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Resumo: O obxectivo daste iraballo consiste en demostrar que, contranamenie ¢ que se ar-
gumenia con frecuencia, existen modelos de inflacion baseados no conflicto que consideran
explicitamente aspeclos monetanios. Para iso presénlanse diversos lipos de modelos nos que a
oferta monelaria se considera alternativamente como esdxena e endéxena.
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MONEY AND CONFLICTING CLAIMS THEORIES OF INFLATION
Summary: This paper allempts 1o show that, conirary lo whal it is often claimed, there are in-
fiation models basad on conflict which explicitly consider monelary aspecis. In order to do this,
several kinds of models are presented where monelary supply is considered either exogenous
or endogenous.
Keywords: Inflation / Monelary supply / Salary conflict.

INTRODUCCION

De acordo con algiins autores destacados, as “teorias da inflacién baseadas no
conflicto” pasan por alto os aspectos monetarios'. Johnson, que denominou “keyne-
sianas” estas teorias, no seu libro mdis influinte do ano 1971 escribiu: “Nos mode-
los keynesianos, a inflacion é unha consecuencia da loita competitiva pola partici-
pacién na renda nacional, (..) Dende un punto de vista econémico este enfoque non
¢ demasiado interesante: (..) o comportamento é independente do contorno moneta-
rio” (Johnson, 1971, pp. 149-50).

A opinién de Johnson foi compartida nos anos seguintes por moitos autores’.
Addison e Burton (1984, p. 113), que denominan as teorias baseadas no conflicto
“teorias sociopoliticas” da inflacién expresaron as mesmas ideas: “A andlise socio-
politica pode nalgiins casos considerarse como a reencarnacion da andlise por em-
purron de custos modificada dun xeito apropiado. Sen embargo, ainda queda al-

‘A expresion “teorias da inflacion bascadas no conflicto” estd, neste caso, relacionada coas teorias principais “non
neocldsicas” da inflacion, tales como a interpretacidn neokeynesiana da inflacién {por exemplo, Kaldor ¢ Trevithick,
1981, pp. 16-19), a ncoricardiana (por exemplo, Garegnani, 1979, pp. 79-81; Piveui, 1985; Panico, 1985), a ncoka-
leckiana (por exemplo, Kalecki, 1971; Myat, 1986; Dun, 1990, pp. 80-86) ¢ a ncomarxista {por cxemplo, Rowthom,
1977; Skeut, 1990). Para unha presentacion xeral dun “modelo simple de inflacién de reinvindicacions confliclivas™
véxase tamén Lavoic (1993, pp. 391-402).

° Ver, por cxemplo, as investigacions de Laidler ¢ Parkin (1975) ¢ Lipsey (1979).
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gunha ambigiiidade dentro do funcionamento xeral do pensamento sociopolitico
polo que se refire 6 papel do dificiro que xera inflacion”.

Isaac (1991, p. 93), nun artigo sobre estes temas, di tamén que: “O modelo de rei-
vindicacions conflictivas une a inflacion directamente co conflicto distributivo (...)
Tal vez esta union da inflacion coas variables non-monetarias ¢ responsable da ten-
dencia desta tradicion de modelacion de ignora-lo rol do dificiro e da politica mo-
netaria d hora de determina-los resultados macroeconomicos™.

O obxectivo principal deste traballo ¢ demostrar que o punto de vista anterior non
estd xustificado dado que existen modelos de inflacién baseados nas reivindicacions
conflictivas nos que se consideran explicitamente aspectos monetarios

Nestes modelos imos mostrar que se poden atopar mais maneiras ca unha de in-
troduci-la oferta monetaria (e a sta relacion coa taxa de inflacién). Para clasificar
estes diversos modos, utilizarémo-la definicion clisica de oferta monetaria endoxena
e esoxena de Pierce e Shaw', para identificar tres casos de “tese”: 1) oferta monetaria
esoxena; 2) endoxeneidade politica da oferta monetaria, 3) endoxeneidade técnica da
oferta monetaria’,

O traballo desenvélvese da seguinte maneira. A seccion segunda trata do modelo
de conflicto social e inflacion de Rowthorn, que pode ser considerado coma un
exemplo destacado de “modelo de inflacidn baseado nas reivindicaciéns conflicti-
vas” no que a oferta monetaria se considera como unha variable “esoxena”.

A seccion terceira, presenta primeiro o modelo de inflacién de Weintraub onde a
oferta monetaria “se converte en endéxena” por medio dunha decisién “politica” das
autoridades monetarias; e, de seguido, analizase un modelo da década dos oitenta, o
“modelo da neosintese™, elaborado a partir dun punto de vista da oferta monetaria
similar 6 de Weintraub, pero cunha interpretacion distinta no tocante 6 proceso de
determinacion de salarios,

A seccién cuarta presenta o “modelo kaldoriano” de inflacién baseado nas reivin-
dicacidns conflictivas no que a endoxeneidade da oferta monetaria depende de cémo
funcione “tecnicamente” o sistema monetario nunha economia capitalista moderna.
Nesta seccidn propoiiense algunhas conclusions.

" por oferta monetaria esivena entendemos a que estd determinada por fuctores distintos dagueles nos que
estuntos iteresados. € dicir, faciores que estdn fira do sistent que se estd considerande; mentres gue por endivena
entendemos aquela gue extd determinadu por wiha ou mais variables contidas dentro do sistema que esid seado
estudicdo {...) Sen embargo, ax diffcaltades xorden se us autondades monctarios, ainda que capaces de determina la
oferta monetaria, de feito non o fun, sendn gue polo contrario, debido a siia loita por acadar outros obxectivos,
simplemente actian dun Xeito pasive e penmiten que « oferta monelaria atnente o disinia comeo resposia os
contbios s demanda do sistema. Cando isto ocorre a oferta monetoria deiva efectivamente de ser esixena e
conveértese en endoxena” Picree ¢ Shaw (1974, pp. 141-142). Ver tamén Pierce ¢ Tysome (1985, p. 84). Sobre a
teoria da oferta monclaria endéxena, consultar tamén Musclla ¢ Panico (1995).

* Para unha clasificacion similar, ver Rousseas (1986, pp. 73-89). Pollin (1991) propuxo unha clasificacion dife-
rente.

s

" Ver, por exemplo, Me Callum {1983, 1986) ¢ Taylor (1979).
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O DINEIRO ESOXENO E O MODELO BASEADO NAS
REIVINDICACIONS CONFLICTIVAS

En 1977 Rowthom publicou un traballo no que concibia a inflacién coma o re-

sultado da existencia na economia do conflicto sobre a distribucién da renda e no que
a oferta monetaria se consideraba explicitamente (Rowthorn 1977, 1995 ¢ 1996).
O modelo partia dunha reconstruccién “neomarxista” da curva de Phillips, segundo a
cal unha reduccion do paro leva os traballadores e o capital a reclamar unha maior
participacién na renda. Realmente, cando o desemprego € baixo tanto a demanda de
man de obra coma a de mercadorias € alta e, en consecuencia, os traballadores e os
capitalistas reclaman unha maior participacién na renda; isto significa que os soldos
e os prezos aumentan mdis rapidamente. Deste xeito, no modelo de Rowthorn temos
unha curva de Phillips porque cando o paro baixa, a inflacion —debido a unha serie
de feitos en cadea— sobe”.

Rowthorn formula este punto de vista da seguinie maneira’;

P=900) M

onde p é ataxa de inflacién ¢ y é a taxa de crecemento da produccidn.
Rowthorn, a continuacidn, introduce o difieiro no seu modelo por medio da se-
guinte ecuacion cuantitativa:

p=m-y (2)
onde m ¢ a taxa de crecemento da cantidade difieiro en circulacion ¢ na que non se
fai referencia 4 velocidade de circulacién, porque se asume que € constante.

A terceira ¢ tltima ecuacién do modelo especifica o comportamento da oferta
monetaria:

m=m* 3)

“ Para un modelo similar ver Carlin ¢ Soskice (1990, pp. 135-166). Ver tameén Jossa ¢ Musella (1998, pp. 89-104)

7 i .
Facemos algunhas asuncidns simplificadoras:

AlU=1-I
A2l=u-g*
Ady=n-a*

socUz L=L(1+y-g*-a%)

onde £, é a taxa de emprego, U a taxa de paro, Fa vanacion de L, i ataxa de crecemento do emprego, ¢* a taxa cons-
tanle de crecemento da poboacion ¢ a* a taxa de crecemento da producividade da man de obr, definida esoxena-
mente, £e -1 mostrn a unidade de tempo G que se refiren as vaniables.
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Esta ecuacion non aparece no artigo que Rowthorn escribiu en 1977. Sen embar-
g0, ofrece unha representacién correcta do punto de vista que o devandito autor
deixa ver cando determina a oferta monetaria', xa que el mesmo, dun xeito explicito,
manifesta que o Banco Central sempre pode modificar 4 stia vontade a oferta mone-
taria, independentemente tanto dos empurréns das centrais sindicais e das empresas
monopolizadoras coma do incremento da demanda de crédito’.

E importante observar que a hipdtese da oferta monetaria eséxena, que nés intro-
ducimos no modelo de Rowthorn por medio da ecuacién (3), estd baseada non sé na
capacidade politica do Banco Central para fixa-la oferta monetaria independente-
mente das presions sociopoliticas, sendn tamén na posibilidade técnica de levala a
termo. Pero esta capacidade técnica leva implicito que:

e 0 Banco Central determina dun modo preciso a cantidade da base monetaria;

e 0 valor do multiplicador do difieiro coiiécese ben porque os parimetros son cons-
lantes ou porque son funcidns estables dos tipo de xuro;

0 sistema non crea difieiro substitutivo cando as necesidades comerciais aumentan.

No modelo de Rowthorn estas asunciéns fanse dun xeito implicito. Polo tanto, a
conclusién principal do trabatlo do devandito autor poderia ser modificada se se eli-
minase ou a hipdtese da autonomia politica das autoridades monetarias ou o control
técnico da oferta monetaria.

Sen embargo, se asumimos que a oferta monetaria é eséxena, o valor de equili-
brio de y € p —punto £ na figura |— depende tanto do valor de m* coma dos pari-
metros de conflicto (incluidos nas ecuaciéns anteriores no parimetro ¢) que lle dan
forma 4 ecuacién de Phillips. )

Polo tanto, 6 contrario do punto de vista ben cofiecido dos modelos baseados nas
reivindicacions conflictivas, a andlise presentada por Rowthorn en 1977 considera
dun xeito explicito os aspectos monetarios. As autoridades monetarias tefien tamén
un rol importante no tipo de loita de clases: 6 regulamenta-la taxa de crecemento da
oferta monetaria, elas poden controla-la intensidade do conflicto social entre os tra-
balladores e o capital, e afecta-lo nivel de actividade e distribucion da renda. Se o
Banco Central escolle un incremento mdis rapido da oferta monetaria, a curva MM
inclinase cara i dereita, segundo se mostra coa lifa MM' da figura 1. O paro verase
reducido, as centrais sindicais e as empresas veranse fortalecidas de tal xeito que as

* Nun modelo analiticamente mdis preciso ¢ completo nds presentanidmo-lo crecemento coma unha vanable esto-
cistica, pero polo que 6 noso modelo se refire non paga a pena complicalo.

Ver Rowthorn (1977, p. 230): “Algiins argumentan que o dificiro desempeila un rol puramente pasivo e que o
sector privado endexamais se ve afectudo pola escaseza ou abundancia de difieiro, mentres que outros argumentan
que o diteiro desemperia un rol mdis activo e que os fuctores monetarios paden exercer unha influencia indepen-
dente sobre a actividade econdmica. Nu opiniin do autor este iiltino posicionamentio é o correcto”.,
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demandas pola participacion na renda aumentarin e os soldos e os prezos tamén su-
1

birin™ .

Con relacion 4 interpretacién neocldsica, tanto da curva de Phillips coma do rol
de politica monetaria, poderiase ver que Rowthorn chega a unha conclusién pareci-
da. Sen embargo, dende o punto de vista deste autor non existe equilibrio entre oferta
e demanda que sirva de punto de referencia da politica monetaria. De feito, el estase
a referir 6 equilibrio como o indice de paro no que os traballadores e o capital son tan
débiles que a suma das reivindicaciéns de dmbolos dous € a penas compatible coa
renda. De feito, Rowthorn foi un dos primeiros autores que introduciu a NAIRU en
lugar da NRU: “No monetarismo convencional U* é a taxa natural de paro, que estd
primordialmente determinada pola estructura competitiva e informativa do mercado
de traballo. (...) Na teoria presente, sen embargo, U* representa o indice de paro no
que as reivindicacions das partes rivais se fan nutuamente consisientes. As funcions
de demanda como reguladoras do conflicto de clases. No que os traballadores se
refire, un nivel baixo de demanda illa os elementos combativos da masa rraballado-
ra e fortalece o poder dos lideres moderados fronte és elementos disidentes. Polo
quie 05 empresarios respecta, rebaixa a stia capacidade de eleva-los prezos e pode
forzalos a revisar d baixa as marxes de ganancia fixadas” (Rowthorn, 1977, p. 237).

Figura 1
P

ENDOXENEIDADE POLITICA DO.DIFIEIRO NOS MODELOS
BASEADOS NAS REIVINDICACIONS CONFLICTIVAS

O MODELO DE WEINTRAUB

O final da década dos setenta, Sidney Weintraub propuxo en varios artigos unha
andlise da inflacién na que o incremento do indice xeral dos prezos € & consecuencia

% Ver Rowthorn (1977). Para unha andlise mdis recente da relacidn cntre a loita de clases ¢ a inflacién que ten
moilas semellanzas co modela de Rowthomn. consultar Skott (1990). Ver tamén Rowthorn (1995, 1996).
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do incremento nos salarios monetarios. Tamén considerou comprensible o fenémeno
da inflacion sen ningunha referencia 6 incremento da oferta monetaria; sobre este
tema Keynes escribiu algunhas cousas importantes: o libro 5 (caps. 20 e 21) de Ge-
neral Theory (Teoria Xeral) contén “numerosos e licidos comentarios sobre a im-
portancia clave da unidade salarial na inflacion”™ (Weintraub, 1978b, p. 250, nota 6
pé de p. 5).

Weintraub pensou que os salarios monetarios son unha variable eséxena: os sala-
rios non obedecen 6s parametros oferta-demanda, pero estdn determinados por facto-
res politicos e socioléxicos sobre os que as forzas econdémicas tefien efectos escasos
¢ iflados”.

Escribiu a seguinte ecuacion para a taxa de inflacién:

e

p=wr-q¥ (4)
onde w* ¢ a taxa de crecemento dos soldos monetarios determinados (esoxenamen-
te) polas condicions do conflicto social sobre a distribucidn da renda; estas condi-
ciéns non se ven afectadas a curto prazo pola taxa de paro (Weintraub, 1978a, pp.
91-112). Podemos observar unha primeira e relevante diferencia con respecto 6 mo-
delo de Rowthorn, no que o desemprego é o regulador do incremento salarial.

Por outro lado, ainda que os aspectos monetarios non lle afectan d taxa de infla-
cion, Weintraub analizounos explicitamente. De feito, a segunda ecuacion do seu
modelo € a1 ecuacion cuantitativa, que escribin da seguinte maneira:

om=p+y (5)

dviv
dM IM
A hipétese de Weintraub sobre o parimetro o € a principal razén pola que recibe
a consideracion de “endoxenista politico”" De feito, el asume a estabilidade de oce a
stia independencia da taxa da oferta monetaria, de tal maneira que o € un parimetro
cofiecido para o Banco Central: as autoridades monetarias sempre poden escoller se
o incremento da demanda de difieiro procedente da economia ten que ser acomodati-
cia ou non, e esta eleccion non exerce ninglin impacto especial sobre a estabilidade
financeira (Weintraub, 1978, pp. 71-73).
Weintraub considerou coma un comportamento “neutral” do Banco Central unha
situacién na que este se acomodase completamente ds “necesidades do comercio”.

ondea =1+

" Esta ¢ unha das teses principais da tradicion keynesiana. Ver, por exemplo, Robinsen (1962, p. 70), Hicks
(1974}, Eichner ¢ Kregel (1975, p. 1305), Kahn (1976), Weintraub (19782, 1978b, 1981).
& Para unha interpretacidn parccida 6 punto de vista de Weintraub sobre o dificiro, ver Rousseas (1986).
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No modelo que aqui se presenta, esta € a situacién na que:
y=y* (6)

O noso modelo simple agora estd completo ¢ podemos indica-la siia solucién. A
ecuacion (4) determina o valor de p* e a ecuacién (5) a taxa de crecemento da oferta
monetaria.

m= L pr+y*) (7)
o

Se a taxa de crecemento da oferta monetaria segue unha “norma” distinta (por
exemplo a regra Friedman), a seguinte ecuacion (8) substittie i ecuacion (6):

m= nr* (8)
Neste caso, o valor de y convértese en endéxeno e estd determinado por (5):
y = oun* - p* (9)

Podemos ve-la relacién entre soldos e desemprego, neste caso, mediante unha
simple integracién do modelo (tamén proposto por Weintraub):

y=n+a* (10)
A ecuacion (9), tendo en conta a ecuacién (4), convértese en:
n=ount - wt (n

De tal xeito que, se as autoridades monetarias deciden non ser “neutrais”, no sen-
so que Weintraub lle dd a esta palabra, sendn que, pola contra, seguen al_gunhu clase
de “regra de Friedman™, xorde un relacion negativa entre emprego e salarios. ‘ '

Sen embargo, este é un modelo a curto prazo. De feito, a longo prazo a existencia
da relacién entre paro e incremento salarial ten que ser tida en conta. Weintraub dei-
xou dito moi claramente algo moi apropiado nos artigos escritos conxuntamente con
Davidson en 1973: “Para os fendmenos reais de crecemento ¢ emprego pleno, a po-
litica monetaria non é algo que sexa decisivo. Con respecto d inflacion, mutha eco-
nomia con salarios esoxenos, é tremendamente deficiente. Poderia recupera-lo seu
dominio anterior s6 se se permitise facer avances nos salarios monetarios d custa do
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paro e da miseria humana que € algo que se considera neste momento inaceptable
para as sociedades modernas” (Davidson e Weintraub, 1973, p. 1132)".

Neste sentido podemos concluir que a curto prazo o Banco Central non ten in-
fluencia sobre a inflacién e que a politica monetaria s lles afecta é crecemento da
produccidn e 4 taxa de paro. Se o Banco Central non adapta a oferta monetaria 4 sia
demanda, o desemprego subiri; de feito, a inflacién depende do conflicto social para
a distribucién da renda que non estea afectada pola politica monetaria a curto prazo.
Desta maneira, Weintraub considera que a “estanflacion” (estancamento con infla-
cién) é consecuencia dunha percepcion errada por parte do Banco Central do papel
que el mesmo ten que desempeiiar: o Banco Central, 6 que lle gustaria ataca-la infla-
cion, pon en prictica unha politica econémica mais rigorosa, pero o que de feito
consegue € actuar de freo dos niveis de emprego.

A longo prazo, € sempre posible que unha politica monetaria mais rigorosa redu-
za a inflacién e os agregados monetarios, pero isto ocorre a través dun mecanismo
perverso: se un paro elevado perdura, as centrais sindicais debilitanse e as reivindi-
caciéns salariais vense reducidas.

O “MODELO NEOSINTESE"

Na década dos oitenta houbo algunhas outras contribuciéns™ nas que a inflacién
baseada nas reivindicaciéns conflictivas foi exposta nun contexto onde o proceso de
determinacion salarial seguia o punto de vista da curva de Phillips. Nestes traballos
prodiicese un incremento da masa monetaria, debido a unha decision politica, logo
dun aumento dos prezos; pero a taxa de crecemento da primeira non € necesaria-
mente igual 4 taxa de crecemento dos segundos. Isto significa que nés podemos in-
troduci-lo “grao de acomodacién” (a porcentaxe na que o incremento da oferta mo-
netaria segue ¢ indice de incremento dos prezos) e, desle xeito, convértese nunha das
principais referencias para a politica econdmica. Eu recollo estas ideas nun modelo
que pode denominarse o “modelo neosintese”, debido a que os seus lazos coa tradi-
cién neocldsica son bastante relevantes.

Este modelo € diferente do de Weintraub en dous aspectos:

e Hai un pardmetro —— de politica econdmica que expresa o *“grao de acomoda-
cion”. O<f<l.

¢ O incremento do salario monetario ten un compoiiente eséxeno e mdis outro endd-
xeno; € unha funcién da taxa de desemprego, pero recofiécese a posibilidade de
reivindicacions salariais independentes que xorden miis directamente do desexo de
medifica-la distribucion da renda.

" Para un exposicidn semellante ver Sylos Labini (1984); Comwall (1984) fala da “politica de rendas™. Sobre
esle punto, véxasc tamdn Jossa ¢ Musella (pp. 73-84).

" Ver, por exemplo Me Callum (1983, 1986), Tarantelli (1986).
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As principais ideas deste punto de vista dos oitenta, tanto no que se refire 6 pro-
ceso de determinacion dos salarios coma no que ten relacién coa oferta monetaria,
poden recibir forma nun modelo bastante similar 6 dos pardgrafos anteriores; de feito
—sobre a base das consideracidns previas, xunto con algunhas simplificaciéns"—,
podemos escribir:

w=w_+gn-n*) N
nm,=w+n &)
m_= n* + Bw (9)

O determinar para (n-n*) a desviacién que o indice real do aumento do emprego
sofre a partir do seu valor do equilibrio, obtemos:

(n-n*) = 1w, (10)

-1 <0.

O valor absoluto de T serd maior cando P sexa mdis pequena (de feito, se B=i
1=0, podemos retoma-lo modelo de Weintraub), e € mdis pequeno cimdo g fé maior.
Queda claro que os aspectos monetarios, tamén neste modelo, estin considerados
nun contorno de reivindicacidns conflictivas. ' )

O resultado mdis importante “‘da curva de Phillips aumentadq con conflictos” € 0
seguinte: un grao superior de acomodacion da politica monetaria redpce os efectos
dun incremento salarial eséxeno sobre o nivel real de emprego. A existencia dunha
relacién de Phillips, por outra parte, € a maneira a través da que unha politica mone-
taria miis rigorosa lle afecta d dindmica salarial . '

Deste xeito, nunha “curva de Phillips aumentada con conflictos™ con endo::cenel-
dade politica da oferta monetaria, as autoridades monela'rii]s: poden ter 1nt:luenc1a, es-
pecialmente, sobre a inflacion € o paro; elas tefien a posibilidade de moc!l'ﬁca-lo cur-
so da economia despois dun aumento salarial eséxeno. A partir da ecuacion (10}, po-
demos dicir que canto miis acomodaticia sexa a estratexia do }Banco Ceptral maior
serd o efecto que o aumento eséxeno da masa salarial exercerd sobre a inflacion (e

menor sobre o paro).

" Nis asumimos que a relacién entre w e {n-n*) & lineal. .

' Bentro deste marco estin escritas varias das contribucidns do libro editade por Bean, Layard ¢ Nlckel_l
(1987). A contribucitn seminal ds conlractos cncadendlos de JB Tayl_or(l979) lamén_ ofrece unl}n c_strucmm 301
similar. Aqui, a relacidn entre permisividade inonctaria ¢ persistencia das perturbacidns nflacionistas conside-
rouse dun xcito moi semellante 4 ecuacién proposta no texio
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Igual ca no modelo de Rowthorn, no enfoque “neosintese”, o rol tradicional da
politica monetaria —no que as awtoridades monelarias poden controla-la inflacién
por medio do control do paro— estarii a salvo, xa que o Banco Central pode ter in-
fluencia no funcionamento macroeconémico da inflacién e do paro a curto prazo.

PUNTO DE VISTA KALDORIANO SOBRE AS REIVINDICACIONS
CONFLICTIVAS E A ENDOXENEIDADE TECNICA DO DINEIRO

Segundo se pode ver na cita de Johnson, hai un “punto de vista kaldoriano” da in-
faci6n no que o aumento dos prezos ¢ unha consecuencia da loita pola participacion
no reparto da renda nacional.

Por exemplo, nos artigos que Kaldor escribiu sobre “Inflacién e crecemento eco-
nomico” en 1959 pédese le-lo seguinte: “Sen un aumento continuado nos salarios
monetarios, a inflacién non poderia continuar coma un proceso no tempo. E preci-
samente o incremento dos salarios o que goberna a demanda monetaria (...) Cando
os salarios monetarios awmentan a un indice superior, os beneficios monetarios ta-
mén se incrementardn con maior rapidez ... * (Kaldor, 1959, p. 292).

E nun artigo escrito conxuntamente con Trevithick no ano 1981 volveu manifes-
tar que: “Dende o noso punto de vista o inexorable awmento nos prezos industriais
no periodo da posguerra... foi una consecuencia da concentracion do incremento do
poder economico tanto 6 cardn do capital coma & dos traballadores de centrais sin-
dicais combativas combinado cunha politica de prezos monopolista na industria”
(Kaldor e Trevithick, 1981, p. 16).

O “punto de vista kaldoriano” da inflacién e do conflicto social pode analizarse
utilizando a mesma ecuacién do modelo de Weintraub. De feito, por un lado, no tra-
ballo que Kaldor publicou no ano 1959 criticaba a curva de Phillips e, por outro, nos
seus artigos faise referencia d relacion entre salarios monetarios ¢ desemprego”.

Polo tanto, podemos botar man outra vez da ecuacién (4), incluso ainda que sexa
necesario facer algtin comentario sobre ela. A ecuacidn (4) teria que ser mdis com-
plexa porque Kaldor ¢ outros autores, que tratan o tema dos procesos inflacionistas
seguindo as lifas marcadas por el, consideran as variaciéns da marxe de beneficio,
do tipo de xuro e do sistema impositivo coma un incremento esoxeno dos salarios,
sendo todas elas causantes da inflacién de prezos”. De feito, neste enfoque teérico,
os traballadores tefien un obxectivo de salario real ¢ cada unha das variaciéns dos

" Deberia ser posible introducir un moedelo diferente de inflacion baseado no conflicto, parccido & de Dalziel de
1990 ou ¢ de Sarantis de 1990-91, pero dado o cardcter desie 1mballo parcce mellor botae man das cecuacions de
Weintraub,

" para unha andlise mdis polo miido dos factores que inflden na infacion dos prezos, ver Coutts, Tarling ¢
Wilkinson (1976), Cripps (1977), Kaldor (1980). Para un teoria de prezos mdis completa, consultar Coutts, Godley ¢
Moreno (1987).
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factores que produza o efecto de distancia-lo salario real efectivo do que se ten coma
obxectivo produce a reaccion dos traballadores: os salarios monetarios aumentan e,
xeralmente, os prezos seguen o camiio dos salarios monetarios, ata tal punto que
tamén entran en Xogo outras caracteristicas institucionais e sociais do sistema eco-
ndmico.

Polo que concirne o difieiro, tainén é conveniente utiliza-las ecuacions (5) e (7)
do modelo de Weintraub; pero incluso neste caso fan falta algunhas observacidns.

Kaldor ¢ outros autores poskeynesianos recofiecen que, se a ecuacion (5) se con-
sidera coma unha identidade, € sempre verdadeira. Pero mentres que os monetaristas
e Weintraub a transforman nunba ecuacion por medio da asuncién de que a elastici-
dade da velocidade de circulacidn, e en consecuencia tamén o valor do multiplicador
do difieiro, é un pardmetro estable independentemente do comportamento do Banco
Central, Kaldor non acepta esta idea. A deduccién de Weintraub de que a endoxenei-
dade da oferta monetaria € unha consecuencia da decision politica do Banco Central
estid baseada nesta asuncion. Segundo a opinion de Kaldor, sen embargo, o compor-
tamento de « esti intimamente ligado 6 grao de acomodacion do Banco Central dun
xeito no que o aumento da oferta monetaria (coma fluxo) € unha consecuencia do in-
cremento da demanda monetaria, ben porque o Banco Central prové as necesidades
do comercio ou porque a velocidade de circulacion do difieiro aumenta. Polo tanto s6
se os Bancos Centrais satisfin as necesidades do comercio, a elasticidade da veloci-
dade pode tomarse coma un pardmetro constante”’.

De feito, as ideas kaldorianas sobre a oferta monetaria son bastante diferentes
tanto da hipdtese da esoxeneidade coma da tese politica da endoxeneidade.

O principal argumento ¢é a idea de que o Banco Central non ten un control com-
pleto, incluso nun sentido técnico, da cantidade de difneiro, agds no caso no que re-
nuncia 6 control doutros elementos do sistema econdmico ¢ financeiro a curto prazo
¢ mesmo 6 seu rol institucional a longo prazo™. Pero incluso neste caso a cantidade
de difieiro —(agis se adoptamos una definicién do difieiro que non tefia utilidade
operativa}— non estd determinada dun modo preciso polo Banco Central. A curto
prazo esta ¢ unha consecuencia da existencia de canles automiticas de creacion de
difieiro e a longo prazo produciriase un cambio nos medios de pagamento que se uti-
lizan na economia.

De feito, nunha consideracion miis xeral, se examinimo-lo comportamento auté-
nomo do Banco Central, observamos que se pode atopar con moitas dificultades, ben

= Minsky (1957) ¢ Rousscas (1960) desenvolveron hai moitos anos a idea de que, se a politica monetaria se i
miis restrictiva, a velocidade de circulacion do diiiciro awmenta. Os autores poskeynesianos, xeralmenle, inlerpretan
a estabihdade do multiplicador do difciro coma unha conseeuencia do comportamento acomodaticio do Banco
Central. Ver Kaldor (1970) ¢ maila investigacion de Lavoic (1984). Consultar tamén, para un clare posicionamento
sobre este wema, Goodhart (1989, pp. 130-137). Ver tamén o debate entre Pollin (1991), Moore (1991) ¢ Palley
(1991}

:" Para unha exposicion clar ¢ completa desies arpunentos, consiliese Lavoie (1984) ¢ Niggle (1991).
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se desexa provocar un aumento da cantidade de difieiro cando non existe un incre-

mento na sia demanda, ou ben se pretende reduci-la cantidade de difieiro en circula-

cién cando a stia demanda é grande.

Moitos autores, con relacién 4 primeira afirmacion do pardgrafo anterior, demos-
traron que o Banco Central non acada o obxectivo de incrementa-la cantidade de di-
fieiro cando non se produce un aumento na stia demanda.

Polo que i segunda afirmacidn se refire, sen dibida ningunha miis relevante para
o0 noso propdésito, Kaldor e mdis unha rama da literatura poskeynesiana observaron as
seguintes probas:

a) En xeral hai moito espacio para aumenta-los depdsitos en bancos, incluso coa
mesma cantidade de base monetaria®'.

b) Nos sistemas econdmicos contempordneos € fiicil conseguir substitutos do difieiro
cando este ¢é escaso .

c) O Banco Central, como prestamista de tltima instancia, non lles denega difieiro
6s bancos. Polo tanto, se intenta reduci-la oferta monetaria por medio de opera-
ciéns de mercado aberto cando a demanda de difieiro € aita, é posible (e incluso
probable) que os bancos obtefian miis difieiro “na ventaniiia” a menos prezo ou
por medio doutras canles™.

d) Finalmente, a longo prazo unha politica monetaria restrictiva pode te-las conse-
cuencias dun aumento da velocidade das innovacidns financeiras e a través delas
é posible que o mesmo rol institucional do Banco Central, de feito, cambie.

Sen dibida ningunha, os argumentos anteriores non implican necesariamente que
o Banco Central non tefia ningun tipo de influencia sobre a cantidade de diiieiro en
circulacién™: pode manexa-los tipos de xuro e polo tanto causar variaciéns na de-
manda de difieiro e, en consecuencia, na oferta monetaria. E, en xeral, reacciona ante
un aumento inesperado da demanda de difieiro xusto desta maneira. Pero non pode
utilizar estes instrumentos sen limitaciéns. De feito, unha variabilidade excesiva oun
aumentos fortes e repentinos nos tipos de xuro poderian ter efectos notorios sobre a
estructura financeira, sobre o sistema de medios de pago e tamén sobre o sector real
da economia®™,

* Esto xa foi proposio con moita forza por Tobin (1963).
2 : " . ,

Ver especialmente Kaldor (1970, 1985). Consiiltese tamén o trabalie seminal de Minsky (1957).

bL ; . ;

Para unha boa anilise desta medida institucional, agora prescate en moiltos paises, ver Moo (19884, pp. 87-
-108). Tamén sc pode consultar Argy, Brennan ¢ Stevens (1990), onde se pode ver unha andlise do resuliado chicaz
da politica monetaria cn moitos paises occidentais durante a “idade monetarista™

* No iiltimo periodo o libro imponante de Basil Moore causa a impresidn de que quen acepte o idea da oferta
monetaria endéxena ten na mente, necesariamente, unha funcidn horizontal da oferta monclaria como a descapeidn
comecia da politica monetaria, ¢ non como unha descricién simplificadora da maneira cn que a politica monelaria
funciona. Para unha andlise critica desta wdea, consuliar Musella ¢ Panico (1992), Goodhan (1989b).

Estcs aspectos xa foron investigados con mdis profundidade por Kaldor (1958). Pama unha andlise do
posicionaniento de Kaldor sobse este argumento, ver Musella ¢ Panico (1992, 1995) ¢ Desai (1989b).
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Deste xeito, podemos dicir que nas publicaciéns de Kaldor e doutros autores
poskeynesianos é posible atopar un punto de vista sobre a inflacién orixinada por
reivindicaciéns conflictivas no que os aspectos monetarios se consideran dunha ma-
neira explicita, incluso se a idea de que a oferta monetaria é end6xena, debido a unha
decision técnica do Banco Central, nos leva a unha interpretacién da politica moneta-
ria completamente diferenciada da neocldsica.

De feito, autores endoxenistas lécnicos pofien unha énfase especial na xestién dos
tipos de xuro. Agora, din eles, cando a inflacién xorde do conflicto, as autoridades
monetarias poden toma-la decision de aumenta-los tipos de xuro para estrangula-lo
crecemento da demanda monetaria, pero, a curto prazo, probablemente non acaden o
obxectivo e, en consecuencia, os custos suban e 0 mesmo ocorra cos prezos™. Du-
rante un periodo longo, se os tipos de xuro son o suficientemente altos afectaranlles
dun xeito negativo d produccién e 6 emprego; se esta siluacion perdura durante un
periodo longo de tempo, as centrais sindicais veranse debilitadas e o incremento dos
salarios (e prezos) retardarase.

Con referencia 6 experimento levado a cabo en Gran Bretafia, Kaldor escribiu no
ano 1985: “O Goberno, polo tanto, fallou dun mode claro en levar a cabo os seus
obxectivos en termos ben de crecemento da oferta monetaria ou do aumento do défi-
cit no sector piiblico. Pero, sen embargo tivo éxito (caso de que a palabra éxito sexa
a apropiada) en crear unha recesion econémica profunda, recesion que vai moito
mdis lonxe cd experimentada por calquera outre pais do mundo occidental. {...) O
aumento do paro dende 1.2 millons (...) xunto cos numerosos peches de fdbricas,
reais ou por medo, sen dibida ningunha debilitaron enormemente o poderio das
centrais sindicais e contribuiron deste xeito a retarda-la taxa de crecemento salarial
en convenios recentes. Sen embargo, isto é unha consecuencia do desemprego xene-
ralizado debido d recesion; non pode ser debido a ningunha cousa que ocorrese ou
estea ocorrendo no eido da oferta monetaria” (Kaldor, 1981, pp. 457-458)".

CONCLUSION

Neste artigo preséntase aigun tipo de proba sobre a atencién que os modelos de
inflacién baseados no conflicto reservan para os problemas monetarios. Polo tanto, €
posible dicir que as ideas crilicas sobre estes enfoques baseados na falta de atencién
4 difieiro carecen de fundamento.

Por outro lado, este traballo propén unha taxonomia nova dos enfoques conflicti-
vos para a inflacién baseada en duas caracteristicas: a maneira de cémo se trata 6 di-
fieiro e a hipdtese sobre o mecanismo de determinacién salarial. Isto dd pé a catro
puntos de vista distintos:

** Consultar Kaldor (1980). Myait (1986) di que unha politica monetaria mdis restrictiva tamén poderia agra-
va-la loita distributiva e, por esta razén, aumenta-la inflacién. Ver tamén Corbisicro ¢ Musclla (1997).

»

Y Para unha descripeion similar con referencia 0s Estados Unidos de América, ver Moore (1988a, p. 270).
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1) O punto de vista de Rowthorn. De acordo con isto, a oferta de difieiro eséxena
introdicese no modelo de reivindicaciéns conflictivas coa curva de Phillips.
Neste caso, as autoridades monetarias tefien un rol principal que consiste en con-
trola-lo conflicto social e, por medio del, a inflacidn, tanto a curto coma a longo
prazo.

2) A interpretacion de Weintraub. Nela a oferta monetaria é totalmente endéxena
con respecto ¢ incremento nos prezos porque a decision politica e os salarios mo-
netarios son esoxenos. As autoridades monetarias non tefien ningtn rol sobre as
reivindicaciéns conflictivas a curto prazo; sen embargo, en vez diso, poden exer-
cer influencia sobre o conflicto social 6 se a politica monetaria € tan restrictiva
que un paro alto perdurase durante un longo tempo.

3) Un “enfoque neosintese”. Neste caso, o difieiro € esoxeno nun sentido parcial e
hai unha “Curva de Phillips de conflicto incrementado”. As autoridades moneta-
rias poden influir sobre o conflicto social por medio dunha politica mdis ou me-
nos acomodaticia.

4) A interpretacion de Kaldor. Neste punto, os aumentos de prezos e salarios son
esoxenos con relacion 6 paro e o difieiro € enddéxeno debido a unha decisidn téc-
nica do Banco Central. As autoridades monetarias poden exercer influencia sobre
o conflicto social e a inflacion por medio dunha politica monetaria restrictiva s6
se seguen este comportamento durante un longo periodo de tempo; pero existe un
alto custo en termos de desemprego e un cambio demasiado rdpido nas institu-
cions financeiras.

Estes son modelos teéricos e poderian ser interesantes para traballos futuros se a
experiencia histérica proporciona algidn tipo de indicacién sobre qué modelo estd
mellor dotado para entende-lo comportamento econémico das economias capitalis-
tas.
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