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RESUMO

O trabalho aborda aspectos da historia econébmica em relacdo aos pensamentos
econdbmicos dos dois economistas considerados como pais da analise
macroecondémica, John Maynard Keynes e Michael Kelecki. O contexto da discussao
se refere aos trabalhos de ambos, desenvolvidos nos periodos da crise do mundo
capitalista na década de 20 e na pds-crise. Utilizar-se-4 de fontes bibliograficas
impressas e também a partir de materiais em fontes eletrénicas. O trabalho busca
estabelecer um paralelo entre as principais variaveis utilizadas por ambos
economistas que caracterizam as principais preocupagbes da analise
macroecondmica. E assim por este motivo pode-se ir um pouco mais a fundo em
relacdo aos tipos de pensamentos que na verdade revolucionaram a economia

mundial.

Palavras-chave: Macroeconomia; Keynes; Kalechi



ABSTRACT

The work will address aspects of economic history in relation to economic thoughts of
the two economists considered as parent’s analysis macroeconomic, John Maynard
Keynes and Michael Kelecki. The context of the discussion concerning the work of
both, developed in periods of crisis in the capitalist world decade of 20 and in post-
crisis. Use-it-bibliographical sources shall be printed and also from material
electronics sources. The work aims to establish a parallel between the main variables
used by both economists that characterize the main concerns of the analysis
macroeconomic. And so can be-go a little more depth in relation to the types of

thoughts that actually have revolutionized the world economy.

Keywords: Macroeconomy; Keynes; Kalecki
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1. INTRODUCAO

O trabalho aborda aspectos da historia econbmica em relagdo ao pensamento
econdmico dos dois economistas considerados como pais da andlise macroecondmica,
John Maynard Keynes e Michael Kelecki. O contexto da discussao se refere aos
trabalhos de ambos, desenvolvidos nos periodos da crise do mundo capitalista na
década de 20 e na poés-crise. Utilizar-se-a de fontes bibliograficas impressas e também
a partir de materiais em fontes eletronicas. O desenvolvimento do trabalho foi
estruturado em trés capitulos, sendo que no Primeiro capitulo abordam-se os aspectos

relevantes do pensamento econémico de Keynes.

No Segundo capitulo, discutem-se o0s principais aspectos da visdo econdmica de

Kalecki.

No Terceiro e ultimo capitulo, busca-se estabelecer pontos convergentes e divergentes

entre o pensamento econémico de ambos 0s economistas.
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2. JOHN MAYNARD KEYNES E A ECONOMIA

2.1 DADOS BIOGRAFICOS DE KEYNES

John Maynard Keynes nasceu em 5 de junho de 1883. Seu pai, John Neville Keynes,
era um economista bem conceituado, autor de The Scope and Method of Political
Economy, livro cuja primeira edicdo foi publicada em 1891 e que, durante muitos anos,
foi utilizado como texto basico sobre a metodologia da ciéncia econdmica. Além disso,
entre 1910 e1925, ele ocupou um alto cargo administrativo na Universidade de
Cambridge, exatamente na época em que o seu filho ali se iniciava na carreira de
professor. Por sua vez, a mée de Keynes Florence Ada Keynes, depois de ter sido uma
das primeiras mulheres a se formar por aquela universidade, tornou-se mais tarde
prefeito da cidade de Cambridge. Os dois irméos de Keynes, Geoffrey Margaret, ambos
mais moc¢os do que eles também se destacaram: o primeiro como médico cirurgido e
editor de obras de William Blake, e a segunda como pioneira no campo de assisténcia

social as pessoas idosas.

Keynes foi educado em Eton, uma das mais famosas public schools (grandes escolas
secundarias) da Inglaterra, e posteriormente na Universidade de Cambridge onde
freqlientou cursos e seminarios de varias disciplinas — primeiro de Matematica, depois
de Politica, e finalmente de Economia. Apesar de sentir- se & vontade em relacédo a
todas essas matérias — ou, quem sabe, por iSso mesmo — Keynes néo teve pressa em
escolher e em aprofundar uma delas. Em vez de procurar se especializar em
determinado campo de estudo, ele preferia alargar cada vez mais o seu circulo de

interesses e de amizades.

Ele tinha boas razdes para isso, pois foi nessa época que comecou a formar-se, em
torno das duas filhas do historiador Leslie Stephen, Vanessa e Virginia (Qque mais
tarde viria a ser a famosa escritora Virginia Woolf), o chamado grupo de Bloomsbury.
Outros membros desse grupo de intelectuais eram Leonard Woolf (editor e futuro
marido de Virginia Stephen), o pintor Duncan Grant, e os escritores E. M. Forster e
Lytton Strachey — com o qual Keynes iria manter durante anos uma relagdo toda



14

peculiar. Foi nesse grupo que ele entrou em contato com o pensamento filoséfico de
Bertrand Russel, Ludwig Wittgenstein e G. E. Moore, que tanto iriam influenciar a
sua propria obra. Indeciso entre a carreira universitaria e o funcionalismo publico,
Keynes acabou optando por este ultimo. Para tanto teve de participar de um
concurso de admissao, no qual se classificou em segundo lugar. Como o primeiro
colocado nesse concurso escolhera o cargo que ele almejava no Departamento do
Tesouro, Keynes teve de contentar-se com um posto no india Office, reparticdo
governamental que supervisionava a administragcdo da mais populosa col6nia do
Império Britanico. Keynes trabalhou ali entre 1906 e 1908, tornando-se um pouco
especialistas em problemas monetérios da india. Dessa experiéncia profissional
resultou o seu primeiro livro, Indian Currency and Finance, publicado em 1913.

Pelo fato de ter sido pouco intenso e pouco absorvente, o trabalho no India Office
ndo impediu Keynes de continuar a cultivar outros interesses. Simultaneamente &s
suas atividades na reparticdo, ele péde continuar a dedicar-se a feitura de sua
dissertacdo sobre epistemologia e teoria da probabilidade, com a qual esperava
poder vir a obter um posto em Cambridge e, dessa forma, reverter a vida académica.
Keynes nao foi bem sucedido nesse intento, mas o seu desgosto acabou sendo de
curta duracdo. Marshall salvou a situagao, oferecendo-lhe um cargo de instrutor em
Economia, com vencimentos de cem libras por ano, custeados do seu préprio bolso.
Dessa forma em 1909, foi finalmente eleito fellow (membro do corpo docente) da
Universidade de Cambridge. E, em 1911, aos 28 anos de idade, ele se tornou editor
(e posteriormente também secretario) do EconomicJournal, revista cientifica de
circulacao internacional publicada pela Royal Economic Society. (Szmrecsanyi,
1984. Pg. 11 a 13.). Keynes permaneceu em Cambridge até 1915, quando foi
convocado pelo governo britAnico para o Departamento do Tesouro, a fim de
participar do esforco da guerra. As atividades que desenvolveu ali, como assessor
econdmico do governo, puseram-no em contato direto com algumas dos principais
problemas suscitados pela | Guerra Mundial, especialmente no que se refere as
dificeis negociacdes financeiras com os aliados da Gra- Bretanha, entre os quais se
destacavam os Estados Unidos. Um dos principais encargos atribuidos a Keynes foi
justamente o de acompanhar de perto a situagdo monetaria dos EUA, zelando para

que nao fosse alterada a paridade entre a libra e o délar. Devido a tais tarefas, ele
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efetuou sua primeira viagem aquele pais, em setembro de 1917.

A | Guerra Mundial foi o evento que marcou o término hegemonia britanica no sistema
capitalista internacional, bem como a definitiva transferéncia dessa hegemonia da
Europa para os EUA. E interessante observar que Keynes tinha plena consciéncia de
tais tendéncias, ndo nutrindo quaisquer ilusdes ou falsas esperancgas a respeito. Numa
carta a sua mae, escrita em dezembro do mesmo ano, ele ja falava numa irreversivel

vinculacéo hipotecaria da Gra-Bretanha aos EUA.

A capacidade de trabalho de Keynes e a eficiéncia com que se desincumbiu das
tarefas que lhe foram sendo confiadas tornaram praticamente inevitavel a sua
designacdo como membro da delegacao britanica na conferéncia de paz da qual iria
resultar o Tratado de Versalhes. Essa missdo acabou alterando fundamentalmente a
vida e a carreira de Keynes, transformando-o, de uma hora para outra, numa das
figuras mais comentadas do seu tempo — ndo apenas no seu pais, mas também em

toda e Europa, na América do Norte, e até no Extremo Oriente.

Segundo, (Szmrecsanyi, 1984. Pg. 14 e 15) a razdo dessa fama, que ele iria
conservar até a sua morte, reside na grande repercussao alcancada por seu livro. As
consequéncias Econbmicas da Paz (The Economic Consequences of the Peace).
Nesta obra, publicada pela primeira vez em 1919, reimpressa em 1920 e 1924, e
traduzida para varios idiomas, Keynes faz uma critica aos termos do Tratado de
Versalhes, prevendo o completo malogro dos seus objetivos no que se refere ao
restabelecimento da paz e da prosperidade no Velho Continente. Os dois primeiros
capitulos da presente coletanea foram extraidos dessa obra altamente polémica,
mas, a0 mesmo tempo, muito precisa no que se refere ao diagndstico e as previsées
que faz. A posicdo assumida por Keynes, frontalmente contraria a do governo de
seu pais e a dos governantes dos demais paises vencedores da | Guerra Mundial,
implicava o seu afastamento, pelo menos temporario, de quaisquer encargos na
administracdo publica. Por esse motivo, ele passou os anos vinte trabalhando alguns
dias por semana em Cambridge, ap0s reassumir 0 seu posto de professor no King's
College, e outros em Londres, onde comecou a desenvolver uma intensa atividade
financista. Muito bem sucedido nos negécios, Keynes acabou sendo indicado para
os conselhos de administracdo de um grande numero de empresas. Isto lhe deu
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uma intima percepcao das praticas comerciais e financeiras da City, percepc¢ao que
raramente € encontrada nas obras dos grandes teéricos da Economia. A0 mesmo
tempo, todavia, ele ndo deixou da participar intensamente dos acontecimentos
politicos e sociais da época, seja pessoalmente, seja por meio do jornalismo e da
panfletagem. Keynes escrevia muito no semanario liberal Nation and Atheneum, do
qual iria tornar-se diretor em 1931, quando o mesmo se fundiu com o periédico
trabalhista The New States man. Ele tinha acesso também as colunas do Time de
Londres e do Manchester Guardian. Seus principais escritos dessa época foram
mais tarde agrupados no livro Essays in Persuasion, ja mencionado anteriormente.
Um dos trabalhos reproduzidos nessa obra era “A Short Viewof Russia”, escrito em
1925, com base nas observacdes da viagem a Unido Soviética feita por Keynes
depois de seu casamento com a bailarina russa Lydia Lopokova. Nesse trabalho,
Keynes expfe suas ideias (nada favoraveis) sobre o sistema social marxista-
leninista; faz um diagndstico (ndo muito pessimista) sobre a situagdo econémica da
URSS; e chega a conclusdes (moderadamente otimistas) sobre o futuro daquele
pais e as possibilidades de sobrevivéncia do capitalismo. Comecaram a nascer
nessa época algumas das ideias fundamentais que mais tarde iriam tomar corpo na
Teoria Geral. Uma primeira sistematizacéo de tais ideias foi feita por Keynes em seu
Tratado sobre a Moeda (A Treatiseon Money). Esta obra, em dois volumes,
publicada pela primeira vez em 1930, e da qual também séo reproduzidos dois
capitulos na presente coletéanea, € considerada por alguns autores ndo apenas mais
simples e mais direta do que a Teoria Geral, mas até mais sélida e mais original do
gue esta. Foi nela que, parcialmente influenciado pelas idéias de seu colega Dennis
Holme Robertson (1890-1963), Keynes chegou pela primeira vez a conclusdo de
gue a poupanca nao é necessariamente igual ao investimento, e que, entre os dois,
0 segundo constitui de longe o fator mais importante para garantir o pleno-emprego
dos fatores de produgéo, especialmente o da for¢a de trabalho.

O inicio da Segunda Guerra Mundial encontrou Keynes com a saude abalada por
problemas cardiacos. (Em 1937, um ano apés a publicagdo da Teoria Geral, havia
sofrido um ataque cardiaco.) Ainda assim, o seu talento privilegiado foi novamente
convocado. O livro escrito na ocasidao, HowtoPay for the War, propunha a demanda

compulséria de titulos governamentais como forma de elevar a poupanca e gerar 0os
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recursos necessarios ao financiamento dos gastos com a guerra. Os titulos seriam
resgatados ao final da guerra, quando haveria necessidade de aumentar a producao
de bens de consumo. A primeira vista, a ideia de elevar a poupanca
compulsoriamente parece em conflito com a mensagem da Teoria Geral, mas
durante a guerra o problema era o excesso de demanda agregada e as pressoes
inflacionarias. Consequentemente a solucédo teria de ser oposta aquela sugerida no
caso de desemprego. O raciocinio era 0 mesmo, sO que adaptado para novas

condicodes.

Segundo Keynes(1982. Pag. 20), com o término da guerra ficou patente a
necessidade de estabelecer um fluxo estavel de comércio e financiamento entre os
paises. O Banco Mundial e o Fundo Monetério Internacional, que seriam criados por
sugestbes de Keynes, deveriam estabelecer as regras para o fluxo internacional de
divisas e a ajuda aos paises em dificuldades temporéarias. Apesar de bastante
debilitado, com problemas cardiacos que se agregava desde 1937, a presenca de
Keynes na conferéncia de Bretton Woods foi um momento marcante. Nos ultimos
anos de sua vida acumularam-se honrarias e homenagens a Keynes. Condecorado
como Lord Keynes, Bardo de Tolton, ainda receberia titulos honorarios nas

universidades de Edinburgh, Sorbonne e Cambridge.

Em 21 de abril de 1946 Keynes faleceu na sua casa em Firle, Sussex. O mundo
perdia 0 economista maximo do século. As ideias de Keynes, porém, sobreviveram
a sua vida temporal, com fidelidade principalmente em Cambridge, Inglaterra, entre
0os membros da Royal Economic Society: Lord Kahn um amigo intimo e profundo
conhecedor dos pensamentos de Keynes, Sir Roy Harrod, o autor da sua melhor
biografia, Austin Robinson, co-editor junto com Keynes no Economic Journal e seu
sucessor como secretario na Royal Economic Society, e um nimero interminavel de
economistas de geragbes mais jovens. Em outros centros e universidades na
Europa e nos Estados Unidos o0 pensamento de Keynes permanece vivo, porém tem

sofrido mutilaces ditadas pelas interpretacdes e pelos interesses ideoldgicos.
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2.1.1 Os determinantes do investimento na visdo de Keynes

No modelo simplificado dos determinantes do investimento em capital fixo privado, o
economista John Maynard Keynes, o qual nos referira a partir de agora, tambéem
apresenta uma logica inversa da desenvolvida pela escola neoclassica. Ele
pressupde que na economia capitalista ocorrem dois estagios econémicos distintos
e interdependentes: a producédo e a realizagdo dos bens e servicos. Embora ocorra
transferéncia de renda no sistema financeiro, toda renda se origina da venda de
bens e servicos. Esta observacdo visa destacar que embora a criacdo de riqueza
tenha o seu limite na producdo (parque produtivo), é na realizacdo que se definem
0s niveis de renda de uma economia. Isto resulta do fato de que nédo basta produzir,

€ necessario realizar a producao.

A renda criada no ciclo produtivo anterior define em que circunstancias ocorrerao o
novo ciclo produtivo, basicamente pela forma em que esta é distribuida. Além disto,
verifica-se que parte da renda de uma economia é gasta e outra € poupada. A
parcela da renda direcionada ao consumo atende as necessidades das pessoas e
se esgota neste ato. A poupanca pode ser entesourada e ou investida para
producdo de novas riquezas. O nivel de renda é determinado pelo nivel de
investimentos e pela propens&do a consumir, que se constituem nos gastos totais de

uma economia. Segundo o site: (www.eps.ufsc.br/disserta96/grasel/.../capitul2.htm).

Portanto, embora o bem estar social futuro seja limitado pela sistema produtivo,
variavel intimamente interligada com o potencial de investimento resultante da soma
da capacidade de autofinanciamento e da capacidade de obtencdo de capital de
terceiros, este (sistema produtivo) ndo constitui o elemento fundamental, tendo em
vista que a utilizacdo ou nao deste potencial depende das condi¢cdes de realizacéao
das mercadorias produzidas, isto €, da efetivacdo ou ndo dos gastos em consumo e
investimento. A importancia dos gastos em investimento € maior, pois proporciona a
realizacdo de mercadorias em escala crescente, criando as condi¢cdes para que
ocorra a reproducdo ampliada, ou seja, aumento dos lucros pelo aumento da

acumulacéo de capital.

Se toda a renda gerada € gasta ou em investimento ou em consumo, verifica-se o

equilibrio macroecondémico entre oferta e procura global por mercadorias e servigos,
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com um crescimento econdmico estavel. A poupanca seria sempre igual ao
investimento como acreditavam o0s neoclassicos. No entanto, as decisdes de
investimento e de poupanca sdo tomadas independentemente uma da outra e por
motivos diferentes. A poupanca esta em funcédo da renda e esta do investimento.
Todos séao livres para poupar o0 montante que desejarem, mas a renda influencia
diretamente este montante, de modo que a poupanca sera tanto maior quanto maior
for a renda e vice-versa. O investimento, por sua vez, € a variavel dinamica, pois
este determina o montante de renda e, consequentemente, o volume de poupanca.

Disponivel em: (www.eps.ufsc.br/disserta96/grasel/.../capitul2.htm).

O investimento estabelece assim uma renda num patamar em que as pessoas
sejam induzidas a poupar (ofertar dinheiro) a uma taxa igual ao investimento
(procura por dinheiro). Um aumento no desejo de poupar a uma taxa de
investimento constante reduz a demanda por bens de consumo, 0 que igualmente
reduz a taxa de lucro deste setor, provocando uma diminuigdo no investimento, na
renda e no deseja de poupar, restabelecendo-se novamente o equilibrio entre

poupanca e investimento.

Da mesma forma, uma reducdo do desejo de poupar frente a uma taxa de
investimento constante, aumenta a demanda por bens de consumo, estimula os
lucros, a renda e também amplia o desejo de poupar, o equilibrio entre a vontade de
poupar e investir retornaria. Independentemente do comportamento dos individuos
em relacdo a poupanca, o montante que realmente serd poupado é determinado
pelo nivel de renda, isto é, pelas decisdes de investimento por parte dos
empresarios. Em outras palavras, a poupanca se adéqua ao investimento e nao o

contrario como acreditavam 0s neoclassicos.

Esta é a principal contribuicdo de Keynes, o principio da demanda efetiva, que
sustenta que 0s gastos em consumo e investimentos possuem prioridade sobre a
producdo. O volume de producédo (investimento) € determinado pela demanda
efetiva, que constitui ndo sé os gastos presentes, efetivamente realizados, mas
também o que se espera gastar no futuro, expressando um carater de expectativas
de gastos, que nos conduz ao problema da incerteza quanto ao futuro, de sumaria

importancia na teoria Keynesiana.
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A demanda efetiva pode ser maior ou menor que a capacidade produtiva de um
pais, tendo em vista que o ciclo producgdo/realizacdo pode ser interrompido por
decisbGes de entesouramento, contrariando assim as expectativas de gastos futuros
e fazendo com que as decisbes de investimento se sustentem em bases
extremamente sensiveis. Em caso de demanda efetiva maior do que a capacidade
produtiva ocorrera um aumento generalizado dos precos (inflagdo de demanda). Em

sendo menor, havera ociosidade no parque produtivo e ou desemprego.

No entanto, embora o preco atue na busca do equilibrio macroeconémico, este
dificilmente se verifica. Nao existe nenhum mecanismo de ajustamento automatico
capaz de gerar o equilibrio macroeconémico, em pleno emprego. Contudo, existe
uma combinacdo Otima de gastos que resulta neste estado, mas é apenas uma das
inimeras combinacfes possiveis. Keynes abriu desta forma, um campo para o
planejamento macroecondmico em busca do investimento que proporcione a plena
utilizacdo dos fatores de producdo utilizacdo dos fatores de producdo. Disponivel

em: (www.eps.ufsc.br/disserta96/grasel/.../capitul2.htm).

2.1.2. Esquema basico de Keynes

A preocupacédo basica de Keynes era determinar os principais fatores responsaveis
pelo emprego, numa economia industrial moderna. Ao apontar tais fatores, surgirdo
também as causas do desemprego. Este era o grande problema da época e um dos
pontos fracos do sistema capitalista. Mas o emprego anda ligado a producgéo e a
renda. Estudar o nivel de emprego é o mesmo que estudar o nivel de renda ou da

producédo nacional. Tratando-se assim da economia como um todo.

2.1.3 Principio da demanda efetiva

Comecamos dizendo que o principio da demanda efetiva é o oposto da lei de Say.
Podendo chama-lo assim de antilei de Say. Afirma ele o primado dos gastos em
consumo e investimento (demanda) sobre a producédo (oferta). Em outras palavras,
quem determina o volume de producdo e, portanto, o volume do emprego € a

demanda efetiva que ndo é apenas a demanda efetivamente realizada, mas ainda o
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que se espera seja gasto em consumo mais O que Se espera seja gasto em
investimento. Apds a crise de 1929, em que foram posto em cheque o0s principais
postulados da teoria neoclassica, tal qual a lei do equilibrio (lei de Say), surgem dois
economistas que polemizaram a teoria econémica. De um lado, Keynes, discipulo de
Alfred Marshall e, portanto, com uma formacéo neoclassica e, de outro, Kalecki, com
uma formacdo marxista. Ambos possuiam a mesma preocupacgdo: explicar as crises
gue vinham se acentuando jA muito antes da grande depressédo. O principio da
demanda efetiva atribui a demanda agregada a principal responsabilidade pela
determinacdo do nivel de atividade da economia. Em outras palavras, o que
determina a quantidade produzida de um determinado bem ndo é a capacidade
produtiva, mas sim, a demanda efetivamente existente para este bem. A producao
s é capaz de gerar uma renda equivalente se integralmente realizada. Portanto, é
importante perceber que o PDE nos explica que na sociedade mercantil ndo se
produz o que se pode, mas para o nivel de demanda efetiva (DE) existente. Keynes
(1982, p. 59) descreve:

A demanda efetiva é simplesmente a renda agregada (ou produto) que os
empresarios esperam receber, incluidas as rendas que fazem passar as
maos dos outros fatores de producdo, por meio do volume de emprego
corrente que resolvem conceder.

Desta forma, a demanda efetiva € determinada pelo processo de producdo e
distribuicdo. A quantidade de mercadorias produzidas e realizadas no periodo t, €
igual a demanda efetiva do periodo t;. Assim, a producdo é importante porque gera
uma renda que representa um potencial de demanda efetiva para o proximo periodo,
haja vista que esta nada mais € que renda ja gasta. A distribuicdo desta renda néo
deixa de ser menos importante, devido ao fato das classes sociais possuirem
comportamentos distintos em relacédo a parte de renda que lhes cabe. Em outros
termos, a demanda efetiva engloba a renda dos trabalhadores (supondo que estes

gastem tudo o que ganham) e a parte da renda dos capitalistas que é gasta.
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2.1.4 A distingédo entre poupanca e investimento

A poupanca é um ato do consumidor individual, e consiste no ato negativo de abster-
se de gastar no consumo a totalidade de sua renda correspondente. Por outro lado,
o investimento é um ato do empresario, cuja funcdo € a de tomar as decisfes que
determinam a quantidade da producdo ndo-disponivel para o consumo, e consiste
no ato positivo de iniciar ou manter um processo de producdo, ou de reter bens
alienaveis. Ele é medido pelo acréscimo liquido a riqueza, seja sob a forma de

capital fixo, de capital circulante ou de capital em dinheiro.

2.1.5 Consumo e propensao marginal a consumir

No modelo fechado e sem governo, o consumo e 0 investimento determinam o
volume da producdo de uma comunidade. Sabemos que o consumo € funcédo da
renda. Ao aumentar a renda de uma comunidade, aumentara também o consumo,
mas em propor¢do menos do que o aumento da renda. Isto quer dizer que, para a
comunidade como um todo, nem toda a renda € consumida. Parte dela em poupada.
Sendo assim, € evidente que cada aumento unitario da renda pode ser decomposto

€ém consumo € poupanca.

Segundo Keynes, quanto mais pobre a comunidade, maior sera sua propensao
marginal a consumir. Uma comunidade pobre tendera a aplicar quase tudo que
recebe em consumo. Por outro lado, uma comunidade rica tendera a aplicar menos
em consumo. Isto pode causar problemas, pelo fato do consumo ser um dos

componentes da demanda efetiva.

2.1.6 A teoria classica da taxa de juros

Trata-se da teoria que serviu de base para a formacdo de todos nos e que, até

recentemente, todos nds aceitamos quase sem reservas.

E bastante claro, que essa tradicdo considerou a taxa de juros como o fator que
equilibra a demanda de investimentos com a oferta para a poupanca. O investimento
representa a demanda por recursos para investir, a poupanca representa a oferta, e

a taxa de juros € o “preco” dos recursos investiveis que essas duas quantidades
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iguais. Da mesma que o preco de uma mercadoria € fixado, necessariamente, ao
nivel em que sua procura seja igual & oferta, a taxa de juros se regula,
necessariamente, sob a acédo das forcas do mercado, no ponto em que 0 montante

de investimento a essa taxa seja igual ao montante de poupanca a mesma taxa.

Os economistas classicos defendem que quem garante a equivaléncia entre
investimento e poupanca é a taxa de juros. Esse equilibrio € dado através do
mecanismo de mercado, isto €, pelo ajustamento entre a oferta e a demanda de

recursos para investimento.

Keynes e Kalecki emergem ao debate para combater essa idéia. Ambos aceitardo a
taxa de juros como mero fenbmeno monetario sem importancia como elemento
determinante. Defenderdo ainda, que a taxa de juros ndo é o0 preco pago pela

espera ou sacrificio em adiar o consumo.

2.1.7 Teoria geral da taxa de juros

Embora certas forcas facam subir ou descer a taxa de investimento de modo que
iguale a eficiéncia marginal do capital a taxa de juros, a eficiéncia marginal do
capital, em si, € um conceito diferente da taxa de juros corrente. Pode-se dizer que a
curva da eficiéncia marginal do capital governa as condicbes em que procuram
fundos disponiveis para novos investimentos, enquanto a taxa de juros governa 0s
termos em que esses fundos sdo correntemente oferecidos. Sendo assim,
condicionam-se a taxa de juros entre a curva da eficiéncia marginal do capital e a
propensdo psicologica a poupar. A taxa de juros seria o fator de equilibrio que
estabelece a igualdade entre, de um lado, a oferta de poupanca suprida essa taxa

pela propensao psicologica da comunidade a poupar.
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2.2 CRITICAS AO MODELO DE KEYNES
2.2.1 O Ciclo

A teoria Keynesiana nao explica a crise como um fenémeno ciclico, com
particularidades e inerente ao funcionamento da economia capitalista, mas sim como
algo inteiramente novo e de certa maneira acidental. A origem da crise é atribuida ao
comportamento humano, basicamente erro de previsdo dos agentes econémicos e
ou politica econdmica inadequada e, portanto, esta poderia ser evitada (Ribeiro e
Mendonca, 1986). Este autor destaca que nesta visdo o0 subjetivo sempre se
sobrepbe ao objetivo, desconsiderando assim a existéncia de leis objetivas na
economia que determinam o desenvolvimento dos fendémenos econdmicos

autbnomos da vontade e consciéncia dos homens.

2.2.2 Keynes e a superacgao da crise de 1929

Em 1929, com a subita quebra da bolsa de valores de Nova lorque, em outubro
daquele ano, deu-se a mais calamitosa débacle econémica e social deste século. E
certo que ocorreram outras no passado, mas nenhuma delas atingiu as proporc¢des
do Big Crash que devastou quase o mundo inteiro. Os Estados Unidos chegaram a
contar 14 milhdes de desempregados enquanto a Alemanha somou mais de 6
milhdes. A extensdo e a profundidade dela fez com que as teorias conhecidas até
entdo (as denominadas "classicas", nao-marxistas) se mostrassem impotentes em
resolvé-la. Na mentalidade liberal "ortodoxa" entdo vigente, as crises eram
entendidas como coisa temporaria, simples "ajustes de mercado”, sem maiores
consequéncias do que algumas faléncias e concordatas. A Grande Depresséao,
como passou a ser chamada, estendeu-se, porém por muitos anos e foi a principal
responsavel - com a ascensdo de Hitler ao poder na Alemanha em 1933 -, pela
eclosdo da Segunda Guerra Mundial (1939-45). Foi em tal cenario desesperador que

emergiu a teoria Keynesiana. Nascido em Londres em 1883, John Maynard Keynes
era um eminente economista inglés que elaborou uma sofisticada formula para
salvar o capitalismo da depressdo em que se encontrava. De 1930 até 1936, ele
publicou uma série de artigos e livros (0 mais famoso deles foi A Teoria Geral)

procurando mobilizar seus colegas economistas e influenciar os politicos para que
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seguissem sua receita. Keynes interpretava a crise como resultada da recusa dos
capitalistas em investir. O investimento, pois, dependia sempre das expectativas
futuras. O capitalista, para decidir-se, tinha que levar em conta a evolucdo e o
comportamento do mercado, quanto pagaria de salario, e qual seriam o preco das
matérias-primas necessarias a producdo. Havendo sérias duvidas a respeito ele
optava por ndo correr o risco. Era preferivel guardar o dinheiro, entesoura-lo. O
capitalista afinal era um ser arredio - um animal spirit - que queria sempre acumular
mais. Se as circunstancias nao permitissem, ele aguardaria uma situacao melhor.
Enquanto isso, enquanto ele ndo se determinava, a sociedade padecia. A auséncia
de investimento trazia consigo um corolario de desgracas e ameacava até a
sobrevivéncia do capitalismo, devido a intensificacdo das lutas sociais, dos
protestos, das greves e das ameacas revolucionarias. Nestas circunstancias
dramaticas, caracterizadas pela falta de demanda efetiva (ninguém encomendava
nada, ninguém comprava coisa nenhuma), Keynes pregou a necessidade do estado

tomar para si as rédeas da arrancada.

Caberia a ele, ao estado, ja que o mercado por si s6 ndo o fazia, assumir a funcéo
da demanda. Ao encomendar grandes obras publicas, ao estimular determinados
projetos de impacto (auto-estradas, pontes, ginasios, represas, etc.) o estado fazia
com que o setor privado voltasse a ter vida. Ao empregar gente nas obras publicas
rompia-se com o bolsdo do desemprego. Diminuindo o numero dos desocupados, as
fabricas, voltando a produzir, reduziam a sua capacidade ociosa. Keynes disse que
se inspirou nos farads do Egito antigo que, através da construcdo das piramides,
mantinham a atividade econdmica entre os intervalos das colheitas, ocupando as
massas em empilhar pedras para glorificar o seu rei. Um novo cenario otimista
inundava a sociedade. A poupanca dos capitalistas, entesourada, voltava a ser
aplicada. As engrenagens econdomicas voltavam entdo a girar e saia-se da crise,
porque se restabelecia a confianga no futuro e com isso retomavam-se 0S

investimentos.

E evidente que havia um custo. O estado era obrigado a recorrer ao déficit pablico e
a uma moderada inflagdo, mas era um preco modico para sair-se da depresséo.
Esta funcdo do estado como elemento fundamental para superar a estagnacéo, foi

considerada uma verdadeira heresia. Na época e até hoje os principais pensadores
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neoliberais (Von Mises, Hayek, Milton Friedman, e outros) condenam Keynes por ter
dado relevancia ao papel do estado, pois para eles qualquer intervencdo estatal é

inaceitavel. Nos anos 30 e, principalmente, depois da Segunda Guerra Mundial, a

maioria dos paises capitalistas continuou seguindo os ensinamentos de Keynes, na
chamada revolugdo Keynesiana, a quem muitos atribuem a notavel prosperidade
gue se conheceu nos Estados Unidos e na Europa nos ultimos 50 anos.O significado
do termo investimento para Keynes é bem mais amplo do que comumente é
empregado. N&o se trata apenas de aplicar um dinheiro. Entendia-o como compra
de equipamentos (bens de capital), aceleragéo da capacidade produtiva e ampliacédo

dos bens de capital.

Figura n°L: Superacéo da crise de1929

SINTESE DA SUPERACAD DA CRISE

Estagragdo econdmica
(awséncia de investimento)

Colapso do mercado
(ausémcia de demansda)

Estado

(ativagide da demanda)

/ - gastos publicos -

Retomada do crescimento
(romprmento da estagnagio)

Fonte: educaterra.terra.com.br/.../crise _economia6htm
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3. MICHAEL KALECKI E A ECONOMIA

3.1 DADOS BIOGRAFICOS DE KALECKI

Michal Kelecki nasceu no dia 22 de junho de 1899, na cidade de Lodz, situada a 120
km a sudoeste de Varsovia, e que se constituia, com suas fabricas de téxteis, num
dos principais centros industriais da Polonia. Nessa época o territério polonés se
encontrava dividido entre os impérios germanico, austro-hingaro e russo, sendo na
parte dominada pela Rassia que estavam tanto Varsdvia como Lodz. A infancia e
juventude de Kalecki decorreram num periodo de intensa agitacdo politica e militar
na Poldnia: as lutas pela independéncia e reunificacdo do pais, as revolug¢des de
1905-07 (com o massacre de operarios de Lodz, que foi centro polonés de
resisténcia armada ao tzarismo russo), a expansao dos movimentos socialistas, a
Guerra Mundial de 1914-18, a Revolucdo Russa de 1917, o surgimento do Estado
polonés independente (em 1918, depois de 120 anos de ocupacéo estrangeira), as
lutas internas pelo poder do novo Estado. Michal Kalecki era filho de uma familia
judia de classe média de Lodz. Em 1917 ingressou na Escola Politécnica de
Varsovia, onde estudou durante apenas dois anos porque teve de prestar servico
militar. Somente em 1921 reiniciou seus estudos, agora na Escola Politécnica de
Gdansk (no norte da Poldnia). Mas novamente ndo pdde concluir seu curso, porque
em 1923 precisou abandonar a escola para ajudar a manter a familia. Assim, jamais

conseguiu um diploma de graduacao. (MIGLIOLI, 1994, P. 8.).

Sua atracdo pela economia surgiu no tempo em que frequentou a Escola
Politécnica. Foi também ai que tomou conhecimento da economia marxista,
principalmente através das obras de Tugan-Baranovski (cujos principais livros —
Estudos sobre a teoria e a historia das crises comerciais na Inglaterra e
Fundamentais tedricos domarximismo — foram publicados em 1901 e 1905,
respectivamente) e da Rosa de Luxemburgo (cujo livro principal, Acumulagdo de
capital, surgiu em 1913). Estas obras ocupavam posicdo de destaque na literatura
marxista daquela época. E em conhecimento pela influéncia que esses autores

exerceram sobre suas obras concepgbes econdmicas que Kalecki viria a publicar
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muito tempo depois, em 1967, um artigo sobre eles. Tendo retornado para sua
cidade natal, Kalecki ocupou empregos ocasionais. O mesmo ocorreu quando se
mudou para VarsoOvia, em 1927, até que, dois anos depois, foi admitido no Instituto
de Pesquisa de Conjuntura Econdmica e Precos, no qual permaneceu por quase

dez anos.

Seus primeiros trabalhos (cerca de 50), publicados entre 1927 e 1932, tratam
exclusivamente de andlises concretas da atuacdo de cartéis internacionais (do
cobre, aco, aluminio, zinco, carvao, petroleo, etc.) e de estudos de producédo e
comercializacdo de mercadorias especificas (borracha, algoddo, metais, etc.). Nao é
de admitir, portanto, que, com o conhecimento adquirido na realizacdo desses
trabalhos, Kalecki jamais aceitou a concorréncia perfeita como suposto teérico para

explicar o funcionamento da economia capitalista.

No Instituto de Pesquisa de Conjuntura comeca também a trabalhar com Ludwik
Landau (considerado um dos mais importantes estatisticos poloneses da época e
que acabou assassinado pelos nazistas durante a segunda Guerra Mundial),
realizando uma pesquisa pioneira sobre a renda nacional da Polénia. Aléem disto,
passa a dedicar-se ao estudo de problemas mais tedricos relativos ao

funcionamento da economia capitalista.

E nesse periodo que comegam a aparecer seus primeiros trabalhos tedricos mais
importantes e que fizeram de Kalecki um proeminente economista. Um desses
trabalhos, sob o titulo de Esboco de uma teoria do ciclo econdmico, constitui um
pequeno livro, que é a parte tedrica, foi posteriormente (1935) publicada, com
algumas alteracdes, em francés (Na Rvue d’EconomiePolitique, n. 2, 1935) e em
inglés (Econometrica, n. 3, 1935). Outro trabalho importante, também de 1933, é um
pequeno artigo sobre “Comércio internacional e ‘exportacdes internas”, onde Kalecki
analisa de maneira brilhante o papel do comércio exterior e dos gastos
governamentais no processo de recuperagdo econdémica de um pais capitalista.
(MIGLIOLI, 1994, P. 9.).

A motivacao direta para elaboracdo desses trabalhos foi a grave crise econémica de
um pais capitalista de 1929 a 1933 e que afetou profundamente a economia
polonesa: em 1931 foram fechadas quase 1400 fabricas; a producg&o do pais caiu do
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indice 100 em 1928 para o indice 54 em 1932 e 46 em 1933.

E também nessa época que Kalecki, sob o pseuddnimo de Henry Braun, colabora
com a Revista Socialista. Seus artigos ai também tratam da crise econémica do
capitalismo — assunto este que constitui, até o fim de sua vida, um dos principais

objetos de seus estudos.

Em 1935 ganhou uma bolsa de estudo para a Suécia, onde pretendia trabalhar com
Gunnar Myrdal, cuja preocupacdo teodrica, naquela época, coincidia com a de
Kalecki. Mas embora a preocupacédo fosse semelhante, a orientacdo teorica de
Myrdal — apoiada na Escola Austriaca e, mais diretamente, em Wicksell — destoava
da de kalecki. Assim, no ano seguinte, ao tomar conhecimento do recém- publicado
livro de Keynes sobre a Teoria geral do emprego, do juro e da moeda, que
apresentava diversos pontos de acordo com suas proprias concepcoes, Kalecki de
transferiu da Suécia para a Inglaterra, onde passou a trabalhar na London School of
Economics. Em fins desse mesmo ano, demite-se do Instituto de pesquisa de
Conjuntura Econémica e Precos, em solidariedade a Ludwik Landau e Marek Breit —
dois de seus principais companheiros de trabalho no Instituto —, que tinham sido

demitidos por ordem do governo polonés.

Kalecki esteve em Paris, em 1937, para estudar de perto a politica econémica do
primeiro governo socialista francés, pelo qual possuia grande simpatia. Esse
governo, presidido por Léon Blum e que durou de maio de 1936 a junho de 1937,
havia criado a semana do trabalho de 40 horas, nacionalizado o Banco da Franca e

as principais industrias militares e realizado um programa de reformas sociais.

De volta a Inglaterra, Kalecki esteve com Keynes, de quem foi solicitar ajuda — por
instancia de Joan Robinson, amiga de ambos — para obtencdo de um emprego.
Esse encontro de nada serviu para aproxima-los. Em primeiro lugar, Keynes
considerava Kalecki um simples discipulo seu (nessa época a Teoria geral estava
em plena moda entre 0os economistas ingleses); em segundo lugar, e isto era mais
importante, suas posi¢cdes sociais e politicas eram diferentes, pois Keynes nao

simpatizava com as idéias politicas de Kalecki. (MIGLIOLI, 1994, P. 11.).

Kalecki obteve um posto na Universidade de Cambridge e ai permaneceu durante

dois anos. E nesse periodo que estreitou sua amizade com Joan Robinson e com
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Piero Sraffa (economista italiano e de formacao classico-marxista que, como Kalecki,
se encontrava cercado pelos Keynesianos de Cambridge). E também nesse periodo
que publica alguns de seus trabalhos mais importantes: “Os determinantes de
distribuicdo da renda nacional” (Econometica, abr. 1938), “Salarios nominais e reais”
(Varsovia, 1939), e seu livro Essays in the theory of economic fluctuations (1939),
onde reformula alguns estudos anteriores e apresenta outros trabalhos recentes: por
exemplo, sua teoria dos ciclos reaparece ai, mas em versao consideravelmente

alterada.

Em janeiro de 1940 Kalecki se transfere para o Instituto de Estatistica da
Universidade de Oxford, o qual, nessa época, se voltava principalmente para
estudos econdmicos e estatisticos relacionados com os problemas da guerra para a
Gra-Bretanha. Muitos dos seus trabalhos nesse periodo tratam desses problemas: a
situacao financeira, a inflacdo, o emprego, etc., durante a guerra. Entre eles
destaca-se seu plano de racionamento de consumo (publicado no boletim do
Instituto em 1941), que encontrou a posicdo dos governadores. Mas também
prosseguia seus estudos tedricos: “Um teorema sobre o progresso técnico” (Review
of Economic Studies, jun. 1941), “Que é inflacdo?” (Oxford Bulletin, jun.1941), “Uma
teoria dos lucros” (Economic Journal, jun.-set. 1942), e dedicava especial atencéo ao
problema do pleno emprego. Sobre esse assunto, seus principais trabalhos sao:
“Aspectos politicos do pleno emprego” (Political Quarterly, n. 4, 1943), “Trés
caminhos para o pleno emprego” (em The economics of full employment, de
diversos autores, 1944), e “Pleno emprego pelo estimulo ao investimento privado?”
(Oxford Economic Papers, mar. 1945). (MIGLIOLI, 1994, P. 11.).

Depois da guerra, Kalecki esteve no Canada realizando pesquisa sobre
reconstrucdo econdmica e pleno emprego, para a Organizacdo Internacional do
Trabalho. Voltando a Poldnia, durante alguns meses de 1946, foi conselheiro da
Comisséo central de Planejamento e do Ministério da Fazenda. Mas ndo havia
entendimento entre Kalecki e o governo stalinista instaurado na Pol6nia, e ele foram
para o departamento econémico do Secretariado das Nacbes Unidas, em Nova

York, com o encargo de dirigir a preparacgéo dos relatérios econdmicos anuais.

A passagem de Kalecki pelo departamento econémico da ONU (Organizacao das
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Nacdes Unidas) né&o foi politicamente tranquila. Em 1951 havia passado dois meses
como assessor econdmico da ONU junto ao governo israelense, mas, quando o
governo mexicano o convidou para a mesma funcdo, o Secretariado da ONU se
opds, procurando evitar que exercesse influéncia sobre a politica econémica dos
paises subdesenvolvidos. Era a época do apogeu da “guerra fria” no cenario mundial
e de dominio do macarthismo na politica interna dos Estados Unidos, com evidente
repercussao dentro do préprio Secretariado da ONU. Assim, ainda nessa linha, em
1954um relatério do departamento econémico sobre a Republica Popular da China,
elaborado sob orientagdo de Kalecki, foi completamente alterado & revelia dele, e o
proprio departamento foi reorganizado para limitar sua influéncia. Kalecki demitiu-se
da ONU em fins de 1954.

Sao poucos os trabalhos pessoais de Kalecki publicados nesse periodo. Contudo, foi
nessa época que passou a se interessar ativamente pelas economias
subdesenvolvidas e realizou uma analise magistral do “Problema do financiamento
econdmico”, publicado pela primeira vez no México, em 1954, e na india, no ano
seguinte. Esse trabalho teve grande influéncia sobre os economistas progressistas
dos paises subdesenvolvidos e serviu de inspiracdo para as concepg¢des de politica
econdbmica da CEPAL (A Comissao EconO6mica para a América Latina e o Caribe).

O ano de 1954 é também a data de publicacdo de seu livro Teoria da dinamica
econdmica, que corresponde a uma nova versao de seus Ensaios sobre a teoria de
flutuacbes econdmicas (1939), porém com substanciais alteracbes e adicao de
novos temas. Na Teoria da dindmica econOmica, Kalecki procura integrar e

sistematizar suas concepcdes sobre a economia capitalista.

Kalecki retornou a Polbnia em 1955 e ai, de inicio, dirigiu pesquisas sobre as
economias capitalistas, no departamento de ciéncias econdmicas da Academia
Polonesa de Ciéncias, e atuou como consultor do Conselho de Ministros. Mas
somente a partir de 1956, coma grande liberalizagdo politica no pais e a
efervescéncia intelectual dela resultante, Kalecki recebeu maiores incumbéncias e
passou a participar mais ativamente nos debates sobre os problemas das
economias socialistas. Em 1956, recebeu oficialmente o titulo de Professor, que oi o
primeiro titulo académico de sua vida; o segundo viria em 1964, quando a
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Universidade de Varsoévia Ihe conferiu o titulo de doutor honoris causa. De 1957 a
1960 foi presidente da Comissdo de Planejamento de Longo Prazo, e de 1957 a
1963 foi um dos vice-presidentes Conselho econdmico do Estado. Em 1961
comecou ha dedicar mais tempo a vida académica, lecionando na Escola Central de
Planejamento e Estatistica, onde criou um centro de pesquisa de economias

subdesenvolvidas.

De 1956 a 1967 Kalecki publicou grande numero de trabalhos sobre diferentes
problemas das economias socialistas: crescimento econémico, papel dos conselhos
operarios, sistema de incentivos, sistema de planejamento, critérios de avaliagdo de
investimentos, etc. Mas sua atencdo se voltava principalmente para o primeiro
desses temas, e disto resultou seu livro Introducdo a teoria do crescimento em
economia socialista, cuja primeira edicao é de 1963 e a segunda edicdo, ampliada &
de 1968.

Mas, nesse mesmo periodo, elaborou também alguns estudos sobre as economias
capitalistas e as economias subdesenvolvidas, tendo, inclusive, prestado assessoria,
em 1960, ao governo da india e ao governo de Cuba, que iniciava seu caminho
socialista. O ano de 1968 foi de grandes agita¢ces politicas na Polénia (assim como
na Tchecoslovaquia) e de grande desilusdo para Kalecki. Em represélia a campanha
em prol da democracia, o governo e o partido dominante empreenderam vasto
expurgo em seus quadros. A repressao atingiu intensamente as universidades, onde
os professores visados foram acusados de “revisionistas” e/ou “sionistas”. Alguns
professores mais préoximos de Kalecki foram demitidos de seus postos e,
posteriormente, emigraram da Pol6nia. Kalecki s6 ndo foi demitido porque isto teria
repercussao internacional desfavoravel, mas também foi atingido pela onda de
acusacOes que assolou os meios intelectuais. Numa reunido de economistas havida
em junho de 1968 na Escoa Central de Planificagdo e Estatistica, em Varsovia, dois
oportunistas de baixo nivel apresentaram por escrito um trabalho em que acusavam
Kalecki do seguinte: ndo ser marxista, orientar seus colegas e colaboradores para
posi¢cdes antimarxistas, e também de ter plagiado — ao formular sua equacao basica
de crescimento da economia socialista — os modelos de crescimento econémico de

Harrod e Domar.
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Assim como ja fizera em 1936, ao demitir-se do Instituto de Pesquisa de Conjuntura
Econdmica e Precos, em solidariedade a seus colegas despedidos, e como ja fizera
em 1954, ao demitir-se do departamento econdmico da ONU, por ndo aceitar
pressdes, também agora, em 1969, Kalecki se retira de todos seus postos oficiais;
até mesmo passa a recusar-se a publicar artigos em revistas polonesas, o que

reflete sua profunda magoa.

s

Nesse mesmo ano de 1969, Kalecki é convidado a passar alguns meses em
Cambridge (Inglaterra), onde recebeu de professores e estudantes expressiva
manifestagéo de reconhecimento por sua marcante contribuicdo ao desenvolvimento
da teoria econbmica. Em sua conferéncia na Universidade em Cambridge a sala
estava lotada, com gente até mesmo nos corredores escadas; e, sua palestra,

Kalecki recebeu longa ovacao.

Isso deve ter servido para reanima-lo um pouco. Mas, a essa altura, ja se
encontrava doente, além de abatido pelos tristes acontecimentos na Pol6nia. Kalecki

morreu em Varsovia, no dia 17 de abril de 1970.

3.1.1 Os determinantes do investimento na visao de Kaleck

Os determinantes do investimento mereceram uma grande atencao em praticamente
todos os trabalhos de Kalecki. Desde 1933, Kalecki vinha publicando formulacgoes
sobre o assunto, abandonando algumas variaveis e por vez incluindo outras. No 10°
capitulo da obra Crescimento e Ciclo das Economias Capitalistas encontra-se a sua
versao definitiva. Neste estudo pretende-se abordar, principalmente, esta
contribui¢cdo, por possuir as variaveis efetivamente importantes e que caracterizam o
seu pensamento. Sendo assim, pretende-se agora destacar e compreender 0s
fatores relevantes na determinacéo do investimento em capital fixo do setor privado

em “Kalecki”.
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3.1.2 O Investimento Determina a Poupanca

Somando todo o investimento (I) com o consumo dos capitalistas (C;) tém-se 0s
gastos totais dos capitalistas. Considerando o C; relativamente constante e que este
no periodo "B" seja resultado do lucro (P) do periodo "A", resta entdo o investimento
como variavel fundamental e independente na equacdo simplificada dos
determinantes do lucro de Kalecki. Por esta transcricdo, observa-se que em termos
de gastos dos capitalistas tem-se o financiamento como problema somente do

investimento. Assim:
P=1+C:(1)
(equacéo de equilibrio de Kalecki)

Considerando que a parte do lucro dos capitalistas que ndo € consumida €&

poupada (S), temos:

P=C:+S, (2

Entéo

S+C.=1+C.(3)

eliminandoC; da igualdade, tem-se:

S=1(4)

que representa a equacao de equilibrio de Keynes.
Fonte: www.eps.ufsc.br/disserta96/.../capitul2.htm

Conforme Kalecki, a igualdade entre poupanca e investimento é valida em todas as
circunstancias, desde que haja equilibrio. Esta igualdade é consenso entre as
escolas. Os neoclassicos vao além, afirmando que os recursos poupados financiam
o investimento. Kalecki afirma o contrario: o investimento e o consumo dos
capitalistas sdo os determinantes do lucro e, sendo assim, também da poupanca.
Pelo modelo de deducéo dos lucros, Kalecki chega a conclusdo de que o lucro no
periodo “B” é resultado direto dos gastos dos capitalistas no periodo "A". Como
poupanca € lucro ndo gasto, temos que o investimento e o consumo dos capitalistas

(os gastos dos capitalistas) também determinam a poupanca.
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Segundo Kalecki (1983 p. 39) descreve:

O investimento, uma vez realizado, automaticamente fornece poupanca
necessdaria para financiad-lo. De fato, em nosso modelo simplificado, os
lucros em um dado periodo constituem o resultado direto do consumo dos
capitalistas e do investimento naquele periodo. Se o investimento aumenta
em certo valor, a poupanga a partir dos lucros é, portanto, maior.

O investimento € uma variavel ex-ante, justamente porque o lucro (ex-post) &
determinado pelos gastos dos capitalistas. Sendo a poupanca a parte do lucro néo
gasta e sendo esta varidvel dada ex-post, observa-se que a relacdo poupanca e
investimento, dada da forma classica, é falsa. Primeiramente, porque a variavel ex-
post ndo pode explicar ou determinar outra que seja ex-ante. Em segundo lugar,
existe a possibilidade de haver investimento sem que haja uma poupancga preévia,
pois este é autofinanciavel. O investimento, ao ser realizado, cria necessariamente
uma poupanca de igual valor. Na viséo classica, o fenbmeno empréstimo de dinheiro
a juros ndo se observa com muita frequéncia. Hoje nos deparamos com uma
realidade bastante diferente. Devido ao crédito, os capitalistas antes mesmo de
lucrarem gastam em investimento. Na maioria das empresas se detecta que captar
recursos do setor financeiro é fundamental para completar os recursos préprios e
poder acompanhar a dindmica da acumulacdo de capital. Como a poupanca se
adapta ex-post ao investimento, pode-se concluir que os capitalistas ndo precisam
de poupanca, mas sim de acesso ao crédito para garantir sua liquidez. Isto permite
controlar um montante de recursos que vai além dos lucros obtidos individualmente
no processo produtivo. Para que ndo haja restricdes ao investimento resultante de
falta de poupanca, a economia possui instituicbes especificas para garantir a
liquidez necesséaria, que funcionam intermediando as transacdes entre o0s
capitalistas que abrem mao da liquidez e outros que necessitam dela. Isto
evidentemente ndo resulta num potencial de investimento infinito. O limite, ndo mais

dado pela poupanca, é determinado pelo capital proprio da empresa (determina o
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acesso ao crédito), ou pela lucratividade da empresa (quando recorrer a recursos no
mercado de capitais).

Kalecki afirma que a explicacdo do tamanho de cada empresa ou da possibilidade
de sua expanséao se da no capital proprio (lucros retidos mais investimentos diretos
dos proprietarios), pois este estabelece um teto maximo de endividamento, visto que
uma empresa que se utiliza de capital de terceiros em demasia, levanta davidas
sobre o seu estado de liquidez presente e ou futuro. O capital de terceiros envolve
um risco crescente que faz com que as instituicdes financeiras tenham receio quanto
ao retorno do capital a ser emprestado e, assim, poderdo vir a ndo efetuar o

empréstimo por falta de garantias concretas.

Em suma, o capitalista ndo precisa de poupanca, mas ter acesso ao crédito, pois
este permite que o investimento se autofinancie. Tendo acesso ao crédito, (para
gastar e principalmente investir) o capitalista pode determinar a sua receita futura
nos niveis em que pretende. Sendo assim, o potencial de investimento encontra o
seu limite no lucro, pois a capacidade de endividamento depende, principalmente, do

estado de liquidez da empresa.

3.1.3 Taxa de juros

A taxa de juros, tdo importante para se explicar o investimento nas escolas classicas
e neoclassicas, tem pouco peso na exposi¢cao de Kalecki. Ele separa a taxa de juros

em taxa de curto prazo e taxa de longo prazo.

3.1.4 Taxa de juros a curto prazo

A taxa de juros de curto prazo ndo pode resultar da demanda e oferta de capital
porque o investimento se autofinancia: o investimento cria sua propria poupanca. A
taxa de juros deve, pois, resultar na interacdo de outros fatores. Segundo Kalecki,
ela depende do volume de transacdese da oferta monetéaria, executada pelo Banco
Central. Em sua teoria, a velocidade da moeda ndo & constante como na teoria

quantitativa. A velocidade aumenta com o volume de transacoes.
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3.1.5 Taxa de juros a longo prazo

E taxa de juros que os capitalistas levardo em conta em suas decisbes de

investimento. Como ela é estavel, sua influéncia nestas decisdes nao é decisiva.

A taxa de juros a longo prazo é determinada por uma espécie de projecao futura das
taxas passadas de curto prazo. Seria uma espécie média mével destas taxas. Além
dessa média movel, temos de levar em conta o risco porque a maturacdo de um
investimento de longo prazo implica sempre maior risco. A taxa de longo prazo €,
pois, composta da soma de duas parcelas: a média das taxas de curto prazo e a

taxa de risco.

3.1.6 Patrimoénio liquido

Um dos fatores condicionantes do investimento € o patrimonio liquido da empresa. O
patriménio liquido exprime, em termos monetarios, a parcela do ativo (bens e

direitos) que pertence a empresa. O patrimonio liquido maior possibilita duas coisas:
- mais facil acesso ao mercado de capitais;

- maior seguranca e, portanto, financiamentos mais faceis, mais rapidos e mais

Seguros.

Kalecki utiliza o conceito de risco crescente para mostrar a relacdo entre
financiamento e capital proprio. Quanto menor o capital préprio, menores 0s
financiamentos: elevar muito os financiamentos com relagcdo ao capital proprio
aumenta o risco empresarial. O risco serad crescente se, mantido o patrimdnio

liguido, aumentarmos os financiamentos.

3.1.7 Determinantes do consumo

O consumo dos trabalhadores permanece proximo ao nivel de subsisténcia. Kalecki
sugere sua ideia ao dizer que a poupanca dos trabalhadores € pouco significativa
dentro do sistema. No entanto, eles podem alcancar substanciais melhorias salariais

e, assim, aumentar seu consumo se conseguirem organizar-se e formar sindicatos
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fortes. O consumo dos trabalhadores fica na dependéncia da organizacdo politica e
sindical.

3.1.8 Determinantes do saldo de exportacéao

Todo paises importam e exportam. O volume de importacdo, por exemplo, depende
de inumeros fatores, entre os quais o coeficiente de abertura do pais e o nivel de

atividade econdmica.

3.1.9 Determinantes do déficit orgamentério

No caso do déficit orgamentario ou dos gastos governamentais, a coisa € diferente.
Kalecki acha que os capitalistas tém um poder direto sobre este instrumento de
determinacao de renda. Seja como for os instrumentos a disposi¢do dos capitalistas
para aumentar a renda e eliminar o desemprego é o uso do Estado para ampliar a
demanda efetiva, mas, por razées pouco explicitas, eles os usam com parciménia, a

nao ser no caso de gastos com armamentos.

3.2 CRITICAS AO MODELO DE KALECKI

O modelo matematico de Michal Kalecki ndo aborda diversas variaveis importantes,
que de certa forma sdo tratadas teoricamente. Isto viria a servir de base para
diversas criticas, as quais sinteticamente sustentam que as contribuicbes do autor

sdo um tanto pobres enquanto modelo.

Na contra argumentacdo, destacam-se 0s elementos excluidos como meio de
simplificagédo e, segundo ele, ndo representam nenhuma ameaca em termos de
distor¢bes dos resultados finais. Outras criticas se sucederam. Entre as mais
importantes, a seguir analisadas, sdo: a auséncia de tendéncias, o duplo papel
atribuido as inversdes de capital, a ruptura confusa da poupanca como elemento
influenciador no processo decisorio do investimento e a falta de distingcéo clara entre

taxa de juros e taxa de lucro, entre outras.
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4. A INTERSECCAO ENTRE KEYNES E KALECKI

Keynes mostrou ser um homem de acdo, sua competéncia, defendendo a
intervencdo do estado em beneficio da economia, pois inovou com uma Visdo
agregada, ou seja, ensinou a analisar o global, a macroeconomia. Primeiramente,
devemos ressaltar que foi de grande interferéncia a Depressdo dos anos 30 para
gue as teorias a respeito desse tema fossem formuladas por Keynes e Kalecki. Esse
principio determinava que se devesse produzir a quantidade dada e ndo o que o
sistema tivesse a capacidade de produzir, portanto, se ndo houvesse demanda nao
haveria producdo e consequentemente a capacidade de producdo se tornaria
ociosa. Esse percurso pode ser definido através de trés elementos que seriam: 0
poder de compra, da demanda e a producao, onde esses trés fatores cresceriam e
diminuiriam seguindo a uma mesma dire¢cdo. Devemos colocar ainda que esses

principios se tornou ponto de partida para os estudos sobre a teoria do emprego.

Ja Kalecki passou grande parte de sua vida tentando explicar o crescimento e 0s
ciclos das economias capitalistas. No entanto n&o nos resta davida em compreender
de que a ploblematica de Keynes e Kalecki € muito semelhante, assim como a
resposta de ambos a esta problematica. Eles estavam preocupados com o
desemprego, a capacidade ociosa e a queda do nivel de renda nacional. A grande
depressao de 1929-33 que alcancara Inglaterra, Estados Unidos e o0s principais
paises capitalistas atingira também a Polbnia cuja producdo em 1933 era 46% da

producédo de 1928.

Ao tentar explicar esta situacdo, kalecki defronta-se com o problema da demanda
efetiva e dos ciclos econdmicos. E os proprios titulos de seu trabalho revelam-nos
gue esse serao os temas que o observarao pelo resto da vida.

Ha, contudo, duas grandes diferencas entre Keynes e Kalecki. Kalecki preocupa-se
também com o longo prazo, como atestam seus estudos sobre o cresimento
econdbmico. Keynes restringe-se ao curto prazo. Além disso, kalecki estuda as
economias capitalistas levando em conta as classes sociais. Para ele, ndo existe
uma funcdo-consumo genérica. Existe consumo dos capitalistas e consumo dos

trabalhadores. Existem lucros e salarios e a articulacdo entre estas categorias é
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fundamental para explicar a dinamica do sistema.

Kalecki publicou inUmeros trabalhos e alguns livros. Toda sua obra versa sobre dois
temas principais: economias capitalistas desenvolvidas, economias socialistas e
economias subdesenvolvidas. E a maior parte de sua obra aborda problemas das
economias capitalistas avancadas. Seu estilo € conciso, com frequiéncia, recorre a
expressbes mateméaticas para tornar mais compacto o desenvolvimento de seu

raciocinio.

Keynes e Kalecki estavam do outro lado da teoria de determinacédo da renda no que
se refere ao pensamento classico. Se para esses Uultimos a Unica barreira ao
crescimento s80 0s recursos disponiveis — ja que 0s agentes sao racionais e sempre
irdo maximizar seus lucros — os dois outros autores defenderédo que as decisdes de
investimento ndo sdo automaticas e dependem de diversos fatores. Apesar de em
um primeiro momento, as teorias Kaleckiana e Keynesiana parecerem idénticas,
temos que ponderar suas diferentes formacdes académicas. Convergiam, por
exemplo, no efeito da taxa de juros sobre o investimento, mas discordavam, entre
outras coisas, sobre 0 modo como as decisbes eram tomadas. Sendo que tal modo
nao resta duvida de que o mundo transformou-se mundo ocidental, depois da
revolucado Keynesiana que se reflete na “Economia” corrente que vigora nos Estados
Unidos e na Escandinavia, na Inglaterra e na Holanda, e que esta passando a
prevalecer cada vez mais no Japéo, Franca na Alemanha, na Italia e na maioria dos
paises do mundo ocidental e também no Brasil e nos demais paises da América
Latina.Da revolugcdo Keynesiana até nossos dias, economia evoluiu no plano geral
para o aperfeicoamento do instrumental de andlise e previsdo dos mecanismos

econdmicos e, a nivel regional, para o estudo do subdesenvolvimento.

Faz de necessario um paréntese sobre as ideias Keynesianas e sua aplicacdo na
América Latina, onde teve na CEPAL um canal difusor. O modelo Keynesiano tem
também apresentado duas deficiéncias, quando aplicado em nacdes de terceiro
mundo. Resultado da analise da economia de paises centrais, sua tese implicita
supde mercados de produtos e crédito com funcionamento capaz de reagir ao
aumento da demanda de seus produtos. A inelasticidade da oferta e a expansao da

demanda agregada por meio das empresas governamentais tém impulsionado os
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precos e mantido uma inflagdo crbnica. “Esta foi & experiéncia comum a Varios
paises latino-americanos durante as décadas de 50 e 60”". Outro campo onde o
“Keynesiano“ se chova com a realidade é o que diz respeito ao emprego industrial. A
criacdo de empregos adicionais no setor urbano moderno tem grande probabilidade
de atrair muito mais imigrantes adicionais das areas rurais, ea0 mesmo tempo em
guepodereduzir o desemprego possa, na realidade, levar o desemprego urbano a
aumentar. No modelo Keynesiano, o investimento em capital fixo resulta de uma
analise comparativa entre a eficiéncia marginal do capital e a taxa de juros de curto
prazo. Tal modelo atribui a taxa de juros um papel secundario, porém importante.
Kalecki diverge radicalmente da concepcdo Keynesiana ao afirmar que esta
influéncia poderia ser exercida pela taxa de juros de longo prazo, mantendo sua
énfase em fatores de longo prazo. No entanto, o comportamento relativamente
estavel (por resultar do comportamento médio das taxas de juros do curto prazo),
inviabiliza esta concepgéo. Tendo em vista que uma variavel estavel certamente ndo
poderia explicar outra essencialmente dinamica, Kalecki constroi, desta forma, o seu
arcabouco tedrico que desconsidera a taxa de juros na determinacdo do
investimento em capital fixo. Kalecki, diferentemente de Keynes, atribui a
determinacdo do investimento mais a fatores de longo prazo, e com especial
destaque ao progresso tecnoldgico. (A opc¢do brasileira de importacdo de
tecnologias em detrimento de um esforco em Pesquisa e Desenvolvimento) interno
apresentou bons resultados no processo de substituicdo de importacbes que se
iniciara nos anos 30. No entanto, para o periodo ao qual o estudo se refere este
processo distanciou as industrias brasileiras dos niveis de competitividade das
empresas internacionais. O fluxo de importacdo de maquinas e equipamentos
diminuiu sensivelmente (justamente num periodo em que a dinamica tecnoldgica se
intensifica), basicamente devido a escassez de divisas internacionais e a
desaceleracao da atividade econdmica. Esta redugédo ndo veio acompanhada de um
esforco maior interno em P&D, caracterizando um baixo estimulo na busca de
vantagens competitivas via inovacdo tecnologica, devido a oligopolizacdo da
estrutura produtiva e um excessivo protecionismo econdmico, presente em todo
periodo. Kalecki, ao introduzir o fator tecnolégico em seu modelo, pretende explicar

0 investimento que ocorre nos periodos em que a taxa de retorno é desfavoravel
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(deficiéncia de demanda efetiva). Trata-se, na verdade, de uma estratégia
empresarial ofensiva que visa atingir uma condicédo privilegiada no momento da
reversdao do ciclo econdmico. Dada a importancia do progresso tecnolégico na
definicdo do padrdo de concorréncia, € fundamental que o modelo atribua certo
destaque a esta variavel, o que ndo ocorre em Keynes, embora esteja implicito no
principio da demanda efetiva. Neste aspecto, o0 modelo de Kalecki apresenta-se
como um modelo mais completo. A importancia desta variavel € perceptivel ao
apresentar a maior correlacdo de todas. Sendo assim, a explicacdo do pouco
expressivo crescimento dos niveis de investimento em capital fixo se sustenta numa
deficiéncia de demanda efetiva, que resultou do aumento da instabilidade (ampliou a
poupanca por motivos de precaucao, diminuindo a demanda), de uma reducéo da
massa e dos salarios reais e dos gastos publicos. Estes fatores, que conduziram a
uma reducdo da demanda efetiva, inviabilizaram o0s projetos de investimentos a
serem realizados, gerando assim um efeito multiplicador negativo, em que o0s
investimentos que deixam de ser feitos acabam por inviabilizar investimentos ja
realizados e assim sucessivamente. Em termos gerais, a teoria do investimento em
Kalecki € vista como uma formulacdo viavel para explicar a dindmica capitalista no
momento historico proposto pelo autor, mesmo porque todas as suas contribuicdes
foram comprovadas empiricamente no seu referido momento histérico. As
controvérsias geradas pelo debate tedrico resultam do pressuposto de que a teoria
Kaleckiana do investimento € uma formulacdo que objetiva explicar a realidade de
todo e qualquer momento historico, haja vista, que as persistentes criticas sustentam
gue o modelo ndo possui um poder relevante de explicagdo das atuais oscilagdes na
atividade econdmica. Estas criticas demonstram claramente a incompreensao do
real objetivo e resulta na polemizacdo de sua efetiva contribuicdo, que
inegavelmente representou e continua representando um marco na teoria

macroecondmica.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho teve como objetivo mostrar o paralelo em relacdo aos dois
economistas, John Maynard Keynes e Michel Kalecki, considerados os maiores
economistas da época, tendo assim uma grande influéncia na compreenséao da crise
de 1929. Em relacédo a seus trabalhos inegavelmente podemos dizer com bastante
clareza, que foram determinantes, pois, puderam contribuir em termos de
conhecimento para todos aqueles interessados em conhecer um pouco mais de

nossa economia podendo vé-la assim como um todo, ou seja, a macroeconomia.

Foram apresentados, diversas variaveis e alguns determinantes chegando-se a
conclusdo de que ndo nos resta duvida em relacdo as controvérsias geradas pelo
debate tedrico resultando no pressuposto de que a teoria Kaleckiana do
investimento é uma formulagédo que objetiva explicar a realidade de todo e qualquer
momento historico, haja vista, que as persistentes criticas sustentam que o modelo
nao possui um poder relevante de explicacdo das atuais oscilacdes na atividade
econdmica. Estas criticas demonstram claramente a incompreensao do real objetivo
e resulta na polemizacdo de sua efetiva contribuicdo, que inegavelmente

representou e continua representando um marco na teoria macroeconémica.

Este trabalho foi muito gratificante, pois por meio deste, acredita-se que podera

surgir outros ainda melhores e mais aprofundados pensadores econémicos.
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