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Michal Kalecki e a teoria da demanda efetiva

JULIO LOPEZ G.*

O estudo do processo de crescimento capitalista — em
suas duas dimensdes, a tedrica e a analitica — tem sido reali-
zado pela economia politica contemporanea com base, princi-
palmente, em dois enfoques.

Um tem uma preocupa¢do analitica de natureza global.
Seu ponto de partida é o estudo da evolugio dos principais
componentes da demanda efetiva, diferenciando estes compo-
nentes entre autdnomos e induzidos. O marco tedrico dessa
corrente interpretativa se assenta basicamente nas elaborag¢des
de Kalecki e Keynes.

O outro enfoque destaca o aspectos setoriais do cresci-
mento, e, desta base, elabora interpretagdes macroecondmicas,
através de um processo de ‘‘induco’’. Neste enfoque analitico
trata-se, entdo, de estabelecer que setores estimularam a expan-
sdo global, e quais tenderam a retarda-la, e por que isto ocor-
reu. Entre os autores contemporineos que o utilizaram de
mareira mais fecunda pode-se citar os nomes de J. Schumpeter
(1944); W. F. Hoffman (1958) e 1. Svennilson (1954).

Naturalmente, estes dois enfoques ndo sfo antag8nicos,
mas seus pontos de partida e, principalmente, suas preocupa-
¢Ses sdo bastante distintos, o que, desde logo, torna abusivo

* Da Divisio de Estudos de P6s-Graduagio da Faculdade de Economia da Universidade Nacional Aut8-
noma do México. O autor agradece a Sylvio Ulyssea, que, além de traduzir o texto, fez valiosas observa-
¢Oes que contribuiram para torna-lo mais claro.
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qualquer intento de analise comparativa dos méritos de cada um. Assim, nosso
propdsito neste texto — longe de qualquer postura de cotejo — serd o de procurar
destacar a relevincia e pertinéncia dos aportes do primeiro enfoque (aquele vincula-
do a teoria da demanda efetiva).

Com esse objetivo, faremos uma apresentacio da forma como aquela teoria é
desenvolvida por Michal Kalecki, e, a seguir, formularemos algumas observagdes
criticas sobre certos aspectos dela. N3o & demais esclarecer que, ainda que preten-
damos abordar em nossa apresentacdo os aspectos mais relevantes da teoria em
questéo, o limitado espago de um artigo determina omissdes, e analises pouco desen-
volvidas de inimeros pontos.

DEMANDA EFETIVA E NiIVEIS DE ATIVIDADE ECONOMICA

1) Na teoria da demanda efetiva parte-se da premissa de que em uma economia
mercantil, como a capitalista, se produz com o propésito de realizar as mercadorias
— isto é, vendé-las por seu prego de produgio — e com isso obter o lucro que elas
contém. Por esta razio é o mercado quem determina os niveis de atividade econdmi-
ca (produto, emprego, lucros e salarios). O limite Gltimo de tais niveis, obviamente,
est4 fixado, no curto prazo, pela amplitude das capacidades produtivas existentes. O
que importa, entretanto, é que o nivel concreto de atividade econdmica (que, clara-
mente, se situa em algum ponto do continuum formado entre um nivel zero de ativi-
dade produtiva e a plena ocupa¢do da capacidade produtiva existente) é definida
pelo mercado, isto é, pela demanda efetiva. H& que considerar, ademais, que no
capitalismo desenvolvido a demanda é, normalmente, inferior ao produto que,
potencialmente, poderia gerar-se. Assim, o comum é que exista sempre uma capaci-
dade produtiva ociosa, o que permite que a oferta tenha alguma elasticidade mesmo
no curto prazo. Em outras palavras, quando a demanda excede 3 oferta, a produgio
aumenta; por outro lado, quando a demanda é inferior & oferta, a producfio dimi-
nui. Dito com uma frase que pode parecer paradoxal: no capitalismo desenvolvido a
demanda cria sua prépria oferta.!

2) Suponhamos agora uma economia capitalista sem intercimbios comerciais exter-
nos e sem governo, composta apenas por capitalistas e trabalhadores, na qual estes
ultimos consomem todos os seus salarios. O produto é integrado por bens para os
capitalistas (investimento e consumo capitalista) e de bens para os trabalhadores

! A. Barros de Castro diz em um capitulo da edigao espanhola de seu livro O Capitalismo ainda é Aquele
(1971), que em Kaiecki (do mesmo modo que em Keynes) ndo existiria uma demonstragio teérica de por
que ndo ocorre o pleno emprego no capitalismo. N3o comparto, em absoluto, esse ponto de vista. A exis-
téncia de desemprego (de homens e de méquinas) é uma questao historico-empirica, constatada e consta-
tavel. Portanto, s6 o que devemos demonstrar teoricamente é que no capitalismo de /aissez faire ndo exis-
tem for¢as que conduzam espontaneamente ao pleno emprego. A meu juizo, esta Gltima demonstracio
existe e € plenamente convincente. Sua apresentagdo rigorosa, infelizmente, no pode ser feita nos estrei-
to limite de um artigo. Entretanto, pode-se registrar que, em Kalecki como em Keynes, a auséncia do
pleno emprego resulta da separagdo entre o ato de poupar e o de investir. Para o leitor interessado em
aprofundar esta questdo recomendamos M. Kalecki (1965, caps. 8 ¢ 15) e J. M. Keynes (1980, livro IV).
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(consumo assalariado). Supondo-se que ndo exista variagdo indesejada nos estoques
(isto é, que a produgo se ajuste instantaneamente 4 demanda)’ e ainda que é dada a
igualdade entre os salarios e o consumo assalariado, temos entdo que os lucros
brutos dos capitalistas serdo iguais aos seus gastos. Assim, os capitalistas ganham o
que gastam e os trabathadores gastam o que ganha.

A partir do exposto, pode-se entender por que a demanda efetiva pode ser
considerada como a variavel independente do sistema ao menos em uma primeira
aproximaco, e supondo que existam capacidade produtivas ociosas.

A razdo é muito simples: quando a demanda aumenta (diminui), a produgio
aumenta (diminui) para ajustar-se & demanda. Por outro lado, se aumenta a produ-
¢do (diminui) sem que os componentes auténomos da demanda (o gasto capitalista,
em um modelo simples) se alterem, entdo 0 aumento {(diminui¢do) da demanda sera
menor que o aumento (diminui¢o) da produglo. O resultado liquido serd um
aumento (diminuigdo) nos estogues, o que provocara, a seguir, uma diminui¢do
(aumento) da produgdo.

Em qualquer caso, talvez seja bom esclarecer que considerar a demanda efeti-
va como varidvel independente ndo implica encara-la como uma espécie de deus ex
machina. Ao contrario, o enfoque que defendemos apenas estabelece as premissas
metodolégicas de uma analise.

3) Determinados os lucros do modo antes assinalado, para estabelecer o nivel do
produto total basta determinar os fatores que definem a proporgéo dos lucros neste
produto: aqui é onde intervém a teoria da distribuigdo.

A teoria da distribui¢io de Kalecki recolhe a idéia basica de Marx sobre a luta
de classes como elemento decisivo na configura¢do da distribuicdo da renda. Mas,
também incorpora a capacidade dos monopolios para incidir na determinagfo dos
precos. Em sua anélise, a distribui¢do da renda ndo se define exclusivamente no
mercado de trabalho, mas também no mercado de bens. Concretamente, a distribui-
¢30 da renda depende de quanto seja o ‘‘poder’’ das empresas para fixar seus pregos
acima de seus custos.® Ou, vendo de outro &ngulo, essa distribui¢do depende da
Jorca dos trabalhadores para exigir elevagdes nos salarios monetarios, que ndo se
traduzam em iguais aumentos nos pregos. O mecanismo especifico é o descrito a
seguir.

Suponhamos que as empresas fixem seus pre¢os agregando uma margem a seus
custos primos unitérios,* e suponhamos, para simplificar, que esses custos sdo exclu-
sivamente salarios.’ Entdo, o prego unitario de cada bem se compde de lucros brutos

2 Os ajustes da producfio & demanda ocorrem na vida real com um certo atraso; mas a idéia ¢ que ¢ a
produgfio que se acomoda 4 demanda ¢ ndo o contrério.

3 Os fatores especificos dos quais depende este ‘‘poder’’ s@io examinados em M. Kalecki (1965, cap. 1).
Recomenda-se também ver M. Kalecki (1977, caps. § ¢ 14).

4 Barros de Castro sugere (1979, cap. 6, p. 171) que a teoria da ‘‘determinagfo dos pregos mediante os
custos... tem um dos seus pontos altos nas consideragdes de Marx sobre os pregos de producdo’. Em
termos formais isto ndio ¢ totaimente falso. Mas n#o se pode perder de vista que no conjunto da analise de
Marx, as empresas sfo ‘‘tomadoras de precos’’ e nfo *‘fixadoras de precos’’. E & isto, precisamente, 0
que distingue o capitalismo monopélico ¢ as teorizagdes relevantes sobre ele.

$ Na realidade, os custos unitrios incluem também um ratio dos insumos e gastos gerais, utilizados no
processo produtivo.
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(unitarios) e salarios (unitarios). Portanto, ao fixar seus precos em relagdo a seus
custos, as empresas estabelecem também a distribui¢o da renda por unidade produ-
zida, entre lucros e salérios, e, assim, entre lucros e produto total.

Disso resulta que o gasto dos capitalistas e a distribui¢cdo da receita determi-
nam a demanda efetiva e, portanto, os niveis de atividade econ6mica. De fato, atra-
vés de seu gasto os capitalistas determinam seus lucros.

Dado esse lucro, e dada a participacdo proporcional dos lucros na renda, se
estabelecem tanto os salarios totais pagos, como a renda nacional (que se compde de
lucros brutos e salérios totais).

Do exposto, resuita que um aumento dos salarios ndo provocar, necessaria-
mente, uma reducio nos lucros. Com efeito, se os salarios crescem e os precos ndo
aumentam (ou aumentam em uma propor¢io menor), os capitalistas ndo reduzirfo,
imediatamente, seu gasto, em termos reais. Esse gasto foi decidido em periodos
anteriores, e as decisdes de gasto, em geral, ndo se revisam de maneira brusca.
Assim, como o gasto capitalista nfo se reduz, os lucros também ndo diminuem. O
que ocorre ¢ um aumento da produgio, com o qual se responde 3 elevagéio dos sala-
rios e do consumo assalariado, e um incremento no grau de aproveitamento das
capacidades produtivas, paralelamente a uma redugdo na margem (mark-up) sobre
os custos primos. Os capitalista se apropriam de uma propor¢do menor de um
produto maior.

Penso, de minha parte, que essa constdncia do gasto capitalista no curto prazo
¢ menos valida hoje em dia que no passado. O fato de que, na atualidade, uma
maior proporg¢do desses gastos seja financiada com poupancas externas as empresas
(do que resulta que as estruturas financeiras das empresas se alteram, direta e ime-
diatamente, por efeito dos gastos de inversdo) conduz a que as decisdes de investi-
mento sejam mais sensiveis, também no curto prazo, as mudangas que ocorrem na
conjuntura imediata.

Detenhamo-nos, brevemente, neste ponto. A. Barros de Castro, por exemplo,
sugere que esta suposi¢do de Kelecki sobre a constincia (no curto prazo) do gasto
capitalista é uma espécie de ‘‘truque’ que faz o autor para ‘‘demonstrar’’ que os
aumentos dos salarios nfio provocariam uma redu¢do dos lucros realizados (1949,
pp. 153-156).

Antes de mais nada, Kalecki é suficientemente honesto para explicitar aquele
suposto ao longo de toda sua obra, e, além do mais, ele da as razdes que o funda-
mentam.$ Barros de Castro, porém, nlo se refere a essas razdes.

Entretanto, creio que as variagles salariais ndo provocam mudangas muito
acentuadas no gasto capitalista, a curto prazo. Assim, considero que a idéia de
Kalecki de que o gosto capitalista, que foi decidido no passado, muda pouco em
fungfio da conjuntura, pode ainda ser considerado convincente.’

6 Veja-se, por exemplo, M. Kalecki (1977, cap. 7).

7 Por motivo de espaco é impossivel desenvolver aqui esta reflexdo de maneira satisfatéria. Entretanto, os
dados empiricos disponiveis para as economias avangadas, no periodo relativamente recente, sugerem
existir esta referida sensibilidade do investimento 4 conjuntura imediata, e a estabilidade (do investimen-
to) 4 elevagio dos saldrios. Em termos concretos, enquanto os investimentos mantiveram-se estaveis dian-
te da significativa elevagdo real dos salarios, em fins da década de 60 registraram, no entanto, uma acen-
tuada queda nas imediatas conjunturas post ‘‘choques petroleiros’’.
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4) Voltando a andlise macroecondmica de Kalecki, nosso autor mostra que, se exis-
tem outros componentes da demanda efetiva, eles também incidem na determinacéo
dos niveis da atividade econémica. Assim ocorre com o excedente positivo de expor-
tacfio (exportagdes menos importagbes), que se origina, como se sabe, em uma
demanda do exterior maior que o fluxo de compra interno que se desvia para o exte-
rior. Também ocorre o mesmo com o déficit governamental, j4 que ele implica uma
demanda do governo que ndo se apdia na redugdo do poder de compra de nenhum
setor interno.

Em sintese, no capitalismo desenvolvido, qualquer aumento da demanda pro-
vocara — em condi¢des normais — um aumento da produgo, e ndo uma elevagdo
nos pregos.

Nas economias capitalistas desenvolvidas, a oferta, normalmente, tem flexibi-
lidade no curto prazo, e portanto, para elevar os niveis de atividade econémica e o
emprego, é suficiente ampliar a demanda efetiva; por exemplo, mediante um déficit
orcamentario. N&o ocorre 0 mesmo, entretanto, nas economias atrasadas.

Nessas, o baixo nivel de desenvolvimento das forgas produtivas se expressa,
entre outras coisas, na existéncia de um aparelho produtivo insuficiente para absor-
ver a populagdo potencialmente ativa. Ademais, existem setores, como o agricola,
onde a oferta pode ndo responder, no curto prazo, aos estimulos de uma demanda
em expansdo — por razdes sobretudo institucionais. Nessas economias, ent40, ndo é
possivel elevar o produto e o nivel de emprego com base em uma simples manipula-
¢8o da demanda: os aumentos stbitos desta tenderéio a gerar pressdes inflacionéarias,
em conseqiléncia da inflexibilidade da oferta. Nesse caso, é necessério, previamente,
um processo de acumulagdo de capital, paralelamente a introdug#o de transforma-
¢Oes estruturais especialmente no setor agricola. As politicas de demanda tém, pois,
uma clara limitacdo no capitalismo tardio.

5) Regressemos as economias capitalistas desenvolvidas. Nelas, o gasto capitalista e
a distribui¢do da renda determinam, em conjunto, os niveis de produto e de empre-
£0 no curto prazo. A longo prazo, o crescimento dessas economias exige que a de-
manda efetiva se expanda permanentemente, ‘‘arrastando’’ com ela a produgio.
Dizendo com a terminologia marxista: para que exista reprodugfio ampliada, é neces-
saria uma realizacdo em escala ampliada.

Suponhamos uma economia capitalista privada e fechada, em que a distribui-
¢do da renda seja constante, os salarios sejam inteiramente consumidos e 0 consumo
capitalista seja uma propor¢io constante de seu lucro. Nessa economia assim defini-
da, o crescimento da demanda efetiva estard inteiramente determinado pela dinmi-
ca do investimento privado. Portanto, mais do que uma teoria do crescimento no
capitalismo, torna-se indispensavel uma teoria sobre os fatores que induzem os capi-
talistas a investir. Para Kalecki, a compreensdo da dindmica do capitalismo exige
que se construa uma teoria das decisdes da inversdo.®

8 0O leitor interessadb em aprofundar este ponto pode recorrer a diversos artigos contidos em Kalecki
(1977), e, especialmente\d Gltima verséo de sua teoria, apresenta em Tendéncia e Ciclo Econémico, que é
a que aqui se utiliza. Uma excelente visdo de conjunto encontra-se em J. Steindl (1980 e 1981).
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ACUMULACAO, TENDENCIA E CICLO ECONOMICO

6) Kalecki formaliza sua visdo de longo prazo do capitalismo considerando uma
economia de laissez faire em que ndo ocorrem intercimbios externos. Seu propdsito
¢ sintetizar seus pontos de vista em uma equagfo cuja especificacio represente o
movimento global, isto €, que contenha tanto a tendéncia como o ciclo que se esta-
belece em torno desta.

Tal equagfo, pelas raz0es antes mencionadas sobre a centralidade do investi-
mento privado, se estabelece a partir dos fatores que determinam as decisdes de
invers3o. Indo ao essencial, a equag¢o em referéncia pode apresentar-se como segue:

D=¢eE +r(g—g*) + B(t) )

em que D sdo as novas decisdes de investimento; E s8o as poupangas empresarias; g
¢ a taxa de lucro dos capitalistas que investiram no Gltimo ano; g* é a taxa de lucro
que se considera normal; e B (+) é o efeito do progresso técnico sobre as novas deci-
sdes de inversdo (que é uma fung¢fo do tempo t).

Considera-se que este dltimo elemento, em si mesmo, tende a estxmular novas
decisdes de inversdo em virtude dos lucros “‘extraordinarios’’ que esperam obter os
capitalistas que recorrem as inovagdes tecnolégicas. Anotemos que o progresso téc-
nico tem um efeito adicional: desloca lucros das empresas com tecnologia ‘‘velha’’
para aquelas com tecnologias ‘‘novas’’. O par@metro e representa a proporg¢do de
suas poupangas que as empresas estdo disposta a investir, fazendo-se abstracio de
outros fatores. Esse pardmetro é menor que 1, em fung¢io do principio do “‘risco
crescente’’.” O parfmetro r, por sua parte, indica o grau de reacfo dos empresarios
em suas politicas de inversdo, diante dos resultados obtidos por aqueles empresarios
cujos estabelecimentos comecaram a funcionar naquele periodo considerado.

Bem, dado que as decisdes de inversfio se transformam em inversdes reais com
uma certa diferenga temporal (que faremos igual a Z); e considerando a igualdade
entre poupanga e investimento, e a relagio entre inversdo e consumo capitalista e
lucros brutos, depois de algumas transformagdes a equagdo (1) se expressa como
segue:

L., =al +bAl + F(t) @

em que I é a inversdo (bruta). Assume-se que o parAmetro z é positivo e menor que
1, e b é um pardmetro positivo.

O termo F(t) € uma fun¢do do tempo, que muda lentamente. Seu movimento
depende do de B(t), da equagdo (1), ¢ também do comportamento da parte do
consurno dos capitalistas que nao depende da evoluglio dos lucros.

9 Este principio, formulado por Kalecki em 1937, como resposta positiva s debilidades que ele via na teo-
ria da inversdo de Keynes, estabelece que o nivel de inversic de uma empresa depende do montante de
poupanga propria que esta tenha obtido, e destaca que — dada esta poupanga — o risco associado com a
inversfio crescerd com o valor desta. Esta mesma idéia foi posteriormente utilizada e desenvolvida inde-
pendentemente por Hyman Minsky (1975).
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7) A solug#o dessa equagio (2) expressa um movimento que combina uma tendéncia
com ciclos em torno dela, conseguindo-se dessa maneira simular o que parece ter
sido o curso histérico real da trajetoria do capitalismo na etapa de laissez faire."”
Mesmo sem fazer uma anlise em profundidade da teoria da dindmica do capitalis-
mo de Kalecki, tal como se expressa na equacdo (2), vale a pena destacar algumas
questdes gerais implicitas nesta formulaggo.

Inicialmente, deve-se ressaltar que o modelo em questdc considera exclusiva-
mente 0 movimento da demanda agregada, sem que intervenham, em absoluto, os
fatores de oferta. Em outras palavras, considera-se que a expansdo da demanda é,
ndo somente, condi¢do necessdria para o crescimento de longo prazo, mas também
condigdo suficiente.

Em segundo lugar, tratando-se de uma economia privada e fechada, os movi-
mentos tendencial e conjuntural estardo determinados pelo comportamento do
gasto privado, e especialmente pela inversdc privada. A tendéncia dependera inteira-
mente dos fatores ‘‘semi-exégenos’’ contidos no termo F(+) da equacdo (2). Ou
seja, ela estard determinada pelo ritmo do progresso tecnolégico, enquanto este €
um fator que estimula a invers3o privada; e pela evolugdo do consumo capitalista
que n#o esteja associado com mudanga nos lucros.

Com respeito ao ciclo econémico, nc modelo que consideramos ele sera de
natureza ‘‘automatica’’, isto &, gerado por forgas econdmicas autGnomas e endége-
nas. Em concreto, sera o movimento (ciclico) da inversdo privada o elemento que
determinara o movimento ciclico da economia em seu conjunto.

Do ponto de vista da mecénica do processo, esse movimento ciclico da inver-
sdo deriva de dois elementos: do principio da reinversdo incompleta dos lucros e do
movimento ciclico da taxa de lucro. Este tltimo ocorre devido ao duplo papel que
joga a invers3o em uma economia capitalista. Por um lado, amplia a demanda efeti-
va e os lucros totais realizados, com o que incide positivamente sobre a taxa de
lucro. Por outro, amplia a massa de capital que devera ser remunerada, o que tende
a deprimir a taxa de lucro.

No modelo de Kalecki, o crescimento proporcional do lucro é, sempre,
diferente do crescimento proporcional do capital, do que resuita que a taxa de lucro
sempre flutua; pelo mesmo motivo, a inversdo privada tem um comportamento
totalmente inestdvel.

8) Fagamos agora um balango global do modelo de crescimento exposto no paragra-
fo anterior. Ndo se trata de avaliar o conjunto da teoria de Kalecki, e sim, exclusiva-
mente, 0 modelo 16gico-matematico através do qual ele intentou simular a trajetoria
de crescimento — tendéncia e ciclo — de uma economia capitalista de /aissez faire.

10 A Barros de Castro (op. cit., cap. 5, pp. 113-114) sugere que o modelo de Kalecki nfio apresenta o
ciclo no marco de uma tendéncia. N&o concordamos com essa apreciagio de Castro: desde 1943, Kalecki
unifica — naturalmente que com maior ou meno &xito — o movimento ciclico com a tendéncia. Assim,
enquanto em seu primeiro modelo (Kalecki, 1977, cap. 1) ele se referc a um “*ciclo econdmico puro’’,
o modelo de 1943 (Kalecki, 1943, cap. 5) j& combina ciclo ¢ tendéncia. Desde seus primeiros escritos,
Kalecki concebia — seguindo nisto Schumpeter — o *‘progresso tecnoldgico’” como o fator central da
acumulago e, portanto, como o componente central da tendéncia (trend).
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Interessa-nos distinguir dois tipos de problemas. O primeiro diz respeito a0
objetivo Gltimo do modelo, isto &, a possibilidade e utilidade de simular através de
um esquema funcional o crescimento capitalista no longo prazo. O segundo refere-
se as relagdes especificas do modelo.

Quanto ao primeiro ponto, ousamos uma opinido taxativa: cremos que é
pouco fértil, e de escassa transcendéncia, o empenho de nosso autor. Em realidade,
o capitalismo tem-se transformado tanto ac longo de sua histdria, e em seu cresci-
mento de longo prazo intervieram, e intervém, tantos elementos, que ndo tem muito
sentido tentar simular esse processo através de uma relagdo tnica, na qual abstrai-se
um grande niimero de aspetos que, na realidade, tiveram ou podem ter um grande
significado.

Kalecki, inclusive, reconhece isto de maneira indireta, quando afirma que
“pode surgir a pergunta de que sc este problema [a especificacdo de uma trajetoria
de crescimento no capitalismo que incorpore tanto a tendéncia como o ciclo — JL]
tem ainda interesse no mundo atual, no qual o sistema capitalista de /aissez faire
morreu, devido a intervengdo governamental generalizada [e onde] o estado atual
das economias capitalistas é conseqiiéncia da intera¢o, mais bem caética, das ten-
déncias ao laissez faire ¢ da invervengio governamental’’ (M. Kalecki, 1970, p. 3).

A resposta de nosso autor é que esta pesquisa fem importéncia, tanto para fins
histéricos como para interpretar — em parte — a realidade atual. A nosso ver,
entretanto, ndo € possivel, e nem sequer Gtil — pelas razdes que ja expressamos —
tentar construir uma espécie de feoria geral do crescimento capitalista, nem ao
menos para sua etapa de laissez faire. Menos ainda para a etapa atual, ja que a inter-
vengdo do Estado ndo resulta apenas do que ocorre no &mbito do “‘especificamente
econémico’’.

Vejamos agora as relagdes especificas que propde Kalecki em seu modelo de
crescimento e ciclo. Dentre elas, uma que ocupa um lugar destacado € o duplo papel
da inversdo — de, por um lado, gerar lucros; e, por outro, ampliar a massa de capi-
tal pela qual se dividem os lucros."

Cabe perguntar se os empresarios efetivamente reagem — e com que intensida-
de — face as variagBes na massa de capital de que dispdem, ¢ se essa rea¢do, caso
ocorra, tem necessariamente que ser negativa. Em um e outro ponto, nossa opinido
seria, no minimo de grande cautela.

Em primeiro lugar, a avaliagdo que fazem os empresarios de seus capitais, e de
suas transformagdes, tem muito pouca precisdo. Kalecki aceita esse ponto quando
afirma que *‘... ¢é dificil dar uma defini¢do precisa de capacidade produtiva. Ha
unidade do equipamento de capital que poderiam produzir somente a custos muito
elevados, e sdo de pouca importéncia pratica’ (1968, p. 275). Mas se isso ccorre,
n#io se pode afirmar — como o faz Kalecki — que os empresérios sdo muito sensiveis
as mudangas em seus estoques de capital.

Em segundo lugar, por que haveria que exercer um efeito forcosamente negati-
vo, sobre as decisdes de inversdo, um incremento do estoque de capital? A resposta

11 A, Barros de Castro sustenta (1979, cap. 4) que Kalecki n3o fundamenta teoricamente por que a
inversdo tem esse duplo papel. Bem, pode-se, ou ndo, concordar com esta teorizacio de Kalecki, mas ndo
cabe a menor divida de que ele fundamenta explicitamente sua argumentagfio.
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seria que esse incremento, ceteris paribus, deprime a taxa de lucro. Mas em determi-
nadas circunstincias essa queda da taxa de lucro pode estimular a inverso, em vez
de deprimi-la. Este €, por exemplo, o caso que considera J. Steindl (1981) quando
assinala que ‘‘os competidores do inovador, apesar do debilitamento financeiro,
podem considerar que é questdo de vida ou morte introduzir novas técnicas (se
podem) ... Pode haver, entdo, uma racionalizagfo for¢cada da inversdo, uma aparen-
te reagdo perversa 4 queda da demanda e dos lucros. Se essa reago prevalece, ndo se
apresentardo, em absoluto, os efeitos negativos da inovagio”’ (e da inversdo — JL).

Considero que a idéia-forca com respeito 3 invers3o que sustenta 0 modelo de
Kalecki se debilita bastante diante dessas objecdes. Ainda mais que se pode argu-
mentar que, inclusive, antes que os investimentos sejam reduzidos pelos empresarios
em conseqiiéncia de aumentos em seus estoques de capital (que nfio sejam acompa-
nhados de um crescimento proporcional dos lucros), eles (os investimentos) podem
ser reduzidos em conseqtiéncia de alteragGes em outras varidveis, que nfio aquelas
consideradas no modelo de Kalecki — por exemplo um aumento brusco na taxa de
endividamento das empresas.

Digamos, para terminar este paragrafo, que esses questionamentos a0 modelo
funcional de Kalecki'? ndo implicam desconhecer a importancia de sua vis3o geral
sobre o processo de desenvolvimento capitalista. Também nfio nos parece acertado
recusar, de maneira definitiva, alguns elementos que Kalecki define como intervindo
em seu modelo de tendéncia e ciclo. De qualquer modo, parece-nos que as contribui-
¢Oes de Kalecki mais significativas & compreensdo da dindmica — tendéncia e ciclo
— do capitalismo encontram-se em teoriza¢8es sobre temas que nfo estdo incorpo-
rados no modelo recém-discutido. Referimo-nos as suas consideragdes sobre o gasto
publico € o setor externo. Vejamos estas questdes a seguir.

Com referéncia ao ciclo, sfo trés as alternativas de impacto do setor externo:
suaviza¢do, estimulo ao auge ou a recesso. As duas ultimas exigem como condigéio
prévia que as exportagdes representem uma parcela significativa da demanda agre-
gada da economia. Em tal caso, resulta 6bvio o impulso expansionista, ou contra-
cionista, sobre a economia interna, que produzirdo conjunturas de crescimento, ou
reducdo, do comércio mundial. Por outro lado, quando os movimentos ciclicos,
interno e externo, apresentam sinais contrarios (expansdo, recess#o) o ciclo interno
sera atenuado, em razio direta e proporcional ao peso das exportagdes na composi-
¢do da demanda global interna.

Um outro mecanismo de suavizagdo do ciclo interno se opera através das
importagdes. Na hip6tese de um auge interno, este nio ser4 acompanhado, necessa-
riamente, de uma expansio das exportagdes. Assim, o aumento das importagdes que
resulta da aceleracdo do crescimento gerard uma deteriorago da posiclio externa, o
que afetara negativamente os lucros realizados e a demanda efetiva global, atenuan-
do o auge (o caso da recessdo ¢ semelhante, apenas que em sentido contréario).

Com respeito a tendéncia, o setor externc joga um papel semelhante. Por uma
parte, do lado da oferta — geragfio de lucros — enquanto possibilita (ou dificulta,
segundo o caso) maior (ou menor) capacidade material de acumulagfio. Porque em

12 Questionamentos que, naturalmente, extendem-se a toda uma ‘‘familia’’ de modelos que compartem o
objetivo e algumas relagdes funcionais propria do que discutimos.
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“economias que néo sdo autarquicas, a possibilidade de materializar um certo ritmo
de crescimento esta associada & disponibilidade de meios de pagamento internacio-
nais crescentes, para fazer frente as necessidades adicionais de importagfes. O que,
em geral, depende da expansfo das exportagdes do pais em questdo, e portanto, da
demanda mundial por elas.

Por outra parte, do lade da demanda e da realizagdo dos lucros, o marco
econdmico internacional joga um papel positivo quando gera um excedente de
exportagdes. Um saldo externo permanentemente favordvel implicar4 uma massa (e
taxa) de inversdo permanentemente maior do que aquela que ocorreria em auséncia
do intercimbio externo. Assim, o nivel do produto e seu ritmo de crescimento serdo
também mais elevados.'* Examinemos, agora, o gasto plblico. Segundo Kalecki, o
efeito desse gasto depende de sua forma de financiamento, distinguindo-se dois
casos extremos. Por um lado, um incremento do gasto publico financiado com im-
postos aos trabalhadores n3o afetard nem os lucros nem a demanda efetiva global;
tio-somente provoca uma redistribuicio dessa demanda, reduzindo-se a dos traba-
lhadores exatamente na mesma magnitude em que se expande a do governo.

No outro extreme, um incremento do gasto pablico financiado com endivida-
mento governamental (déficit), ndo s6 nfo reduz o gasto privado capitalista, j& que
este foi decidido em periodos anteriores, como ainda expande a demanda agregada,
com uma relagdio prego-custo unitario constante (supde-se que existam capacidades
produtivas ociosas). Por este motivo, crescem tanto os lucros privados como o
consumo assalariado.

Existe também um caso intermediario: um incremento do gasto publico finan-
ciado com impostos aos lucros das empresas. Nesta hip6tese, é perfeitamente viavel
que o incremento da demanda provocado pelo novo gasto publico, e a sucessiva ¢
necessaria elevagdo dos lucros antes dos impostos, compense o aumento destes,
gerando uma situa¢do final em que os lucros depois dos impostos permaneceréo
constantes. Simultaneamente se elevario a demanda agregada e o consumo assala-
riado (supomos que o impactc em questdo ndo € transferido aos precos; se essa
transferéncia ocorresse, o poder de compra da populagéo se reduziria, e o resultado
final seria equivalente ao do primeiro caso).

Toda essa argumenta¢dio permite-nos entender o efeito do gasto publico scbre
o movimento tendencial e ciclico do capitalismo. Em relagdo ao seu efeito sobre o
ciclo, é facil apreciar que, com um adequado manejo estatal da demanda, as flutua-
¢des ciclicas poderiam ser eliminadas por completo, ou ao menos ser atenuadas
consideravelmente (dentro dos limites de flexibilidade estabelecidos pela capacidade
para importar). Ou seia, uma vez conhecido o *‘truque financeiro’, nfo existiriam
razdes técnico-econdmicas para a ocorréncia do ciclo.!

13 Além destes aspectos referentes ao comércio exterior, Kalecki considera também os movimentos inter-
nacionais de capitais, ¢ analisa brevemente seu impacto sobre a conjuntura em um artigo que poderiamos
dizer premonitério (Kalecki, 1977, cap. 2).

14 Essa idéia de que em um capitalismo no qual o Estado modula a demanda ndo existiriam razdes técni-
co-econdmicas (outras que n3o aquelas associadas com o equilibrio externo) para a ocorréncia do ciclo,
parece a todos os marxistas — mais ou menos ortodoxos — uma aberracio. Mas ndo se da razdes para
refutar esta afirmacgdo.
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Do ponto de vista da tendéncia, um gasto estatal crescente — dada sua forma
de financiamento — gerar4 uma tendéncia expansiva, na medida em que existam
capacidades produtivas n3o utilizadas, e que a economia em questdo ndo enfrente
um estrangulamento externo. Em primeiro lugar, porque a demanda agregada — e,
portanto, também a producdo — estara permanentemente acima do nivel que resul-
taria da auséncia daquele gasto. Em segundo lugar, porque exceto se o gasto esti-
vesse inteiramente financiado com base nos lucros empresariais — os niveis e taxas
de lucro, assim como o grau de aproveitamento das capacidades produtivas, estardo
também acima do nivel ‘‘espontdneo’’, o que incentiva a inversdo privada. Em ter-
ceiro lugar porque, se esse gasto favorece, direta ou indiretamente, o0 progresso
tecnologico, entdo haverd um estimulo adicional a inversdo privada. Por qltimo,
porque a constatagdo de que o Estado intervém para impedir as quedas acentuadas
nos niveis de atividade econdmica melhorar4 as expectativas empresariais, e estimu-
lara sua inversdo.
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ABSTRACT

The purpose of this essay is the presentation of a general view of the theory of the functioning
and dynamics of advanced capitatism of Kalecki. After analyzing the general relationship between
effective demand and the levels of economic activity and employment, the author studies the logics
of Kalecki’s cyclical model of growth. Along with the presentation of Kalecki’s ideas, the author
takes issue with some criticisms of the theory of effective demand.
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