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Resumo

O objetivo do presente artigo é resgatar a relacdo de proximidade conceitual entre o
principio da demanda efetiva (PDE) de John Maynard Keynes e o PDE de Michael Kalecki.
De acordo com o PDE, os agentes econémicos determinam o nivel do produto e, por conse-
guinte, do emprego quando tomam a decisdo de produzir ou de investir em uma economia
monetaria da producao capitalista. Keynes e, mais adiante, Kalecki criaram um legado por
meio de uma nova taxonomia, que conferiu a economia politica uma estrutura conceitual
diferente, para criticar a Lei de Say e, também, os fundamentos pertencentes a ortodoxia
econdmica (neo)clédssica.
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Introducao

Numa perspectiva teérica, o principio da demanda efetiva (PDE), nas versoes
de John Maynard Keynes e Michal Kalecki, diferentemente da Lei de Say, de supor-
te as teorias econdmicas dos classicos e neocldssicos — que pressupdem erradamente
que todo o dinheiro ganho pelos agentes econdmicos é gasto na compra de fatores de
producéo e de que toda a renda gerada da producédo de bens e servigos é, por sua vez,
toda ela gasta na compra desses bens e servigos —, apresenta uma determinacgéo causal
multilateral para a identidade contabil entre despesas, produgéo e renda, ao contrario
da formulacgéo da determinacgéo simultdnea dessas varidaveis dos modelos neocléssicos.

O PDE define claramente que em uma economia capitalista séo os gastos au-
ténomos (de consumo e investimento) que determinam a renda agregada de tal eco-
nomia, isto é, o sentido da determinacéo é do gasto para a renda, e néo o contrario,
como supde a Lei de Say. Como se observa, Kalecki confirma, com outras palavras,
as observacoes criticas ja realizadas por Karl Marx e John Maynard Keynes contra
a inconsisténcia da Lei de Say.

A decisdo de consumir (gastos das familias) e a decisédo de investir (gastos dos
empresarios) situam-se no Ambito microecondmico. Assim, se admitirmos o prima-
do das decisdes de consumir, a poupanca néo passard de um residuo. E importante
reconhecer, com base no principio da demanda efetiva, que a deciséo de consumir e
a de investir determinam a renda agregada de uma economia nacional.

Deste modo, supondo que as decisées de investir ex ante se tornem efetivas,
no sentido de virem se realizar ex post, é inevitavel reconhecer que as decisées de
investir poderéo restringir os gastos de consumo ou ampliar a renda. Nessas condi-
¢oes, todo ato de investimento acaba, por si mesmo, determinando que a poupanca
aumente numa quantidade equivalente.

Isso ocorre porque ha reagoes psicolégicas habituais, entre os agentes no mer-
cado, que permitem alcancar um nivel de precos de equilibrio no qual a disposi-
cdo de comprar é igual a disposicdo de vender. Como o ato mercantil-monetario
de compra e venda no mercado, para se realizar, depende do comprador — porque
possuidor do dinheiro como equivalente geral —, ent&o a existéncia de um valor de
mercado para producio €, ao mesmo tempo, uma condi¢cdo necessdria para que a
renda nominal tenha um valor monetario e uma condigédo suficiente para expressar
o montante do valor monetario agregado da poupanca e do investimento daqueles
que decidem investir.
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Os montantes da renda agregada e da poupanca agregada sio resultados das to-
madas de decisoes da livre op¢éo dos individuos sobre se irdo consumir ou néo, sobre
se irdo investir ou nfo. B evidente, como visto em Keynes (1996) e Torr (1997), que os
montantes agregados ndo sio independentes das decisdes de consumir e de investir.

Na Teoria Geral de Keynes (1996), o significado de consumo néo esta associa-
do ao conceito de utilidade, ou seja, a ideia de que um bem ou servigo deve propor-
cionar satisfacdo méaxima ao consumidor. Na verdade, o consumo é tomado como
gasto, isto é, um importante componente do total dos gastos da demanda agregada.
Numa economia monetaria da producéo, o consumo é gasto porque é ancorado no
principio da demanda efetiva, que afirma que sdo os gastos que determinam a ren-
da, e néo o contrario, como supde o principio de Say.

O objetivo do presente artigo é apresentar a relacédo de proximidade conceitu-
al entre o PDE de Keynes e o PDE de Kalecki. De acordo com o PDE, os agentes
econémicos determinam o nivel do produto e, por conseguinte, do emprego quando
tomam a decisdo de produzir ou de investir. A elevada capacidade légica desses dois
autores permitiu a construcdo de uma nova taxonomia, que confere a economia
politica uma estrutura conceitual diferente, para criticar a Lei de Say e os funda-
mentos da economia (neo)classica.

Isso posto, o presente artigo foi dividido em quatro sec¢oes, além desta secéo
introdutéria e das consideragoes finais. Na segunda secdo, o PDE em Keynes é
apresentado em paralelo ao PDE em Kalecki; na terceira, este artigo propde enten-
der o esquema de reproducgédo do capital em Kalecki como instrumento da demanda
efetiva, além de recuperar a polémica que ficou conhecida como “equivoco de Bacha
e a critica de Almeida” nos termos do PDE kaleckiano.

O principio da demanda efetiva em Keynes-Kalecki:
uma (inter)ligacao conceitual necessaria

No capitulo 3 da sua obra The general theory of employment, interest and mo-
ney, também conhecida por A teoria geral do emprego, do juro e da moeda ou, sim-
plesmente, Teoria Geral, publicada no ano de 1936, John Maynard Keynes criou
uma taxonomia especifica néo s6 para desenvolver o seu principio da demanda efe-
tiva (PDE), mas também para demonstrar que a Lei de Say seria um caso especial
e ndo aplicavel aos fatos da experiéncia numa economia monetaria da producéo

Teoria e Evidéncia Econémica - a. 25, n. 52, p. 182-202, jan./jun. 2019

184



capitalista. Isso porque a Lei de Say pressupde que o gasto corrente é igual ao
produto corrente produzido por trabalhadores empregados no periodo corrente.
As categorias D, e D, utilizadas por Keynes, apesar de lembrarem as formas de
expressdo dos departamentos produtores de bens de consumo (D)) e de bens de
capital (D,) do famoso esquema de reprodugdo ampliado do capital de Karl Marx,
distinguem-se por estarem associadas diretamente a determinacdo do volume do
emprego efetivo, ex ante, pelo PDE.

Contudo, as categorias D, e D,foram desenvolvidas por Keynes (1996) especifi-
camente para demonstrar que a Lei de Say dos classicos é um caso especifico e ndo
aplicavel aos fatos da experiéncia de uma economia capitalista. A Lei de Say supoe
que o gasto corrente é igual ao produto corrente produzido pelos trabalhadores
empregados hoje, logo, as categorias D, e D, de Keynes também tiveram de ser de-
finidas em termos de gasto corrente e produto corrente, para que a analise geral do
sistema de Keynes pudesse ser comparavel com o caso especial do sistema classico.

E essa taxonomia de Keynes que distingue sua anélise econdmica geral da ané-
lise especial dos classicos e neoclassicos. Robinson (1979, p. 08), discutindo como se
pode diferenciar a ideologia de ciéncia, observa que, para dirimir certas divergéncias,
néo adianta se apelar para uma defini¢cdo puramente légica, pois, para ela, precisa-
mos néo de defini¢des, e sim de critérios, exemplificando com o exemplo do cisne:

Se a palavra “cisne” é utilizada para descrever um pdssaro que tem, entre outras caracte-
risticas, a de parecer branco, entdo os passaros negros da Australia tém que ser chamados
por outro nome; mas se os critérios para ser cisne néo sdo anatémicos, sem mengéo de cor,
entdo os cisnes negros e brancos estdo na mesma categoria.

O sucesso de um bom esquema de classificacéo nas ciéncias fisicas e biolégicas
—baseado em algum critério — requer que o taxonomista defina cada categoria com
preciséo, em termos daquelas propriedades comuns, necessarias e suficientes, pos-
suidas pelo objeto estudado, e/ou por alguma fun¢do comum que possa servir para
enquadrar o objeto estudado como membro de uma classe especifica, como ressalta
Paul Davidson (1994).

Davidson (1994), talvez inspirado em Joan Robinson (1979), faz uso de dois
exemplos interessantes das ciéncias exatas, em comparacio com a ciéncia econémi-
ca, para demonstrar o problema seméntico do emprego de palavras idénticas com
sentidos diferentes nas ciéncias econdémicas. Por exemplo: a baleia é um animal
marinho que parece com o peixe, nada como 0 peixe e morrera como um peixe se
ficar fora d’dgua por muito tempo, porém, ainda assim, a baleia néo é classificada
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pela ciéncia biolégica como peixe, e sim como mamifero, pois o que a baleia possui
de comum com todos os mamiferos da terra é um érgdo especializado que serve
para amamentar os seus filhotes. Assim, a aparéncia fisica da baleia, seu habitat e
sua capacidade de nadar sdo apenas condi¢des necessarias, mas néo séo suficientes
para que os biélogos a classifiquem como peixe.

Na ciéncia fisica, os taxonomistas com frequéncia inventam palavras para de-
finir certas categorias especificas. Por exemplo: certas coisas que possuem proprie-
dades comuns sdo chamadas de quarks’. Mesmo assim, a maioria das pessoas ndo
tém a menor ideia do que é um quark. Por isso mesmo, a palavra quark nao apa-
rece, com frequéncia, nas conversas entre as pessoas comuns no cotidiano. Fisicos,
por conseguinte, sdo livres para definir um quark de uma maneira que eles veem
de forma correta para a comunidade cientifica. Porém, os economistas, ao contrario
dos fisicos, divergem quanto ao uso comum dos termos usados por eles.

Na ciéncia econdmica, ao contrario das ciéncias exatas, a existéncia de dife-
rentes “escolas de pensamento econémico” impede qualquer possibilidade de con-
ciliacdo tedrica sobre determinadas questdes. Por isso, os economistas — diferente
dos fisicos — encontram sérias dificuldades de comunicacfo social quando criam pa-
lavras, restritas ao uso da sua comunidade cientifica, porque a ciéncia econémica,
como uma ciéncia social, embora tenha um objeto comum de andlise — a economia
capitalista —, ainda néo é suficientemente unificada teoricamente para evitar as
diferentes interpretagdes sobre o mesmo fenémeno econémico.

Disso resulta que, devido ao emprego de termos idénticos com significados
completamente diferentes entre as distintas escolas de pensamento econémico, o
leigo fique confuso quando os economistas usam as mesmas palavras e déo inter-
pretacoes diferentes sobre os mesmos fendmenos, por exemplo, o da inflacéo e o do
desemprego. Além disso, as vezes, as interpretacoes cientificas dos fatos entram
em choque com o senso comum arraigado secularmente.

Infelizmente, os economistas ndo tém a mesma liberdade linguistica dos fisi-
cos. Para os economistas se comunicarem com os policy makers e outros publicos
que lidam com problemas econémicos, eles costumam usar palavras utilizadas fora
do padréo do senso comum em suas falas no cotidiano, para designar suas catego-
rias econdmicas com rigor. O efeito disso é que, com frequéncia, os defensores de
alguma posicdo econdmica estdo usando termos econdmicos para explicar alguma
coisa, enquanto os seus opositores estdo usando os mesmos termos para a conota-
céo de coisas diferentes.
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Essa ambiguidade da linguagem e da comunicacio dos economistas, frequen-
temente, perpetua mais confusées seménticas do que esclarecimentos sobre os
problemas econémicos. Por isso, Keynes (1996) fazia questio de formular os seus
termos esclarecendo as diferencas e semelhancas com o uso ja empregado ha algum
tempo pelas pessoas do mundo dos negécios e pelo senso comum.

O principio da demanda efetiva em Michal Kalecki:
conceito e caracterizacao

A formulacgéo do PDE por Kalecki é simples e logicamente clara, identificada no
essencial a formulada por Possas, exceto por fazé-lo em termos agregados e no ambito
de uma teoria da dindmica capitalista — com os cortes analiticos simplificadores de uma
economia fechada, embora possa também ser formulada para uma economia aberta —,
e ndo como um “principio” mais geral e simples, como o formulado por Possas (1987).

A formulacéo légica do PDE de Kalecki (1983) encontra-se na se¢éo 3 do seu livro
A teoria da dindmica econémica, quando trata dos determinantes dos lucros numa
economia fechada e expressa a relacdo entre renda e gastos da seguinte maneira:

Lucros brutos + Salarios e ordenados = Investimento bruto +
Consumo dos capitalistas + consumo dos trabalhadores (1)

Supondo que os trabalhadores ndo poupam, entéo o consumo dos trabalhado-
res serd igual a sua renda ganha, ou seja, os salarios e ordenados, tal que:

Salarios e ordenados = Consumo dos trabalhadores (2)

Assim, conclui-se que essa equacio pode ser simplificada para a forma:

Lucros brutos = Investimento bruto + consumo dos capitalistas 3)

O que significa essa equacdo? O proprio Kalecki (1983, p. 36) responde:

Quer dizer que os lucros em um dado periodo determinam o consumo e o investimento dos
capitalistas? Ou o contrario? A resposta depende de qual item estar diretamente sujeito as
decisoes dos capitalistas. Ora, é claro que os capitalistas podem decidir consumir e investir
mais num dado periodo que no precedente, mas ndo podem decidir ganhar mais. Portanto,
sdo suas decisoes (de gastos) quanto a investimento e consumo que determinam os lucros
e nao vice-versa.
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Recorrendo a légica pura, Kalecki (1983) conseguiu formular de forma dife-
rente o “principio da demanda efetiva”. Nota-se que os capitalistas podem deci-
dir quanto investirdo e quanto consumirio no futuro, mas néo podem decidir de
quanto serdo suas vendas e seus lucros no tempo futuro. Esta tltima decisdo néo
pertence ao vendedor da mercadoria, mas ao seu comprador.

Adaptando as equacdes de reproducédo de Karl Marx para uma economia mo-
derna, Kalecki (1977) tomou como hipétese simplificadora que os trabalhadores
néo poupam. Nas palavras de Carvalho e Carvalho (2018, p. 237):

Além disso, negligenciou a possibilidade de acumulacéo de estoques de produtos acabados
e ndo vendidos, considerando-o um fenémeno passageiro. Com isso, foi possivel chegar a
“equacdo de trocas” fundamental de Marx entre os departamentos produtores de bens de
investimento (I) e bens de consumo dos capitalistas (II), de um lado, e o departamento pro-
dutor de bens de consumo dos trabalhadores (III), de outro.

Nesse esquema de reproducdo, dada a distribuicdo da renda entre lucros e
saldrios nos trés departamentos, os gastos com bens de investimento (I), com bens
de consumo dos capitalistas (Cc) e com bens de consumo dos trabalhadores (Cw)
determinam a renda agregada (Y), podendo ser expressa nos seguintes termos,
apresentados em Carvalho e Carvalho (2018):

Y=I+Cc+Cw 1)

Fazendo em P, W e P,, temos:

P:P1+P2+P3 (2)
W:W1+W2+W3 (3)
P3:W1+W2 4)

Em que:

P;, P, e P3 sdo os lucros brutos; Wy, W, e W3 sdo os montantes de salarios dos
trés departamentos; e P e W séo, respectivamente, o total dos lucros e o total dos
salarios. Assim, pode-se escrever:

P+W=Y=1+Cy+C, ®)
Ou

P+W—CW:I+Ck (6)
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Supondo que os trabalhadores nido poupam, entdo, C; = W. Nessa situacdo,
como determinam Carvalho e Carvalho (2018), a equacdo (6) é reduzida para a
seguinte expressio:

Pela equacéo (7), fica claro que, em uma economia fechada e sem governo, os
lucros dos capitalistas sdo determinados pelos seus proprios gastos em bens de in-
vestimento e de consumo. De outro modo, dado que os trabalhadores ndo poupam,
os saldarios e a producdo do departamento de bens de consumo assalariado séo
determinados pelos gastos dos capitalistas e pela distribui¢cdo de renda nos trés
departamentos.

Seja a participacdo dos salarios na renda de cada departamento dada por
Wy, W, e Wy, tal que:

Wr. Wir, _Ws

W1=T,W2=C—k,W = (8)
Ou ainda:
Wi =w I Wy =wy Cy; W3 =w3Cy, 9
Substituindo na equacgéo (4) os pardmetros de (9), obtém-se:
P;=wql + wy(y, (10
Como C,, = P; + W5, tem-se:
Py =Cy —Ws (11)
Substituindo (11) em (10), obtém-se:
Cp — W3 =wil + wyCy (12)
Assim:

W3 = W3 CW (13)
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Substituindo (13) em (12), tem-se:

CW - W3CW = Wll + WZCk

(1 — W3)CW = W11 + chk, donde:

C. = wql+ wyC,
w 1—W3 (14)

Quando ocorrem variacoes nos gastos dos capitalistas, a producdo do D3 se
desloca até o ponto em que os lucros brutos desse departamento sejam iguais aos
salarios dos departamentos D1 e D2. Substituindo (14) em (1), obtém-se:

. . W11+W2Ck
Y—I+CR+CW—I+Ck+1_—W3 (15)

A equacéo (15) expressa que o total dos lucros dos capitalistas depende dos
seus proprios gastos em bens de investimentos e bens de consumo, e néo o inverso,
uma vez que essas decisées precisam de um determinado periodo de tempo para
que possam efetivar-se, independentemente do nivel dos lucros correntes. Com
efeito, sempre que os capitalistas, enquanto classe, realizarem um gasto, no mesmo
periodo, a este corresponderda um montante de lucros de igual valor.

Em Luta de classes e distribuicdo da renda nacional, Kalecki (1977, p. 92)
procura demonstrar a inconsisténcia légica da teoria do “esmagamento do lucro”
pelo aumento do salario, num modelo simplificado de uma economia fechada e sem
governo, formula a hipétese restritiva — posteriormente liberada, quando entéo
amplia o seu modelo simplificado para um modelo genérico de uma economia com
governo e aberta ao mercado externo — de que iria “considerar realisticamente que
os trabalhadores gastam toda a sua renda e a gastam imediatamente”.

Deriva dai a ja famosa frase de Robinson (1979, p. 87), de que Kalecki reuniu
uma teoria de curto prazo da distribuicdo da renda, ligada ao grau de monopélio,
com uma teoria de longo prazo baseada no PDE, de que “os trabalhadores gastam
0 que ganham e os capitalistas ganham o que eles gastam”. E evidente, porém, que
o suposto de que os trabalhadores gastam o que ganham, isto é, de que os traba-
Ihadores ndo poupam parte de sua renda-salario, é apenas uma simplificacdo até
certo ponto realista.
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Mas a hipétese restritiva de um modelo de uma economia capitalista fechada e
sem governo de Kalecki, na qual “os trabalhadores gastam o que ganham e os capita-
listas ganham o que gastam”, poderia — ainda que compreensivel para fins de sua ex-
posicdo didatica — dar uma falsa impressédo de que o principio da demanda efetiva em
Kalecki, quanto ao sentido da determinacéo, somente seria aplicado aos capitalistas
que “ganham o que gastam”, e néo aos trabalhadores que “gastam o que ganham”.

No entanto, independentemente do montante dos lucros ou prejuizos do capi-
talista em funcéo de sua decisdo de gastar ou nfo; ou do trabalhador de poupar ou
néo, o sentido légico da determinacéo que deve sustentar o principio da demanda
efetiva geral é o de que sdo as decisdes dos gastos dos capitalistas — comprando
tanto bens de investimentos quanto bens de consumo — e as decisdes de gastos dos
trabalhadores (comprando bens e servigos de consumo) que determinam a renda
agregada numa economia fechada e sem governo.

Neste ponto, cabe seguir duas observacdes importantes de Possas (1987). A
primeira, de que a contribuicio teérica de Kalecki, sobre a questio da distribuicéo
da renda funcional, ndo é a unica forma de abordagem do tema no contexto da de-
manda efetiva, mesmo porque ha que se distinguir entre o “principio” da demanda
efetiva e uma “teoria” da demanda efetiva, que contenha determinados supostos
sujeitos a demonstracéo sobre a dinimica de funcionamento do capitalismo relativa
a questdo especifica do emprego efetivo que recorra ao PDE ou pelo menos seja com
ele compativel. Neste particular, é justamente como teoria da demanda efetiva, em
seus proprios termos, que a explicacdo de Michal Kalecki se sustenta como original.
A segunda, complementando a primeira observacio, diz respeito a necessidade de
ressaltar que a importancia da teoria da distribuicéo da renda funcional em Kalecki
se da no contexto da sua teoria da dindmica capitalista, mas ndo quanto a deter-
minacéo da renda agregada e nem mesmo no ambito das decises de investimento
dos empresarios que constituem o fundamento estratégico da dindmica capitalista.

Neste caso, como determinam Possas e Baltar (1981), a exposicédo da teoria da
distribuicdo da renda de Kalecki é bem didatica, no sentido de apresentar a distri-
buig¢do funcional da renda como uma variavel condicionante, mas néo determinan-
te da dinAmica capitalista baseada no principio da demanda efetiva. Ademais, a
teoria da distribuicéo de renda de Kalecki nédo trata esta variavel no exato termo
do tempo econémico de Keynes: o curto periodo tomado ex ante.

De fato, o tempo em Kalecki tem outro significado dado por uma determinada
defasagem, no curto prazo, entre o periodo das tomadas de decisdes de gastos pelos
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agentes econdmicos e o periodo em que essas decisdes tomadas sdo efetivadas, como
se pode conferir pela seguinte frase do préprio Kalecki (1979, p. 92):

Podemos considerar realisticamente que os trabalhadores gastam toda a sua renda e a gas-
tam imediatamente. Contrastando com isso, podemos supor que o volume de investimento e
consumo dos capitalistas é determinado por decisdes tomadas antes do curto periodo de tem-
po em consideracgédo e ndo sdo afetados assim pela elevagdo de saldrios durante esse periodo.

O tempo em Kalecki, como ressalta Possas (1987), é meramente contébil em
suas equacdes, por isso ex post, com que o tempo econémico em termos de “periodo”
se reduz a intervalos de referéncias arbitrarios ou a “prazos” de gestacdo ou matu-
racdo de investimentos — que sdo de natureza estrutural —, e ndo o tempo relativo
as decisdes de producéo ou de investimentos por parte dos empresarios.

Nao obstante, apesar dessas diferencas quanto ao tratamento do tempo, Kale-
cki e Keynes se aproximam quando admitem que as tomadas de decisoes dos capi-
talistas, no curto periodo, sdo baseadas na experiéncia corrente. De fato, como visto
em Possas (1987), a intencéo de Keynes na sua Teoria Geral, quando ressalta a im-
portancia da distribuicdo da renda como um dos fatores institucionais restritivos
a funcéo da demanda agregada ou do consumo das familias, foi também mostrar a
distribuicéo da renda como uma variavel condicionante importante, mas nédo como
uma variavel determinante da renda agregada.

Naio resta davida de que Marx (1980) tinha conhecimento da insuficiéncia da
demanda efetiva sobre a dindmica da economia capitalista, porém, ele ndo investigou
o problema da demanda efetiva, pelo menos na forma como é hoje conhecida. Coube
a Kalecki (1977) tomar o esquema de reproducéo ampliada de Marx como ponto de
partida para a formulacdo da sua teoria da demanda efetiva. Resolveu-se discutir o
PDE de Kalecki por causa de equivocos que costumam, as vezes, surgir quando nio
é feita uma leitura atenta da légica da exposicdo desse principio na obra do autor.

Esquema de reproducao do capital em Kalecki:
em busca da demanda efetiva

Embora tome o esquema de reproducio ampliada do capital de Marx, Kalecki
(1977) modifica um pouco a representacéo da estrutura da economia capitalista em
departamentos, com o propésito de simplificar a sua argumentacéo para se con-
centrar no problema basico de como se realiza a mais-valia social numa economia
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moderna fechada (sem o comércio exterior) e sem governo, quanto a abstracio das
receitas tributarias e despesas governamentais, como determina Feiwel (1981).

Para isso, em primeiro lugar, em vez de incluir no Departamento I somente
a producéo de bens de producéo, Kalecki (1977) supde que esse Departamento I
supre o valor total do investimento bruto, compreendendo ai as matérias-primas
respectivas. No departamento produtor de bens de consumo, também sdo incluidas
as matérias-primas respectivas em todas as fases do processo produtivo.

Kalecki (1977), mantendo-se inteiramente de acordo com o método de Marx,
distingue dois departamentos especializados na producio de bens de consumo: o
Departamento II, produtor de bens de consumo, para os capitalistas; e o Departa-
mento III, produtor de bens de consumo, para os trabalhadores. Tendo-se isso em
conta, o esquema de Kalecki pode representar a renda nacional combinando uma
agregacdo setorial com uma agregacéo global, tal qual a matriz de fluxos de renda
ou valor agregado do Quadro 1.

Quadro 1 — Esquema de reprodugdo econémica de Kalecki

Departamentos Industriais Total
| Il 1]
P1 P2 P3 P
W1 W2 W3 w
[ Cc Cw Y

Fonte: Kalecki (1977).

Em que P1, P2 e P3 sdo os lucros brutos (antes de deduzir a depreciacdo) dos trés
departamentos; W1, W2 e W3 séo, respectivamente, os montantes dos salarios; P e
W séo os lucros brutos totais e os salarios totais, respectivamente; Cc, o consumo dos
capitalistas, Cw, o consumo dos trabalhadores; e Y, a renda nacional bruta (antes de
deduzir a depreciacéo).

Como faz Kalecki, seguindo a abordagem de Marx, ao supor que os trabalha-
dores ndo poupam, sem considerar o problema da possivel acumulacio de estoques
de bens nio vendidos, considerando tal possibilidade apenas como um fenémeno
temporario, é facil agora chegar a fundamental “equacio de troca” entre o Departa-
mento I e 0 Departamento II, de um lado, e 0 Departamento III, de outro.

Os salarios pagos pelos capitalistas do Departamento III aos seus trabalhado-
res sdo gastos na aquisicdo de parte dos bens de consumo dos trabalhadores produ-
zidos por esse departamento. Os lucros totais dos capitalistas do Departamento I11
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s@o materializados na forma dos bens de consumo dos trabalhadores que restaram
para os capitalistas depois de pagos os saldarios W3 — saldrios estes que sdo desti-
nados a compra de igual valor de bens de consumo dos trabalhadores.

Isso posto, como pontuado por Kalecki (1977), os bens de consumo dos trabalha-
dores no valor P3 séo vendidos aos trabalhadores dos Departamentos I e II, tal que:

P3=WI1+W2 (1)

Assim, admitida a distribuicdo de renda entre lucros e salarios nos trés de-
partamentos, o Investimento (I) e 0 Consumo dos capitalistas (Cc) determinam os
lucros e a renda nacional. De fato, somando P1 + P2 a ambos os lados da equacéo
(1), tem-se:

P1+P2+P3=PI +P2+WI1+W3 (2)

Ou, reorganizando (2):
P1+P2+P3=P1+W1+P2+W3 (3)

Pelo esquema de Kalecki, podemos escrever as seguintes equacgoes parciais:
P=P1+P2+P3

I=P1+W1
Cc=P2 + W2
Cw=P3 + W3
Substituindo as equacgbes parciais na equacio (3), tem-se:
P=1+Cec (4)
Fazendo:
W W, W,
1 Ce Cw

Substituindo na equacéo (1) as relagdes representadas por w;;w, € W5, de-
pois de um algebrismo, tem-se:

B =wl+wCc (5)
Substituindo P3 = Cw — W3 na equacio (5), tem-se:

Cw —w,Cw =wI+w,C, (6)
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Ou, ainda:
(1—w;)Cw = wI +w,Cc (7)
Assim, para o consumo dos trabalhadores, a equacéo final é dada por:

_wl+wCc

Cw (8)

A renda nacional (Y) de um pais é determinada pelos gastos destinados na
compra de bens de investimento (I) e nas compras de bens de consumo dos capita-
listas (Cc) e nas compras de bens de consumo dos trabalhadores, tal que:

Y=I+Cc+Cw 9)

Substituindo (8) em (9), tem-se:

Y=1+Cc +Cw=I+Cc+%:VV2CC 10)
3

Pela equacéo (10), a renda (ou produto) nacional Y que se pode vender e os
lucros (P) que se podem realizar sdo determinados, em qualquer circunstincia,
e ndo apenas no caso da reproducdo ampliada, pelos gastos de investimentos (I)
e de consumo dos capitalistas serem determinados pelos lucros e pela renda na-
cional, aponta Kalecki (1977). A razéo disso é que o investimento e o consumo dos
capitalistas, no curto prazo, resultam de decisoes tomadas no passado e devem ser
consideradas como dadas.

As vendas e os lucros num dado periodo ndo podem ser o resultado direto das
decisbes passadas. De fato, nas palavras de Kalecki (1977, p. 03): “Os capitalistas
podem decidir quanto investirdo e consumirdo no préximo ano, mas ndo podem
decidir a respeito de quanto serdo suas vendas e seus lucros”. Essa frase traduz o
significado 16gico do nicleo da moderna teoria da demanda efetiva.

O que significa a equagdo P = I + Cc? Significa que os lucros determinam os
gastos de consumo e de investimentos dos capitalistas? Ou o contrario? A resposta
a essas perguntas depende de qual das varidveis esta sujeita as decisées dos capi-
talistas. De fato, a resposta a que chegou Kalecki (1977, p. 36) se baseia em pura
logica e é assim expressa: “Ora, é claro que os capitalistas podem decidir consu-
mir e investir mais num dado periodo que no precedente, mas ndo podem decidir
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ganhar mais. Portanto, sdo suas decisdes quanto ao investimento e consumo que
determinam os lucros e néo vice-versa”.

Desse modo, por essa afirmacio de Kalecki, fica evidente que os empresarios
nio tém poder de decisdo sobre os seus lucros no momento que tomam decisées,
mas sobre os seus gastos, sobretudo os de investimento e de consumo. Essa é uma
demonstracgédo légica do principio da demanda efetiva de Kalecki. Fica claro, tam-
bém, que séo os gastos de investimento e de consumo, em uma economia fechada e
sem governo, que determinam os niveis da renda nacional e dos lucros que poderéao
ser realizados, e ndo o contrario. Como recorda Possas (1987), na visdo de Kalecki,
num periodo curto, o investimento e o consumo dos capitalistas sdo determinados
por decisdes que tomaram forma no periodo anterior.

No caso daquelas decisdes de gastos de investimentos em bens industriais
(bens de capital fixo), leva algum tempo para que os empresarios ponham em opera-
céo seu equipamento de capital fixo, e é somente com certa demora (defasagem) que
o consumo dos capitalistas responde as mudancas nos fatores que o influenciam.

De verdade, a atividade de investimento compreende uma sequéncia de fases
que se inicia com a tomada de decisdo, seguida de encomenda, construgdo e entrega
do equipamento de capital ao empresario-investidor, para posterior operacéo. J4 as
mudancas no consumo dos capitalistas também acompanham as modificacées nos
lucros com algum retardo, como consta em Kalecki (1977).

Ha4, ainda, o fato de as decis6es dos empresarios, quanto ao consumo e ao in-
vestimento em geral, serem tomadas em termos reais e entrementes, isto €, nesse
intervalo de tempo, os precos dos bens de consumo e de investimento podem mu-
dar. Neste caso, uma peca de equipamento de capital encomendada ao fabricante
pode custar mais caro agora do que quando foi emitido o pedido. Por isso, para
superar esse problema, Kalecki sugere que os dois membros das equacoes (4) e (10)
sejam tomados a pregos constantes.

As decisoes dos capitalistas quanto ao seu investimento e ao seu consumo sdo
tomadas ndo em termos nominais, mas “reais”, isto é, I e Cc devem ser calculados
a precos constantes. Se W;;w, ¢ W3 sdo estdveis e as taxas nominais de salarios
em todos os trés departamentos variam na mesma proporcio, a mesma variacdo
ocorrera no caso dos precos da producéo desses departamentos. Além disso, como
se pode observar, as equacoes (4) e (8) sdo também validas em termos “reais”.

Nessas circunsténcias, um aumento “real” no consumo dos capitalistas ou no
investimento resulta numa expansio do produto do Departamento II, Cw, a fim de
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prover um excedente, P3, nesse departamento, o bastante para cobrir a demanda
efetiva gerada pelo aumento dos salarios totais dos Departamentos I e II. Contudo,
é bom observar que tal possibilidade sé se concretizara se houver capacidade ociosa
nesse departamento.

Na hipétese da ndo ocorréncia de capacidade ociosa, Cw entéo sera constante
em termos reais, que pode ser representada por B. Nesse caso, um aumento no va-
lor nominal da soma dos salarios dos Departamentos I e II, W1 + W2, causard uma
elevacdo dos precos, e ndo da producéo dos bens de consumo dos trabalhadores.
Como consequéncia, o valor real do total dos saldrios nos trés departamentos, W1,
W2 e W3, sera reduzido em comparacéo com o nivel de producédo que atingiria se

houvesse capacidade ociosa no Departamento III.

. « . w, w. W.
Por conseguinte, as razdes do tipo: w, =1, w, = —2 e Wy =—2> = 3
Cc Cw B
todas as varidveis expressas em termos “reais”, declinardo em proporcio inversa ao

com

aumento dos precos dos bens de consumo dos trabalhadores. Nessa situacéo, como
Cw = B, a equacio (8) pode ser reescrita na seguinte forma:

B w ! +w,Cc

Por fim, nota-se que Kalecki ndo contempla na sua teoria da demanda efetiva
a incerteza e, com ela, a teoria da expectativa no sentido atribuido por John May-
nard Keynes. Contudo, do ponto de vista légico, a sua conclusio de que os gastos
de consumo e investimento dos capitalistas determinam lucros brutos implica a
formulacéo do principio da demanda efetiva. A teoria da demanda efetiva pode ser
derivada da equacéo (1), que representa a troca entre os Departamentos I e II, de
um lado, e o0 Departamento III, de outro, dentro de um contexto geral.

O equivoco de Bacha e a critica de Almeida: um
entendimento nos termos do PDE

Bacha (1982), com base na equacdo L = C, + I, com L (lucro) sendo igual ao
C. (consumo dos capitalistas) + I (investimento), ndo define claramente o sentido
da determinacgéo que caracteriza o principio da demanda efetiva. O autor parte de
duas hipéteses: a primeira é que se produz aquilo que se demanda; e a segunda é
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que todo salario ganho pelos trabalhadores é gasto com consumo. Todavia, apesar
de replicar essas condig¢oes de Kalecki, Bacha néo prova o PDE de Kalecki. Bacha
(1982) acaba desviando-se do que deveria demonstrar: o PDE de Kalecki. Supondo
que apenas os capitalistas acumulam riqueza, entéo eles poderiam ter acesso ao
crédito para bancar parte dos seus gastos. Nos dizeres de Bacha (1982, p. 28-29):

[...] na hora em que o capitalista determina o seu nivel de gastos, ele néo est4 limitado pelo
seu nivel de renda, ou seja, o capitalista pode gastar, em consumo e em investimento, mais
ou menos do que esta tirando correntemente como lucro do processo produtivo. [...]. Ou,
equivalentemente, ao determinar um nivel de investimento, a classe capitalistas néo esta
limitada por sua poupanca corrente.

Em outra passagem, Bacha (1982, p. 30) afirma: “O investimento cresceu e o
que se ajustou foi a poupanca. Este é o principio da demanda efetiva”. E claro que
esse raciocinio de Bacha (1982) néo se ajusta ao de Kalecki, pelo menos com a cla-
reza deste. Como lembra Almeida (1982), Bacha toma como hipé6teses aquilo que
deveria demonstrar por légica.

Na verdade, Bacha refugia-se na teoria do crédito para tratar do principio da
demanda efetiva, de forma antecipada. E certo que o crédito disponivel de vérias
fontes de financiamento tem um papel importante de alavancar recursos para fi-
nanciar gastos de investimentos dos capitalistas para além do autofinanciamento
dos gastos dos capitalistas a partir do lucro auferido. Contudo, essa néo é a questéo
que deveria ser tratada. Almeida (1982) chama atencdo para essa abordagem de
Bacha em dois pontos basicos: o primeiro, crédito e liquidez ndo devem ser conside-
rados como sindnimos, pois crédito diz respeito ao avanco de poder de compra (di-
nheiro), e liquidez refere-se ao estado de riqueza (patriménio) em que se encontram
os proprietarios de ativos (ativos reais ou financeiros) e a possibilidade de passar,
dentro do seu portfélio, de uma posicédo iliquida para uma posicédo liquida ou plena-
mente liquida; o segundo refere-se a hipétese do crédito restrito apenas aos capita-
listas. De fato, apesar de o sistema de crédito ser importante para alavancar mais
capitais e lucros, ainda assim, a tomada de crédito implica em endividamento de
capitalistas e ndo capitalistas.

O suposto de que os trabalhadores gastam o que ganham é apenas uma hipé-
tese simplificadora usada por Kalecki para demonstrar o seu PDE, e néo o suposto
de que os trabalhadores, por ndo dispor de riqueza, nio podem ter acesso a crédi-
to, particularmente ao crédito de consumo, que tem como garantia a renda, e, as
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vezes, nem isso. Até porque os gastos de consumo dos trabalhadores realizam uma
parte dos lucros dos capitalistas do Departamento III.

Bacha (1982) se contradiz quando, ap6s descartar a dependéncia dos gastos
de investimentos da poupanca, por considerar que os gastos dos capitalistas de-
pendem do crédito, afirma que a elevacido dos lucros e, portanto, o aumento da
poupanca é que financiariam ex post os investimentos. Néo se discute que, no ca-
pitalismo moderno, os gastos do investimento dependem também do sistema de
crédito quando o financiamento dos gastos de investimento ultrapassa o limite do
fundo interno da firma. Este é o caso do volume dos gastos de investimento, que
podem ser autofinanciados dentro do limite da capacidade de financiamento da
firma. Mas, quando os gastos de investimento ultrapassam esse limite do fundo
interno, entdo a firma podera recorrer ao financiamento externo, mas dentro do
principio do risco crescente.

O PDE de Kalecki nio discute a questéao do crédito. O problema que realmente
interessa é o sentido da determinacédo causal entre poupanca e investimento. E o
sentido da determinacdo causal é: o investimento determina a poupanga, e néo o
contrario. Acrescente-se que o investimento que interessa a Kalecki é o investi-
mento ex ante que ocorre no momento da decisdo do empresario-investidor.

Como observa o critico de Bacha, o economista Julio Sergio Gomes de Almeida,
o investimento deve financiar a si préprio. Mas, nesta situacdo, Bacha abandonou
o PDE para passar a discutir a questdo do financiamento do investimento por meio
da poupancga, uma vez que Kalecki, usando uma légica simples, negou que a pou-
panca determinasse o investimento. Kalecki demonstrou que é o gasto de investi-
mento que determina a poupancga. Nos termos de Kalecki, na verdade, séo os gastos
em consumo e em investimento da classe capitalista que determinam o lucro total.
Logo, o sentido légico da determinacao é dos gastos para a renda, e ndo o contrario.

Consideracoes finais

Na teoria da demanda efetiva de Keynes, a efetivacdo da compra de bens e
servicos pelo consumidor-comprador é a validacdo da expectativa do empresario
da venda dos seus bens e servigos, a partir do momento em que tomou a deciséo
de produzir, expectativa esta que o induziu a contratar trabalhadores e, portanto,
criar empregos no periodo corrente.
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Keynes (1996) observa que as flutuagdes do emprego numa economia de mer-
cado tém sido recorrentes e suficientes para impedir que se compreenda a natureza
cronica do desemprego involuntario no capitalismo de laissez-faire. De outro modo,
a gravidade desse problema social é tamanha que se torna impossivel resolvé-la
sem lhe compreender a natureza e a relevincia do principio da demanda efetiva.

O ato de validacédo das vendas esperadas do produtor-vendedor pelo consu-
midor-comprador é inico, ndo s6 porque valida o principio da demanda efetiva, ao
concretizar o ato mercantil-monetario no sentido compra (dinheiro)/venda (merca-
doria), mas também porque realiza a demanda efetiva esperada, ex ante, que era
apenas uma expectativa que motivou o produtor na tomada de deciséo de produzir
bens e servigos para um consumidor-comprador virtual do futuro, e efetiva a de-
manda efetiva, ex post, pelo consumidor-comprador real.

A efetivacdo do ato de compra (dinheiro) e venda (mercadorias), a partir da
decisdo auténoma do consumidor-comprador, é importante para o produtor-empre-
sario, porque é o momento em que ele sai do mundo imagindario para entrar no
mundo real, independente da surpresa da frustracéo ou ndo quanto a igualagéo ou
néo entre o valor monetario da venda esperada dos bens e servigos produzidos (ex
ante) e o valor monetario das vendas efetivadas dos bens e servigos (ex post) pelo
consumidor-comprador real.

Apesar das vantagens da simplicidade e da absoluta dispensa do emprego do
termo “equilibrio” na formulacio de Kalecki do seu PDE, ainda assim, a formula-
céo de Kalecki do PDE tem um pequeno inconveniente, que € o de nédo ter deixado
explicita a determinacio da producéo e do emprego como resultado da decisdo
autdnoma do empresario de produzir mercadorias para consumidores-produtores
no futuro, em um ambiente de incerteza, algo diferente do que foi visto, por exem-
plo, em Keynes. Entretanto, isso em nada afeta a rica teoria macroeconémica de
Kalecki e sua formulacédo l6gica do principio da demanda efetiva por outro cami-
nho. Portanto, fica evidente a importéncia teérica e, inclusive, histérica do PDE
para as ciéncias econdémicas, bem como dos seus principais expoentes, Keynes e
Kalecki. Sdo nesses termos que os referidos autores procuraram demonstrar que
é a demanda efetiva que determina a oferta, e ndo o inverso, como nos moldes da
Lei de Say.
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The economic importance of the principle of
effective demand in Keynes-Kalecki in the framework
of political economy

Abstract

The purpose of this article is to rescue the conceptual proximity relationship between the
principle of effective demand by John Maynard Keynes and the principle of effective de-
mand by Michal Kalecki. According to the PDE, economic agents determine the level of
output and, therefore, employment when they make the decision to produce or invest in a
monetary economy of capitalist production. To criticize Say’s Law and, thus, the founda-
tions of economic orthodoxy, Keynes and, later, Kalecki created a legacy through a new
taxonomy, which gave political economy a different conceptual framework to criticize say’s
law and, of course, the fundamentals pertaining to (neo) classical orthodoxy.

Keywords: Principle of effective demand. Keynes. Kalecki. Say’s Law. Political economy.

La importancia econémica del principio de
demanda efectiva en Keynes-Kalecki en el marco
de la economia politica

Resumen

El propésito de este articulo es rescatar la relacién de proximidad conceptual entre el prin-
cipio de demanda efectiva de John Maynard Keynes y el principio de demanda efectiva de
Michael Kalecki. Seguin el PDE, los agentes econémicos determinan el nivel de produccién
y, por lo tanto, el empleo cuando toman la decisién de producir o invertir en una economia
monetaria de produccion capitalista. Para criticar la Ley de Say y, por lo tanto, los funda-
mentos de la ortodoxia econémica, Keynes y, méds tarde, Kalecki crearon un legado a través
de una nueva taxonomia, que le dio a la economia politica un marco conceptual diferente
para criticar la Ley de Say y , por supuesto, los fundamentos relacionados con la ortodoxia
(neo) clésica.

Palabras clave: Principio de demanda efectiva. Keynes. Kalecki. La ley de Say. Economia
politica.

Classificacao JEL: E00; E12; E60.
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Nota

! Na fisica, a expresséo quark significa uma das trés particulas hipotéticas que constituiriam a base de
todas as particulas atémicas conhecidas.
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