativos financeiros disponiveis pode levar a uma piora de todos os agentes! \
(Cass e Citanna, 1994; Elul, 1995). .
Finalmente, devo mencionar que os proprios neoclassicos vém estudando com N
o

cuidado precisamente quando a hipdtese de convexidade ser relaxada no elo ;;
de equilibrio geral. Cerca de 30 anos atrés, por exemfw
mostrou que, em economias com muitos agentes, pode-se demonstrar a existéncia de N
equilibrio competitivo sem a hipdtese de convexidade das relagdes de preferéncia. As
condi¢Oes obtidas por Aumann, entretanto, ainda sdo bastantes restritivas. Yamazaki
(1978) generaliza o argumento de Aumann e mostra que a existéncia genérica de
equilibrio quando tanto os conjuntos de consumo quanto as relagdes de preferéncia nao

sdo convexos. O modelo de Yamazaki incorpora, em particular, bens indivisiveis. De

novo, no entanto, este resultado requer economias com grande nimero de agentes.

Y
©
$

6- Modelos agregados e a impossibilidade do realismo

Poucos argumentos tém um efeito retorico tio devastador quanto identificar toda
uma corrente de pensamento com um grupo particular de autores; por exemplo
identificar todo o pensamento Keynesiano com a tradi¢3o IS/LM. O efeito devastador
deste argumento decorre de eleger um grupo particular como porta-voz de uma corrente
de pensamento; a destruigao deste grupo implica entio a destruigdo de toda a corrente!®

Ha uma longa tradicdo macroeconomica na teoria neoclassica que procura
utilizar modelos agregados, principalmente o modelo de Solow, para explicar flutuagdes
do emprego, produgdo e outras variaveis agregadas. Este grupo tem uma preocupagao
profundamente empirica: sera que € possivel utilizar um modelo simplificado, bastante
estilizado, para explicar a tendéncia de longo prazo das varidveis macroeconomicas?
Estes modelos foram bastante populares nos anos 50. mas a sua incapacidade em
explicar as flutuagdes de curto prazo observadas levaram, em parte, ao abandono destes
modelos a partir dos anos 60.

% Os neo-ricardianos, por exemplo. com freqnéncia utilizam versdes elementares do modelo a la Solow
para criticar a teoria neoclassica (Garegnani. 1970.1983). Um exemplo recente deste equivoco na tradi¢ao
pos-keynesiana é Oreiro (1996). que utiliza versdes triviais dos modelos agregados a la Solow para
discutir, ou procurar discutir, a possibilidade de desemprego involuntirio na teoria neoclassica, assim
como relagdes agregadas elementares para discutir a teoria do fundo do empréstimo ¢ a teoria da
preferéncia pela liquidez. Qualquer discussio sobre o que a teoria neocléssica pode ou nio dizer deveria,
pelo menos. utilizar as versdes mais rudimentares da teoria do equilfbrio geral com mercados financeiros
¢ do salario-eficiéncia que estdo disponiveis em qualquer livro-texto mais recente.



Durante os anos 80, no entanto, versdes estocasticas do modelo de crescimento
incorporando certas formas de retornos crescentes de escala obtiveram um sucesso
relativo em reproduzir as flutuagdes de curto prazo observadas na economia americana
do pds-guerra. Além disso, a reformulagéo deste modelo proposta, entre outros, por
Romer (1986,1990) e Lucas (1988), permitiu incorporar crescimento econdmico per-
capita a0 modelo de Solow, assim como iniciar uma discussdo sobre desenvolvimento
econdmico na literatura macroeconémica. Como conseqiiéncia, nos ultimos 15 anos tem
se observado um forte renascimento desta tradi¢do iniciada por Solow. O sucesso deste
renascimento, no entanto, nio esta relacionado a maior generalidade do modelos, mas
sim a capacidade destes modelos em gerar previsdes compativeis com os dados
empiricos da economia americana.

Em que medida estes modelos agregados s@o compativeis com o modelo Arrow-
Debreu-McKenzie de equilibrio geral com diversos agentes? Sera que ¢ possivel falar
em uma fun¢io agregada de produgédo, ou em um consumidor representativo? Estas sdo
as questdes que preocupam os tedricos mas, certamente, nio os economistas aplicados,
cujo objetivo € obter um modelo que gere previsdes compativeis com as observagdes
empiricas. Todo modelo, toda construgdo simbélica, em momento algum consegue
reproduzir o real. Em que medida pode-se discutir o maior ou menor realismo das
hipdteses? Em que medida esta discuss@o € relevante para o economista aplicado? Se
todo argumento tedrico é uma representagio intermediada do real, e os caminhos desta
intermediagdo parecem ser inacessiveis a propria razdo, por que ndo utilizar o modelo
cujas previsdes apresentam maior compatibilidade com as observagdes empiricas?

Esta reflex@o, que em parte segue Friedman (1954), esta na base da abordagem
de alguns economistas neoclassicos aplicados, e explica a facilidade com que modelos
com hipéteses contra-factuais sio utilizados.*® Utiliza-se o modelo com melhores
previsdes e ndo com hipoteses mais realistas, qualquer que seja a forma de julgar o
realismo de um conjunto de hipdteses. Esta abordagem metodologica, rotulada com
freqiiéncia instrumentalista, conjuga elementos de Popper e da abordagem
convencionalista.' Por um lado, um modelo ou argumento cientifico deve resultar em
proposi¢des que possam ser desmentidas por observagdes empiricas, ou na linguagem
de Popper. possam ser falsificados. Por outro, admite-se que um modelo com hipoteses
contra-factuais possa gerar resultados ou previsdes corretas, ou, a0 menos. mais
proximas das observagdes empiricas do que os demais modelos. ou teorias, existentes.
Deste forma, um modelo com hipdteses contra-factuais que gere previsdes consistentes
com os dados existentes é preferivel a um modelo com hipéteses mais realistas que, no
entanto, gera resultados incompativeis com os mesmos dados.

Este ultimo ponto € radicalizado por Friedman (1954) que critica a possibilidade
de comparar modelos com base no maior grau de realismo das hipéteses adotadas.
Segundo Friedman, qualquer modelo, qualquer construgdo teédrica, requer a adogdo de
simplificagdes e idealizagbes do objeto a ser estudado, ndo sendo possivel reproduzir
teoricamente toda a complexidade do real. Desta forma, qualquer teoria deve utilizar,
inevitavelmente, hipoteses contra-factuais. Mas se todas as construgdes tedricas contém
elementos contra-factuais, conclui Friedman, n3o é possivel avalia-las a partir do
realismo das hipdteses, mas apenas através das respectivas capacidades de previsdo. Em

“ Infelizmente, Friedman (1954) denomina a sua abordagem positivista, 0 que gerou diversos mal-
entendidos. Este termo ¢ usualmente utilizado para denominar o movimento em filosofia da ciéncia
desenvolvido nos circulos de Viena, que ¢ significativamente distinto da abordagem proposta por
Fridman. Ver Lisboa (1998) para uma discussio sobre este ponto ¢ referéncias adicionais.

*' Em Lisboa (1998), discuto a abordagem instrumentalista assim como as alternativas metodologicas que
seguem Popper e Lakatos.



Lisboa (1998), retomo e aprofundo esta discussdo sobre método em Friedman e na
teoria neoclassica em geral.

No entanto, a justificativa metodologica do economista aplicado ndo satisfaz o
economista tedrico, que repete as perguntas: em que medida estes modelos agregados
sdo compativeis com o modelo Arrow Debreu-McKenzie de equilibrio geral com
diversos agentes? Sera que ¢ possivel falar em uma fungio agregada de produgdo, ou
em um consumidor representativo? Estas questdes sdo legitimas e o mapeamento
tedrico dos casos possiveis certamente pode possibilitar a construg@o de novos modelos,
permitir resolver dificuldades com os modelos existentes, ou oferecer novas
interpretagdes para os resultados existentes. O economista tedrico, entdo, com esta
motivagdo procura responder tais questdes.

A resposta a estas questdes € que, em geral, uma economia com muitos agentes
ndo se comporta como uma economia com um agente representativo e uma fungdo de
produgdo agregada. Ha diversas versGes deste argumento. A versdo mais geral é
conhecida como o teorema de Sonnenschein-Mantel-Debreu e diz, essencialmente, o
seguinte: considere qualquer fun¢do de excesso de demanda agregada em uma
economia com C mercadorias. Suponha que esta fun¢do satisfaca a identidade de
Walras, seja continua e homogénea de grau zero nos pregos. Entio existe uma economia
com mais de C agentes cuja fungdo de excesso de demanda agregada é precisamente a
funcdo dada. Isto é: essencialmente, qualquer relagdo entre precos de mercado e
demanda por mercadorias pode ser observada em uma economia Arrow-Debreu-
McKenzie! Mas entdo, em geral, uma economia Arrow-Debreu-McKenzie ndo
apresenta um equilibrio compativel com a hipétese de existéncia de um agente
representativo!*?

A controvérsia do capital essencialmente estabelece resultado equivalente para a
demanda por capital através de varios exemplos. E sempre possivel construir economias
que satisfacam todas as hipdteses de modelo de Arrow-Debreu-McKenzie, mas cuja
demanda agregada por capital tenha as mais diversas formas. De fato, é possivel
demonstrar o seguinte resultado: construa uma relagio qualquer entre taxa de juros e
consumo per-capita. Entdo existe uma economia com diversas firmas e tecnologias
convexas que gera precisamente esta relagdo. (Mas-Colell,1989).

O que concluir destes resultados? Nio é possivel argumentar que o uso destes
modelos agregados é sem perda de generalidade. Em principio, uma economia com
diversos bens de capital se comporta de forma muito diferente do que uma economia
com um bem de capital. Sera que os modelos agregados estio necessariamente errados?
Claro que ndo! E teoricamente possivel que exista uma fun¢do de produgio agregada,
porém ndo € provavel.

E importante ressaltar, no entanto, que a hipotese de existéncia de uma fung¢do
de produg¢do ndo € de forma alguma necessdria para a teoria do equilibrio geral:
quanto mais a existéncia de uma fun¢do agregada de produgdo. Este mito da fungio
agregada de produgdo que surgiu com a equivocada controvérsia do capital leva a
terriveis mal-entendidos. A fungdo agregada de produgao é utilizada por alguns autores
em macroeconomia. Em que condigdes a produgdo de uma economia pode ser
representada por uma fun¢io de produgio? Do ponto de vista do equilibrio geral, quase
nenhuma! Mais ainda, esta hipotese é irrelevante para a teoria do equilibrio geral.

Os exemplos obtidos com a controvérsia do capital, assim como o teorema de
Sonnenschein-Mantel-Debreu, apontam um dos problemas centrais do modelo Arrow-
Debreu-McKenzie de equilibrio geral: a geragdo de poucas implicagdes sobre o que

* Ver Mas-Colell, Whinston e Green (1996, pp. 598 a 605) para uma resenha e referéncias.



deve ser observado empiricamente. Essencialmente, qualquer comportamento dos
pregos no mercado é compativel com esta teoria. Exatamente por esta razio, ao longo
dos tltimos anos diversos economistas, principalmente associados as escolas de
Chicago e Minnesota, tém utilizado versdes bastante especificas do modelo de
equilibrio geral, procurando generalizar 0 modelo de Solow. Neste modelo, ainda com
hipoteses dramaticamente restritivas, os dados obtidos em estudos empiricos
microecondmicos sdo utilizados para determinar os parimetros do modelo que, em
alguns casos, ndo podem ser estimados.®®

Uma versdo particular deste modelo, conhecido como modelo do ciclo
econdmico real, tem sido utilizado para estudar varidveis macroecondmicas como
crescimento, inflagdo, desemprego, entre outras.*’ Ndo me parece haver um consenso
claro na profissio sobre a validade deste exercicio. Os resultados empiricos ddo margem
a uma certa ambigiiidade, enquanto as draméticas hipdteses tedricas s3o objeto de
profunda discussdo entre os autores neoclassicos. Trata-se, no entanto, de uma
importante area de pesquisa cujo sucesso ird depender da habilidade destes autores em
gerar modelos capazes de explicar as varidveis macroecondmicas ao longo do ciclo
econdmico, os movimentos de tendéncia, e os problemas relacionados ao
desenvolvimento econémico.

Diversos autores, que em geral podem ser associados as escolas de Berkeley,
Harvard, MIT e Princeton - usualmente denominados novos-keynesianos - debatem com
a escola de Chicago sobre quais as hipdteses simplificadoras - e, alerta Friedman,
sempre contra-factuais - que devem ser adotadas.*’ Chicago parece enfatizar hipoteses
que garantam a eficiéncia dos mercados € que tenham fundamentos microecondmicos.
Os autores novos-keynesianos, por outro lado, enfatizam algumas relagdes observadas
nos dados agregados e, para as quais, com freqiiéncia, ndo hi microfundamentos
adequados conhecidos. Estes autores se diferenciam da tradigdo de Chicago ao
procurarem enfatizar a construgdo de modelos com microfundamentos que expliquem
diversos resultados freqlientemente associados ao pensamento Keynesiano, como os
efeitos reais da politica monetaria e a existéncia de imperfeicdes de mercado
(externalidades, retornos crescentes de escala, assimetria de informago. entre outras).
Entre as questdes centrais discutidas pelos novo-keynesianos destacam-se desemprego
(Shapiro-Stiglitz, 1984; Saint-Paul, 1996), existéncia de restrigdes ao crédito (Stightz ¢
Weiss, 1981), concorréncia imperfeita (Hall, 1988,1981; Hart, 1982). custo de ajuste
dos pregos (Akerlof e Yellen, 1985; Mankiw 1985) e o estudo da ineficiéncia denada
da incapacidade de coordenagdo das decisdes individuais (Cooper e John. 19%K.
Woodford, 1991). O debate entre as escolas de Chicago e novo-keynesiana reflete a
diversidade de opinides dentro do pensamento neoclassico; diversidade esta que ocorre
nas diversas areas - organiza¢do industrial, finangas, equilibrio geral, economia da
informag@o. entre outras. Eu retomo e aprofundo o tema da diversidade de posigdes na
tradi¢3o neoclassica em Lisboa (1998).

O conflito entre os resultados da teoria do equilibrio geral e os modclos
utilizados na macroeconomia resulta em um debate entre os economistas destas duas
vertentes. Os macroeconomistas utilizam os modelos agregados para obter diversos

* Alem disso, diversos teéricos do equilibrio geral tém investigado quais restrigdes adicionais sdo

impostas pelo modelo de equilibrio geral quando a composicio da populagio assim como a distribuigdo

de renda podem ser observadas ¢ utilizadas como parametros. Nestes casos, 0 modelo de equilibrio geral

gera diversas implicagdes falsedveis. Ver, por exemplo, Hildebrand (1994) e Brown e Matzkin (1996).
Prescott (1986) e Cooley (1996) sistematizam a literatura sobre ciclo econdmico real e contém diversas

referéncias adicionais.

*‘ Para uma critica dos novos-keynesianos & escola de Chicago, ver Ball ¢ Mankiw (1994).



resultados aplicados, enquanto os tedricos constroem exemplos, ou, na melhor das
hipéteses, provam teoremas mostrando que, em geral, em economias com muitos
agentes, o resultado utilizado pelo macroeconomista ndo estd correto. A resposta do
macroeconomista, em geral, é: “produza um modelo capaz de gerar previsdes empiricas
que melhor expliquem os dados e que possa ser utilizado para analisar politica
econdmica que eu abandono os modelos agregados. Enquanto este modelo melhor ndo
existe eu utilizo o melhor modelo existente, que € o modelo agregado”.

A resposta do tedrico é contar uma piada, que pode ser uma solugdo divertida,
retoricamente eficaz, porém, como todo deboche, talvez reflita uma derrota: “o
macroeconomista € como o sujeito que, a noite, estd procurando algo na calgada em
baixo de um poste. Alguém passa e pergunta: o que vocé esta procurando? Responde o
syjeito: a minha chave. E onde vocé a perdeu? Eu a perdi perto do meu carro que esta
parado do outro lado da rua. Entéo por que vocé esta procurando a chave aqui se vocé a
perdeu do outro lado da rua? Ora, porque aqui eu tenho luz e do outro lado da rua esta
escuro.”

Os economistas aplicados estdo preocupados em poder fazer prescrigdes de
politica. Como atacar o desemprego; como definir a politica de seguridade social; em
que circunstancias o governo deve regular mercados e como; quais as conseqiiéncias de
uma politica monetaria restritiva; estas sdo algumas das questdes concretas que tém que
ser atacadas pelos economistas aplicados. Na medida em que os modelos existentes, que
estabelecem relagdes de causalidade entre politica econdmica e as varidveis endogenas,
possam ser testados empiricamente, eles podem, eventualmente, oferecer uma melhor
base para a escolha de politica. Radicalizando este argumento, talvez seja algo
irrelevante a origem destas relagdes de causalidade utilizadas. Caso um modelo
econométrico particular ofere¢a a melhor estimativa da relagéo entre politica fiscal e
nivel de emprego existente este deve ser o0 modelo utilizado na discussio de politica
fiscal. Se, ao invés de um tinico modelo, ha diversos modelos concorrentes com sucesso
estatistico semelhante, a discussio académica e de politica passa a ser qual o modelo
mais adequado e, neste caso, obviamente hi todo o espago da sociologia do
conhecimento que esta na base das opgdes escolhidas.

Mas, do ponto de vista do economista aplicado, se h4 um modelo cujas previsdes
sdo as melhores do ponto de vista estatistico, ¢ irrelevante se a relag3o de causalidade
obtida. que ¢ verificada empiricamente, é derivada de um modelo com agente
representativo, func¢do utilidade Cobb-Douglas ou surge a partir da hipotese de que os
choques agregados na economia s3o derivados de uma cadeia de Markov com
propriedades especificas. Estas questdes, que podem angustiar o tedrico e,
eventualmente, ser relevantes numa disputa entre modelos equivalentes do ponto de
vista estatistico, ndo devem ser utilizadas para descartar a priori modelos cujos
resultados estatisticos podem ser os melhores disponiveis. Ha que se fazer politicas e
um modelo cujas previsdes sejam as mais consistentes com os dados empiricos é mais
adequado como justificativa do que a auséncia de qualquer critério que ndo uma visio
de mundo aprioristica sem qualquer consisténcia com os fatos estilizados. O economista
teorico pode argumentar que este procedimento equivale a trabalhar as cegas. Como
toda construgdo tedrica é. necessariamente, uma abstragio e idealizagdo do real. como
definir o que ndo seria trabalhar as cegas? Ha alguma forma alternativa de compreensio
do real que ndo tenha como teste ultimo a capacidade de explicar os fatos observados?*

Sumarizando o tema desta se¢do, e independente das disputas entre teéricos
neoclassicos e economistas aplicados, restam algumas conclusdes.

“ Esta discussio sobre método ¢ retomada em Lisboa (1998), onde algumas das fragilidades l6gicas da
abordagem instrumentalista s3o discutidas em maior detalhe.



e Diversos economistas neoclassicos questionam o uso dos modelos agregados
devido, em parte, a exemplos como os obtidos na controvérsia do capital.

e Estes exemplos, no entanto, apenas apontam a possibilidade dos modelos
macroecondmicos agregados estarem equivocados. Além disso, argumentam os
economistas aplicados, estes s3o os melhores modelos disponiveis para avaliar as
varidveis macroecondmicas e, portanto, na auséncia de modelos que gerem melhores
previsdes, estes modelos devem continuar a ser utilizados.

e Nenhuma das hipéteses que caracterizam os modelos agregados é necessaria
para a teoria neoclassica do equilibrio geral.

Um ultimo comentario sobre a determinagéo da distribui¢do de renda no modelo
neoclassico. A hipotese de maximizagido dos lucros por parte das firmas no modelo de
equilibrio geral com mercados completos implica que, dados os pregos relativos, as
firmas escolhem combinagdes de insumos que, em alguns casos, leva a igualdade entre
o valor da produtividade marginal dos fatores e seus pregos de mercado. Obviamente,
em um modelo com diversos bens de capital ndo ha sentido em falar em um unico bem
de capital e, neste caso, este resultado vale para cada bem de capital utilizado, e nio,
necessariamente, para qualquer combinag@o arbitraria de mercadorias diversas, em
particular, ndo para qualquer indice que procura conferir qualquer sentido & vaga
expressdo “capital agregado”.

Este resultado requer diferenciabilidade do conjunto de produgio, mas pode ser
generalizado para tecnologias ndo diferenciaveis e apenas reflete a hipétese de
maximizagdo dos lucros. A produtividade marginal de cada insumo, quando estd bem
definida, no entanto, €, em parte, determinada pelo conjunto de tecnologias disponiveis
e pela escolha dos insumos de cada firma. Desta forma, a frase “a produtividade
marginal dos fatores determina a distribui¢io de renda” n3o tem qualquer sentido! Do
ponto de vista da firma, de fato, o contrario ocorre: dados os pregos relativos, as firmas
escolhem as tecnologias adotadas e as combinagdes oOtimas dos fatores de produgio
determinando, em particular, a produtividade marginal dos fatores, desde que a
tecnologia seja diferenciavel.

Quando se considera 0 modelo de equilibrio geral, os pregos relativos s3o
determinados endogenamente e, portanto, os pregos relativos, as tecnologias adotadas ¢
as combinagdes Otimas dos fatores sio determinados simultaneamente. Portanto, de
forma alguma pode-se afirmar que na teoria neoclassica a produtividade marginal dos
fatores determina a distribui¢io de renda. Sobretudo, em diversos casos considerados
pelo préprio modelo de equilibrio geral Arrow-Debreu-McKenzie ndo é possivel falar,
nem mesmo, em produtividade marginal, como nas tecnologias a la Leontief, onde os
coeficientes de produgdo sio fixos.

7- Os equivocos neo-ricardianos

Alguns dos participantes da controvérsia do capital procuram argumentar a
existéncia de inconsisténcias logicas na teoria neoclassica dos pregos relativos. Vamos
aos argumentos.

e A controvérsia do capital demonstra que o equilibrio competitivo pode ser
instavel, o que torna inutil este conceito de equilibrio: uma teoria dos pregos de mercado
deve propor precos de equilibrio e demonstrar que os pregos de mercado tendem ao
equilibrio, ou no jargdo desta corrente, os pregos de equilibrio constituem um centro de
gravitagdo para os pregos de mercado (Eatwell e Milgate, 1983a; Garegnani, 1970).



e O equilibrio competitivo na teoria do equilibrio geral é incompativel com a
uniformidade da taxa de lucro, mesmo com perfeita mobilidade do capital (Garegnani,
1985, 1990, p. 55; Eatwell, 1979)."

e Ha uma teoria alternativa que gera pregos compativeis com uma taxa de lucro
uniforme e cujo equilibrio ¢ estavel; a teoria dos pregos de produgio (Garegnani, 1985;
Eatwell e Milgate, 1983a).

Vejamos estes pontos com cuidado. O primeiro ponto esta inteiramente correto,
ainda que seja completamente exagerado dizer que os economistas neoclassicos
descobriram a possibilidade de instabilidade do equilibrio com a controvérsia do capital.
A existéncia de equilibrios instiveis € conhecida desde o comego da teoria
neoclassica.®® Mais ainda, é possivel demonstrar que estes exemplos ndo sdo
patolégicos € que ha um grande grupo de economias com multiplos equilibrios, muitos
sendo instaveis. (Scarf, 1960; Balasko, 1988)

O que dizer sobre a uniformidade da taxa de lucro? Obviamente, havendo
restrigdes a mobilidade do capital, informagéo privada com respeito a tecnologia, entre
outras, ndo ha razio alguma que permita concluir que a taxa de lucro deva ser uniforme.
E possivel, no entanto, identificar a renda que uma firma obtém por possuir uma
tecnologia mais eficiente patenteada como uma renda derivada da posse desta
tecnologia e, analiticamente, diferencia-la do lucro obtido pela simples posse de capital.
Na tautologia neo-ricardiana, uma vez descontados todos os fatores que podem explicar
como a taxa de lucro obtida por duas firmas pode ser diferente, entio a taxa de lucro
deve ser uniforme, dado que ambas as firmas procuram maximizar lucro.

Mas voltemos a ficgdo neo-ricardiana sobre a suposta incompatibilidade entre
taxa de lucro uniforme e equilibrio competitivo no modelo de equilibrio geral. Para
simplificar ainda mais, suponha que ndo exista incerteza, ou a0 menos que os mercados
sejam completos, assim como nenhum dos fatores que possam levar a taxas de lucro
distintas em equilibrio. O equivoco neo-ricardiano tem diversas facetas mesmo nos
casos mais triviais. Ao contrdrio do que argumentam estes autores. a taxa de lucro é
uniforme em equilibrio competitivo. Para demonstrar este argumento,. considere o
modelo de equilibrio geral com mercados financeiros e de agdes. desenvolvido por
Arrow (1964 [1953]) e Radner (1972, 1982). entre outros. Suponha que exista um
equilibrio com distintas taxas de lucro, digamos firma 1 no setor 1 tem um lucro
superior ao da firma 2 no setor 2. Neste caso, todos os acionistas da firma 2 estardo
melhor vendendo suas agdes desta firma e comprando a¢des da firma 1. Mas isto
implica a existéncia de um excesso de demanda por a¢des da firma 1 e de oferta de
agoes da firma 2. Portanto, os planos originais de consumo, produgio e portifolio ndo
eram planos de equilibrio, 0 que é uma contradi¢do. Portanto, nestas condigdes (sem
incerteza e com perfeita mobilidade do capital) a taxa de lucro tem que ser uniforme ¢m
um equilibrio competitivo.

Veja bem que este argumento nido implica qualquer estoria sobre como s
converge para um equilibrio ou fabula semelhante. Um dos pontos corrctamente
apontados por Joan Robinson (1978: 1966 [1956]) é que a teoria neoclassica raramentc
discute convergéncia ao equilibrio, e que as histérias contadas nesta diregdo. em geral.
nio tém qualquer valor tedrico. O argumento apresentado no paragrafo anterior apenas

*" Garegnani (1985), na versiio publicada em livro, retira a selio onde afirmava, equivocadamentc. que a
teoria do equilibrio geral com quantidades dadas iniciais dos diversos bens de capital em geral ¢
incompativel com a uniformidade da taxa de lucro. A confuslo de Garegnani decorria da identificacdo
indevida entre taxa prépria de juros e taxa de lucro. A taxa de lucro pode ser uniforme mesmo que as
taxas proprias de juros sejam distintas. Eu discuto este ponto em Lisboa (1993, cap. 4).

“ Ver Walras (1954 [1874)) e a discussio de Morishima (1977) sobre Walras.



mostra que, se supomos a existéncia de um equilibrio com taxa de lucro ndo uniforme,
obtemos uma contradig¢do, um absurdo, e, portanto, se ha equilibrio competitivo a taxa
de lucro tem que ser uniforme.

A conclusio sobre a necessidade da uniformidade da taxa de lucro em um

equilibrio competitivo utilizou fortemente a hipotese de auséncia de incerteza. O
argumento avangado permanece correto caso se permita a existéncia de incerteza mas se
suponha mercados completos. E possivel demonstrar que, neste caso, fodos acionistas
concordam sobre o que significa maximizar lucros e que este deve ser o objetivo da
Sfirma (Magill e Quinzii, 1996, cap. 5). Uma vez que exista incerteza sobre o futuro € os
mercados ndo sejam completos o que quer dizer maximizar lucros? Maximizar lucros
presentes? Mas como descontar estes lucros quando os mercados sdo incompletos?
Se os mercados sdo incompletos, ha ambigiiidade, de fato uma ambigiiidade irredutivel,
na expressdo “maximizar lucros”. Em particular, agentes diferentes vdo entender
maximizar lucros de forma distinta. Por “entender” eu quero dizer o seguinte. Considere
os diversos acionistas de uma dada firma que tém que decidir qual o plano de produgéo
deve ser implementado. Em geral ndo é possivel definir um plano de produgdo que
todos acionistas concordem que a firma deva implementar. Sobretudo, o que a firma
decide neste caso depende sobremaneira da forma como o processo decisorio é
estabelecido: qual a regra de decisdo (maioria simples, unanimidade); existéncia de
planos compensatorios para os acionistas descontentes, entre outras questdes
institucionais relevantes. Afinal, quem disse que instituigdes sdo irrelevantes na tradigdo
neoclassica?*’

Esta incapacidade de unanimidade sobre os planos de produgdo das firmas
quando os mercados sdo incompletos reflete uma propriedade bem mais profunda do
equilibrio competitivo: em geral, os agentes irdo discordar tanto quanto o possivel sobre
os diversos cendrios futuros, mesmo quando se supde expectativas racionais. Sendo algo
mais formal, considere o seguinte exercicio intelectual: pergunte a cada agente quanto
cle esta disposto a pagar por uma unidade de renda em um dado cendrio futuro possivel.
Considere o vetor de pagamentos de cada agente - o s-elemento do vetor representa
quanto o agente estd disposto a pagar por uma unidade de renda no s-cenério possivel
no futuro. Considere, por fim, a matriz obtida colocando-se na coluna j o vetor de
pagamentos correspondente ao agente j. Para quase toda economia com H agentes, |
ativos financeiros e S estados da natureza, esta matriz tera posto igual a0 minimo entre
H e S-1. Este resultado formal significa que os agentes divergem tanto quanto possivel
sobre o valor dos possiveis cenarios futuros. Veja bem que este resultado ndo é uma
possibilidade, ou um contra-exemplo, mas sim uma propriedade de todo equilibrio
competitivo com expectativas racionais, para quase toda economia com mercados
incompletos. Talvez haja algo a aprender com 0s exercicios neoclassicos...

A divergéncia de opinides sobre o futuro quando os mercados sdo incompletos.
no entanto, esta limitada aos cenarios futuros para os quais ha restri¢gdes a transferéncia
de renda, que decorrem precisamente da inexisténcia de mercados completos. Quanto
aos cenarios para os quais a renda pode ser livremente transferida, a existéncia de
mercados de ativos com pagamentos contingentes a ocorréncia destes estados impde a
unanimidade de opinides, em particular, impde a uniformizagdo do valor de uma
unidade de renda nestes estados. Em particular, se as decisdes de produgdo das firmas
nio alteram o conjunto de operagdes de “hedge™ existentes na economia entdo ha
unanimidade entre os acionistas sobre qual o plano de produgdo étimo da firma (Hart,
1979). Este fato apenas reflete a inexisténcia de possibilidade de arbitragem quando a

* Para uma resenha sobre a teoria do equilibrio geral com mercados incompletos, ver Geanakoplos
(1990) ¢ Magill e ShafTer (1991).



andlise se restringe a cenarios para os quais os diversos agentes tém acesso para
investimento em capital ou transferéncia de renda através da compra e venda de ativos
financeiros: diz-se que uma estrutura de ativos financeiros, incluindo agGes, satisfaz a
condig@o de ndo arbitragem se ndo é possivel a algum agente obter renda positiva em
algum estado da natureza sem qualquer custo em algum estado ou periodo. Esta
defini¢do ndo impde, virtualmente, qualquer restrigio de equilibrio e estid na base da
moderna teoria das finangas (Duffie, 1996). Esta definicio de ndo-arbitragem
comresponde, parece-me, precisamente a generalizagdo do que os neo-ricardianos
definem como taxa de lucro uniforme para economias com incerteza, mas nfo,
necessariamente, mercados completos, e é uma condigdo necessiria para a existéncia de
equilibrio competitivo.

De onde surge a confusio neo-ricardiana sobre a incompatibilidade entre taxa de
lucro uniforme e equilibrio competitivo? Os neo-ricardianos fazem duas hipoteses: em
primeiro lugar, precos de insumos devem ser iguais aos pregos dos produtos; em
segundo, ha um vetor de quantidades de equilibrio dos bens de capital, e se o vetor de
quantidades existentes ndo € igual ao vetor de quantidades de equilibrio entdo a taxa de
lucro ndo € uniforme - e, portanto, os pregos de mercado sio distintos dos pregos de
produgdo -, o que leva ao deslocamento do capital intra-setores € a convergéncia, ou
pelo menos a tendéncia, ao novo equilibrio. Surpreende a seqii€éncia de argumentos que
deveriam ser demonstrados e s3o apenas descritos pelos neo-ricardianos como se
fossem verdades auto-evidentes!

Vamos aos equivocos. Em primeiro lugar, por que os pregos dos insumos devem
ser iguais aos pregos dos produtos? Trivial, dizem os neo-ricardianos, tratam-se das
mesmas mercadorias! Vamos definir mercadorias. Para um neoclassico, mercadorias
devem ser especificadas ndo apenas pelas caracteristicas fisicas mas também pela
localizagdo, periodo e estado da natureza em que estdo disponiveis. Trigo hoje e trigo
ano que vem ndo sio a mesma mercadoria, como qualquer ida a uma bolsa de
mercadorias pode demonstrar. Em particular, estas mercadorias, em geral, tém precos
distintos hoje.*

Pois bem, concordemos com os pds-keynesianos € o bom senso ¢ suponhamos
que produg3o tome tempo. Hoje compram-se insumos a um certo vetor de pregos.
inicia-se o processo de produc3o e amanh3 obtém-se a produgo. Suponhamos que hoje
tenhamos utilizado trigo entre os diversos insumos e amanhi entre os nossos produtos
esta trigo. Por que o prego do trigo hoje deve ser igual ao prego do tngo amanh3? Nao
ha nenhuma justificativa econdmica para esta hipotese. Sobretudo. ndo ¢ de forma
alguma verdade que os pregos das mercadorias em pontos distintos do tempo sejam
iguais. Qualquer modelo com esta previsdo sera rejeitado empiricamente.

O equilibrio competitivo na teoria neoclassica € inteiramente compativel com
taxa de lucro uniforme quando ha perfeita mobilidade do capital. Este equilibrio,
entretanto, em geral ndo é compativel com a suposigdo de que os pregos dos insumos
sejam iguais aos pregos dos produtos; este, de fato, é um dos equivocos de Walras na
sua teoria do capital. Uma vez que a arbitraria igualdade entre pregos dos insumos € dos
produtos seja abandonada, toda a suposigdo sobre a existéncia de um unico vetor de
equilibrio dos bens de capital igualmente desmorona. De fato, no modelo de equilibrio
geral, um equilibrio deve especificar os pregos relativos e as quantidades produzidas das
diversas mercadorias em todos os periodos e estados da natureza. Nao ha. em principio.

5 Ver seclo 8 e Lisboa (1998, seglio 5.2).



razdo alguma para que uma mesma mercadoria em periodos diferentes apresente o
mesmo prego, ou que as quantidades produzidas tendam para algum nivel particular.”!

Considere, entdo, um equilibrio neoclassico. A taxa de lucro é uniforme, ou no
jargdo neocldassico ndo ha possibilidade de arbitragem, e, portanto, ndo hé incentivos ao
deslocamento do capital entre setores. Mas os pregos dos insumos sdo, em geral,
distintos dos pregos dos produtos. Todas as condigdes de equilibrio impostas pelos neo-
ricardianos sdo satisfeitas mas, no entanto, os pregos competitivos sdo distintos dos
pregos de produgdo. Desta forma, ndo ha qualquer tendéncia dos pregos de mercado
desta economia para o equilibrio neo-ricardiano. Mas entiio, utilizando a propria critica
neo-ricardiana aos neoclassicos, por que levar a sério uma teoria em que € possivel que
os precos de mercado ndo tendam aos pregos de equilibrio propostos por esta mesma
teoria? A critica neo-ricardiana a teoria neoclassica leva a necessidade do abandono da
propria teoria neo-ricardiana!

Finalmente, a esquizofrenia neo-ricardiana propde ainda um passo além:
determinar pregos e quantidades de forma independente (Garegnani, 1985, 1990). Algo
do tipo: os pregos de produgdo sdo determinados utilizando-se o modelo de Sraffa
enquanto as quantidades sdo determinadas utilizando-se alguma versdo da teoria da
demanda efetiva; essencialmente, dados os pregos de produgdo e as expectativas dos
agentes determinam-se, unicamente, o nivel e a composi¢io do gasto e, em particular, o
nivel de produgdo agregado e de emprego. Esta unicidade da determinagdo das variaveis
de equilibrio é, como vimos, um dos pontos centrais do argumento neo-ricardiano e esta
na base de diversas criticas destes autores a teoria neoclassica.

O problema desta esquizofrenia é que, ao invés de uma alternativa
metodologica, ela reflete uma possibilidade tedrica que deve ser demonstrada e nio
simplesmente suposta. Dados o nivel e a composi¢do da produgdo e a taxa de juros, ha
um unico vetor de pregos de produgdo mas, na auséncia de retornos constantes de escala
e outras hipoteses adicionais, este vetor de pregos de produ¢ido depende do dado nivel
de produgdo, assim como as técnicas escolhidas e a composi¢io da produgio dependem
dos pregos relativos. A elegante unicidade neo-ricardiana desaparece quando sio
incorporadas as inevitaveis interdependéncias entre produgdo, técnicas de produgio
escolhidas e pregos relativos. N3o basta, retoricamente, argumentar que o modelo neo-
ricardiano gera a estabilidade, unicidade, e, portanto, a capacidade preditiva, que falta a
teoria neoclassica. E necessario demonstrar estas proposi¢des. ainda mais quando ¢é
trivialmente possivel construir contra-exemplos.

Em outro trabalho (Lisboa, 1993, cap. 4), construo diversos exemplos
satisfazendo todas as hipdteses neo-ricardianas e mostro que estas interdependéncias
trivialmente eliminam a unicidade dos valores de equilibrio, assim como qualquer
possibilidade de demonstrar a estabilidade do equilibrio neo-ricardiano. Estes contra-
exemplos valem mesmo quando se supde tecnologias bastantes simplificadas e que os
trabalhadores consomem uma cesta com propor¢des fixas de diversas mercadorias.

Sistematizando:

e Ao contrario do que argumentam os neo-ricardianos, ha precos relativos que
satisfazem todas as condi¢des de equilibrio destes autores mas que sdo distintos dos
precos de produgdo. Ndo ha como justificar., portanto, que os pregos de produgdo
cumpram qualquer papel de centro de gravidade.

5! Em particular, ¢ possivel que alguma mercadoria seja produzida nos periodos iniciais, nio produzida
em algum periodo intermediario e volte a ser produzida em periodos futuros. Eu volto a discuss3o sobre o
conceito de equilibrio na teoria do equilibrio geral na ultima sec3o.



e Os neo-ricardianos propdem separar as teorias dos pregos relativos € das
quantidades produzidas. E trivial, no entanto, construir exemplos nos quais,
precisamente pela interdependéncia inevitavel entre pregos e quantidades, ha multiplos
precos de producdo, além de inexistir qualquer tendéncia dos precos de mercado aos
pregos de produgdo. Estes exemplos sdo construidos utilizando-se todas as hipdteses
neo-ricardianas.

e Segundo os neo-ricardianos qualquer teoria dos pregos relativos que ndo
demonstre que os pre¢os de mercado, em um dado momento do tempo, tendam aos
pregos de equilibrio deve ser abandonada. Dos pontos anteriores, segue-se que a teoria
dos pregos de producgdo deve ser abandonada.

8- Alteragdes no conceito de equilibrio

Diversas das criticas heterodoxas a teoria neoclassica parecem estar relacionadas
ao significado do conceito de equilibrio. Nesta se¢do, procuro discutir uma alteragdo
que ocorre com o conceito de equilibrio utilizado pela teona do equilibrio geral a partir
do desenvolvimento do modelo Arrow-Debreu-McKenzie.”?> Na tradigio neoclassica
que se segue a revolugdo marginalista supunha-se, com freqiiéncia, a existéncia de
movimentos tendenciais dos precos e das quantidades produzidas, usualmente
denominados como de longo prazo.53 Neste caso, caberia & teoria descrever os
movimentos e as flutuagbes temporarias, ou de curto prazo, dos precos e das
quantidades em torno dos valores de longo prazo. Mais ainda, caberia a teoria
demonstrar que os desvios de curto prazo eram, de fato, apenas desvios: os pregos e as
quantidades produzidas deveriam tender aos valores de longo prazo. Equilibrio, neste
caso, descreveria os valores tendenc1als das varidveis endogenas, e ndo poderia ser
dissociado da nogo de estabilidade. **

A necessidade de alteragio da nogdo de equilibrio na tradigdo do equilibrio geral
foi sugerida, em parte, por dificuldades teoricas. e n3o por uma alteragdo idiossincratica
do objeto estudado. A construgdo original do modelo de equilibrio geral, proposto por
Walras (1954 [1874]), utilizava a no¢do usual de equilibrio como ponto de repouso. que
se rcfletna na hlpotcse de constincia dos pregos das diversas mercadorias ao longo do
tempo.”* Como vimos na segdo anterior, esta suposi¢do leva aos equivocos neo-
ncardlanos além de gerar diversas contradigbes internas na propria teoria do capital de
Walras.’® A resolugdo destas contradigdes ocorre com o modelo Arrow-Debreu-
McKenzie e requer uma profunda inovagdo conceitual, ainda que simples do ponto de
vista teérico: a introdugdo de mecadorias datadas.’’ As mercadorias devem ser
diferenciadas n3o apenas pelas suas caracteristicas fisicas, mas também pelo periodo.
estado da natureza e localizagdo em que estdo disponiveis. Mercadorias fisicamente
idénticas disponiveis em periodos distintos sdo tratadas como mercadorias distintas e,
portanto. em geral apresentam pregos distintos. A solu¢do de um modelo dinamico deve
especificar o comportamento dos precos e quantidades em todos os periodos e estados
da natureza possiveis.

** Entre os autores heterodoxos, Garegnani (1976) nota esta alteraglo no conceito de equilibrio.

*' Esta suposigao tembém ¢ comum aos autores classicos. Ver Milgate (1982).

* Shackle (1967) sistematiza parte desta literatura.

%% Para uma exposiglo da teoria de Walras, ver Morishima (1977).

% Garegnani (1960) ¢ Eatwell (1987).

*" Em conversa pessoal, Kenneth Arrow apontou a introdugio de mercadorias datadas como uma das
inovagdes teéricas fundamentais para o desenvolvimento da teoria do equilibrio geral. Arrow credita esta
idéia a Hicks (1946 [1939]).



Este uso particular do conceito de equilibrio foi generalizado para as diversas
areas do pensamento neoclassico ao longo dos anos 50 e 60. A crescente utilizagdo de
modelos formais nestas areas, e, em particular, na teoria da decisdo, mostrou que a
suposi¢do de existéncia de valores tendenciais leva a diversas dificuldades imprevistas.
Na medida em que o modelo seja dindmico, isto é envolva tempo, em geral nio ¢
possivel determinar a escolha dos agentes no presente independente dos valores futuros
esperados. Esta observagdo trivial leva naturalmente a se considerar como solugédo do
modelo a trajetéria das variaveis endégenas. Com o risco de ser repetitivo: enquanto nos
primeiros autores neoclassicos a solugdo do modelo era um vetor de pregos e
quantidades em torno do qual os pregos e as quantidades de mercado gravitavam ao
longo do tempo, nos modelos neoclassicos recentes a solugdo do modelo é uma
trajetoria que descreve o comportamento do vetor de pregos e quantidades ao longo do
tempo. Caso exista incerteza, a solugdo do modelo € o conjunto das trajetérias possiveis.

As opg¢les tedricas utilizadas, e sistematizadas na especificagdo do modelo,
resultam em uma restrigio particular sobre o comportamento possivel das varidveis
endogenas, e, portanto, na trajetdria destas varidveis determinada por este modelo. Em
que medida esta trajetéria apresenta alguma tendéncia de longo prazo depende do
modelo especifico considerado, mas de forma alguma reflete uma necessidade
decorrente do uso do conceito de equilibrio. Por exemplo, os modelos dindmicos de
equilibrio geral podem gerar trajetorias bastante complexas para as variaveis endogenas,
incluindo trajetérias cadticas.”® A nogdo de equilibrio passa, apenas, a qualificar os
valores das.variaveis endogenas determinados pelo modelo considerado, abandonando-
se, portanto, 0 uso do conceito de equilibrio como ponto de repouso, assim como
qualquer consideragio sobre estabilidade ou convergéncia no longo prazo.>

Infelizmente, no entanto, ndo hd consenso entre os autores neoclassicos sobre a
defini¢do do conceito de equilibrio, existindo pelo menos trés conotagdes distintas de
uso corrente na profissdo. Alguns autores tratam equilibrio simplesmente como a
solugdo do modelo. Neste caso, equilibrio apenas qualifica os valores das varigveis
endégenas previstas por uma teoria ou modelo particular. E comum. inclusive, diversos
economistas descreverem os valores obtidos como solu¢do do modelo ao invés de
equilibrio. Certamente. este uso da nogio de equilibrio é semanticamente incorreto,
dado que sugere a nogdo de ponto de repouso, mas decorre da transformagao do sentido
das defini¢gdes originais que segue o proprio avango da ciéncia, a descoberta de
dificuldades imprevistas e a alteragdo do proprio objeto estudado. A tradigao cientifica.
no entanto, com freqiiéncia mantém velhas definigoes, ainda que os seus sentidos
originais tenham sido lentamente metamorfoseados e, no final, sejam irreconheciveis.

Outros economistas neoclassicos utilizam o termo equilibrio para qualificar a
solugdo de um modelo apenas quando, nesta solugdo, os agentes estdo escolhendo o que
preferem, dadas as informagées disponiveis e as suas expectativas sobre o futuro e o que
os demais agentes estdo escolhendo. Esta defini¢do de equilibrio é conhecida na
literatura como equilibrio subjetivo.®* Observe que nesta definigio de equilibrio nio ha
qualquer referéncia a: “as expectativas estdo corretas™; “‘os agentes ndo se arrependem™;
“oferta igual a demanda™; e afirmag¢des do género. Mais ainda, esta defini¢do impde
restrigoes apenas sobre os planos dos agentes no primeiro periodo. Em especial, nio ha

%% Grandmont (1987) apresenta diversos modelos dindmicos que geram trajetdrias de equilibrio bastante
complexas. Boldrin € Montrucchio (1986) mostram a possibilidade, inclusive, de trajetorias cadticas.

% Isto nio implica que modelos particulares n3o possam discutir e, eventualmente, demonstrar a
existéncia de tendéncias de longo prazo. Apenas, a demonstragio desta tendéncia nio ¢ de forma alguma
uma necessidade decorrente do conceito de equilibrio.

% Kalai e Lehrer (1993).



qualquer restri¢io sobre como os agentes reavaliam as suas decisdes no futuro, dada a
seqiiéncia de eventos particular que ocorre. Por defini¢io, este conceito de equilibrio
subjetivo é estavel no seguinte sentido trivial: nenhum agente tem incentivo a alterar os
suas escolhas no primeiro periodo, dadas as suas expectativas sobre os cenarios futuros.
Neste sentido, e neste sentido apenas, os planos de equilibrio sdo estaveis.

Uma extensdo da defini¢do de equilibrio subjetivo é impor a restrigido adicional
de que as expectativas dos agentes em cada estado da natureza possivel estejam
corretas. Esta extensdo corresponde, na teoria dos jogos, precisamente ao conceito de
equilibrio de Nash. Neste caso, utiliza-se o termo desequilibrio para caracterizar as
situagdes em que as expectativas dos agentes podem estar equivocadas. Alguns autores
da tradi¢do do equilibrio geral, como Hahn (1989), reservam o termo equilibrio para
denominar os casos em que oferta é igual 3 demanda em todos os mercados € as
expectativas dos agentes sdo sempre satisfeitas. O mesmo Hahn, no entanto, em outras
contribuiges, utiliza o termo equilibrio, sempre acompanhado de algum adjetivo, para
designar solu¢des de modelos de equilibrio geral distintas do equilibrio competitivo
usual e onde oferta e demanda podem ser distintas em diversos mercados (Hahn, 1977,
1978). Desde Arrow (1964 [1953]), o caso particular em que as expectativas dos
agentes sio sempre satisfeitas em todos os estados da natureza e oferta é igual a
demanda em todos os mercados é denominado de equilibrio com expectativas
racionais.®'

As definigdes de equilibrio de Nash e equilibrio com expectativas racionais
estdo na base da maioria dos resultados obtidos pela teoria neocldssica e, a0 mesmo
tempo, sdo os conceitos mais criticados pelos proprios autores neoclassicos. Exatamente
por serem bastante restritivas, estas definigdes de equilibrio geram diversas
conseqiiéncias tedricas que podem ser utilizadas para avaliar em que medida a teoria
produz resultados compativeis com as observagdes empiricas. Por outro lado, ambas as
defini¢des sdo profundamente criticadas por diversos autores neoclassicos como
impondo uma coordenagdo das expectativas dos agentes ex-ante que fere precisamente a
natureza descoordenada, ou n3o cooperativa, das situa¢des estudadas.
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