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KEYNES. Colecdo grandes cientistas sociais. Sdo Paulo, Atica, 1978.

Além do seu valor intrinseco, esta obra apresenta 6tima bibliografia
sobre Keynes. Ha uma ordenagio das obras completas desse autor, con-
forme a cronologia de seu aparecimento original, bem como ¢ _cronograma
seguido pela editora Macmiilan, de Londres, para a publicagéo cientifica
dessas obras.

DILLARD, Dudley. A teoria econdmica de John Maynard Keynes, Sgo
Paulo, Pioneira, 1982.
Trata-se de um cléssico sobre a obra de Keynes. No final ﬁ_m,omam
capitulo, o autor apresenta vasta bibliografia para consulta.
PREBISCH, Rail. Introdugdo a Keynes, México, Fondo de Cultura eco-
némica, 1971. )
Livro pequeno, aam\:oo e muito bem feito que procura explicar as
idéias de Keynes para leigos.
ROBINSON, Joan. Introdugio & teoria do emprego. Rio de Janeiro, Fo-
rense — Universitaria, 1982.
Esse livro foi editado pela primeira vez em 1937, um ano apés o
lancamento da Teoria geral. O objetivo explicito da autora é explicar a

novidade e os .pontos mais controversos da obra maxima de Keynes a
pessoas pouco habituadas ao jargdo econdmico.

Ler também, se possivel, os livros de Hyman Minsky e de Victoria
Chick. mencionados no texto.

Michal Kalecki (1899-1970 )

14.1 A PROBLEMATICA

Kalecki passou grande parte de sua vida preocupado em explicar o
crescimento e os ciclos das economias capitalistas. Neste esforco, chegara
a conclusdes muito préximas as de Keynes, e o principio da demanda
efetiva terd papel fundamental em toda sua obra. Por essa razdo, alguns
autores o classificam como keynesiano. Acrescente-se a isto o fato de Kalecki
ter vivido alguns anos na Inglaterra. Trabalhou e estudou na London
School of Economics, Cambridge e Oxford, de 1936 a 1945. Por essa
mesma época, Keynes publica Teoria geral (1936) e os economistas passam
a discutir com veeméncia os temas af expostos. Vivendo e escrevendo nesse
ambiente, e defendendo o mesmo principio da demanda efetiva, era matu-
ral que os menos avisados o classificassem como um dos discipulos de
Keynes.

No entanto, a visdo de Kalecki tem raizes diversas. Ele vem da escola
marxista. Em 1933, trés anos antes do aparecimento da Teoria geral, Ka-
lecki, ainda na Polénia, publicara Esboco de uma teoria do ciclo econd-
mico, pequeno trabalho onde apresenta e desenvolve o principio da deman-
da efetiva. Este trabalho, com pequenas modificacdes, foi republicado em
francés e inglés (1935)." .

Nzo hé ddvida de que a problemédtica de Keynes e Kalecki € muito
semelhante, assim como a resposta de ambos a esta problemética. Eles
estavam preocupados com o desemprego, a capacidade ociosa e a queda
do nivel de renda nacional.” A grande depressdo de 1929-33 que alcangara
Inglaterra, Estados Unidos e os principais paises capitalistas atingira tam-
bém a Poldnia cuja producdio em 1933 era apenas 46% da producao de
1928.

{. Ver Essai d'une. théorie du mouvement cyclique des affaries. Revue d'Economie Politique,
n.2, 1935; e A macrodynamic theory of business cycie. Econometrica, n: 3, 1935.
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Ao tentar explicar esta situacfo, Kalecki defrontar-se-d com o pro-
blema da demanda efetiva e dos ciclos econdmicos. Os préprios titulos
de seus trabalhos revelam-nos que esses serdo os temas que o absorverdio
pelo resto da vida. Como as economias capitalistas crescem? Quais as

causas das oscilagBes ciclicds, nestas economias? Porque elas crescem de
maneira ciclica?

Esquematicamente.

A figura anterior ilustra a probleméatica kaleckiana. A linha b indica
o crescimento. A linha a indica os ciclos. Kalecki tentou explicar sepa-
radamente o crescimento e os ciclos, que ele chamou de ciclos puros, por
serem ciclos sem crescimento (os ciclos seriam horizontais, como numa eco-
H.HoBmm estaciondria). Sua ambicdo, porém, era achar uma explicacdo que
integrasse, num mesmo modelo, o crescimento € o ciclo. Em junho de
1968, ele publica Tendéncia e Ciclo Econdmico (Economic Journal), ten-
tando este tipo de modelo.

O comportamento ciclico da economia é provocado por alteragbes na

demanda efetiva, cujo principal componente (como em Keynes) é o inves-
timento privado.

Hé, contudo, duas grandes diferencas entre Keynes e Kalecki. Ka-

- “lecki preocupa-se também com o longo prazo, como atestam seus estudos

sobre o _crescimento econdmico. Keynes restringe-se ao curto prazo. Além
disso Kaleckj estuda as economias capitalistas levando em conta as {Classes
sociais. Para ele, ndo existe uma fungfo-consumo genérica. Existe “con-
sumo dos capitalistas e consumo dos trabalhadores. Existem lucros e sa-
larios e a articulacdo entre estas categorias é fundamental para explicar a

138 dinimica do sistema,

14%13698
14.2 A OBRA E SUAS CARACTERISTICAS

Kalecki publicou intimeros trabalhos e alguns livros. Toda esta obra
versa sobre trés temas principais:

@ cconomias capitalistas desenvolvidas;
® cconomias socialistas; -
® cconomias subdesenvolvidas.

A maior parte de sua obra aborda problemas das economias capita-
listas avancadas.

’

Seu estilo é conciso. Com fregiiéncia, recorre a expressbes matemé-

ticas para tornar mais compacto o desenvolvimento de seu raciocinio.

Nzo é uma obra facil e ndo deve ser lida com rapidez. Seu principal
livro sobre economias capitalistas desenvolvidas leva o nome de Theory of
economics dynamics ¢ é de 1954, Foi langado em portugués, pela Abril
Cultural, com o nome de Teéoria da dindmica econdmica.

14.3 DADOS BIOGRAFICOS

Michal Kalecki nasceu em Lodz (1899) e morreu em Varsévia (1970).
Filho de famflia judia de classe média, sua infincia e juventude coincidiram
com um petfodo de grandes transformacdes sociais e politicas, na Poldnia
e no resto do mundo. Datam dessa época a Primeira Guerra Mundial
(1914-18), a revolugdo russa (1917), o surgimento do Estado polonés inde-
pendente, apés mais de um século de ocupacéo estrangeira (1918), bem
como todo um conjunto de profundas alteracdes no mapa politico da Europa.

Em 1917, Kalecki ingressa na Escola Politécnica de Varsévia. Dois
anos depois tem de trocar os estudos pelo servico militar. Em 1921, volta
3 Escola Politécnica, agora, em Gdansk, mas em 1923 interrompe nova-
mente os estudos para sustentar a familia.

Na escola, entrara em contato com a economia marxista através das
obras de Tugan- Baranovski e Rosa Luxemburgo. A partir desse momen-
to, seus interesses intelectuais se definem.

Fm 1927 muda para Varsévia e, dois anos depois, ingressa no Insti-
tuto de Pesquisa de Conjuntura Econbmica e Precos. Neste instituto, rea-
liza muitos estudos empiricos e leva a cabo uma pesquisa pioneira sobre
a renda nacional da Polénia, sob a direcBo do grande estatistico Landau.
De 1927 a 32 suas pesquisas versam sobre estudos empiricos. A partir de
1933, comecam a surgir seus primeiros trabalhos sobre teoria econdmica.
Datam desse ano o Esboco de uma teoria do ciclo econdmico e Comércio
internacional e “exportacoes internas”. Por exportacoes internas ele enten-
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de os gastos do governo. Ja nesta época, Kalecki procura mostrar teorica-
mente os efeitos positivos dos gastos governamentais nos lucros dos capi-
talistas e na ampliacdo da renda nacional.

A expressdo exportacdes internas merece esclarecimento. Ela tem rai-
zes na obra de Rosa Luxemburgo. Para esta autora, o capitalismo sé po-
derd sobreviver enquanto existirem regides ou espacos néo capitalistas ca-
pazes de absorver a producdo capitalista. Estes espacos ndo capitalistas,
para os quais os pafses capitalistas exportam, nfo s3o necessariamente
outros paises. Podem ser os setores ndo capitalistas no interior de um pais
capitalista, como € o caso da economia camponesa ¢ do governo.

Kalecki mostrard (corrigindo Rosa Luxemburgo) que o importante,
nestes casos, € o saldo liquido das exportacdes (exportagdes menos impor-
tacGes) e ndo o volume total de exportacdes.

Ao falar dos gastos governamentais, ele salienta a repercussdo posi-
tiva destes gastos na economia, mas tem o cuidado de mostrar que o aumen-
to da atividade econdmica dai resultante leva também ao aumento das im-

portacdes e, neste caso, o importante é o saldo e nfio o aumento bruto
da renda.

Em 1935 Kalecki ganha uma bolsa de estudo. Resolve ir para a Sué-
cia, onde, no momento, Gynnar Myrdal estava preocupado com problemas
teéricos semelhantes aos seus. Desiludido com os supostos tedricos de
Myrdal, ele parte para a Inglaterra, no ano seguinte (1936), onde, com a
recente publicacdo da Teoria geral, encontraria clima propicio a suas pes-
quisas.

Inicia na London School of Economics, passando depois para Cam-
bridge, onde encontra Keynes e aumenta sua amizade por Joan Robinson
e Piero Sraffa. Em janeiro de 1940 transfere-se para Oxford, onde per-
manece até o fim da guerra. :

Em 1946 volta 2 Polbnia, mas, descontente com a politica stalinista de
seu governo, parte para New York, onde trabalha no departamento econd-
mico das Nacdes Unidas. Permanece em seu posto até 1954, quando se
demite por questdes de principio.

Em 1955 estd novamente na Poldnia e ai permanece até 1968. Neste
ano, com a perseguicdo movida pelo governo a alguns de seus melhores
amigos e colegas, Kalecki demite-se mais uma vez. A personalidade deste
homem é exiremamente coerente. Trés vezes ele deixa cargos e funcdes em
solidariedade a amigos perseguidos ou por coeréncia de principios. Em
1937, j4 na Inglaterra, demite-se do Instituto de Pesquisa de Conjuntura
Econdmica e Precos em solidariedade a Landau, seu antigo superior nesse
instituto, e que perdera o cargo a mando do governo polonés. Em 1954
demite-se do departamento econdmico das Nagdes Unidas porque, sob a
influéncia da guerra-fria e do macartismo, alteraram um relatério orientado
por ele sobre a situagdo econdmica da China popular. Em 1968, abandona
todas as funcdes e cargos na PolOnia e recusa-se mesmo a escrever em seus
jornais, porque um governo sectério perseguia seus colegas.

Morre em 1970 reconhecido como um dos maiores economistas deste
século e deixando atrds de si uma obra notével.

14.4 A RENDA NACIONAL E 0S DETERMINANTES DO LUGRO
(EQUAGAO SIMPLES)

Kalecki inicia seu estudo do capitalismo separando os agentes eco-
ndmicos em duas classes sociais, capitalistas € c.m_om_ﬁmaoam. Supde, ini-
cialmente, uma economia fechada (sem comércio exterior) € sem moﬁm::w.
Supde ainda que 08 trabalhadores gastam tudo o que ganham (nao .mwcﬁmﬁwm“
Tendo em mente estes suposios, divide a economia em irés setores ou

partamentos:

Departamento 1 (produtor de bens de produg@o). o
memzmsm:ﬁo Il (produtor de bens de consumo para 0S omu;m__ﬁm&.
Departamento 11} (produtor de bens de consumo para os trabathadores).

No quadro a seguir, usamos 08 seguintes simbolos:

P — lucro

W — salério

I — investimento

Cc — consumo dos capitalistas
Cw — consumo dos trabalhadores

Os diversos fndices numéricos indicam os departamentos a que %wm.
tencem os simbolos. Por exemplo, Py significa o lucro n_m mewmnmamu o1,
W, significa a massa de galério paga no Departamento 11 eic. "

Para simplificar o raciocinio, ele supde que 0s .cmmm.w._sando.m@._%%
sio produzidos pelos préprios departamentos que OS utilizam. Temos,

entao:

Departamento | Departamento 1l Departamento 11
P1 P2 Ps P
Wi W2 Ws w
1 Ce Cw Y

A soma dos lucros dos trés departamentos d4 o lucro total:

Pr+ P2 + Ps =P
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A soma dos saldrios dos trés departamentos di o saldrio total:
Wi+ We 4+ Ws = W

. > renda nacional pode ser obtida somando a Gltima coluna ou a Gltima
linha.  Temos, entdo:

P+ W
[+ C, + Cy

Y (1) leitura da coluna (vertical)
Y (2) leitura da linha (horizontal)

De (1) e (2) temos:

P+W=1+Cc+ Cup (3

mas como por hipétese os trabalhadores gastam todo o saldrio em bens de

oo.:m:Bo. temos que o saldrio é igual ao consumo dos trabalhadores, ou
seja:

Substituindo (4) em (3), temos:

P+-W=1I+C.+ W
P=1+C, (5

.mmﬁm tltima equac@o ndo € apenas uma igualdade contdbil. Para Ka-
_mo_c., ela quer dizer muito mais do que isso. Quer dizer que o lucro é de-
EHB_mmao pelo investimento (I) e pelo consumo dos capitalistas (Cc). Qual-
a razdo que ele aduz para isto? Por que ndo dizer simplesmente que o
__.83 se divide em investimento e consumo dos capitalistas? A razdo é
simples. Os capitalistas ndo podem decidir diretamente sobre o lucro fu-
turo. Mas cn.ama decidir diretamente sobre o quanto irdo gastar em con-
sumo e em investimento. A decisdo sobre o consumo e o investimento
QﬂmﬂE:m o lucro. E quanto mais gastarem, tanto maior serd seu lucro
Eis uma conclusdo paradoxal. .

— Os capitalistas ganham o que gastam.
— Os trabalhadores gastam o que ganham.

Estas duas afirmagbes de Kalecki decorrem da B =
.wOMOm de ﬁm_m<~.mm. : equacao (5). Nao sdo

Para .Hoam a escola classica e neocléssica, isto tudo é muito estranho
>mﬁ.:. Smith fizera o elogio da parciménia. O capitalista devia ser wmnom“
monjoso para aplicar em investimento o que deixara de consumir. BOhm-
-Bawerk, Fisher e todos os construtores da teoria neocldssica ao. investi-

mento afirmavam que o lucro era o0 prémio pelo sacrificio que se faz ao
adiar o consumo. Chega Kalecki e afirma exatamente o contrério: os ca-
pitalistas tanto mais ganhardo quanto mais gastarem. E isto por uma ra-
zdo simples: o volume da renda pacional nio é dado como se fosse um
bolo. A renda aumenta com os gastos e diminui com 0s cortes nos gastos.
Estd aqui todo o problema da demanda efetiva.

£ bom notar que esta é também a conclusao de Keynes. Nio é a toa
que sua teoria pareceu tao revolucionéria aos olhos neocldssicos.

14.5 0OS SALARIOS E OS LUCROS

Segundo a viséo neocldssica (e a visdo do senso-comum, que nem sem-
pre € visdo de bom-senso), quanto maiores 0s salarios, menores os lucros.
£ a “teotia do bolo”. Se examinarmos bem, veremos que isto ndo é verdade
para a economia como um todo. Voltemos ao esquema de Kalecki:

| 1" i
Py P» Ps )
Wi W: Ws w
1 Ce Cw Y

Se houver um aumento geral de salérios, a curtissimo prazo os lucros
dos departamentos I e II irdo diminuir. Mas o departamento 11, que pro-
duz bens de consumo para 0§ trabalhadores, terd seu lucro aumentado do
mesmo montante em que subiram os salarios. No conjunto, permanece a
divisdo entre lucros e saldrios. O que houve foi transferéncia de renda
dos capitalistas dos setores 1 ¢ 11 para os capitalistas do setor II1. Isto
porque: '

: 3
Wi + W2 = Ps 6)

A equagdo (6) mostra apenas que O lucro do departamento III €
jgual & soma da massa salarial dos departamentos I e II.

A suposicio implicita neste raciocinio é a de que os departamentos
trabalham com capacidade ociosa. Portanto, com o aumento dos salérios,
o departamento III poderd aumentar sua produgdo. N&o se esqueca de
que o departamento III vende bens de salério e de que o0s trabalhadores
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nao poupam. A suposicdo de capacidade ociosa é realista. Kalecki a faz

porque o sistema capitalista quase nunca trabalha com pleno emprego de
“fatores.*

Nao sendo vilida tal suposicdo, teriamos inflacdo no departamento 111
que, ndo podendo atender ao excesso de demanda decorrente de maiores

saldrios, aumentaria seus precos. Esse aumento, por sua vez, se propagaria
por todo o sistema, via pressdes salariais.

Mantenhamos a hipétese da capacidade ociosa, que é a mais realista.
Neste caso, os lucros do departamento III aumentardo. Este departamento
multiplicard suas encomendas ao departamento I que, assim, verd aumen-
tados seus lucros. Voltemos, agora, as equagdes (5) e (1).

P=1+Cc (5)
Y=P+ W (1

O aumento dos investimentos aumentard os lucros. O aumento dos

lucros aumentard a renda que levaré todo o sistema para um patamar mais
elevado.’

14.6 A RENDA NACIONAL E OS DETERMINANTES DO LUCRO
(EQUACAO AMPLIADA)

Vamos agora ampliar o modelo. Ampliar o modelo significa levar em
conta as relacdes do pafs com o exterior, isto €, seu saldo de exportacdes,
os gastos do governo e a tributacio. Neste caso, o produto nacional bruto
serd resultado das somas que aparecem nas duas colunas abaixo:

)] (2)
Lucros brutos menos impostos
Saldrios menos impostos
Impostos diretos e indiretos
Produto Nacional Bruto

Investimento bruto

Saldo das exportagdes
Gastos do governo
Consumo dos capitalistas .
Consumo dos trabalhadores
Produto Nacional Bruto

Reescrevendo em simbolos a coluna (2), terfamos:

V\”N.TQQ.TQE.TM + G

2. Keynes, ao longo das pdginas da Teoria geral, sugere que a situagdo normal numa economia
capitalista & uma situacdo de ndo plenc-emprege dos fatores. Kalecki é mais explicito. Chega a
apresentar uma explicagio plausivel para esse estado de colsas, Ver 2 esse respeito Os aspectos
politicas do pleno emprego. In: KALECKI, Michal, Crescimento e ciclo das economias capitalistas
S8o Paulo, Hucitec, 1930, .

3. Ver Luta de classe e distribuigio da renda nacional, In: KALECKI, Michal. Op. cit.

onde:

Y  renda ou produto nacional bruto
1 investimento )
C. consumo dos capitalistas

Cw consumo dos trabalhadores

EX saldo das exportacdes
G gastos do governo

E evidente que os gastos governamentais terdo tanto maior poder de
ampliar a renda, quanto menores forem os impostos. Mas para se gastar
mais do que se recolhe em impostos, o governo terd de contrair dividas,
Nesse caso terfamos déficit orgamentdrio. O G pode expressar o valor do
déficit orgamentdrio. Pois bem, tanto o saldo liquido das exportacdes como
0 déficit orgamentdrio tém um poder multiplicador sobre os lucros. Estes
serao tantd maiores quanto maiores forem o saldo de exportacdes ¢ o dé-
ficit orcamentario.

O esforco que os paises capitalistas fazem para conquistar e ampliar
mercados avanca nesta linha.

.

Keynes chegara 2 mesma conclusio. O que diferencia Kalecki de
Keynes, neste aspecto, é que o primeiro mostrard que ndo interessa aos
capitalistas que o governo use todo esse poder para eliminar o desemprego.
A capacidade ociosa tem um papel funcional na economia capitalista,
como j4 mencionamos. Elimind-la totalmente, por meio de gastos gover-
namentais, traria desvantagens para os beneficidrios do sistema: (1) aumen-
taria o poder de barganha dos operédrios, (2) diminuiria o poder decisério
dos préprios capitalistas.

14.7 FATORES DETERMINANTES DAS PARCELAS QUE
COMPOEM A RENDA NACIONAL ’

No modelo ampliado, vimos que a renda nacional (Y) compde-se dos
seguintes elementos:

I investimento bruto

Ce consumo dos capitalistas

Cyw consumo dos trabalhadcres
Ex saldo liquido das exportacdes

G  déficit orcamentario

M\H~+ﬁ.a+OE+m,k|_|Q
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Temos de estudar agora os determinantes de cada uma dessas par-
celas que compbem a renda.

14.7.1 Determinantes do investimento

Kalecki percebeu que a chave para se compreender a dinimica do
sistema capitalista estd no investimento privado. O investimento piblico
¢ importante, mas, como vimos, 0 governo nao fem total autonomia para
manipular seus gastos. Assim sendo, grande parte do esforgo de Kalecki
volta-se para a elucidacio do problema dos determinantes do investimento
privado. Abordou-o em vérios trabalhos, de 1933 a 1968. Nunca deixou
de se preocupar com o assunto.” A linha de raciocinio que apresentaremos
aqui baseia-se em dois trabalhos: Teoria da dindmica econdmica, partes ter-
ceira e quarta (Capitulos: 6 a 10) e Tendéncias e ciclo econdmico, onde
expbs sua Gltima visdo sobre o assunto, alterando um pouco 2 visdo ante-

rior.

A — Taxa de juros

A taxa de juros, tio importante para se explicar o investimento nas
escolas cldssica e neocldssica. tem pouco peso na exposigdo de Kalecki. Ve-
jamos por queé.

Kalecki separa a taxa de juros em taxa de curto prazo e taxa de longo
prazo.

B — 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
prépria poupanga. A faxa de juros deve, pois, resultar da interagdo de
outros fatores. Segundo Kalecki, ela depende do volume de transacGes T
e da oferta monetria M, executada pelo Banco Central. Em sua teoria,
a velocidade da moeda ndo é constante como na teoria quantitativa. A
velocidade aumenta com o volume de transacGes. Teriamos:

T
—_— =V "
M

4. Ver a esse respeito MIGLIOLI, Jorge. Acumulagdio de capital e demanda efetiva. Sdo Paulo,
T. A. Quelroz, 1982, p. 275.

mman T ao 0 <o€80 de Qmsmmmmmm. M € a oferta monetéria, V é a velocidade
moeda e r € a taxa de juros de curto prazo. Graficamente:

D:w:mo < ¢ alta (isto é, quando a atividade econdmica é mais inten-
sa), Séra preciso um aumento maior da taxa de juros para motivar uma
redugdo do encaixe monetdrio. A taxa de juros de curto prazo & o preco
que se paga pela rendncia 2 liquidez.

- C — Taxa de juros a longo prazo

: m esta .Exm mo juros que os capitalistas levardo em conta em suas
mo_momm a\m _E.\m.mnamao. Como ela é estdvel, sua influéngcia nestas deci-
sOes ndo € decisiva.

.>a taxa de juros de longo prazo é determinada por uma espécie de
projecéo futura das taxas passadas de curto prazo. Seria uma espécie de
média Bm\x.n_ destas taxas. Além dessa média mével, temos de levar em
conta o risco porque a maturagéo de um investimento de longo prazo impli-
ca sempre maior risco. A taxa de longo prazo &, pois, composta da soma

m.m duas parcelas: a média das taxas de curto prazo e a taxa de risco. Em
simbolos:

i=r+h

onde r € a taxa de curio prazo ¢ h é a taxa de risco. J4 vimos antes que
as taxas de curto prazo sdo instdveis e estdo associadas ao nivel da ativi-
dade econdmica: quanto maior a atividade econ6mica, maior serd a taxa.
\.w taxa de risco (4) comporta-se de maneira inversa e tem papel estabi-
lizador. Por que isso? Porque na porcdo ascendente e no auge do ciclo
m.cmnmo 580 mais intensas as atividades econdmicas. o otimismo oac_.mmmu
rial cresce, diminuindo os riscos.
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Normalmente, i > r porque i = r + h. Mas como este r da férmula
¢ uma média, momentaneamente o i pode”ser igual e at€ menor do que r.
O importante a reter ¢ que a taxa de juros de longo prazo ¢ bastante
estavel e, sendo assim, os fatores decisivos no processo de tomada de de-
cisdo sao outros.

D — Patrimbnio liquido

Um dos fatores condicionantes do investimento é o patriménio liquido
da empresa. O patriménio liquido exprime, em termos monetérios, a pat-
cela do ativo (bens e direitos) que pertence & empresa. O patrimdnio li-
quido é, pois, o capital préprio da empresa incluindo af os lucros. Um
patriménio liquido maior possibilita duas coisas:

— mais facil acesso ao mercado de capitais;

— maior seguranca e, portanto, financiamentos mais faceis, mais ré-
pidos e mais seguros.

Nido é preciso gastar muita tinta para provar que, quanto maior 0
patrimdnio da empresa, maiores serdo suas chances de acesso ao mercado de
capitais. .

O caso dos financiamentos também é evidente. Tanto isto é verdade
que um dos {ndices financeiros para se medir o grau de endividamento de
uma empresa é a relacdo capital de terceiros/capital proprio ou, em lin-
guagem mais condizente com a terminologia atual, exigivel a longo pra-
zo/patriménio liquido. :

Kalecki utiliza o conceito de risco crescente para mostrar a relagdo
entre financiamento e capital préprio. Quanto menor o capital prdprio,
menores os financiamentos: elevar muito os financiamentos com relagdo ao
capital préprio aumenta o risco empresarial. O risco serd crescente se,
mantido o patriménio liquido, aumentarmos os financiamentos.

E — Os determinantes do investimento propriamente ditos

Tendo em mente o' que dissemos antes sobre taxa de juros e patrimd-
nio liquido, podemos indagar, agora, o que leva os capitalistas a investir,
Kalecki fala separadamente de investimento em capital fixo e de investi-
mento em estoque. Na Teoria da dindmica econdmica, ele mostra que o
investimento em capital fixo depende positivamente da poupanga (basica-
mente, lucros retidos das empresas e reservas dos capitalistas), da variacao
da taxa de lucro, de uma varidvel que chamaremos de b e negativamente
do aumento de estoque de capital. Sobre este dltimo item € importante
notar que o investiménto realizado cria maior demanda e também maior
capacidade produtiva (aumenta o estoque de capital). No periodo seguinte,
este aumento da capacidade produtiva terd de ser aproveitado. Isto -sig-

148 nifica que o estoque produtivo adicional aumentard a producdo e esta

producao terd de ser absorvida. Nesse sentido, é evidente que um novo
aumento da capacidade produtiva fica dependendo da taxa de lucro P/K,
onde P € o lucro e K é o estoque de capital. Se o lucro P permanecer o
mesmo, no perfodo seguinte os investidores ndo serdo tentados a investir,
porque com o aumento de K e a manutencdo de P, a taxa de lucro caird.
.Oo:E.mP se 0 lucro crescer, a tendéncia dos capitalistas serd no sentido de
investir mais.

Vamos recapitular. Temos inicialmente a poupanca total S, compos-
ta basicamente das reservas das empresas (lucros retidos) e da poupanca
dos capitalistas. Estes dltimos poderdo investir um montante maior, igual
ou menor que S. A variacdo dos lucros é decisiva nesse sentido. Se os
lucros aumentarem, eles tenderdo a investir mais no perfodo seguinte; se
diminuirem, tenderdo a investir menos. Mas o investimento ainda depende
negativamente do aumento do capital fixo. Jorge Miglioli diz isso com
precisdo: “Se o lucro cresce e também o capital aumenta, entdo no mo-
mento seguinte ndo se investe tanto quanto se investiria se o estoque de
capital -ndo tivesse aumentado.”’

z

. Por fim, outro fator positivo é o fator b que se liga s mudangas e
tnovagoes.

Kalecki distingue decises de investir e investimento efetivo. Indica
por D a quantidade de decisdes de investir em capital fixo, por unidade
de tempo, e por F o investimento efetivo. Certo lapso de tempo deve trans-
correr entre esses dois atos, devido ao periodo de construcdo e a fatores
como atraso mnas decisdes etc. '

Fiif = D )
Podemos agora recorrer aos simbolos de Kalecki para sintetizar tudo
1sto:
AP AK
Fiip =aS, + b - ¢ +b@® @
At At
onde:
Fiip é o investimento no periodo f mais 0 (teta)
a constante de proporcionalidade. Indica a porcentagem da pou-
panca investida
S; poupanca total
b constante de proporcionalidade
AP/A t variacdo do lucro
¢ constante de proporcionalidade
AK/A t aumento do estoque de capital
by constante que sintetiza o efeito das inovagdes
5. MIGLIOL!, Jorge. A lacido do capital e d da efetiva. Sdc Paulo, T. A. Queiroz, 1982.

p. 284.
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A equacdo acima diz, em simbolos, o que escrevemos até agora. O
investimento no tempo ¢ mais 6 (teta) depende positivamente da poupanca
total, da variacdo do lucro e de uma constante b(f), e negativamente do
aumento do estoque de capital fixo.

Vamos agora estudar o investimento em estoque. Kalecki chama este
investimento de Y. O investimento no tempo ¢t mais 6 (teta) serd igual
a taxa de modificacdo da produgdo do setor privado multiplicada por um
coeficiente de proporcionalidade chamado e. Temos, entdo:

g AQt
t =& —-
+0 N

A relagdo entre alteragdes de estoques e modificacdes na produgdo
varia muito de produto para produto. Se existe alguma estabilidade em

e, esta advém da correlacdo entre as flutuagdes dos diversos componentes
da producdo total.

O investimento total é a soma do investimento em capital fixo com
o investimento em estoque. O nivel do investimento depende tanto do
nivel da atividade econdmica quanto da taxa de variacdo desta atividade.

F — Nova tentativa

Kalecki nfo ficou inteiramente satisfeito com a solucdo anterior, dada
ao problema do investimento. “Por isso, continuou pensando no assunto.
Em 1968 expbs sua dltima versdo dos determinantes do investimento no
trabalho Tendéncia e ciclo econémico (publicado em Crescimento e ciclos
das economias capitalistas, edicdo Hucitec).

Esse trabalho deve ser lido com cuidado e muita atengdio por ser
abundante em simbolos matemdaticos. Mas nao é dificil, se tivermos o
cuidado de ir anotando todos os simbolos, a medida que forem aparecen-
do. A idéia nova, com relacdo aos trabalhos anteriores, é a de que parte
do lucro provém da inovacdo tecnolégica. A inovacao tecnoldgica, por
sua vez, é procurada pelo aumento da produtividade que gera menores cus-
tos e, portanto, vendas a precos mais baixos. Por que investir, se a capa-
cidade produtiva nfo estd inteiramente utilizada? A unica explicagdo plau-
sivel é a de que o investimento inovador baixa os custos de produgéo,
abrindo a possibilidade de conquistas de novos mercados. A idéia implicita
é a de que os capitalistas, ao investirem, ndo ajem como classe. Concor-
rem entre si. E nesta concorréncia saird vencedor aquele que conseguir
maijor produtividade média do capital fixo utilizado. O aumento da pro-
dutividade média é fruto da inovacdo tecnoldgica que, por sua vez, resulta

da competicdo intercapitalista para conquistar e manter mercados.

14.7.2 Determinantes do consumo

O consumo dos trabalhadores (Cy) permanece préximo ao nivel de
subsisténcia. Kalecki sugere essa idéia ao dizer que a poupanca dos tra-
balhadores é pouco significativa dentro do sistema. No entanto, eles po-
dem alcancar substanciais melhorias salariais e, assim, aumentar seu con-
sumo se conseguirem organizar-se e formar sindicatos fortes. O consumo
dos trabalhadores fica na dependéncia da organizagdo politica e sindical.

Vejamos, agora, os determinantes do consumo dos capitalistas. J4 exa-

minamos a equagio abaixo, onde o consumo tem seu papel na determinagéo
do lucro:

P =1+ Qn AC
A equac@o seguinte mostra a fungdo-consumo kaleckiana:
C.=A + gP )

Esta equacdo se compGe de uma parcela semi-autdnoma A, que varia
muito lentamente, e de uma parcela gP determinada pelos luctos passados.
Assim, uma parte do consumo dos capitalistas depende dos lucros do pe-
riodo anterior,

Se examinarmos bem a expressdo (2), veremos que a constante g é
uma constante de proporcionalidade muito semelhante & propensdo mar-
ginal a consumir de Keynes: sé que esta tltima relaciona o consumo a
renda e 0 g de Kalecki relaciona o consumo ao lucro passado, como con-
vém, alids, a qualquer andlise que leva em conta as divisGes de classe na

sociedade.

Substituindo (2) em (1), temos:

P =1+ A + qP
P—qP =1+ A
PO —-gq=1I+A
I + A 1
P =—ouP =
1 —gq 1 -gq

d + A

-

- A expressio | ——— | & um multiplicador que poderiamos chamar

1 —¢q
multiplicador kaleckiano. Este multiplicador afeta diretamente os lucros
e s6 indiretamente a renda. O multiplicador keynesiano afeta diretamente
a renda. Com essa ressalva, os dois multiplicadores sdo muito parecidos.

O ¢ é um ntimero entre 0 e 1. Isto porque os capitalistas nao con-
somem todo o lucro, reinvestindo boa parte dele.
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A e q sdo constantes apenas no curto prazo. No longo prazo, elas
variam. Mas de qualquer modo, essa variacdo ndo € muito grande. Isso
significa que o consumo tem papel secunddrio e que o principal determi-

2 .

nante do lucro é mesmo o investimento.

14.7.3 Determinantes do saldo de exportacéo

Todos os paises exportam e importam. O volume de importagéo, por
exemplo, depende de intimeros fatores, entre os quais o coeficiente de
abertura do pafs ¢ o nivel de atividade econdmica.

O coeficiente de abertura indica o grau de dependéncia do pafs com
relacdo ao exterior. E sabido que pequenos paises, como a Bélgica, a Ho-
landa e o Japdo, tém elevado grau de abertura porque nio tém condigBes
fisicas ou geograficas de produzir muita coisa de que precisam. Eles im-
portam muito, mas t€m de exportar muito também, porque as importagdes
sao pagas com exportagdes. Com isto queremos dizer que a melhor ma-
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neira de obter moedas conversiveis é exportando.

O nivel de atividade econémica também afeta as importacGes. Se esta
atividade aumentar, certamente as importacOes aumentarao, porque grande
parte dos produtos intermedidrios (energia, matérias-primas, insumos em
geral) é importada.

H4 outros paises com menor coeficiente de abertura. Nesses, o pro-
blema das relagbes com o exterior é menos dramatico. Sao paises de grande
extensdo territorial ¢ dotados de riquezas excepcionais. Mas mesmo esses
paises ndo podem prescindir do comércio exterior.

Quando determinado governo, por um motivo qualquer, precisa de
moedas conversiveis, ele procura montar uma politica capaz de conseguir
saldos liquidos de exportacdo. A obtengdo de saldos liquidos de exporta-
cdo pode ser conseguida por varios caminbos. Um deles é diminuir as im-
portacOes, mantendo as exportacdes. Este expediente leva freqiientemente
& recessdo porque, ao restringir as importacdes de insumos, restringe-se tam-
bém a atividade econdmica no interior do pais. Além disso, provoca re-
presdlias por parte de outros pafses que se sentem lesados com esta po-
litica. )

»

Outra maneira de aumentar as exportagdes é a desvalorizagio cam-
bial. Ao desvalorizar a prépria moeda, o pais consegue vender seu pro-
duto a um preco mais baixo no exterior. Esta politica tem, pelo menos,

dois inconvenientes um deles é o estimulo ao protecionismo, o outro € o
aumento dos precos dos produtos importados e a inflagdo dai decorrente.

Um exemplo. Suponhamos que o Brasil venda calgados aos Estados
Unidos ¢ que o prego de cada par de sapatos seja de Cz§ 300 no Brasil.

152 Suponhamos que a cotagdo do ddlar esteja. a Cz§ 10. Isto significa que

s3o necessdrios dez cruzados para se comprar um délar. O pregco do par
de sapatos em ddlares serd:

Cz$ 300
—— = § 30 (30 ddlares)
Cz$ 10
Se o Brasil desvalorizar o Cruzado em 20%, isto é, se agora forem
necessérios Cz$ 12 para se comprar um délar, o prego do par de sapatos em
délares caird para § 25 (300/12).

A um preco mais baixo, provavelmente o Brasil venderd mais calgados
aos Estados Unidos, mas pagard 20% a mais quando, por exemplo, quiser
importar petrdleo.

Todos estes expedientes determinam o saldo de exportacdes, mas a po-
litica mais geral seguida pelos paises capitalistas, no sentido de conseguir
saldos liquidos de exportacdo, foi sempre o imperialismo: a expanséo co-

lonial. Este é o movimento bésico para a consecugdo de saldos liquidos
de exportacao.

14.7.4 Determinantes do déficit orcamentario

Os capitalistas fazem muita coisa como classe, mas certamente ndo
investem como classe. Pelo contrdrio, eles competem entre si e a compe-
ticio intercapitalista ¢ um dado importante na determinagio do investi-
mento, como jA mostramos. Por isso, os capitalistas ndo t€m um dominio
completo sobre o investimento privado. A mesma coisa vale para as ex-

portagdes, pois estas dependem também dos paises importadores.

No caso do déficit orcamentirio ou dos gastos governamentais, a coisa
¢ diferente. Kalecki acha que os capitalistas tém um poder direto sobre
este instrumento de determinacdo da renda. Para compreendermos a razao
de tal modo de pensar é preciso situar Kalecki na tradicdo marxista e exa-
minar como esta tradicdo considera o Estado e o governo. Segundo Marx
e toda a tradicdo marxista, o Estado é o instrumento da classe dominante
(classe capitalista). Essa afirmacio ndo deve ser entendida de maneira

simpléria e sem qualificagdes. E claro que ndo se trata de um instrumento

isento de contradicdes: as contradicdes e os choques de interesse existem
no seio mesmo da classe dominante, e o Estado n@o pode escapar as ten-
soes daf decorrentes. Além disso, este Estado tem de legitimar-se e ele
s6 se legitima apresentando-se a todo o povo como guardidio dos interesses
gerais. Tudo isso faz com que seus atos sejam ambiguos, mas, no fundo,
o Estado estd mesmo a servico da classé capitalista. E neste sentido que,
ao intervir na economia (por exemplo, ampliando seus gastos), ele pode
criar maiores oportunidades para a expansdo dos lucros e a eliminagdo do
desemprego. E, muitas vezes, ele age nesse sentido. Mas, ao fazer isso,
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ameaga 0 poder decisério dos capitalistas. Por essa razdo, estes tiltimos
impdem certos limites & intervencdo governamental na economia. Os li-
mites surgem quando a ampliacio da intervencdo estatal ameaca a atitono-
mia n_mm capitalistas ou certos valores do sistema de mﬁa-muuuwa.mm. Quando
1sto o ocotre, a acao estatal € aplaudida. Ja dissemos antes que uma das
maiores fontes de lucro e de geracdio de empregos, no mundo capitalista
€ a producdo de armamentos. Esta produgdo comporta, pelo menos, n_smm,
vantagens com relacao a outros tipos de gastos governamentais; 2.”. neste
processo, o Estado ndo se substitui ao setor privado, ele faz encomendas

a este setor; (2) as armas podem servir também 2 defesa do proprio sis-
tema.

_ Seja como for, um dos grandes instrumentos & disposigdo dos capi-
talistas para aumentar a renda e eliminar o desemprego é o uso do Estado
para ampliar a demanda efetiva, mas, por razdes pouco explicitas, eles o
usam com patrciménia, a ndo ser no caso de gastos com armamentos. So-
bre este dltimo fato Kalecki diz o seguinte:

“De fato, atualmente o excedente econdmico disponivel é em grande
parte usado para produzir armamentos. Assim, a économia é mantida pelas
despesas em armamentos e o povo tem assegurado seu meio de vida por
meio da manufatura de meios de destruicio. Para um observador de fora,
isso parece um perfeito absurdo, porque o excedente poderia ser usado
para incrementar o investimento ou o consumo. Mas, na verdade, o exce-
dente ¢ desperdigado ou pior do que isso.

Mesmo que seja um absurdo, tal método de manter o pleno emprego
assegura a0 Sw:m:mmua moderno um regular grau de estabilidade politica,
porque embora os niveis de consumo das massas ndo sejam tdo altos como

uomanmﬂ ser, ainda assim eles sdo mais altos do que os que prevaleceriam
em condigdes de desemprego.”$

14.8 PAISES SUBDESENVOLVIDOS

O grande problema dos paises capitalistas desenvolvidos € o da subuti-
:Nmmm.o de sua capacidade produtiva, subutilizacdo que parece inerente ao
proprio sistema. J4 vimos que isso decorre de deficiéncia de demanda efe-
tiva. O aparetho produtivo é suficiente para absorver toda a forca de tra-
balho, mas, por falta de demanda, nfio a absorve.

No caso dos pafses subdesenvolvidos, o problema ndo é tanto o da
subutilizacdo da capacidade produtiva, embora esta também exista, mas
o m.m um apareiho produtivo incapaz de absorver toda a forca de trabalho.
Dai resulta um padréo de vida muito baixo, nfo para todos, mas para a
maioria mm populacdo. E preciso investimentos que ampliem o estoque de
capital fixo; o problema é mais de oferta que de demanda. No entanto,

6. KALECKI, Michal. Crescimento e ciclo d i itali !
onedn (U601 T o, ciclo das economias capitalistas. Sdo Paulo, Hucltec.

Kalecki é um homem preocupado com o bem-estar das massas. Para ele,
s6 os investimentos ndo bastam: é preciso crescer, mas crescer dentro de
um estilo que beneficie a todos. Esta é uma de suas preocupagdes funda-
mentais.

.

“Q problema crucial dos pafses subdesenvolvidos é o aumento consi-
derdvel do investimento, ndo a fim de gerar uma demanda efetiva — como

2

é o caso numa economia desenvolvida, mas com subemprego —, mas para
acelerar a expansdo da capacidade produtiva indispensavel para o rdpido
crescimento da renda nacional. Haverd, todavia, trés importantes obsticulos

N

3 aceleragio do investimento. Primeiro, é possivel que o investimento pri-
vado ndo se cfetive a uma taxa desejavel. Segundo, poderd haver deficién-
cias de recursos fisicos para produzir mais bens de investimento. Terceiro,
mesmo se as duas primeiras dificuldades forem superadas, haverd ainda o
problema do suprimento adequado de géneros essenciais de consumo para
cobrir a demanda resultante da expansdo do emprego.” 7 .

Kalecki aponta solugdes tedricas para a superacdo dos obstdculos men-
cionados. Mas faz questio de acentuar que sdo solugbes fedricas, pois a
implementacdio de tais solucBes encontraria obstéculos formidéveis no pla-
no institucional e politico. Na verdade, para que tais solucbes fossem efe-
tivadas com éxito seria preciso planejar a economia, reorientar a estrutura
dos investimentos no sentido de priorizar a producdo de bens essenciais e
alterar a estrutura tributéria, pois nos paises subdesenvolvidos, a estrutura
tributéria iniqua soma-se enorme evaséo fiscal.

N

Tudo isso é muito dificil. Ao se referir & agricultura (que seria um
dos campos prioritarios da acdo reformista, porque dela depende a produ-
cdo de alimentos), ele diz que nem mesmo a reforma agrdria seria sufi-
ciente, porque a experiéncia mostra que, mesmo quando a reforma agréria
¢ levada a cabo, os camponeses continuam sob o dominio dos empresta-
dotres de dinheiro e dos intermedidrios.

Como se vé, os obstaculos que se erguem contra a solucdo desses pro-
blemas sdo todos de ordem institucional e politica, ndo de ordem técnica.
E Kalecki est4 tdo consciente disso que chega a afirmar que a superagdo de
tais obstdculos exigiria forcas maiores do que as que levaram & Revolugéo
Francesa.

14.9 SOCIALISMC VERSUS CAPITALISMO

Vejamos algumas reflexdes de Kalecki sobre economias socialistas. Co-
mo ¢ sabido, as economias socialistas orientam-s¢ por um planejamento
central. Este planejamento apresenta caracteristicas diversas de nagdo para
nacdo e pode significar melhor aproveitamento dos recursos econdmicos.

7. Ver KALECKI, Michal. Crescimento e ciclo das economias capitalistas. S0 Paulo, Hucitec,
198C. cap. 12.
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Conhecedor das economias capitalistas avangadas e das economias so-
cialistas, Kalecki tem elementos mais do que suficientes para avaliar a
maior ou menor racionalidade de cada um desses sistemas,

Por ocasido da abertura democratica, ocorrida na Pol6nia em 1956,
surgiu o debate sobre o problema da alocacdo de recursos. Alguns economis-
tas poloneses (talvez descontentes com a rigidez dos planos e a ineficiéncia
burocrética) propunham a adogdo de certos mecanismos do sistema de mer-
cado para melhorar o aproveitamento dos recursos econdmicos. Pretendiam,
assim, conciliar os beneficios do sistema de precos com o planejamento
sccialista. Kalecki coloca-se contra esta corrente, por niao ver maior racio-
nalidade no sistema de mercado. O problema da persistente capacidade
ociosa no capitalismo, com o desemprego daf decorrente, é indicio mais do
que suficiente do irracionalismo do sistema. Pelo menos se considerarmos
a “racionalidade” do ponto de vista da sociedade como um todo e nio do
ponto de vista do sistema de empresas. Mas também é evidente que o
plano pode ser melhor ou pior, mais ou menos democritico etc. E pre-
ciso melhorar o sisterna de planejamento, ndo substitui-lo por algo pior.
Esta € a posicdo de Kalecki. Nesta linha, ele se esforca por mostrar a ne-
cessidade de planos menos centralizados, menos autoritdrios, mais abertos
a participaco dos conselhos operérios. Tais planos ndo estdo isentos de
risco, ¢ s6 podem ser implementados mediante um processo de tentativa e
erro. Apesar dos riscos inerentes a uma maior participacdo operdria, os
conselhos operdrios significam um avanco no caminho da democratizacio
socialista e sdo defendidos por Kalecki.? .

Outra preocupacio desse autor refere-se 4 taxa de investimento nas
economias socialistas. Devem estas economias privilegiar o investimento
em bens de producio ou em bens de consumo? Qual a relac@o entre con-
sumo e investimento? Qual deve ser a taxa de investimento em bens de

produgio? Deve ser maior ou menor que a taxa de crescimento da renda
nacional?

A maior parte das respostas a estas perguntas depende dos objetivos
dos formuladores de politica econdmica. Mas ha também questdes técni-
cas. A economia pode crescer a uma taxa constante, digamos, 5% a0 ano.
No entanto, se se quiser alterar a taxa de crescimento da renda nacional
(passando-a de 5 para 8 por cento, por exemplo), serd preciso que os meios
de produgdo crescam mais rapidamente que os bens de consumo. Trata-se
de uma opcdo politica, com apoio em estudos técnicos. E evidente que, ao
privilegiar a producéio de meios de produgdo, o consumo serd, momenta-
neamente, prejudicado. Ou, como diz Kalecki: “a participagdo do con-
sumo na renda nacional (C/Y) declina com a maior participacéo do inves-
timento da renda (I/Y) e com a taxa de crescimento da renda (AY/Y)”?

8. Ver Conselhos operdrios e planejamento central. In: KALECKI, Michal, Colegdo grandes
cientistas sociais. Sdo Paulo, Atica, 1980. Volume organizado por Jorge Miglioli.

9. Ver KALECKI, Michal. Op. cit. Dinamica do investi ) e da renda nacional na economia
socialista. p. 180 ss.
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Tanto no capitalismo como no socialismo, o investimento € a chave
para se descobrir a dinfmica da economia. Mas, néo estando mais subme-

z

tido as conveniéncias dos interesses privados, o investimento socialista &
controlével.

Se compararmos a visdo de Kalecki com a de Keynes, encontrare-
mos semelhancas notaveis. Mas hé também diferencas. Cada um mmmmmm
autores tem sua prépria visdo do mundo, que surge de duas filosofias
opostas no encaminhamento das questdes econdmicas.

QUESTOES PARA REVISAO

A leitura atenta do texto dé condicdes para que se responda as questdes se-

guirtes:

1. Situe Kalecki em sua época, e diga quais os principais problemas abordados
em sua obra. .

2. Alguns autores consideram Kalecki um keynesiano. Por que isso? De que
linhagem ele descende?

3. Cite algumas diferencas entre a obra de Keynes e a de Kalecki.

4. Qual o principal livro de Kalecki e quando foi publicado? .

5. Trés vezes Kalecki renunciou a cargos e empregos, por mo:am:mammm a m::.
gos ou por fidelidade a certos principios que ele E_m.m<m imporiantes. m.&.
é um dos tragos marcantes de sua personalidade. Cite as trés circunstan
cias que provocaram estas atitudes.

6. Repita o quadro de Kalecki sobre os trés departamentos. Explique-o e mos-

tre como ele chegou a conclusfo dos determinantes do lucro.

osicdo tedrica de Kalecki sobre despesa, lucro ¢ renda com a
" M%wﬁmwﬂma% %amam Smitn, Fischer e Bshm-Bawerk sobre os Bm_mBOm Mm:_mm.
da massa de saldrios provoca redugdo equivalente da massa
. MM__WM_HMEW luz do texto anterior, discuta esta afirmacdo chﬁ_ﬁ_._ao Hoamw
as suas implicagbes. Imagine, por mxm.:mu_ﬁ.u, que a massa de sa m:oma en o
aumentado em 10%. Quais as conseqiiéncias disso para o conjunto da ec
nomia? N
9. Hoje (1986), discute-se muito o déficit o«mmimq&zo do mowm_..:oxﬂw a M_MMN
piblica interna, no Brasil. Este problema nao é novo, e o proprio o?ma Lo
argumentos a favor do déficit governamental. No Brasil se M_N que o _m_
é fruto de ineficiéncia administrativa (o que pode ser <m&m. mu. Bm,_w mﬁ.w. uom
deria ser também resultado de uma opgio de politica mnc:os_ﬂm.x, ustifiqu
esta tltima afirmagdo, a luz dos ensinamentos de Keynes e Kalecki.

10. Qual a equacdo ampliada da renda nacional? Comente-a.
11. Como Kalecki encara o problema da taxa de juros?

i i sarial (patrimdnio liquido) condiciona as ati-

% _mwmn_w_m:Mm%om:%c_.Mmmmvﬂw_ Mﬂ%ﬂm ao :mmmm:_.:m:ﬁo e explique o que Kalecki

entende por principio do risco crescente. o . ,

13. Que fatores determinam o investimento privado .omv:m__m.nmﬂ.V Explique cada
fator isoladamente e a evolucdo tedrica de Kalecki neste assunto.

.14. Quais os fatores determinantes do consumo?
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15. Fale sobre os determinantes do saldo de exportagdo. .
16. Fale sobre o determinante do déficit orcamentario. Este é um problema em
moda, hoje. Qual a posicéo dos capitalistas diante do déficit e por qué?

17. Segundo Kalecki, a maioria dos problemas dos paises desenvolvidos resulta
de uma deficiéncia da demanda. No caso dos pafses subdesenvolvidos, ele
tem outra posicdo. Explique esta posicéo.

18. Quando, na Poldnia, surgiu a-discussdo sobre a necessidade de uma alocacgdo
mais- eficiente de recurses, houve alguns tedricos que se posicionaram a
favor do sistema de mercado (sem negar o .carater socialista da economia).
Explique por que Kalecki se manifestou contra essa posicéo.-
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Livro apresentado por Jorge Miglioli, professor da Universidade de
Campinas (Unicamp) e grande conhecedor da obra de Kalecki.
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A apresentagdo e organizacdo do texto é de derge Miglioli. E apre-
sentado, no final do livro, um esbogo de programa de estuds da obra de
Kalecki sobre economias capitalistas. Este programa foi seguido no cur-
so de mestrado da Unicamp.
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