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EDITORIAL

A editoria da Brazilian Keynesian Review (BKR) tem a satisfagdo de comunicar que se encontra
disponivel, na pdgina da revista, seu niUmero inaugural. A BKR é uma iniciativa da Associagdo
Keynesiana Brasileira (AKB) e tem como objetivo publicar e divulgar estudos inéditos, tedricos
e aplicados, sobre Economia Keynesiana e areas afins. A revista adota uma orientagdo editorial
pluralista, abrindo-se as diferentes orientagbes de pesquisa, desde que as contribui¢Ges
apresentem interface com a Economia Keynesiana, tais como as abordagens Institucionalista,
Estruturalista ou Evoluciondria. A BKR tem periodicidade semestral e acesso irrestrito, sendo
online. Os trabalhos sdo publicados em portugués ou em inglés.

A revista esta estruturada em duas partes. A primeira contém artigos académicos na forma
tradicional. A segunda parte contempla pequenos artigos que tratam da conjuntura econémica
brasileira ou mundial. Para este primeiro nimero, alguns destacados economistas do Brasil e
do exterior, de importantes instituicdes académicas, apresentaram contribui¢des, tendo sido o
critério de escolha da ordem dos artigos a ordem alfabética dos sobrenomes. Os artigos, quer
da primeira parte da BKR, quer da segunda secdo, refletem com fidelidade a linha editorial da
revista, abordando, sob vérios angulos, aspectos da economia Keynesiana tedrica e aplicada.

A se¢do de artigos académicos tradicionais deste numero inaugural compse-se de seis
trabalhos. O primeiro artigo, de Philip Arestis, analisa o papel regulatdério do Banco Central
Europeu, sua resposta a crise financeira e a politica monetdria praticada na Zona do Euro,
como também seus efeitos sobre inflagdo, taxa de cdmbio e estabilidade financeira. Mudangas
na politica monetdaria e no arcabougo institucional do sistema financeiro Europeu e do Banco

Central Europeu sdo sugeridas visando garantir o futuro do Euro.

O segundo artigo, de Luiz Gonzaga Belluzzo, discute aspectos centrais das reflexdes de Keynes
e suas raizes, apontando o contexto histérico britanico no inicio do século XX e internacional, a
partir do qual seu pensamento foi construido. O autor mostra como o pensamento de Keynes -
interessado no estudo da economia “como um meio para a realizagdo dos valores que a
sociedade moderna promete, mas ndo entrega, aos cidaddos” - evolui até alcangar as

Ill

caracteristicas basilares da instavel “economia monetaria de produgdo”.

O acesso a demanda nas economias em desenvolvimento é analisado no terceiro artigo, de
Luiz Carlos Bresser-Pereira, a partir de modelo de macroeconomia do desenvolvimento, que se
encontra em constru¢do. No centro da andlise do autor estdo a taxa de cambio real, seus
determinantes e suas especificidades nas economias em desenvolvimento. O artigo mostra as
peculiaridades estruturais desta categoria de economias que levam a uma ciclica e crénica
apreciacdo da taxa de cambio real, com efeitos deletérios sobre a industria e o investimento.
Assim sendo, o crescimento do produto e do emprego depende ndo apenas das politicas
Keynesianas de neutralizagdo da insuficiéncia de demanda efetiva, mas, também, de ativa
politica cambial que garanta a industria doméstica o acesso a demanda, nas economias em
desenvolvimento. As politicas cambiais requeridas sdo, entdo, apontadas pelo autor.
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No quarto artigo, Fernando Cardim de Carvalho argumenta que a principal inovagdo tedrica de
Keynes em sua obra magna, a Teoria Geral, relaciona-se ao comportamento humano sob
incerteza, sendo a “formacdo de expectativas” central na evolugdo do pensamento de Keynes
e de toda a sua obra. Embora no periodo do pds-guerra tenha se formado um consenso em
torno do Keynesianismo hidraulico, o autor mostra que a “Economia de Keynes” foi
equivocadamente interpretada, visto que a agdo racional sob incerteza estudada e elaborada
por ele ndo enseja o comportamento mecadnico dos atores econdmicos. O artigo explica a
abordagem de Keynes sobre a formagdo de expectativas e a tomada de decisGes e o
consequente padrdo de comportamento dos agentes, enfatizando a natureza fragil do “estado
de confianca” destes nas suas expectativas formadas sob incerteza e a instabilidade dos
processos econdmicos dai decorrentes. O autor mostra como o estado mutante da confianga e
das expectativas dos agentes produz um padrdo de comportamento que pode levar a distintos
processos, desde aquele marcado pelo viés deflacionario, enfatizado por Keynes, como o
orientado por um viés inflacionario, destacado por Minsky.

No artigo seguinte, Maria de Lourdes Rollemberg Mollo estuda as relagdes entre o capital
financeiro, o capital ficticio e a fragilidade financeira e seu papel na crise econ6mica recente a
partir das obras de Marx, Keynes e Minsky. O estudo aponta as solugdes de cunho Keynesiano
para a crise e mostra os motivos para a predominancia politica e econdmica da finanga sobre a
producdo, que permanece mesmo apos a crise. Ao final do artigo, partindo da interpretagdo da
autora quanto ao predominio ou supremacia do capital financeiro sobre o capital produtivo,
sdo apontadas politicas voltadas para superar a crise econémica e financeira e evitar, por meio
da acgdo discriciondria do Estado, a recorréncia da crise.

O ultimo artigo da primeira parte da BKR, escrito por Mario Luiz Possas, tem como pano de
fundo dois aspectos fulcrais do pensamento de Keynes, a saber, o principio da demanda
efetiva e o conceito de incerteza fundamental. O autor se vale deste pano de fundo para
interpretar pontos controversos da Teoria Geral e demonstrar seu carater heterodoxo - no
sentido de se afastar do referencial neoclassico -, e dindmico, em fung¢do da sua énfase posta
no tempo (futuro) e nas expectativas. Deste modo, sdo analisados e interpretados, no
contexto do conceito de incerteza, o principio da demanda efetiva, o estado de confianga, a
convengao, as decisdes de escolha de ativos, a teoria da preferéncia pela liquidez e da taxa de
juros, demonstrando o cardter instavel do investimento e da economia capitalista.

Na segunda parte da revista, que traz contribui¢Ges sobre conjuntura econémica brasileira ou
mundial, o primeiro artigo, de Fernando Ferrari Filho, analisa as politicas macroeconémicas
adotas no Brasil desde o Plano Real. O autor demonstra os motivos segundo os quais tais
politicas ndo solucionaram os principais problemas econ6micos do pais, tais como os
desequilibrios de balango de pagamentos e os gargalos estruturais, inviabilizando o
crescimento sustentado da economia brasileira. Em seguida, o artigo aponta um conjunto de
medidas econdmicas, de curto e longo prazo, de cunho keynesiano-institucionalista, para que
o pais alcance a estabilidade macroeconémica, entendida como inflagdo sob controle,
crescimento econdmico sustentavel, equilibrios fiscal e externo e distribuicdo de renda.

O estudo da conjuntura econémica brasileira também é realizado no artigo seguinte por José
Luis Oreiro. Apds demonstrar a inconsisténcia do argumento de insuficiéncia de demanda para
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a estagnacgdo atual da economia, o autor aponta a redugdo do crescimento da produtividade
do trabalho, resultante da queda persistente da relagdo cambio/salario e da
desindustrializagdo, como responsavel pela crise econdmica vivida atualmente no pais. Para a
superagao da crise o autor prop&e restaurar o dinamismo da industria de transformagdo por
meio da desvalorizagdo da taxa real de cambio, o que requer um ajuste fiscal. Este ndo seria
necessario em fungdo do endividamento do governo, o qual ainda ndo apresenta sinais de
comportamento explosivo, mas, sim, para favorecer a mudanga de pregos relativos - pregos de
bens comercializaveis vs. ndo-comercializaveis. Ainda, o artigo prop&e que o ajuste fiscal seja
focado no aumento de impostos no curto-prazo e na contengdo do ritmo de crescimento dos
gastos correntes do governo, mas aponta evidéncias de barreiras politicas para a concretizagdo
do mesmo.

No ultimo artigo desta segunda parte da BKR, Luiz Fernando de Paula avalia a nova estratégia
de financiamento de longo prazo anunciada pelo segundo Governo Dilma Rousseff. Para tanto,
0 autor apresenta a proposta do governo e faz um breve paralelo entre o substrato tedrico
gue a sustenta e a abordagem Pds-Keynesiana, visando explicar a funcionalidade do sistema
financeiro para a sustentagdo do crescimento de uma economia. Em seguida, sdo
apresentadas especificidades do mercado de crédito e de capitais, da estrutura da divida
publica e da politica monetaria, no Brasil. A partir dai, enfatiza-se as disfun¢ées provocadas
pelas elevadas taxas de juros domésticas — “a verdadeira jabuticaba da economia brasileira” —
e as barreiras criadas para o deslanche do mercado de capitais e do financiamento privado de
longo prazo no Brasil.

Boa leitural!

Marco Flavio da Cunha Resende, editor

Anderson Tadeu Marques Cavalcante, co-editor
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