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PREFACIO

Os ensaios que compdem este livro podem ser considerados
ndo como um suplemento, mas como uma introdugdo a meu Accu-
mulation of Capital, obra que demonstrou ser excessivamente dificil.
A falha principal, creio eu, estava no modo demasiado conciso de
exposicdo das idéias principais, mormente no capitulo 8° além da
auséncia de uma indicagao suficientemente clara do ponto em que
necessariamente nos separdvamos da confusa, porém importante,
doutrina tradicional, para adotarmos uma perspectiva keynesiana
dos problemas do longo prazo. Ofereco o presente livro, com meus
pedidos de desculpas, aos leitores cuja cabe¢a doeu devido a leitura
do primeiro.

Tenho visto muita discussao e mal-entendidos provocados pela
mistura de nogdes originarias do sistema de pregos de oferta-e-de-
procura de Walras com outras, originarias da concepg¢ao de lucros
normais de Marshall (ou de Marx). O primeiro dos ensaios deste
livro procura desfazer a confuséo.

O segundo, juntamente com o apéndice que o acompanha,
esboca uma generalizacdo da Teoria Geral que espero seja mais
clara do que minhas tentativas anteriores nesse sentido.

Os criticos mais perceptivos de minha Accumulation expro-
braram-me o rebaixamento seletivo do grau de abstracdo. Certa-
mente ndo deixa de ser legitimo formular um modelo altamente
abstrato e extrair dele conclusGes aplicaveis aos problemas reais.
Em diversas passagens daquele livro eu deixei indica¢des quanto
a aonde, em minha opinido, se poderia descobrir que a analise
conduz. Desta vez eximi-me mesmo das indica¢ées. Minha preocu-
pagao principal é desencalhar a analise econémica do lodacal da
teoria do equilibrio estatico. Uma vez solta, ela podera enveredar
por muitas diregdes atraentes.

O “Modelo de progresso técnico” torna a argumentacgéo ainda
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mais formalista do que a verséo anterior, mas espero que dessa
forma se esclarecam alguns pontos.

O “Teorema neocléssico” distila a esséncia da andlise da fron-
teira técnica que na primeira tentativa havia saido muito pesada.

Quanto a erros mesmo, encontrei dois contidos na Accumulation.
O primeiro foi apontado pelo Sr. Little e corrigido quando o livro foi
reeditado. Referia-se a formula do Sr. Harrod, ponto esse que agora,
espero, se acha tratado de forma correta na nota n° 10.

O segundo diz respeito a idéia de que quando o desemprego
surge como resultado do crescimento da forca de trabalho acima
da demanda de mao-de-obra, criada pelo estoque existente de bens
de capital, uma queda dos salarios nominais pode provocar a ele-
vacdo da taxa de acumulacdo. Supde-se que (sem alteracdo das
expectativas de lucro) o investimento bruto sofra o efeito da inércia,
em termos nominais, de forma que uma queda da taxa de salarios
nominais va aumentar o investimento liquido em termos reais. 1sso
parece bastante plausivel, mas foi erréneo concluir que a taxa de
acumulacéo pudesse ser acelerada desse modo. Depois de uma que-
da definitiva dos custos nominais, ajustam-se as cotas de amorti-
zagcdo em termos nominais e a inércia do investimento bruto inci-
diria dali por diante sobre o novo nivel, mais baixo. Cai em erro
com relacgéo a esses dois pontos por ndo ter enxergado as implicacgdes
de minhas proprias idéias bésicas. As correcdes reforcam e néo
desmentem minha anélise.

Agradeco aos editores do Quarterly Journal of Economics, Ri-
vista di Politica Economica e Review of Economic Studies, por sua
permisséo de reproduzir, respectivamente, o primeiro, o terceiro e
parte do Ultimo dos ensaios seguintes.

JOAN ROBINSON

Cambridge, marcgo de 1962
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OS PRECOS NORMAIS

A doutrina tradicional que se enquadra sob o titulo de Teoria
do Valor e da Distribuicéo ndo retrata um Unico sistema de pregos;
consiste de varios sistemas, cada um deles apropriado ao modelo
de uma espécie diferente de economia.

Os modelos podem ser divididos em duas classes amplas, com
Varios tipos intermediarios onde se combinam elementos de cada
uma delas. Em uma das classes, a énfase principal é dada a divisao
vertical entre grupos de produtores com diferentes disponibilidades
de fatores adequados (em termos de qualidade ou das proporcoes
em que existem) & produc¢do de diferentes mercadorias. Na outra,
a énfase se dirige & divisdo horizontal entre as classes sociais.

Neste ensaio discutiremos o problema em termos de um sistema
fechado, desprovido de atividade econdmica por parte do setor publico.

A OFERTA E A DEMANDA

A existéncia de pregos implica em intercambio e o intercambio
implica em especializacdo. No primeiro tipo de modelo, a base da
especializacdo esta nas caracteristicas técnicas dos fatores de pro-
ducdo. “(Na) situagdo primitiva... todo o produto do trabalho per-
tence ao trabalhador; ndo o dividindo com o detentor das terras
nem com o patrdo.” O trabalho ndo tinha prego; a remuneragédo
do trabalho era o produto fisico, a ser consumido ou negociado.
Adam Smith afirmou que nessa situacdo “a proporcéo entre as
quantidades de trabalho necessarias para adquirir os diferentes

1  Wealth of Nations (Everyman's Library), i, 57. (Publicado em Adam Smith, Investigacao
sobre a Natureza e as Causas da Riqueza das Nagdes, Abril S.A. Cultural e Industrial,
Sé&o Paulo, 1974, p. 61.) (N. do T.)
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objetos parece constituir a Unica circunstancia que pode fornecer
uma regra para a troca desses mesmos objetos entre si”.? Mas essa
regra ndo se aplica onde ha diferengas na qualidade do trabalho.
Se os cagadores que trocavam castores por veados pertencessem a
tribos diferentes, uma delas vivendo & beira de um rio e a outra
nas montanhas, o comércio entre eles seria regulado por regras
tradicionais, ou pelas leis da oferta e da demanda.

A base da especializacdo pode depender da propriedade dos
fatores naturais de producdo ou da habilidade e conhecimento hu-
manos. No modelo que serve para a chamada teoria do comércio
internacional, os fatores existem em grupos separados de compo-
sicdo arbitraria. Pode-se fazer com que o mesmo modelo sirva para
uma economia em que os trabalhadores, dotados de habilidade e
conhecimento relativo a varias ocupagfes e transmissiveis por he-
ranca, detém a propriedade dos meios de producéo que eles operam,
€ negociam uns com 0s outros seus produtos.

Para estabelecer esse modelo em forma pura, supomos que
ndo existe o emprego de mao-de-obra assalariada. Entende-se que
a troca de produtos se processa de acordo com principios puramente
comerciais (apesar de, na realidade, esse comércio achar-se gover-
nado em grande parte por regras tradicionais e cerimoniais); cada
grupo de produtores de uma mercadoria homogénea é suficiente-
mente NnuMeroso para que a concorréncia prevalega em seu interior,
no sentido de que os precos independem do volume das transagdes
de qualquer um dos comerciantes, e de que ndo ha combinagdo de
precos entre eles.

As condicOes da oferta e da demanda de mercadorias nego-
cidveis dependem dos gastos e dos habitos dos individuos envolvidos
e da distribuicdo de poder aquisitivo entre eles, das técnicas de
producéo predominantes, do nimero de produtores com diferentes
aptiddes, dos recursos naturais disponiveis e do estoque de meios
de producéo produzidos existente (teares e estoques de fios, fusos
e estoques de fibras de linho, para a producéo de tecido, forjas e
estoques de ferro, fornalhas e estoques de minério, para a produgao
de ferraduras, e assim por diante).

Pode-se satisfazer qualquer conjunto de condi¢des mediante
um padréo especifico de producfes e precos. Isso se acha exposto
no sistema de equilibrio geral de Walras e ndo h& necessidade de
repeti-lo aqui.

O fato de que os pregos de equilibrio predominam num dado

2 Ibid., p. 48. (N. do T.)
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momento ndo quer dizer que nos encontramos em uma posi¢éao
estacionaria. O equilibrio entre oferta e demanda pode ser tal que
ocorre investimento, isto é, pode ser que haja demanda para acrés-
cimos aos estoques. Pode ser que um ferreiro com dois filhos esteja
gastando parte de sua producdo corrente de ferraduras na cons-
trucdo de uma forja. Um ferreiro com um filho poderia considerar
gue as vantagens de uma futura elevacéo da producéo de ferraduras
por unidade de esforco, que adviriam de uma forja que poupasse mais
trabalho, valham um sacrificio em termos de consumo imediato.
Ademais (e esse € um ponto que em geral ndo se salienta),
nao se presume que os precos de equilibrio sejam tais que todos
0s personagens da histéria consigam ganhar a vida. Partimos de
um conjunto arbitréario de condigfes, de uma quantidade arbitraria
de fatores de producéo de cada tipo e de um numero arbitrario de
proprietarios de fatores. Os pregos que vigoram em situacdo de
equilibrio, num dado momento, podem ser tais, que alguns dos
individuos em questéo se encontrem em vias de morrer de fome.

Juros, empréstimos e poupanca

Um dos problemas que ddo margem a confuséo é a natureza
do sistema monetario que se esta supondo. Esse modelo pode ser
estabelecido de uma forma ndo monetéria, no sentido de que néo
contenha qualquer unidade contabil geralmente aceita ou qualquer
veiculo de acumulagdo de poder aquisitivo. Cada familia fornece
sua propria forca de trabalho. Cada tipo de trabalho recebe sua
remuneragao em espécie. Existe um padréo de equilibrio dos pregos
das mercadorias com relagdo uns aos outros, mas ndo ha um nivel
geral de precos. Como medida de conveniéncia, 0 economista que
estiver observando essa situagao podera efetuar seus calculos em
termos de unidades de uma mercadoria escolhida como numeéraire,
mas cada familia dentro da economia se acha interessada no poder
aquisitivo de seus préprios produtos, com relacdo a quaisquer outras
coisas que gostaria de comprar. O nivel de precos em termos do nu-
méraire é apenas o0 inverso do poder aquisitivo de uma unidade de
uma dada mercadoria e ndo tem mais significado que qualquer outro.

O fato de que o0 modelo é ndo monetario nao deixa de fora o
empréstimo a juros, na medida em que as transagfes se dao dire-
tamente entre as partes interessadas; ndo existe o redesconto nem
o0 mercado de dividas indiretas (as obrigacdes transferiveis consti-
tuem a esséncia do dinheiro). Os empréstimos consistem em uma
oferta de mercadorias a serem consumidas, usadas ou negociadas
por outras, a serem usadas ou consumidas mediante uma promessa
de pagamento futuro. A qualquer momento existe a oferta de em-
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préstimo por parte das familias cujos rendimentos advindos da
producéo e do comércio (e do pagamento de juros sobre empréstimos
anteriores) tenham excedido, no passado recente, suas compras de
mercadorias a serem consumidas ou adicionadas a seu estoque de
meios de producdo; isto é, pelas familias cuja poupancga excede seu
investimento. A oferta de valores passiveis de empréstimo também
é alimentada pelo pagamento de empréstimos passados que o credor
deseja emprestar novamente. A demanda de empréstimos provém
das familias cujas compras para fins de consumo e acréscimo ao
estoque de meios de producgdo excedem sua receita corrente. A taxa
de juros a qual os empréstimos sao negociados flutua de um dia
para o outro mediante variacdes de pressao da oferta e da demanda.
(Uma vez que ndo existe um acumulo de valor livre de risco e de
custos disponivel aos emprestadores em potencial, que desejam in-
crementar seu poder aquisitivo, a taxa de juros sera negativa quan-
do houver uma presséo suficientemente forte da oferta com relagéo
a demanda de valores passiveis de empréstimo.)

Para cada familia em particular hd uma eficiéncia marginal
esperada do investimento em termos de seus prdprios produtos
(para um ferreiro, a razdo entre um fluxo de ferraduras futuras e
0 prec¢o atual de uma forja em ferraduras), dependendo das condi-
¢Oes técnicas e da relacdo entre a méo-de-obra disponivel na familia
e seu estoque existente de meios de producdo. Seu valor subjetivo
para a familia depende da expectativa quanto ao futuro poder aqui-
sitivo de seus produtos com relacéo a diversas outras mercadorias,
e da expectativa quanto as necessidades futuras da familia. Os
fatores que influenciam suas decisdes de investimento sdo eviden-
temente complexos ao extremo. E possivel dizer, contudo, que em
geral uma taxa de juros baixa tenderd a estimular tanto o inves-
timento como o consumo, ja que, quando se espera gque 0S custos
de um empréstimo em termos de seu préprio produto sejam menores
gue o rendimento marginal do investimento que ele cobre, a renda
futura esperada pode ser aumentada sem que a prépria familia
tenha que realizar qualquer poupanga.®

Toda modificagdo no estoque de meios de producéo produz
um novo padrao de equilibrio dos pregos. Pode ser que as condicfes
sejam de molde a colocar em dificuldade uma dada mercadoria, de
forma que um pequeno acréscimo da produg¢do provoque saturagao
e reduza seu poder aquisitivo abaixo do nivel de subsisténcia; ou

3 Do relato feito acima sobre a taxa de juros num modelo ndo monetario, pode-se seguir o fio
de diversas linhas de pensamento, que se emaranham bastante quando s&o acompanhadas
sem maiores consideracdes quanto aos problemas de uma economia industrial moderna.
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gue uma elevacao relativa na producéo de outras coisas eleve ra-
pidamente seu preco; uma posi¢do de equilibrio é entéo violenta-
mente diferente de outra, apesar de apresentar apenas pequenas
diferencas no que diz respeito a oferta de fatores.

Um estado estatico

Ocorre um estado estacionario quando a forca de trabalho for
constante para cada grupo de produtores em separado, e quando
todas as familias estiverem satisfeitas com os estoques de meios
de producgéo que possuem e 0s estiverem mantendo intatos, de modo
gue o investimento bruto seja igual ao desgaste, item por item, e
a poupanca liquida for igual a zero. Mantendo-se inalterados os
habitos e os gastos, h4 um padréo de equilibrio da producéo e dos
pregos correspondente a oferta de todos os fatores de producéo
entdo em existéncia.

Cada familia poupa na medida em que o rendimento que
possa obter, seja através de investimento adicional em meios de
producdo para seu proprio uso, seja sob a forma de juros sobre
empréstimos efetuados a terceiros, exceda sua preferéncia subjetiva
pelo consumo presente, em comparacéo com o futuro. Poupanca
zero significa que a eficiéncia marginal do investimento é igual,
para todas as familias, & taxa de desconto que exprime a preferéncia
da familia para a qual ela é mais baixa. Entédo, e somente entéo,
h& uma produtividade marginal uniforme do investimento em toda
a economia.

O valor do débito em aberto é mais uma questdo de acidente
histérico. As familias que estejam operando meios de producdo que
nao foram adquiridos gracas a sua prépria poupanca estardo pa-
gando juros aquelas que possuem riqueza (o fruto de poupanga
realizada no passado), além dos meios de producdo que elas operam.
A taxa de juros que estd sendo paga sobre os débitos antigos deve
ser apenas um pouco menor que a eficiéncia marginal do investi-
mento, j& que uma oferta de empréstimo a uma taxa apreciavel-
mente mais baixa ativaria o investimento. (Uma oferta a taxa mais
elevada nédo encontraria interessados.)

Deve-se observar que, mesmo quando essas condigdes rigoro-
sas se acham satisfeitas, ndo h4 nada no quadro que corresponda
a uma taxa de lucros sobre o capital. Podemos, se quisermos, atribuir
valor a todos os bens existentes de acordo com seu preco de equilibrio
em termos de algum numéraire, chamando a soma dai resultante
de “capital”; e podemos atribuir valor ao fluxo liquido total da pro-
ducdo nos mesmos termos, mas ndo ha meio de distinguir que

parte desse fluxo é a que pertence ao “capital” e que parte, ao

131



OS ECONOMISTAS

trabalho que esta sendo feito com a ajuda dos meios de produgao
que ele compreende.

O significado do equilibrio

A analise do equilibrio geral pode apenas descrever a posi¢ao
correspondente a um determinado conjunto de condigdes e comparar
as posigdes correspondentes a diferencas especificadas dessas condi-
¢Oes. Nada pode dizer sobre os efeitos das modifica¢des das condicdes.

Uma posicdo de equilibrio é estavel, num sentido puramente
formal, quando as curvas relevantes se cruzam de forma adequada.
E estavel na realidade, uma vez que tenha sido atingida e quando os
pequenos desvios aleatorios dessa posi¢ao séo rapidamente anulados.

E outra coisa bem diferente dizer que ela tem a propriedade de
persistir através do tempo. Isso seria verdadeiro no tocante ao estado
estaciondrio, desde que nao ocorressem quaisquer modificacbes nas
condigdes basicas e prevalecesse a tranquilidade perfeita. Mas uma
posicao de equilibrio que contenha acumulagéo de meios de producéo,
consumo de recursos passiveis de esgotamento ou a ameaga de queda
abaixo dos niveis de subsisténcia, pairando sobre algum grupo de
produtores, se acha em processo de desfazer-se por dentro — e eventos
aleatdrios podem desfazé-la a partir de fora. Quando uma economia
que corresponde mais ou menos a esse modelo mantém comércio com
um tipo diferente de economia, as modificacbes que ocorrem nesta
ultima podem afetar aquela drasticamente.

O periodo de tempo que demora para se chegar perto do equi-
librio, partindo-se de um ponto inicial arbitrario, pode ser longo,
indefinidamente longo em certas circunstancias. (Walras se defen-
dia postulando que a posicéo de equilibrio é descoberta antes de
ocorrer qualquer relagdo comercial.) Assim, quando ha uma pro-
pensao a ocorréncia de modificagfes nas condicdes, a analise indica
ser provavel que o equilibrio jamais se verifique.

4 Podemos tornar o modelo mais elaborado permitindo que os artesdos empreguem trabalha-
dores — os filhos mais novos indesejados ou filhos naturais de outras familias. Dada a
quantidade de terra e equipamento que ele possui, haverd entdo um produto marginal
liquido definido da méo-de-obra para cada empregador, do qual poderemos deduzir sua
curva de demanda de trabalhadores em termos de seu produto. O nivel dos salarios, para
os trabalhadores néo qualificados, tem que ser mais ou menos 0 mesmo em termos de
qualquer produto em que seja medido. O rendimento marginal esperado sobre o investimento
em equipamento tenderd entéo a ser tanto mais elevado quanto mais facilidade houver no
mercado de méo-de-obra: quer dizer, quando mais baixo for o custo da méao-de-obra adicional
em termos do produto de cada investidor. Mesmo assim, n&@o existe um modo de se calcular
o rendimento médio sobre o equipamento, independentemente da “remuneragdo da empresa”
de que o empregador se beneficia. Quando o nimero de empregadores que se dedicam a
diferentes linhas de produgdo varia conforme os lucros esperados em cada uma delas, o
modelo se dissolve, porque entdo ja ndo ha uma oferta dada de fatores especificos.
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A fim de fazer com que a argumentacéo seja aplicavel a si-
tuagdes reais, temos que abandonar a analise do equilibrio e abordar
0 problema em termos de um processo histérico, com o sistema
continuamente dando guinadas de uma posi¢édo fora de equilibrio
para outra.’

SALARIOS E LUCROS

No segundo tipo de modelo, ndo existem diferencas perma-
nentes entre os fatores de producdo. A mao-de-obra pode ser trei-
nada e o equipamento projetado para qualquer utilizacdo. Para
fins de simplicidade da argumentacdo, vamos supor que todos 0s
trabalhadores sejam semelhantes.® Os trabalhadores ndo tém pro-
priedades e necessitam trabalhar para aqueles que podem lhes
fornecer meios de producéo para operar.

N&o se pode conceber que uma economia em que 0s proprietarios
empregam trabalhadores (diretamente ou por meio dos administra-
dores das firmas) funcione sem dinheiro, no sentido de algum meio
de troca de aceitacéo geral. Os salarios sdo acertados em termos de
dinheiro e os pregos dos produtos sdo estabelecidos em termos de
dinheiro. Os ganhos reais de um trabalhador e o custo real da méo-
de-obra para um empregador surgem entdo das relagbes entre os
precos e os salarios em termos de dinheiro. As taxas de salarios em
termos de dinheiro sdo puramente arbitrarias. As modifica¢Bes das
taxas de salarios nominais tém conseqiiéncias “reais” importantes,
mas as diferencas, em posicdes de equilibrio, nada afetam a ndo ser
as palavras e 0os numeros usados para descrever pregos e rendimentos
e 0 nimero de unidades que compdem o estoque do meio de troca.
Na discusséo que se segue, todos os valores sdo tomados como relativos
ao nivel das taxas de salarios nominais.

Precos normais

Uma firma (isto é, a unidade em que 0 emprego é organizado)
ndo se restringe a qualquer faixa de producdo em particular, mas

5 A doutrina segundo a qual as forcas do mercado tendem a estabelecer o equilibrio entre
os comerciantes de produtos primarios, a que se recorre para respaldar a oposicéo a qualquer
forma de regulamentacéo desses mercados, parece basear-se numa leitura muito superficial
da analise do equilibrio geral.

6 Isso ndo é necessario a argumentacdo, desde que a oferta de méo-de-obra com diversos
tipos de aptidéo corresponda as diferengas de rendimentos esperados de forma tal, que o
rendimento dos investimentos em treinamento seja 0 mesmo em toda parte. Mas quando
a familia do trabalhador é quem financia seu treinamento, é artificial considerar os seus
rendimentos como a paga do investimento; se o fizéssemos, necessitariamos admitir sobre
esse tipo de investimento uma taxa de lucro diferente da que é esperada sobre o investimento
dos capitalistas. Os empregados altamente qualificados aparecem no terceiro modelo.
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pode colocar méo-de-obra para trabalhar dentro daquela que pro-
meter o melhor lucro. Entende-se, portanto, que a escolha das opor-
tunidades de investimento seja feita de forma a maximizar o lucro
esperado a partir da quantia de dinheiro empregada. Nesse modelo,
as condig¢des de concorréncia tém um significado diferente daquele
que se exigia no primeiro modelo. Ali a concorréncia era uma ca-
racteristica das operagdes diarias do mercado; aqui € uma carac-
teristica dos planos de investimento a longo prazo. Aqui ndo é
necessario que haja uma demanda perfeitamente elastica para a
producdo de cada vendedor em cada mercado a cada momento; é
necessario que ndo haja limitagdo ao acesso, no devido tempo, a
qualquer mercado, de forma que se manifeste a tendéncia ao es-
tabelecimento de uma taxa de lucro esperada sobre o investimento
gue seja igual para todo o sistema. Num estado de tranquilidade,
quando as expectativas se cumprem, o critério para se dizer se
prevalecem as condi¢des de concorréncia, nesse sentido, é a exis-
téncia de uma taxa uniforme de lucro liquido sobre o valor do
capital em todas as linhas de producgdo. Os precos que prevalecem
nessas condicBes sé@o os “pregos normais de oferta a longo prazo”,
de Marshall, ou “pregos de producéo”, de Marx.

A taxa de lucros sobre o investimento domina a taxa de juros
sobre os empréstimos. E verdade que quando existe um mercado
de dividas indiretas (bolsa de valores), o nivel da taxa de juros em
que o0s novos empreéstimos sdo negociados € fortemente influenciado
pelos precos predominantes naquele mercado, e isso, por sua vez,
é fortemente influenciado pela expectativa sobre qual sera o nivel
futuro. A teoria da preferéncia pela liquidez, de Keynes, foi for-
mulada para responder as seguintes perguntas: por que alguém
mantém dinheiro em seu poder (acima de um encaixe para atender
despesas mais imediatas), quando é possivel obter juros através
da realizacdo de empréstimos a terceiros? E a resposta é vazada
em termos da relagdo entre a taxa de juros corrente e a taxa de
juros esperada no futuro. Nao pretendia responder a pergunta: por
que alguém estaria disposto a pagar juros sobre um empréstimo?
Keynes tomava como dado que a razdo dominante para se tomar
dinheiro emprestado fosse a expectativa do lucro propiciado pelo
investimento. Qualquer que pudesse ser a taxa de juros sobre um
novo empréstimo, o custo da oportunidade de qualquer investimen-
to, do ponto de vista da firma que estiver pensando em efetué-lo,
é a taxa de lucro que pode ser obtida sobre outros investimentos.
Portanto, é a taxa de lucro, e ndo a taxa de juros, que entra no
preco de oferta normal de qualquer mercadoria dada.

Quando predominam os pregos normais, cada vendedor recebe,
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sobre qualquer periodo, quantias iguais aos custos que teve com
a producéo dos bens vendidos, inclusive uma despesa imaginaria
com juros, a uma taxa igual a taxa de lucros vigente, composta
durante o intervalo que vai do momento em que foi preciso incorrer
nas despesas representadas pelo custo, até o0 momento de receber
0 pagamento. Os produtos entram na producgdo uns dos outros e
os produtores vendem uns para 0s outros; o nimero de estagios
em que a cadeia de operacdes se divide ndo faz diferenca para o
resultado. Quando um produtor compra de outro, paga um prego
onde se acha incluido o custo imaginario dos juros até a ocasido,
e 0s juros imaginarios sdo somados aquele custo para se chegar
ao preco final. Quando o produto intermediario faz parte da pro-
ducdo daquele mesmo produtor, 0s juros imaginarios sédo compostos
sobre o0s custos que sdo acarretados em sua producdo, durante o
periodo em que esta passando por suas méos. Assim, a soma final
de juros e custo é a mesma em qualquer dos casos.

O valor total liquido da producéo de todas as firmas juntas
durante qualquer periodo é a soma das vendas finais (deixando de
fora as transagdes entre as firmas) mais o valor dos estoques exis-
tentes ao fim do periodo (inclusive o valor de bens de capital de
longa duracéo depreciados adequadamente), menos o valor dos es-
toques (equipamentos inclusive) existentes no principio do periodo.
Esse valor liquido é igual aos salarios e lucros liquidos auferidos no
periodo. A totalidade dos salarios é paga em dinheiro durante o periodo
(supondo que o intervalo de pagamento de salarios seja suficientemente
curto), mas parte dos lucros liquidos toma a forma de valor adicional
dos estoques e equipamentos. Num mundo incerto, tanto o calculo da
depreciacdo como a avaliagdo dos estoques implicam em uma série
de enigmas, mas sua avaliagdo a pregos normais com base em uma
dada taxa de lucros é simplesmente uma questdo de aritmética. Da
mesma forma, o valor do estoque de capital tem um significado nada
ambiguo quando a taxa de lucros for dada.

Os meios de produgdo ndo produzidos, como a “terra” da teoria
tradicional, constituem um elo entre este modelo e o primeiro, em
que a oferta e a demanda governam os precos relativos.” Iremos dei-
xa-las de lado, a fim de considerar este modelo em sua forma pura.

Onde todos os meios de producdo sdo produzidos dentro da
economia e ndo existem economias ou deseconomias de escala na
produgdo de determinadas mercadorias,® 0s precos normais corres-

Isso também se aplica as diferencas qualitativas da oferta de trabalhadores. Ver nota n° 6.

As economias e deseconomias para as firmas s&o outra coisa bem diferente. Tem que haver
um minimo apreciavel do tamanho eficiente para as plantas em cada linha de producéo
(se ndo fosse assim, os trabalhadores poderiam conseguir crédito suficiente para se auto-
empregarem). N&o é preciso haver um tamanho méximo eficiente para uma firma. Mas
se houver, teremos que supor que o capital se organiza em firmas de tamanho ideal. Uma

© ~
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pondentes a qualquer nivel da taxa de salérios e da taxa de lucros
sao determinados pelas condic¢Bes técnicas da producgdo; sao inde-
pendentes da composi¢do da producédo ou dos gastos dos consumi-
dores. A demanda n&o tem efeito algum sobre os precos relativos.
Para empregar a linguagem de Marshall, h& “precos de oferta cons-
tante” para cada produto (ou grupo de produtos) tomado em sepa-
rado, de forma que seus precos relativos, em termos uns dos outros,
e 0 preco do tempo de trabalho, em termos de cada um, ndo podem
variar com suas taxas de producdo. Onde existem varios métodos
de produgao disponiveis para qualquer mercadoria, a taxa de lucro
determina qual sera escolhido, ajustando-se de acordo as proporgdes
em que 0s meios de producéo de varias espécies serdo usados. Esse
sistema de pregos foi exposto em termos matematicos por von Neu-
mann;® sua operagdo se encontra exposta claramente no livro Pro-
ducéo de Mercadorias por meio de Mercadorias, de P. Sraffa.

A diferenga entre esse sistema de pregos e o de Walras é que
aqui o estoque de equilibrio dos meios de produgédo é determinado
pelo fluxo da producédo, dadas as condigfes técnicas e a taxa de lucro,
enquanto que, no sistema de Walras, ha um estoque de meios de
producédo arbitrariamente dado e as produgdes sdo determinadas pelas
condigdes técnicas e psicologicas que governam a oferta e a demanda.

A taxa de lucros

As condicdes técnicas e a taxa de lucros determinam o padrédo
dos precos normais, inclusive do preco do tempo de trabalho em
termos de cada mercadoria; as taxas de salarios nominais deter-
minam o nivel de precos em dinheiro correspondente. Mas o que
determina a taxa de lucros?

Marx as vezes fecha seu sistema (seguindo Ricardo) supondo
uma taxa de salarios reais governada pelo padréo de vida conven-
cional (o valor do tempo de trabalho) e, as vezes, tomando como
dada a parcela do lucro liquido no valor da producéo liquida (a
taxa de exploracdo). Marshall escamoteia o problema atras da cor-
tina de fumaca dos sentimentos morais. Os neocléssicos atuais vi-
vem procurando defini¢des, girando em torno de uma argumentacéo
circular. Sraffa exime-se de apresentar qualquer observacdo sobre
0 assunto. Von Neumann supde uma taxa de salérios reais preci-
samente especificada em termos de quantidades especificas de mer-

escassez de gerentes, permitindo a ocorréncia de deseconomias de escala para as firmas
tomadas individualmente, se assemelha a escassez de recursos naturais e se enquadra
melhor no primeiro tipo de modelo.

9  "A model of general economic equilibrium”, Review of Economic Studies, vol. XII (1945-46).
(O texto de Sraffa citado neste paragrafo encontra-se neste volume sob o titulo Producéo
de mercadorias por meio de mercadorias.) (N. do T.)
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cadorias especificas. Isso resolve o problema, mas nos deixa de-
samparados quando se abandona a suposi¢do. A quest&o sobre o
que determina a taxa de lucros normal, quando a taxa de salarios
reais ndo deve ser tomada como dada, € um enorme vacuo na
doutrina econdmica tradicional.

A introducdo de conceitos keynesianos na argumentagdo permite
darmos um grande passo a frente. H4 uma relacdo de equilibrio entre
a poupanga liquida e a renda liquida. Quando prevalece o equilibrio,
o valor total e a distribuicdo da renda liquida satisfazem a condicéo
de que a poupanga liquida anual deve ser igual ao valor do investi-
mento liquido anual. A curto prazo, periodo ao qual se limitava a
argumentacdo formal da Teoria Geral, a igualdade da poupanca e do
investimento se verifica principalmente por meio da variagéo do nivel
de utilizagdo de um dado equipamento; isto é, através da variacéo do
nivel da renda total. No equilibrio competitivo a longo prazo, a relagéo
da renda total com o estoque de capital é determinada dentro de
certos limites pelas condicdes técnicas (varia conforme a taxa de in-
vestimento, mas ndo necessariamente de forma a auxiliar a colocar
em linha a poupanga). A distribuicdo da renda, contudo, é fortemente
influenciada pela taxa de investimento.

Considerando-se qualquer valor de renda liquida, o volume
de gastos de consumo sera maior quanto maior for a parcela da
renda destinada aos assalariados; a proporcdo da poupanca sera
maior em rendas originadas de lucros liquidos, que em rendas re-
ferentes a salarios. Qualquer que seja a relagéo entre o investimento
liquido e o estoque de capital, o nivel dos pregos deve permitir que
a distribuicdo de renda seja tal que a poupanca liquida por unidade
de valor de capital seja igual a ele. Assim, dada a propensao a
poupar de cada tipo de renda (as condi¢des de parcimdnia), a taxa
de lucro é determinada pela taxa de acumulagéo de capital.l?

10 Se, apenas para fins de argumentacéo, supusermos que a relagéo entre a poupanca liquida e
a renda liquida, s, independe da distribuicdo de renda entre salarios e lucros liquidos, a taxa
de acumulagcéo, g, sera funcdo de v, que é a relagdo entre o valor do capital e a renda liquida,
g = s/v. Dadas as condigdes técnicas, v varia com a taxa de lucro — uma taxa de lucros mais
alta significa que se escolnem técnicas menos capital-intensivas, e isso em geral (apesar de
n&o necessariamente) implica uma relacdo mais baixa entre capital e renda. A elasticidade
dessa relacdo é limitada, a menos que as condigdes técnicas sejam muito plasticas. Assim,
quando s for dado, havera apenas uma certa amplitude de taxas de crescimento possiveis que
serdo compativeis com o equilibrio a pregos normais. Harrod ndo s6 toma a parcela representada
pela poupanca na renda como dada, mas também afirma que a taxa de lucro é de alguma
forma fixada de anteméo; com uma dada gama de técnicas possiveis, a taxa de lucro determina
a relacdo entre capital e renda. Assim, para Harrod, s/v é determinada independentemente
de g. Havera entdo um s¢ valor de g (a “taxa de crescimento garantida”) compativel com o
equilibrio. Quando a taxa real de crescimento for menor que a taxa “garantida”, a taxa de
lucro realizada estara abaixo do nivel de equilibrio proposto, 0 que rebaixa ainda mais a taxa
real. Sucederd o contrario quando a taxa real estiver acima da taxa “garantida”. Responsavel
por esse problema é a proposicdo de que a taxa de lucro de equilibrio é determinada indepen-
dentemente da taxa de crescimento.

137



OS ECONOMISTAS

A suposicdo de que os assalariados nao poupam é uma grande
simplificagcdo, mas a argumentacéo n&o depende dela. Se os assa-
lariados poupam, tem que existir uma classe de familias que obtém
renda tanto do trabalho como da propriedade. Ha entdo quatro
classes cuja propensédo a poupar tem que ser considerada. Os as-
salariados sem propriedades, a classe mista intermediaria, os ca-
pitalistas que vivem de rendimentos (inclusive os acionistas) e que
nao trabalham, e as firmas que ficam com parte dos lucros liquidos.
A razdo entre poupanca e renda é funcdo de sua distribuicdo entre
essas classes e da propensédo a poupar de cada uma delas, que
pode ser influenciada pela distribuicdo de propriedade entre fami-
lias dentro delas e pelo tamanho das firmas. Pode haver alguma
influéncia direta da taxa de rendimentos possivel de se obter da
riqueza dos capitalistas sobre a propenséo a poupar de cada classe.
E o padréo dos pregos das mercadorias também pode afeta-la. Mas
essas influéncias sao secundarias e podem ser exercidas para qual-
guer um dos dois lados. O peso principal da igualdade entre pou-
panca e investimento (a pre¢os normais) recai sobre a distribuicéo
da renda entre as classes. O nivel dos pre¢os normais tem que
fazer com que a taxa de lucros leve a distribuicdo de renda a fazer
com que a relagdo entre poupanga e estoque de capital seja igual
a taxa de acumulagao.

A questéo, portanto, passa de: “O que determina a taxa de
lucro?” para: “O que determina a taxa de acumulacdo de capital?”

A taxa de crescimento

Aqui ha outro vazio na doutrina tradicional. O ponto de vista
encarnado pelo principio de aceleragdo sugere que o investimento
acompanha a taxa de crescimento esperada das vendas. Mas a
taxa de acumulagéo é, ela propria, o determinante principal da taxa
de crescimento da renda, e, portanto, das vendas. Carregar a si propria
pelos cordfes dos sapatos é exatamente aquilo que uma economia
capitalista pode fazer.

A idéia de que uma firma investe para maximizar os lucros
anuais pertence a um tipo de modelo que constitui uma espécie de
cruzamento entre os dois que estamos discutindo. Uma firma, neste
tipo de analise,’* é uma entidade que representa um certo tipo de
unidade de empreendimento ligada a produgdo de uma mercadoria
dada, da mesma forma que os artesdos do primeiro modelo; mas,
ao contrario deles, ela pode tanto tomar empréstimos indefinida-

11 Devo admitir que eu mesma ja contribui para esse tipo de analise.
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mente como empregar toda a mao-de-obra que quiser. Ela recebe
lucros decrescentes em funcéo da aplicac8do de fatores contratados
a si mesma e deseja crescer para atingir o tamanho ao qual o
rendimento marginal do investimento adicional ndo seja maior que
o0 custo marginal do empréstimo. Essa estrutura, que é bem pouco
solida, retrata o tamanho que as firmas desejam alcancar. Nada
diz sobre a taxa de crescimento das firmas existentes ou das con-
dicGes em que surgem novas firmas. Nada pretende dizer sobre a
taxa geral de acumulagdo na economia como um todo.

A “oferta de recursos investiveis” ndo serve de guia, porque
a acumulacéo gera a poupanca gque ela mesma exige. Os limites
desse processo sdo fixados pelo nivel ao qual é possivel forcar os
salarios reais a descer. Em qualquer estado de coisas dado, ocorre
a fixagdo de um limite superior a taxa de acumulacéo possivel pela
“pbarreira inflacionaria”, que passa a operar quando a queda dos
salérios reais encontra a resisténcia dos salarios nominais ascen-
dentes. Sem chegar a esse limite, a oferta de recursos investiveis
seréd aquela que a taxa de acumulacéo exigir.

Tampouco a “oferta de dinheiro para empréstimo” fornece uma
explicacéo, porquanto aqui também funciona a histdria dos corddes
dos sapatos. Uma firma que possua capital pode utiliza-lo como
garantia para tomar mais emprestado. Uma taxa de acumulagio
mais elevada significa um fluxo maior de lucros e, consequiente-
mente, tanto uma quantidade maior de autofinanciamento como
maior poder de obter empréstimos. A taxa de acumulagéo, abaixo
do nivel estabelecido pelo minimo toleravel das taxas de salarios
reais, pode ser quanto ela quiser. (Isso nao significa, é claro, que
uma elevacao da taxa de acumulagdo numa economia, acima daquilo
que tem sido no passado, hdo encontre quaisquer obstaculos. Sig-
nifica apenas que a oferta financeira ndo prescreve qual tem que
ser a taxa normal de acumulagéo.)

Ser4 que a taxa de crescimento da for¢a de trabalho nos dara
uma solugdo? No sistema de von Neumann, a forca de trabalho e
0 estoque de capital crescem em igual proporcdo. Isso se deve a
ter ele suposto que o excedente do produto liquido sobre os custos
de méo-de-obra necessarios em termos de salérios reais é sempre
investido e que a oferta de trabalhadores cresce conforme o desejado
desde que se fornega o salario necessério.

Sem duvida ha uma ligagéo entre a taxa de crescimento da
populacéo e o padréo de vida, mas nédo se pode confiar nessa cor-
relacdo; ela pode ir em dire¢do contraria. Temos que deixar que 0
crescimento da forga de trabalho siga seu proprio curso. E se entao
supusermos que o estoque de capital tende a crescer passo a passo
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com ela, de forma tal que sempre se conserve uma razao constante
entre o emprego e a populagdo, com uma raz&o constante entre o
capital e o trabalho? Isso é bem facil de se supor e se o fizermos, o
modelo ficard comodamente fechado. A taxa de crescimento auténomo
da forca de trabalho determina a taxa de acumulacdo. Dadas as con-
digdes de parcimdnia, a taxa de acumulacdo determina a taxa de
lucro. A taxa de lucro, dadas as condicdes técnicas, determina os
precos normais de todas as mercadorias e o valor e a composi¢io
fisica do estoque de capital de equilibrio por unidade-homem.

Isso é facil de se falar, mas qual é 0 mundo que se supde estar
descrevendo? Quando € que existiu o estoque de capital certo, e que
mecanismo, supondo que isso se tenha dado, mantém a acumulagdo
funcionando dentro da taxa certa? A argumentacéo da Teoria Geral,
gue demonstra ndo haver esse mecanismo em uma economia de ini-
ciativa privada, ndo poderia ser verdadeira quando considerada com
relacdo a um momento dado, mas falsa “a longo prazo”.

As vezes argumenta-se haver indica¢Bes de que, em paises
razoavelmente présperos, a porcentagem do desemprego nunca va-
ria muito, de modo que, a longo prazo, os bons tempos ddo a mesma
média que 0s maus. Isso sé serviria para demonstrar, se fosse
verdade, que a harmonia entre a taxa de crescimento da populagéo
e a taxa de acumulacéo é possivel. Os paises em que esta Ultima
€ mais baixa que a primeira ndo se acham entre aqueles que séo
razoavelmente présperos. Mas, mesmo para 0s paises prdosperos,
as indicagfes constituem em grande parte uma ilusdo de 6tica. A
indUstria capitalista ndo emprega toda a for¢a de trabalho em pais
algum. O trabalho doméstico, remunerado ou n&o, os “biscates” e
0 comércio em pequena escala, e, em muitos paises, a agricultura,
fornecem uma reserva de méo-de-obra que aumenta, quando o nivel
de emprego ndo se expande na mesma proporc¢do que a populagao.
O problema de saber se as pessoas sdo mais felizes nessas ocupacoes
do que seriam num emprego normal ndo é o que se propde discutir
aqui. O ponto a ser discutido é que néo existe justificativa para
incluir no modelo uma suposi¢do com o objetivo de fazer a taxa de
crescimento da forca de trabalho estabelecer um minimo para a
taxa de acumulagéo.

Tampouco devemos assumir que ela estabelece um maximo.
Quando a taxa de acumulagdo é mais rapida que a taxa de cres-
cimento da forca de trabalho e o sistema se defronta com escassez
de méo-de-obra, é a suposi¢ao da constancia das condi¢des técnicas
que deve ser abandonada. As firmas nessa situacéo estio ansiosas
por elevar a produtividade por trabalhador, mesmo se tiverem que
aumentar o capital por trabalhador para consegui-lo. No decorrer
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desse processo, fazem inovagdes e ha tanta probabilidade de acabarem
obtendo uma relagdo capital/produgdo mais baixa como mais alta.*?

A verdade é que nao existe uma maneira de se fechar o modelo
que seja ao mesmo tempo precisa e plausivel. Temos que nos con-
tentar em deixa-lo aberto. Para explicar a acumulagdo, temos que
nos voltar para a natureza humana e para a estrutura da sociedade.
As firmas, uma vez estabelecidas, tém um impeto no sentido de
crescer, ou, pelo menos, um impeto de resistir as investidas em
seu mercado feitas por outras que estdo se esforcando para crescer;
e a cada geracao, novos homens que possuem riguezas ou conseguem
crédito tém um impeto de tentar enriquecer. Entre eles, de algum
modo surge a taxa geral de acumulagdo. Para ver por que ela é
maior em alguns paises ou em certas ocasides que em outras, pre-
cisaremos encarar questdes que jazem abaixo do nivel ao qual o
modelo é construido.

Crescimento irregular

O modelo ndo tem que ficar restrito ao caso dos meios de
producéo que sdo produzidos. Introduzir fatores escassos nele é
bastante facil, em principio,*® desde que ndo nos afastemos de uma
comparacao das posicdes de equilibrio. Outras categorias de renda,
remuneracdo de aluguéis, rendimentos obtidos gracas a aptiddes
naturais raras etc. se enquadram nas condicdes de parciménia. A
oferta de fatores em termos fisicos entra nas condicdes técnicas.
Como antes, hd um padréo de equilibrio dos pregos correspondente
a uma dada taxa de lucro e uma taxa de lucro correspondente a
uma dada taxa de acumulag¢&o. Com base nisso, podemos comparar
as posicdes de equilibrio com uma maior ou menor escassez de
fatores de produgao especificos.

Porém, como no ultimo modelo, o simples fato de a acumulagéo
estar ocorrendo modifica o padrao de equilibrio dos precos, ja que

12 Alidéia de que o “aprofundamento da estrutura do capital” constitui um resultado necessario
da acumulacéo com pleno emprego parece estar ligada a uma aplicacdo errénea da idéia
de funcéo de producdo. A qualquer momento, com um conhecimento técnico dado e pregos
também dados, pode haver uma gama de técnicas possiveis, dentre as quais se faz uma
escolha. As firmas que se propdem realizar novos investimentos naquele momento escolhem
as que prometerem a melhor taxa de lucro. Essa gama pode ser apresentada de uma
maneira simplificada, como uma relacédo que demonstra que as técnicas com uma menor
exigéncia de mao-de-obra por unidade de investimento tém um valor liquido de produgéo
mais baixo por unidade de investimento. Essas técnicas todas coexistem num dado momento.
A medida que o investimento se desenrola no tempo, as técnicas preferiveis mudam e néo
h& o menor motivo para se identificar a sucesséo de técnicas escolhidas com pontos deter-
minados da relagéo existente em uma certa data.

13 Procurei tragar um esquema, baseado em suposi¢des muito simples, em Accummulation of
Capital, livro VI. Sraffa (op. cit., cap. Xl) trata do assunto em termos de uma composi¢éo
constante da producéo com diferentes taxas de lucro.
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0 estoque de alguns tipos de meios de producgéo esta se acumulando
e 0 de outros ndo. Quando a populacdo e o equipamento estdo
aumentando mas a “terra” ndo estd, funcionam os classicos lucros
decrescentes e se elevam os aluguéis a medida que o tempo passa.
Mais uma vez a suposi¢do das condigdes técnicas constantes se
torna insustentavel. Os investimentos nos substitutos da “terra” e
na exploracéo de novas fontes (bem como melhoramentos que eco-
nomizam “terra” nos métodos de produgao), sdo estimulados pela
crescente escassez. N&o ha razdo para esperarmos que a oferta e
a demanda se mantenham em equilibrio. De tempos em tempos,
0 crescimento da oferta salta bem & frente do crescimento da de-
manda, de forma que a periodos relativamente curtos, de precgos
normais elevados para as mercadorias que dependem de recursos
naturais, seguem-se periodos relativamente longos, de pregos nor-
mais baixos, enquanto a demanda se recupera. Temos portanto
que tirar do altimo modelo a conclusdo de que os precos de equi-
librio nunca tendem a ser dominantes em qualquer momento
determinado.**

Ha ainda um outro fator de perturbagéo. O equilibrio atual
implica ter havido no passado uma previsdo correta de como o
presente haveria de ser, de modo que a composi¢éo do estoque de
capital hoje seja apropriada a taxa de lucro e a composi¢do da
producdo que prevalece hoje. A auséncia de uma previséo faz ne-
cessario introduzir na argumentacéo toda a analise keynesiana de
como uma economia reage a mudangas no “estado das noticias”
em um mundo incerto.

Ha mais dois coringas no mago — a politica de pregos das
firmas (o “grau de monopolizagédo” de Kalecki),'® que tem grande
influéncia sobre as condicfes de parciménia e as taxas de salarios,
que podem seguir sua histdria de forma mais ou menos indepen-
dente do que esta acontecendo & posi¢do de equilibrio em termos
reais e que pode atuar sobre a posi¢ao real por meio da modificacéo
da distribuicdo da renda real, afetando as expectativas e influen-
ciando a oferta financeira.

A andlise do significado dos precos normais com toda certeza
ndo deve ser tomada como uma previsdo no sentido de que a nor-
malidade sera o estado de coisas costumeiro.

14 E absurdo, apesar de infelizmente ser também muito comum, falar-se como se “a longo
prazo” tivéssemos que chegar a um dia em que o equilibrio correspondente as condi¢des
de hoje viesse a se realizar.

15 Ver Michal Kalecki, Teoria da Dinamica Econémica, Parte I, “O Grau de Monopolizacéo e
a Distribuicéo da Renda”, neste mesmo volume. (N. do T.)
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UM MODELO PARA O FUTURO

O progresso técnico nao é sé induzido pela escassez de méo-
de-obra, também resulta em parte da simples acumulagédo de co-
nhecimento. Consideremos uma economia onde se verifique um au-
mento auténomo continuo da produtividade. Para fins de simplifi-
cagdo, vamos supor que o progresso técnico seja neutro, no sentido
de que uma forca de trabalho constante, dividida em proporcoes
constantes entre as tarefas de produzir mercadorias para a venda
a consumidores e de manter um estoque de meios de producao
cada vez melhores (inclusive equipamentos para produzir equipa-
mento e instrutores para treinar projetistas de equipamento), pro-
duza um fluxo de producéo cada vez maior. Para que esse sistema
funcione (a partir de uma posicéo inicial na qual o estoque de
meios de produgdo se encontra adequadamente equilibrado), trés
coisas sao necessarias. As firmas tém que ter suficiente apetite de
aumentar sua capacidade produtiva para manter uma forca de tra-
balho constante empregada na producgdo de meios de producgdo. A
distribuicdo do poder aquisitivo entre os consumidores (trabalha-
dores, inclusive professores, gerentes etc. e capitalistas, inclusive
acionistas de firmas) tem que ser de molde a permitir o crescimento
do consumo na mesma propor¢do da producdo. (Isso pode ocorrer
com 0s precos constantes através de taxas de salarios nominais e
dividendos nominais que aumentem naquela proporc¢ao, ou através
de uma queda nos precgos de venda com relagdo a renda nominal.)
Finalmente, os consumidores tém de fato que gastar nos produtos
da indastria em proporg¢ao tal que mantenha a demanda se expan-
dindo na mesma proporc¢éo da producao.

Quando nao se verifica a primeira condigéo, o nivel de emprego
oferecido pela industria declina. Os desempregados tratam de ga-
nhar a vida da maneira como podem. Quando a segunda condic¢éo
se acha atendida, mas a terceira ndo (a industria distribui renda
suficiente, porém os beneficiarios da renda ndo querem aplica-la
na compra dos produtos da indudstria), os desempregados podem
ganhar a vida vendendo seus servicos aos beneficiarios da industria.

Em nosso segundo modelo, a énfase toda era dada ao emprego
organizado; o excedente de mao-de-obra existente com relagdo as
exigéncias da industria era considerado formado por pessoas em
situacdo de desemprego, mais ou menos disfarcado; o equipamento
era tratado como um acessério da mao-de-obra; e o nivel dos pregos
nominais era governado pela taxa de salarios nominais. Esse modelo
nao é apropriado a uma economia em que as pessoas que sdo seus
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préprios empregadores constituem uma parte importante e razoa-
velmente produtiva da populagéo total.

Consideremos uma economia em que o emprego de mao-de-
obra na industria organizada tenha se tornado vestigial. Ali, a
producéo é feita por robds e por técnicos que projetam robds para
produzir robds. Os técnicos sao produzidos por estabelecimentos
educacionais que se auto-reproduzem e que sdo mantidos pelos
lucros das firmas que sdo proprietarias dos robds e os operam. As
firmas de robds sé@o legalmente propriedade dos acionistas, mas de
fato séo controladas pelos gerentes. Os acionistas, 0s gerentes, 0s
técnicos e os professores tém sua renda derivada das firmas de
robds. O resto da populacdo é composta de pessoas que Sao seus
préprios empregadores e que vivem da venda de servicos a terceiros
ou umas as outras.

As pequenas empresas

As pessoas que sdo seus proprios empregadores se encontram
organizadas em pequenas empresas. Compram bens de consumo e
equipamento (secadores de cabelos, maquinas de lavar roupas etc.)
do setor de robés. (Para se iniciar, um jovem tem que trabalhar
numa empresa ja existente; em pouco tempo abre a sua propria
empresa; dessa forma, a quantidade de mé&o-de-obra empregada
permanece pequena. Para manter um empregado seria necessario
pagar tanto quanto ele esperaria ganhar por conta prépria e uma
vez que as economias de larga escala ndo sdo apreciaveis em casos
de firmas individuais, ndo haveria margem de lucro.)

As pessoas que sdo seus proprios empregadores lembram os
camponeses e artesdos do primeiro modelo, na medida em que, para
eles, a distingdo entre poupanca e consumo nem se coloca. Elas gastam
tudo que recebem, quer em bens de consumo, quer em equipamento.
(Os empréstimos que conseguem das firmas de robds séo a curto
prazo e as prestacfes para seu pagamento podem ser consideradas
como uma forma de dispéndio.) Sob outro aspecto, elas se aproximam
mais das firmas capitalistas do segundo modelo — n&o h& aptiddes
herdadas ou fatores naturais de producgdo. Qualquer pessoa, tendo
tempo, pode aprender qualquer oficio e, no equilibrio a longo prazo,
os rendimentos de uma “firma representativa” sdo 0os mesmos em
toda linha. Este setor do modelo fornece o cenario adequado para a
analise de Marshall dos ramos da indUstria compostos de firmas fa-
miliares; os detalhes podem ser preenchidos de acordo.

Os robos

O setor dos robos, a qualquer momento, se encontra produ-
zindo um fluxo de bens para venda que depende do estoque de
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robds que se construiu, da precisdo com que foram projetados e da
proporcéo do estoque destinada & manutencéo e acréscimo do proé-
prio estoque. As firmas, enquanto tais, compram apenas umas das
outras. Consideradas globalmente, seus gastos séo os ordenados e
os dividendos que pagam aos acionistas que as financiaram quando
se estava construindo o estoque de robds;'® as suas receitas sé@o o
valor de suas vendas. Para evitar complica¢des, vamos supor que,
no final das contas, ndo haja poupanca derivada das rendas pagas
pelas firmas de robds. Parte dessas rendas séo gastas em bens de
consumo produzidos pelos robds e parte nos servigos das pessoas
que sao seus proprios empregadores. Estes ultimos gastam tudo o
que ganham quer nos produtos dos robds, quer uns nos dos outros.
A sua renda total, portanto, se relaciona por meio de um multi-
plicador com os pagamentos que recebem do setor dos robds, e o
valor de suas compras naquele setor é igual ao que dele recebem.
As receitas das firmas de robds sdo portanto iguais aos pagamentos
que efetuam. Isso fixa o nivel de precos por um dado volume de
producdo vendavel.

Os precos relativos normais de diversas mercadorias séo de-
terminados, da mesma forma que no dltimo modelo, pela regra de
que ha uma taxa igual de lucro esperado sobre o investimento em
cada tipo de rob6.t” O fluxo de producdo de produtos vendaveis
aumenta de ano para ano em proporcédo que depende da pericia
dos técnicos em melhorar o projeto dos robds e da propor¢cdo em
que o estoque aumenta. (Tanto o produto como o estoque de robds
tém que ser avaliados com base num indice em série, para permitir
a entrada de novos tipos.) Os prec¢os permanecem constantes quando
0s pagamentos em dinheiro por parte das firmas de robés aumentam
na mesma proporc¢ao que a producdo de bens vendaveis. Quando
0s pagamentos em dinheiro aumentam mais rapidamente, h4 uma

16 O nivel de ordenados tem que ser suficientemente alto, para impedir que os técnicos e
gerentes se bandeiem para o rol dos independentes, e ao mesmo tempo néo tdo alto, que
force os acionistas a vender seus interesses e fazer com que seus filhos sigam a carreira
de técnicos. Entre esses limites, o nivel de ordenados é uma questdo de convencdo, de
poder de barganha e de concorréncia entre as firmas. O valor nominal do pagamento de
dividendos também encerra elementos de convencdo ou de acidente histérico.

17 Uma vez que ndo ha salarios, a taxa de lucro é idéntica a relagéo entre a producéo liquida
e 0 estoque de robds. Ha& alguns elementos fisicos padrédo (digamos, porcas e parafusos)
que entram na producdo tanto de robds como de artigos vendaveis. Isso limita o preco
normal dos robds ao das mercadorias vendaveis e possibilita a avaliagdo do produto liquido
e do estoque de robds a precos normais. (Cf. Sraffa, op. cit.) Quando o progresso técnico
melhora o projeto dos robds, a produgdo por unidade de insumo se eleva com o passar do
tempo, e com ela a taxa de lucro. Os lucros pagos como dividendos s&o gastos (diretamente
ou através das pessoas que Ss&o seus préprios empregadores) com os produtos dos robds.
A taxa de lucro crescente pode entéo ser entendida como devida a uma taxa de acumulacao
constante, combinada com uma propens&o a consumir crescente.
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elevacéo dos precos que se difunde também através do setor cons-
tituido pelas pessoas que sdo seus proprios empregadores. Quando
0s pagamentos em dinheiro se elevam com menor rapidez, se as
firmas de robds continuam a vender sua capacidade total de pro-
ducdo, os pregos caem e o setor formado pelas pessoas que sao
seus proprios empregadores goza de uma melhoria em seus termos
de troca. Se as firmas de robds mantém os precos ao invés de
permitir que caiam, ndo se consegue vender a producao total; deixa
de valer a pena manter o estoque de robds e o sistema se estagna.

O dltimo caso (em que as rendas caem mas 0S precos n&o)
demonstra como é féacil, neste modelo, ser a economia freada pelos
corddes de seus sapatos. E interessante observar que, nesse caso,
um fracasso da demanda efetiva ndo provoca desemprego. No setor
de robds ndo ha trabalhadores empregados (os técnicos, podemos
supor, continuam a receber seus ordenados apesar de ndo estarem
mais se esforcando ao maximo) e as pessoas que sdo seus proprios
empregadores aceitam uma queda em sua renda real e continuam
a oferecer seus servicos pelo preco que puderem obter.

A aparéncia estranha desse modelo se deve ao fato de que
ele representa uma economia em que as convengdes e as regras
estdo sendo observadas depois de terem deixado de ser apropriadas
a situacdo técnica. Os acionistas continuam a receber a “recompensa
pela abstinéncia”, apesar de a Unica funcéo deles na economia ser
gastar dinheiro.

CONCLUSAO

A analise dos problemas atuais ndo pode esperar até que o0s
modelos (dos quais esses trés sdo apenas uma amostra) tenham
sido adequadamente elaborados, a mistura apropriada selecionada
e a interagdo entre eles corretamente diagnosticada. E preciso usar
métodos menos sofisticados. Da mesma forma, os modelos simpli-
ficados talvez possam ajudar a se chegar a uma compreensao da
natureza dos problemas reais, desde que sua propria natureza seja
compreendida adequadamente. Quando n&o compreendidos, eles
certamente podem atrapalhar.
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UM MODELO DE ACUMULAGAO

MODELOS FECHADOS E ABERTOS

Tomemos o que existe de mais familiar em termos de analise
econdmica: na superficie plana da pagina de um manual estéo tra-
¢adas duas curvas, representando o fluxo de oferta de uma mer-
cadoria por unidade de tempo e o fluxo de sua demanda, ambos
como fung¢do do preco. Elas se cruzam no ponto E, onde o prego é
OP (no eixo y) e a quantidade negociada OQ (no eixo x). Estamos
acostumados a dizer que isso representa uma posicao estavel de
equilibrio se, a pregos acima de OP, a curva da oferta cai a direita
da curva da demanda. O que significa essa estabilidade do equili-
brio? Significa claramente que E é uma posicéo de equilibrio possivel
— e a Unica possivel — na situacdo representada pelas curvas.
Significa algo mais que isso? Diz-se muitas vezes que o grafico
demonstra que quando o preco estd acima de OP, tende a cair em
direcdo a E, e quando esta abaixo, a elevar-se em direcéo a E.
Mas isso ndo é de forma alguma claro ou convincente.

Em primeiro lugar, quedas e elevagdes constituem movimentos
no tempo e ndo ha tempo na superficie plana do gréafico. Pode-se
pensar no tempo como estando em angulo reto com a pagina, mas
nada no gréafico nos diz o que acontece quando mexemos a pagina
em uma ou outra direcao.

Ademais, se 0 prego se encontra em outro lugar qualquer que
ndo seja OP, isso demonstra que as expectativas néo estéo se rea-
lizando. O equilibrio significa que o preco de mercado acomodou-se
ao preco de oferta da quantidade & venda; os vendedores estao
oferecendo a quantidade OQ na esperanca de vendé-la a esse prego.
Se 0 preco subiu recentemente acima do que era esperado, pode
bem ter feito com que as expectativas fossem revisadas de uma
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forma que o fard ir ainda mais alto. Ou se ele tiver caido, bem pode
ser que esteja indo ndo em direcdo a OP, mas além desse ponto.

Vamos agora introduzir um péndulo no raciocinio. Diz-se que
0 ponto E é como se fosse a posicdo vertical de um péndulo. Pode-se
dizer que o péndulo tende para a vertical mesmo nos momentos
em que se afasta dela.

Essa metafora pode ser aplicada a um mercado onde ha um
conceito claro na mente dos negociantes quanto ao que constitui a
posicéo de equilibrio. Nesse caso pode-se de fato dizer que o preco
sempre tende para o equilibrio mesmo se ele nunca se acomoda
naquela posi¢do e que, uma vez acomodado, voltara a posi¢do de
equilibrio depois de qualquer deslocamento aleatério. E que, nesse
caso, 0s negociantes acreditam que se lucra vendendo quando o
prego esta acima de OP e comprando quando esta abaixo.

Como foi que eles chegaram a acreditar que OP ¢ o preco de
equilibrio? A partir da experiéncia. Mas acontece que a experiéncia
de cada um é o resultado do comportamento dos outros. As curvas
do gréafico sdo apenas uma afirmacdo de como se supfe que 0s
compradores e vendedores se comportam.

Que significado podemos atribuir a concepc¢do de uma posicao
que nunca é atingida em qualquer momento dado no tempo, mas
gue existe apenas porque as partes interessadas acreditam, em
cada momento de tempo, que serd atingida no futuro?

A solugdo para esse enigma é reconhecer que ha duas espécies
de argumentacgédo econémica, sendo cada uma delas atil na analise,
desde que néo seja neutralizada ao ser confundida com a outra.

Tempo légico e tempo histérico

Um tipo de argumentacgdo especifica um nUmero suficiente
de equacges para determinar as suas incognitas e descobrir valores
para elas que sejam compativeis uns com os outros (conforme acima,
a curva da oferta e a curva da demanda determinam a compati-
bilidade do preco com a quantidade negociada). O outro tipo de
argumentacéao especifica um conjunto dado de valores predominan-
tes a cada momento e que ndo estao, em geral, em equilibrio uns
com 0s outros, e demonstra como se pode esperar que suas inte-
races se desenrolem.

O primeiro tipo de argumentacdo néo se restringe a relagdes
estacionarias de equilibrio. As equagdes podem determinar um curso
através do tempo — digamos, uma acumulagado continua de capital
ou um padrao dado de flutuagdes. Mas o tempo através do qual
esse modelo se move é, por assim dizer, um tempo légico, ndo o
tempo histérico.
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Para tomar um exemplo familiar, num modelo aplicivel a
uma economia concorrencial pura de iniciativa privada, as equagdes
podem mostrar um nivel de emprego constante; uma relagdo entre
o valor do capital por trabalhador e o valor da produgdo por tra-
balhador (sendo os valores contados em termos de, digamos, um
cesto de mercadorias — isto é, bens vendidos ao consumidor)*® que
implique uma taxa de lucros sobre o capital que cai & medida que
o valor total do capital aumenta; e uma relacdo entre a poupanca
e 0s lucros que implique uma taxa de acumulagéo que cai a medida
gue o valor total do capital aumenta. Isso descreve um processo
onde o capital aumenta continuamente em ritmo decrescente. O
modelo segue um rumo no tempo légico, aproximando-se, numa
direcdo, de um estado “futuro” com uma certa limitacdo do valor
da taxa de lucros e, em outra, de um estado “passado” de crescimento
indefinidamente rapido.*®

Se tragarmos o movimento considerando o fator “tempo” cru-
zando a pagina da esquerda para a direita, e a taxa de produgao
das mercadorias, verticalmente, haverd um teto indicando a pro-
ducdo compativel com a acumulagdo zero (0 equilibrio no estado
estacionario correspondente a nossas equagdes) e uma curva as-
sintdtica a ela, representando o caminho que o modelo segue a
medida que o valor em termos de mercadorias do estoque de bens
de capital cresce.

Se quisermos, poderemos cortar a curva em varias secgoes e
apresentar uma série de sec¢fes no mesmo “periodo”, cada uma
delas com um valor diferente de capital. A curva com o valor mais
baixo de capital estd acumulando mais rapidamente “hoje”, mas
quando chegar ao valor de capital que a que esta acima apresenta
“hoje”, tera caido para a taxa de acumulagéo que aquela economia
esta experimentando “hoje”. Cada uma delas esta seguindo o mesmo
caminho desde um passado infinitamente remoto até um futuro
que nunca alcangara.

Ora, seria contra-senso perguntar: esse caminho é estavel, de
forma que se a economia fosse desviada por algum evento aleatorio,
ela voltaria de novo a esse caminho? E pelo seguinte que essa
pergunta é um contra-senso: o equilibrio implica em que cada firma
tenha disposto seus negécios de forma a maximizar seus lucros.
Isso exige que as firmas que realizam a acumulacgdo tenham sufi-
ciente clarividéncia para escolher de antemé&o as formas em que o

18 Para simplificar, deixamos fora da argumentacéo os servigos vendidos aos consumidores.
19 Cf. meu Accumulation and the Production Function, Collected Economic Papers, vol. Il, e
Economic Journal, setembro de 1959.
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investimento se materializard adequadamente as situagdes de mer-
cado com que se defrontard no “futuro” relevante. (Em geral, com
uma taxa de lucros mais baixa escolhem-se as técnicas mais me-
canizadas e os processos de produgdo mais longos.) Se, a qualquer
momento dado, a posicéo real se apresentasse apreciavelmente fora
do caminho prescrito, isso significaria que elas n&o teriam feito a
escolha adequada; ndo prevaleceria a igualdade entre o nivel de
lucro esperado e o real. Mas, se isso ja sucedeu, estamos num
mundo em que é suscetivel de acontecer. Um mundo em que as
expectativas correm o risco de ser falsificadas ndo pode ser descrito
pelas simples equagdes da trilha do equilibrio. A posi¢ao de dese-
quilibrio esti simplesmente fora da pagina; ndo cai na mesma era
do tempo légico do movimento dentro da trajetéria do equilibrio.

Boa parte da argumentacdo econdmica tradicional se refere
as relagdes entre os precos, a producdo, a taxa de lucros e assim
por diante, em uma economia existente nas condi¢des que se ma-
nifestam no teto, isto é, num estado estacionario. A argumentacao
consiste em comparar os estados estacionarios pertencentes a di-
ferentes conjuntos de equagdes; a produtividade marginal, os custos
comparativos, o preco de monopo6lio para maximizar os lucros e
muitos outros conceitos familiares pertencem a esse setor de anélise.

Ha muito que aprender de comparagdes a priori de posicdes
de equilibrio, mas é preciso manté-las em seu lugar ldgico. Elas
ndo podem ser aplicadas a situacfes reais; fatalmente nenhuma
das situacdes especificas que desejamos discutir esta em equilibrio.
A histdria ndo pode ser interpretada em termos de movimento ao
longo de uma linha de equilibrio, nem ser citada como prova em
apoio de qualquer proposigao extraida disso.

Um modelo aplicavel a histéria real tem que ser capaz de sair
do equilibrio; na verdade, tem que normalmente estar fora dele. Para
construir um modelo desses, especificamos as condicdes técnicas exis-
tentes em uma economia e as reagdes em termos de comportamento
da populacdo e entdo, por assim dizer, jogamo-lo numa situagdo par-
ticular, em uma data particular no tempo histérico e vemos o que
vai acontecer em seguida. A posicdo inicial contém, da mesma forma
que dados fisicos, 0 estado das expectativas das personagens envolvidas
(quer com base na experiéncia anterior, quer em crencas tradicionais).
O sistema pode desenvolver-se tanto no sentido de confirmar como
de negar essas expectativas.

Em um modelo que representa posic¢des de equilibrio ndo existe
causagao. Trata-se de um circulo fechado de equagfes simultaneas.
O valor de cada elemento é dado pelos valores dos demais. A qual-
quer momento no tempo l6gico o passado é determinado tanto quan-
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to o futuro. Em um modelo histérico, tem-se que especificar relagdes
causais. O hoje € uma quebra no tempo entre um futuro desconhe-
cido e um passado irrevogavel. O que acontece em seguida resulta
da interagdo do comportamento dos seres humanos com a economia.
O movimento s6 pode ser para a frente.

Pode acontecer que a posicéo inicial se encontre bem préxima
do equilibrio (pelo menos podemos imaginar que assim ocorra, ape-
nas para podermos discutir), no sentido de que ninguém que tenha
poder para modificar seu comportamento dentro da economia (al-
terar pregos, compras, técnicas de producdo etc.) deseja fazé-lo.
Nesse caso, ndo seria um contra-senso perguntar se a posi¢do é
estavel, no sentido de que qualquer desvio aleatério dela seria logo
anulado. (Nesse sentido, a posi¢édo de equilibrio no mercado para
uma mercadoria é estavel quando os negociantes tém uma visao
clara de qual é o prego de equilibrio para essa mercadoria.)

Uma economia pode achar-se em equilibrio se encarada do
ponto de vista do curto prazo e mesmo assim conter dentro de si
incompatibilidades que logo a tirardo do equilibrio. (Por exemplo,
a expectativa de que os precos de um dado mercado que favorece
0 vendedor irdo durar pode atrair investimentos em capacidade
produtiva que eliminardo esse mercado.) Pode acontecer que esteja
também em equilibrio do ponto de vista do longo prazo, de forma
gue a posicdo se reproduza, ou se expanda e contraia de modo
suave e regular no futuro, desde que ndo haja a interferéncia de
fatores externos. A linha que o modelo segue entdo aparece exa-
tamente igual & linha do equilibrio, mas ainda se trata de um
evento histdrico e causal — a economia segue essa linha porque
as expectativas e as reacgfes do comportamento da populacédo a
levam nesse sentido.

Quando as condigBes iniciais ndo séo de equilibrio, 0 modelo
indica como as suas interagdes se desenvolverdo no futuro préximo.
Quando ocorre uma perturbagdo na linha do equilibrio, o0 modelo
mostra como a economia responde a ela. Na verdade, acontecem
perturbacgfes nas linhas de desequilibrio, mas a turbuléncia resul-
tante escapa a andlise dos atuais construtores de modelos. A analise
histdrica s6 pode ser feita em termos muito gerais. Quando a anélise
leva a resultados que a experiéncia contradiz, o modelo tem que
ser reexaminado para ver se houve algum erro em sua construgao,
ou apenas ma aplicagdo dele na analise.

O vicio da “economia vulgar” que dominava o ensino académico
antes de Keynes (e que ainda existe em alguns setores) consistia
em extrair conclusfes praticas da andlise do equilibrio.

Quando comparamos as posi¢des de equilibrio, a que tiver a
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forga de trabalho maior terd o nivel de emprego mais elevado —
porque o pleno emprego se acha especificado como caracteristica
do equilibrio; ndo se acham especificados quaisquer mecanismos
causais para mostrar como uma elevacéo da forca de trabalho au-
menta a demanda de méo-de-obra na industria organizada. Quando
comparamos 0s pontos em uma linha de equilibrio, o que tiver a
taxa de crescimento mais rapida tera a razdo mais elevada entre
a poupanga e 0 consumo; isto ndo quer dizer que a parcimdnia seja
propicia & acumulacéo. No equilibrio, a taxa de juros ndo pode ser
mais elevada que a taxa de lucros do investimento, porque, se
fosse, haveria desacumulagdo. I1sso ndo quer dizer que uma queda
na taxa de lucros produza uma queda equivalente na taxa de juros.
Quando comparamos situagdes de curto prazo, em condi¢bes de
concorréncia, com o0 mesmo equipamento fisico, a que apresentar
um nivel mais baixo de emprego tera o nivel mais elevado de salarios
reais por homem-hora, porque, se nao tivesse, 0s precos competitivos
ndo poderiam ser os dominantes. Isso ndo quer dizer, contudo, que
a elevacdo dos salarios provoque desemprego.

Quando questionados por Keynes em todos esses pontos, 0s
economistas ortodoxos comecaram a procurar as relagdes causais
gue estabeleceriam os teoremas que eles haviam deduzido ilegiti-
mamente da analise do equilibrio. Surgiu uma geracgdo bastarda
de teoremas — como o que diz que, com o desemprego, os salarios
nominais caem, de modo que, desde que a quantidade de dinheiro
nao seja diminuida, a taxa de juros ir4 abaixar, e (uma condi¢do
ndo estipulada e que tem somente de ser dita para demonstrar
seu ridiculo) se as expectativas de lucro em termos de dinheiro
nédo forem afetadas pela queda dos pregos, 0 investimento aumenta.
Nesses teoremas (que continuam a proliferar), as relagdes causais
keynesianas s&o postas sobre um conjunto arbitrario de suposices,
colocadas de forma a levar aos resultados que antes se acreditava
ser estabelecidos pela analise do equilibrio.

Uma caracteristica curiosa, muitas vezes encontrada na ex-
posicdo desses modelos pseudocausais, € que o equilibrio esta no
futuro. Admite-se que a economia hoje ndo se acha numa posi¢éo
de equilibrio, mas diz-se que ela tende ao equilibrio e que chegara
14 no devido tempo. Evidentemente no passado houve alguma in-
fluéncia que nao permitiu que se chegasse ao equilibrio até agora,
mas o futuro vai ser diferente.?®

20 Um exemplo surpreendente dessa espécie de teorema aparece em Hicks, “A ‘Value and
Capital’ Growth Model”, Review of Economic Studies, junho de 1959, onde se desfruta hoje
de uma previsdo correta do futuro, que néo foi contudo gozada sobre hoje no passado.
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E também caracteristico dos modelos pseudocausais apresen-
tar uma série de enigmas sobre o método correto de mensuragao
das quantidades que entram neles. Na realidade concreta (em opo-
sicdo as condi¢des imaginarias de equilibrio), as entidades descritas
como nivel de emprego, forga de trabalho disponivel, nivel dos pre-
¢os, quantidade de dinheiro, e assim por diante, ndo possuem limites
demarcados e apresentam uma estrutura interna extremamente
complexa. Elas podem ser apresentadas, como Keynes costumava
dizer, num “Quem é quem” de itens detalhados; para exprimi-las
como uma série de unidades homogéneas, temos que adotar algum
tipo de convencéo, e cada convencdo da um numero diferente para
a mesma situacgao concreta. Num modelo causal, as entidades apre-
sentam essa natureza complexa e vaga; quando se recorre a medidas
simples, suas bases convencionais revelam-se claramente. Pode-se
discutir qual convencéo estd mais de acordo com 0 senso comum,
mas ndo ha sentido em discutir qual é a correta.?!

Na realidade concreta, uma elevacdo ou uma queda geral dos
pregos, do nivel de emprego, da taxa de juros etc. € acompanhada
por modificagbes relativas em mercados e regides determinadas,
de forma que o padréo se altera com o nivel. Num modelo causal,
é preciso reconhecer a presenga dessas complicagfes. Quando es-
tamos preocupados com um movimento geral tdo forte que qualquer
indice razoavel indicaria mais ou menos a mesma modificacdo, o
padréo de deslocamento pode ser desprezado, mas, quando as mo-
dificacOes relativas sdo importantes, elas desempenham um papel
na prépria esséncia da causalidade.

Num modelo pseudocausal no qual hd um mecanismo que
relaciona a quantidade de dinheiro e o nivel dos salarios, de forma
tal que faz o sistema apresentar uma tendéncia no sentido do pleno
emprego, a taxa dos salarios nominais, o nivel dos precos, a taxa
de juros, a quantidade de dinheiro e a taxa de lucros tém que ter
significados precisos, porque essas sao as entidades que constituem
0 mecanismo. Como ajustar a realidade complexa essas entidades
simples que s&o propostas constitui um problema insolivel. Mas
é isso mesmo que haviamos de esperar, ja que as entidades nao
sdo, desde logo, derivadas da observacgao da realidade; foram criadas
apressadamente para se estabelecer um modelo fechado unicamente
para se tentar recuperar para a teoria do equilibrio a posicéo que
Keynes havia derrubado.

21 Esse ponto é salientado claramente no capitulo 8 do Treatise on Money de Keynes, onde
ele trata dos numeros-indices. O que ele diz ali sobre os indices de precos se aplicam,
mutatis mutandis, aos problemas de mensuracéo de todas as entidades econémicas.
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A taxa de lucros

Num modelo fechado aplicavel a uma economia de concorrén-
cia em estado de equilibrio estacionario, a taxa de lucros sobre o
capital (que pode ser zero) sera aquela que for compativel com a
acumulagéo zero. O predominio da concorréncia implica na unifor-
midade da taxa de lucros em toda a economia. Com condicdes téc-
nicas dadas e taxas de salarios nominais dadas, isso determina o
preco de todas as mercadorias e de cada componente do estoque
de bens de capital. Determina, desse modo, os salarios reais em
termos de qualquer conjunto de mercadorias e o custo da méao-de-
obra para cada empregador em termos de seu proprio produto. A
taxa de lucros que se pode obter a cada reinvestimento de lucro
bruto na reposicdo de bens de capital é idéntica a taxa obtida com
0s investimentos anteriores.

Na realidade, a situacdo de hoje ndo tem necessariamente
gue ser aquela que se esperava quando as decisdes relevantes foram
tomadas no passado. A taxa de lucros corrente — isto é, a relagao
entre lucros brutos correntes, menos depreciagdo, e o valor do es-
toque de capital aos custos correntes de reposicdo — néo é idéntica
a taxa de lucros que se espera obter dos investimentos, sendo feitos
atualmente.

Tanto a taxa de lucros obtida como a taxa esperada sdo en-
tidades vagas e complexas. A taxa obtida é vaga porque ha varias
convengdes que podem ser usadas para estima-la. A taxa esperada
é vaga devido a incerteza. Ambas sdo complexas devido a cada
uma delas constituir um amalgama da experiéncia variada de um
grande naimero de firmas.

O ponto de vista que as firmas assumem, quanto ao que deve
ser considerado adequadamente como lucros correntes, influi na
distribuicéo que efetuam aos capitalistas, influenciando dessa forma
a demanda efetiva das mercadorias (isto é, os bens e servicos ven-
didos ao publico). Também exerce uma influéncia importante sobre
as expectativas, afetando dessa forma os planos de investimento.

Na construcéo de um modelo histdrico, é necessério distinguir
entre a taxa de lucros corrente e a esperada, e especificar o que
se supde ser a ligacdo entre elas. Quando se imagina que um modelo
histdrico esta seguindo uma linha uniforme, onde a taxa de lucros
esperada sobre o investimento tem se apresentado constante por
algum tempo, e tem de fato se realizado, podemos supor que a
populacdo tenha expectativas bastante confiantes de que a taxa
de lucros sobre o investimento ora se realizando sera igual a do
passado. Essa linha seréd estavel se as pequenas discrepéncias entre
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os lucros realizados e esperados ndo modificarem as expectativas.
As decisfes de investir entdo ndo serdo afetadas por modificacdes
aleatérias nos rendimentos correntes (ndo ha “acelerador”) e a acu-
mulagdo continuard tranquilamente em seu caminho, até que al-
guma modificagdo béasica nas condi¢des ou algum evento aleatério
de importancia a perturbe.

Onde a experiéncia tem sido muito variada, néo é possivel
manter expectativas confiantes. Nessas condic¢es, hd uma propen-
sdo no sentido de a experiéncia presente ser privilegiada quando
da formagdo de expectativas; uma modificagdo aleatdria nos ren-
dimentos correntes entdo afetara as decisdes de investimento. O
modelo seguira um curso diferente se supusermos que o investi-
mento se rege pela expectativa de que a situacgao corrente, qualquer
que seja ela, continuara indefinidamente, que a modificagdo con-
tinuard na mesma dire¢do, ou que um desvio da média da expe-
riéncia passada ira se anular, parcial ou completamente, depois
de algum tempo.

A quantidade de capital

O problema da mensuracéo do estoque de capital tem motivado
muitas dificuldades. Isso se deve a habitos de pensamento incul-
cados por modelos pseudocausais. A partir da proposi¢do de que,
em condicdes de equilibrio com possibilidades técnicas idénticas,
uma razdo mais elevada entre o “capital” e a m&o-de-obra se associa
a uma taxa de lucro mais baixa e salérios reais mais altos, deduz-se
0 teorema pseudocausal segundo o qual a acumulagdo de capital
tende a fazer baixar a taxa de lucros. Torna-se portanto uma ques-
tdo da maior importancia determinar o que se quer dizer por “ca-
pital” na proposicdo do equilibrio.

Quando tomamos a proposi¢ao dentro de seu proprio contexto,
em um modelo fechado, o significado do “capital”, apesar de um
pouco complicado, ndo é nada ambiguo.

Em qualquer posicéo estacionéria, o estoque de bens de capital
estq sendo reproduzido continuamente, item por item, de forma
que o “Quem é quem” dos bens de capital fisico permanece inalte-
rado no que diz respeito a quantidade, especificacdo e composicéo
por idade. Prevalece em toda a economia uma taxa de lucros uni-
forme e existe um nivel constante de taxas de salario nominal, de
forma que todos os precos sdo determinados; e o valor do estoque
de capital, quer em termos de dinheiro, de mercadorias ou de tempo
de trabalho, nada tem de ambiguo.

Um dos exercicios favoritos da andlise do equilibrio estacio-
nario é comparar as posi¢des que tém acesso exatamente ao mesmo
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conhecimento técnico, mas que existem em equilibrio com diferentes
taxas de lucros. (Uma economia que esteja em equilibrio estacio-
nario com uma taxa de lucros mais baixa possui capitalistas mais
parcimoniosos.) Onde a taxa de lucros for mais baixa, a taxa de
salérios reais sera mais alta.

De modo geral (fora certos casos incertos),?? na economia com
a taxa de lucros menor, predominarédo técnicas de producdo mais
mecanizadas. Em cada economia ha um “Quem é quem” de bens
de capital diferente. Uma dada diferenga na taxa de lucros se liga
a uma diferenga tanto menor nos salarios reais quanto mais pronta
for a resposta da técnica as diferencas dos salérios reais (quanto
mais facil — em sentido técnico — for a “substituicdo da méao-de-
obra pelo capital”).

Comparando duas posig¢des de equilibrio estacionario com di-
ferentes taxas de lucros, o “Quem é quem” dos bens de capital
pode ter poucos ou mesmo nenhum item em comum e nada indica
qgue as técnicas mais mecanizadas exigem maquinas que pesem
mais (apesar de haver fundamento no tocante a uma vida mais
longa). Isso é que tem provocado todos os problemas. N&o h4a medida
fisica que reflita a diferenca na razao capital/méo-de-obra. Tam-
pouco existe qualquer medida direta em termos de valor. Com uma
taxa de lucros diferente, o padréo dos pregos relativos também é
diferente e ndo h4 uma medida comum do valor em termos de
dinheiro ou de mercadorias que se apliqgue aos dois estoques de
bens de capital. Faria mais sentido uma medida em termos de
tempo de trabalho, ja que ha uma suposicdo geral de que uma
técnica mais mecanizada envolve uma quantidade maior de tempo
de trabalho incorporado ao estoque de equipamento. Mas mesmo
essa medida néo se encontra isenta de ambiguidade, porque o pa-
dréo de tempo de producédo tem que ser levado em consideragao;
no equilibrio, o custo de produgdo dos bens de capital inclui os
juros a uma taxa igual a taxa de lucros predominante, com relagéo
aos bens de capital necessarios para produzi-las. Homens-hora ape-
nas ndo constituem uma medida adequada. Contudo, o estoque de
bens de capital serd aquilo que o equilibrio exigir que ele seja. A
dificuldade consiste apenas em descrevé-lo.

O método mais simples é supor uma taxa de salarios nominais
uniforme nas economias a serem comparadas e tracar um esquema
mostrando qual seria o custo de cada estoque de bens de capital
com uma taxa de lucros uniforme. Com base nisso, podemos tracar

22 Ver meu Accumulation of Capital, p. 109.
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uma curva de produtividade mostrando o fluxo que poderia ser
mantido em carater permanente na produgdo per capita de mer-
cadorias e o valor em dinheiro (isto é, a unidade salarial) do capital
per capita com cada taxa de lucros. Em qualquer das curvas, 0s
varios graus de mecanizagdo aparecem em ordem ascendente; quan-
to mais alta a producéo per capita, mais elevada a relacdo entre
o capital e a mao-de-obra. Para cada economia escolhemos a técnica
de producdo em uso ali, a partir da curva de produtividade cor-
respondente a taxa de lucro ali dominante. A técnica e a taxa de
lucro determinam a produgéo por trabalhador empregado e o lucro
por trabalhador empregado, estabelecendo portanto a taxa de sa-
larios reais. Podemos agora ver para cada economia o valor do capital
em termos de tempo de trabalho e em termos de mercadorias.®

Essa analise ndo apresenta dificuldades, desde que n&o se
extraiam conclusdes dela. Devem existir economias com taxas de
lucro diferentes, quer em datas diferentes, quer em regibes dife-
rentes. Entre duas datas o conhecimento técnico se altera e entre
duas regides existem diferengas em recursos humanos e naturais.
A comparacdo de economias diferentes com as mesmas possibili-
dades técnicas e diferentes taxas de lucro constitui um exercicio
de ldgica econdmica pura, sem qualquer aplicacdo a realidade.

Em um modelo histérico, o estoque de bens de capital em
alguma data-base é tomado simplesmente como aquilo que ele su-
cede ser. Pode ser avaliado ao custo histérico ou ao custo de re-
producgdo atual, ou ainda em termos de seu poder de ganho esti-
mado, descontado conforme aquilo que se considera a taxa de juros
apropriada. Cada medida (a menos que, por um estranho golpe de
sorte, exista o equilibrio perfeito) é vaga e complexa, e cada uma
delas da um resultado diferente. Trata-se de um estado de coisas
muito cansativo, tanto para quem se dedica a contabilidade parti-
cular como a contabilidade social, mas néo se pode melhorar a
situagao fingindo que ela n&o é assim.

Agregacao

Um modelo que levasse em conta todas as variagdes da rea-
lidade néo seria de maior utilidade que um mapa feito em escala
um por um.?* A fim de examinar movimentos grandes e genéricos
dentro de uma economia, ou de comparar economias cada uma
considerada como um todo, temos que dividir em grupos amplos a

23 Op. cit., pp. 411-16, traz os gréaficos que ilustram o que se disse acima.
24 Cf. Lewis Carroll, Sylvie and Bruno, p. 169.
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populacdo, as organizacfes, as rendas e os produtos — trabalha-
dores e capitalistas, firmas e familias, salarios e lucros, bens de
consumo e meios de produgdo, e assim por diante. Num primeiro
esboco podemos simplificar o modelo supondo um grupo homogéneo
internamente — todos os trabalhadores semelhantes, todas as fir-
mas semelhantes, um Unico bem de consumo e assim por diante.
Ao fazé-lo, temos que ter cuidado para nao simplificarmos de modo
tal que o modelo caia em pedacos quando o levantarmos. Por exem-
plo, podemos medir um fluxo de producéo de bens de consumo em
periodos de tempo adjacentes ou em paises adjacentes, porque ha
bastante identidade de itens fisicos em cada produgéo; o resto pode
ser medido em termos disso, com base nos precos vigentes no mer-
cado. Esse procedimento pode esconder falhas sérias numa medida
a ser usada em discussfes sobre bem-estar ou o padrdo de vida
da populagdo envolvida, mas servird, de forma aproximada, para
se discutir a produtividade, desde que o elemento comum na pro-
ducdo seja uma proporc¢do substancial do todo. (N&o serviria para
comparar a produtividade fisica do trabalho entre, digamos, os es-
quimés e os habitantes das ilhas Trobriand.) Pelas razes mencio-
nadas acima, ndo se dispde de uma medida semelhante para os
estoques fisicos de bens de capital.

Um modelo altamente agregado sé seria Gtil para um primeiro
esquema da anélise da realidade, mas é muito mais facil preencher
os detalhes no esbogo desenhado por um modelo simples, do que
seria construir um esbog¢o juntando-se os detalhes. Os ensaios con-
tidos neste livro tém a preocupacdo Unica de contribuir para o
esclarecimento do esboco, que tem sido objeto de muita confuséo
ultimamente.

A ESCOLHA DE UM MODELO

Para construir um modelo causal, temos que comecar ndo das
relacdes de equilibrio, mas das regras e motivos que governam o
comportamento humano. Temos portanto que especificar a que es-
pécie de economia o modelo se aplica, jA que os varios tipos de
economias tém conjuntos diferentes de regras. (A Teoria Geral tinha
raizes na situacdo da Gré-Bretanha da década de 1930; Keynes
foi apressado ao aplicar suas conclusfes igualmente a Inglaterra
medieval e ao Egito antigo.) Nosso propésito atual é encontrar a
forma mais simples de modelo que reflita as condi¢gdes do mundo
capitalista moderno. Se o capitalismo em sua forma concorrencial
pura de laissez-faire jamais existiu € uma questao aberta a davida;
certamente hoje em dia n&o existe. Mas ndo podemos compreender
0s objetivos e os efeitos das politicas nacionais antes de compreen-
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dermos o funcionamento da economia “livre” que eles tentam modificar.
O nosso modelo, portanto, retrata um sistema no qual a producéo se
acha organizada por firmas individuais e o consumo por familias in-
dividuais, interagindo entre si sem qualquer controle superior.

Os elementos independentes do modelo tém que corresponder
as caracteristicas da realidade que sdo dadas independentemente
umas das outras, quer pelos fatos brutos da natureza, quer pela
liberdade dos individuos existentes dentro da economia de decidir
como iréo se comportar. Em uma economia capitalista sem controle,
as firmas séo livres, dentro de limites amplos, para decidir quanto
a quantidade e forma de investimento que irdo realizar, quanto a
politica de pregos e a proporcao de lucros distribuidos aos acionistas.
As familias que possuem propriedades (as pessoas que vivem dos
rendimentos de seu capital) tém um grau razoavelmente elevado
de liberdade, e as familias de trabalhadores, uma liberdade limi-
tada, de decidir a respeito de sua proporc¢éo de despesas de consumo.
Os proprietarios tém liberdade para decidir a forma na qual sua
riqueza sera mantida. Os sindicatos influenciam o nivel dos salarios
nominais. Os bancos influenciam a oferta monetaria. Partindo de
suasituagao inicial, as interagdes dos elementos independentes com-
portando-se uns perante os outros e as condigdes fisicas e técnicas
em que operam determinam o nivel e 0 movimento do emprego,
da producéo, dos precos, a taxa de juros, os rendimentos reais etc.,
a medida que o tempo passa.

Podem-se entdo agrupar sob os seguintes titulos os determi-
nantes do equilibrio:

(1) Condicdes técnicas

(2) Politica de investimentos
(3) Condicoes de parcimdnia
(4) Condigoes de concorréncia
(5) Barganha salarial

(6) Condicbes financeiras

Esses determinantes regem o fluxo da producéo, o custo e o
pre¢o de cada tipo de produto, e portanto também a taxa de lucros
sobre o capital e os salarios reais por unidade de mé&o-de-obra.

Em um estado de equilibrio, o estoque de bens de capital ja
tem que ser aquilo que for apropriado ao nivel esperado dos custos
e dos precos, no sentido de que nenhuma firma pode ver vantagens
em modificar a forma na qual seu capital se acha materializado,
ou tenha qualquer desejo de alterar a quantidade de emprego que
planeja oferecer; para que persista o equilibrio, é preciso que as
expectativas demonstrem que estavam corretas. O equilibrio, nesse
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sentido, envolve a historia passada. No caso de um modelo histérico,
desejamos poder comegar em qualquer posicdo, de equilibrio ou
n&o, e discutir o que vai acontecer depois. A lista de determinantes
acima discriminada, portanto, temos que acrescentar: (7) O estoque
inicial de bens de capital e o0 estado das expectativas formadas a
partir da experiéncia passada.

Os determinantes

Esses sete elementos séo em grande parte independentes uns
dos outros. Podem-se fazer modifica¢fes dentro de qualquer um
dos itens sem, por assim dizer, pedir permissdo aos outros. Nas
coisas da economia, contudo, a causagao é sempre circular e nenhum
elemento é completamente independente do que esta acontecendo
com os demais.

Vamos agora considerar quais sdo as caracteristicas dos de-
terminantes que devem ser supostos no caso de um modelo criado
para discutir, em termos bem gerais, o crescimento de uma econo-
mia pura de iniciativa privada e quais sdo as ligagdes entre eles.

Condigdes técnicas — A quantidade e a qualidade da forga
de trabalho, com sua propensédo a crescer no tempo; o estado das
artes industriais, com sua propensdo a melhorar; e a oferta de
recursos naturais sdo, obviamente, as determinantes mais impor-
tantes da produg¢do, mas, para o tipo de analise que ora nos pro-
pomos, eles tém que ser tomados no geral como dados. Contudo,
entre o nivel de investimento e as condicdes técnicas existem in-
terligagbes que tém uma influéncia muito grande sobre o cresci-
mento; o investimento na educacdo e no treinamento pode influir
no carater da for¢a de trabalho; o investimento em pesquisa influi
no crescimento do conhecimento técnico. Ademais, 0s mesmos mo-
tivos que fazem com que as firmas estejam ansiosas por crescer
provavelmente as facam também ansiosas por aumentar a produ-
tividade, principalmente em condi¢des de escassez de méo-de-obra;
e 0S mesmos motivos que as fazem competir umas com as outras
as tornam ansiosas por reduzir os custos.

A fim de deixar de lado um grupo de complicagdes que exigem
tratamento em separado, supusemos uma economia em que n&o
h& recursos naturais escassos.?®

Politica de investimentos — Ao se criar um modelo, é conve-
niente demarcar bem as distingfes que na realidade s&o borradas
pela ocorréncia de muitos casos limitrofes. Ao discutir o consumo

25 Ver ap. 197.
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e a acumulacgdo é conveniente supor uma economia em que nao
haja casos limitrofes entre as firmas e as familias (como as familias
de camponeses) nem casos limitrofes entre a poupanca e os gastos
(como a compra de uma casa). O investimento em capital produtivo,
entdo, sera inteiramente governado pelas decisdes das firmas.

N&o existe no seio da economia ortodoxa uma doutrina esta-
belecida sobre o que rege a taxa de acumulagdo das firmas.?s A
estrutura formal da Teoria Geral incorpora a proposicdo de que a
taxa de investimento tende a ser aquela que iguala a eficiéncia
marginal do capital a taxa de juros; temos que admitir que isso
pertence ao reino do faz-de-conta. Para se p6r em pratica um pro-
grama de investimento, o lucro esperado dele deve exceder seu
custo de juros por uma margem consideravel, de forma a cobrir o
risco envolvido. A taxa de lucros esperada sobre os recursos finan-
ceiros a serem empatados pode ser reduzida a igualdade com a
taxa de juros relevante, se subtrairmos um prémio pelo risco igual
a diferenca entre elas. Dizer que o prémio pelo risco exigido é alto
ou baixo, entdo, equivale apenas a dizer que a propenséo a investir
¢ alta ou baixa.

Keynes néo levou a sério seu proprio formalismo: “Talvez a
maior parte das nossas decisdes de fazer algo positivo, cujo efeito
completo necessita de certo prazo para se produzir, devam ser con-
sideradas como manifestagdo do nosso entusiasmo — como um im-
pulso instintivo de agir, mais do que de nada fazer, e ndo como
resultado de uma média ponderada de lucros quantitativos multi-
plicados pelas probabilidades quantitativas. O empreendimento a
si préprio convence de que o principal motor da sua atividade reside
nas afirmagdes do seu programa, por muito ingénuas e sinceras
que elas possam ser. Baseia-se no calculo exato dos lucros futuros
apenas um pouco mais que uma expedi¢do ao Pélo Sul. De modo
gue se o entusiasmo esfria e o otimismo natural vacila, deixando
como Unica base de apoio a previsdo matematica, o empreendimento
desfalece e morre”.?’

Nao se trata apenas de uma questao das caracteristicas inatas
da natureza humana, mas também do tipo de comportamento que
é aprovado pela sociedade. O capitalismo desenvolve o espirito de
emulagéo; sem um impeto competitivo de crescer, o capitalismo

26 Cf. p. 137 s.

27 John Maynard Keynes, Teoria Geral do Emprego, do Juro e do Dinheiro, Editora Fundo
de Cultura, 12 ed., Rio, 1964, p. 158. Na traducado feita por Augusto Sousa e revista por
Nuno Fidelino de Figueiredo, “animal spirits” aparece como “entusiasmo”. Por esse motivo,
conservamos “entusiasmo” em todas as citagdes dessa expressdo que aparecem ao longo
deste livro (N. do T.).

161



OS ECONOMISTAS

empresarial moderno néo poderia prosperar. Ao mesmo tempo ha
custos e riscos ligados ao crescimento que o mantém dentro de
certos limites. A fim de tentarmos determinar o que faz com que
a propensdo a acumular seja alta ou baixa, temos que procurar
nas caracteristicas histéricas, politicas e psicolégicas de uma eco-
nomia; nesse tipo de pesquisa, um modelo da espécie que estdvamos
vendo ndo nos pode ajudar. Parece razoavelmente plausivel, con-
tudo, dizer que, dadas as caracteristicas gerais de uma economia,
a manuten¢do de uma taxa de acumulagdo mais alta exige um
nivel mais alto de lucros, tanto porque este oferece mais vantagens
no jogo, como porgue ele melhora a disponibilidade financeira. Para
os fins de nosso modelo, portanto, o “entusiasmo” das firmas pode
ser expresso em termos de uma funcdo relacionando a taxa de
crescimento desejada para o estoque de capital produtivo como o
nivel de lucros esperado.

As condicles de parcimdnia — A suposi¢cdo mais simples a
fazer sobre as relagdes entre a renda e a poupanca é a empregada
por von Neumann; h4 duas classes de renda: lucros e salarios —
todos os salarios sdo gastos e todos os lucros sdo poupados. No
outro extremo, a distingdo entre as classes de renda é completa-
mente ignorada e entende-se a poupanga como aquela proporcéo
do total da renda liquida que os individuos, em seu conjunto, de-
sejam. A primeira perspectiva faz a poupanga depender completa-
mente do tipo de renda em questdo. A segunda a faz depender
inteiramente das preferéncias individuais. A primeira parece ser
mais convincente. Nosso modelo pende nessa dire¢do, mas admite
alguns elementos do segundo. A distin¢gdo mais importante entre
tipos de renda é a que se faz entre firmas e familias. Ambas tomam
decisBes sobre a poupanca. As firmas normalmente retém dos lucros
brutos algo mais do que consideram como a cota de depreciacéo
adequada para manter seu capital preexistente intato. Uma vez
gue nosso modelo reflete o ponto de vista segundo o qual 0 meca-
nismo central da acumulagdo é o impulso das firmas no sentido
de sobreviver e crescer, podemos supor que essa politica com res-
peito a distribui¢do de dividendos se enquadre nos interesses da
firma enquanto tal, em vez de nos dos acionistas.?® A firma tem

28 O codigo de comportamento adequado recomendado pelo Instituto de Diretores é o seguinte:
As diretorias de empresas que definem sua politica de pagamento de dividendos formulando
a pergunta “Qual o minimo que posso pagar a fim de manter quietos os acionistas?” néo
compreendem qual é a sua responsabilidade. A pergunta deveria ser “Qual a quantia ade-
quada que necessito reter visando os interesses da companhia a longo prazo?” Standard
Board Room Practice. Redigido por uma comissao especial. Publicado pelo Instituto dos
Diretores.
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gue equilibrar a consideragdo de que os lucros retidos criam dis-
ponibilidade financeira sem incorrer em quaisquer obrigacdes, com
a de que o mercado para as suas ag¢des na bolsa de valores depende
bastante dos dividendos que se espera que ela pague. Nesse sentido,
cada uma estd sujeita em certa medida ao comportamento das
demais, ja que se se convencionasse que é seguro e respeitavel
distribuir ndo mais que uma certa proporc¢ao dos lucros, o mercado
nao poderia punir alguém por obedecer essa convencéao.

A quantia de juros que as firmas pagam a qualquer momento
é o resultado das condi¢Bes em que os recursos financeiros foram
levantados no passado.

A razdo entre a poupanca liquida realizada pelas firmas e
seus lucros, entdo, depende de trés conjuntos de fatores — os pro-
cedimentos empregados no célculo da depreciacéo; a estrutura de
sua divida, com os encargos dos juros aplicaveis a ela; e sua politica
com relacdo aos dividendos.

As familias podem ser divididas entre as que s&o constituidas
de capitalistas puros, empregando-se essa nog¢do em sentido bem
amplo, de modo a abranger os acionistas (uma vez que no modelo
nao ha recursos naturais escassos nem governo, a Unica forma de
propriedade que propicia rendimentos séo as obrigagdes das firmas);
aqueles cujas rendas provém inteiramente de salarios; e aqueles
cuja renda vem em parte de salarios e em parte de propriedades.

A terceira classe crescerd gradualmente se os assalariados
pouparem o suficiente para deixar alguma propriedade como he-
ranca. A argumentacdo ficar4 muito mais clara sem introduzir qual-
guer diferenca essencial, em muitos dos problemas com que iremos
nos preocupar, se supusermos a inexisténcia de poupanca liquida
no saldo da renda dos assalariados. Eliminamos também o paga-
mento de seguro social e de seguro-desemprego. Os trabalhadores
como um todo vivem dos ganhos dos que se encontram empregados.

As familias de capitalistas tém que ter poupado no passado,
sendo nédo estariam vivendo de rendimentos. Juntamente com
sua riqueza, elas herdam o desejo de preserva-la e aumenta-la.
Sua propensédo a poupar pode ser influenciada pela distribuigéo
da riqueza entre elas, pela composi¢ao por idade das familias,
pelo lucro esperado de investimentos, pelos indicios de modifi-
cagdes nos precos, pelas sele¢Bes de mercadorias a elas oferecidas,
a pericia de vendedores para conseguir que efetuem gastos etc.,
mas, para 0s nossos propdésitos aqui, é suficiente exprimi-la sim-
plesmente como a proporc¢do de rendimentos que elas consideram
normal e adequado poupar.

A proporc¢do normal dos lucros totais poupados, entéo, depende
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de dois fatores — a proporgao dos lucros distribuidos pelas firmas
e a proporcéo de seus rendimentos que os capitalistas poupam. A
proporcédo dos lucros poupados pode ser dada; a relagéo entre a
poupanca e a renda liquida total depende da relagdo entre o total
dos lucros e o total da renda.

Igualdade entre poupanca e investimento — No esquema
de pensamento de Marshall, a taxa de acumulacdo de capital
em uma economia era governada pela propensdo a poupar das
familias que a compunham. Na Teoria Geral, a taxa de acumu-
lacdo depende das decisdes que as firmas tomam com relacgédo
ao investimento. Essa modificacdo do ponto de vista do meca-
nismo de uma economia capitalista suscitou uma controvérsia
bastante confusa sobre o significado da proposicdo de que a pou-
panga € igual ao investimento.

Essa proposicéo pode ser interpretada como uma identidade
contabil. Quando Y é a renda liquida de um ano, C é o valor do
consumo, | é o valor do investimento liquido e S é a poupanca
liquida, dizer ent&o que

+C
+C

<<
1

|
S
|

)

O

significa apenas abrir os titulos para uma série de colunas de
estatistica. A renda liquida e o investimento liquido tém que ser
definidos de forma que sejam consistentes um com relacdo ao
outro. A poupanga liquida é o excedente da renda liquida, assim
definida, sobre o consumo, e esse excedente é idéntico ao inves-
timento liquido. Qualquer excedente do valor do investimento
liquido com relagdo a poupanca das familias é ndo s6 igual ao
valor do lucro ndo distribuido como também ¢é de fato idéntico
a ele, porquanto aquilo que se conta como lucro liquido néo dis-
tribuido é a parte do investimento liquido que n&o se acha coberta
por empréstimos.

Quando se encara a proposi¢cdo como uma afirmacéo das con-
dicBes de equilibrio, ela significa que qualquer que seja a taxa de
investimento, o nivel e a distribuicdo da renda tém que ser de
molde a induzir as firmas e as familias, entre elas, a desejar poupar
em igual proporcdo. Qualquer que seja a relacdo capital-renda, o
nivel dos precos com relagdo aos salarios nominais serd tal, em
condigdes de equilibrio, que propiciara lucros suficientes para pro-
duzir uma taxa de poupanga igual a taxa de investimento liquido.
Isso equivale a dizer que a taxa de lucros sobre o capital é de tal
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ordem que faz com que a poupanca por unidade de capital seja
igual a taxa de acumulagédo.?®

Um terceiro modo de encarar a proposi¢do da poupanca e do
investimento é acompanhar as consequiéncias de uma modificagéo
no nivel do investimento. Quando ha um nivel mais elevado de
dispéndio (mantendo-se constantes os salarios nhominais) em inves-
timento bruto, em um ano em comparagao com o anterior, havera
um aumento do nivel das atividades econdmicas e do nivel de precgos
(com relacdo & taxa de salarios nominais) que a principio € menos
do que o apropriado ao acréscimo do investimento bruto; é que a
elevacdo dos lucros leva algum tempo antes de se traduzir em
dividendos maiores e o dispéndio leva algum tempo para ser
reajustado as alteragdes da renda. Em qualquer ponto desse pro-
cesso a poupanca e o investimento tém que ser iguais no sentido
do truismo, e em ponto nenhum tém que ser iguais no sentido do
equilibrio.

Pode haver uma interligagao entre as condicdes de parcimdnia
e a taxa de acumulagdo, na medida em que a politica de distribui¢ao
das firmas pode ser influenciada por seus planos de investimento.
Na medida em que uma taxa de acumulacdo mais elevada se acha
associada a uma distribuicdo reduzida, ela tem um efeito mais
fraco na elevacéo da taxa de lucros.

Condicoes de concorréncia — O contraste entre 0s pre¢os mo-
nopolisticos e os competitivos é feito em geral em termos da anélise
do equilibrio estatico (ou entdo naquele estranho tipo de anélise
segundo a qual o equilibrio ira ser atingido no futuro). N&o é nosso
proposito tentar apresentar uma teoria dindmica do monopélio, mas
é importante observar que néo existe uma ligacdo necesséaria entre
0 monopdlio do ponto de vista do mercado e a taxa de crescimento.
Algumas firmas com um forte predominio sobre certos mercados
podem estar cheias de “entusiasmo” e crescer por meio da continua
abertura de novas linhas de producdo. Algumas firmas bem pro-
ximas do concorrencial podem ter caido em um estado letargico de
viver-e-deixar-viver, apresentando bem pouco impeto de se expan-
dir. Comparando uma economia com outra, aguela em que ha um
grande nimero de firmas monopolistas, ou na qual os pregos sao
regulados por acordos entre grupos de firmas, ndo é necessaria-
mente menos dindmica nem estéa crescendo mais devagar. Por outro

29 Isso é verdade mesmo quando ndo recorremos a conveniente suposicdo de que ndo ha
poupanca liquida feita a partir dos rendimentos auferidos; mesmo se todas as familias
poupassem a mesma proporc¢do de seus rendimentos, haveria ainda assim uma poupanca
adicional representada pelos lucros retidos das firmas. Assim, a relagéo entre poupanca e
capital seria ainda funcdo crescente da taxa de lucro.
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lado, os monopdlios, principalmente em linhas de produgdo que
exigem um investimento minimo de vulto em plantas de longa
duracgdo, s podem se mostrar ansiosos por evitar um excedente
de capacidade. Uma politica de investimento cautelosa, do ponto
de vista da economia como um todo, é equivalente a um baixo
estado do “entusiasmo”.

De qualquer forma, h4 um outro aspecto do comportamento
monopolista. Uma firma ou um grupo que fixe 0s precos e que
exerca forte dominio sobre a oferta de uma determinada mercadoria
sem substitutos préximos, se achara diante de uma demanda ine-
lastica com relagsio ao preco. E provavel, entdo, constatar-se ser
vantajoso manter elevada a margem de lucro. Dado o fluxo total
da demanda em termos monetérios, isso quer dizer que h4 menos
demanda nos demais mercados e que um ndamero maior de firmas
competitivas tem que se contentar com taxas de lucro menores. O
total dos lucros ndo pode ser aumentado por meio da elevagdo dos
precos, a menos que ao mesmo tempo se eleve a demanda efetiva.

Uma elevacéo geral das margens de lucro ndo aumentaria o
total dos lucros, a menos que fosse precedida por um aumento
correspondente do investimento bruto ou da distribuicdo aos capi-
talistas (e, se assim fosse, 0 mesmo aumento da margem de lucro
ter-se-ia efetuado automaticamente em condicdes competitivas de
mercado). Seu efeito sera reduzir as vendas; mais ou menos o0 mesmo
lucro bruto sera obtido com um volume de producdo menor, com
salarios reais mais baixos, nivel de emprego menor e subutilizagao
das plantas. Uma reducdo da margem, ao contrario, eleva a taxa
dos salarios reais sem reduzir os lucros.

O comportamento do mercado também é importante com re-
lagdo & reacdo dos pregos perante diversos tipos de modificacdes
imprevistas. Em particular, uma queda da demanda efetiva produz
uma queda maior dos precos e uma queda menor da producao,
quanto mais de perto a politica de precos corresponder (com con-
dicBes técnicas dadas) ao ideal de concorréncia perfeita.

A barganha salarial — Para uma boa parte da argumentacao
sera conveniente supor que a taxa de salarios nominais é constante.
Ha duas espécies de situacgao, contudo, em que as taxas de salarios
nominais devem ter a liberdade de subir. A primeira é quando ha
excesso de demanda de méo-de-obra, no sentido de que ha insta-
lagdes industriais disponiveis para executar as decisdes de inves-
timento das firmas e para atender a demanda de mercadorias que
o0 investimento esta gerando, mas ndo ha trabalhadores suficientes
para operéa-las. A segunda é quando (dadas as condicGes técnicas)
a taxa de investimento, juntamente com o consumo dos capitalistas
que ela gera, se encontra a um nivel tal que deprime o salario real
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abaixo daquilo que os trabalhadores estdo dispostos a aceitar (ou
abaixo do nivel ao qual eles podem trabalhar eficientemente), de
forma que se faz sentir uma demanda irresistivel por sal4rios no-
minais mais altos.

Condigdes financeiras — Do ponto de vista financeiro, ha dois
aspectos que temos que levar em consideragdo. O primeiro é o padréo
estrutural da relacdo entre a distribuicdo do impulso de acumular
das firmas e a distribui¢do de poder de conseguir empréstimos. Isso
depende em grande parte das condic¢bes legais (que foram revolucio-
nadas pela instituicdo da responsabilidade limitada), da organizagdo
das instituicdes financeiras, da atitude dos capitalistas com relacéo
ao risco etc. Para os propésitos de nosso modelo, € melhor considera-lo,
juntamente com o “entusiasmo” das firmas, como um dos elementos
da propensdo a acumular da economia.

O segundo aspecto financeiro é o nivel geral das taxas de juros,
o qual, com qualquer estrutura das instituicfes financeiras e padrao
de distribuicdo de poder de conseguir empréstimos, pode ser mais
alto ou mais baixo, dependendo da relacéo entre a oferta e a demanda
de inversdes de diversos tipos, inclusive da oferta monetaria.

Nosso modelo se destina a representar a iniciativa privada
pura, mas é impossivel imaginar uma economia capitalista sem
um sistema monetario organizado. Mas os sistemas monetérios sao
nacionais e a politica monetaria é delimitada pelos problemas do
balango de pagamentos e pelas taxas de cambio. Um modelo de
sistema fechado em que a politica monetaria, através da taxa de
juros, controla o nivel dos investimentos, s aparece para econo-
mistas que se deliciam sonhando acordados, mas o nosso modelo
néo foi feito para explorar essa fraqueza.®® Escolhemos, portanto,
suposi¢des que atribuem um papel de bem pouca importancia a
politica monetéria.

As reposicdes sdo normalmente financiadas por completo, e
o investimento liquido, em grau consideravel, a partir dos lucros
liquidos retidos. As firmas conseguem recursos financeiros adicio-
nais gracas a venda de ages e titulos aos capitalistas e tomando
emprestado dos bancos a taxa de juros vigente.

Os capitalistas mantém sua riqueza sob forma de obrigacfes
das firmas ou de depdsitos bancarios.

Os bancos fazem com que o montante dos empréstimos (e

30 Em algumas passagens da Teoria Geral, Keynes permitiu-se esse sonho acordado, mas sua
preocupacéo principal era, no plano tedrico, demonstrar que em um sistema fechado era
possivel controlar a taxa de juros (demonstragéo essa que se fazia necessaria devido a
confuséo entdo reinante entre a taxa de juros e a taxa de lucros) e, no plano politico,
protestar contra a politica de sacrificio do nivel de emprego no pais em beneficio do balango
de pagamentos. Por esse motivo, as taxas de juros desempenham um papel t&o importante
em sua argumentacao.

167



OS ECONOMISTAS

portanto a oferta monetaria) aumente gradualmente, a uma taxa
de juros constante, a medida que aumenta a riqueza total; mas
quando se verifica uma subita elevacdo da demanda monetéria,
como ocorre em periodos de inflagdo, eles aumentam a taxa de
juros a um nivel que detém o investimento.3!

Com essas suposigdes, pretende-se reduzir ao minimo possivel
a importancia da politica monetaria na opera¢do do modelo, exceto
como freio da inflacéo.

Relacdes de equilibrio

Quando a composicdo do estoque de capital em existéncia se
encontra em harmonia com a taxa de crescimento que as firmas
sdo capazes de sustentar, de forma que uma taxa geral de inves-
timento bruto por ano, elevando-se de ano para ano a uma taxa
constante, resultaria na mesma taxa geral de crescimento do es-
toque de capital (mantendo a proporc¢éo adequada entre o equipa-
mento para a produgdo de equipamento e 0 equipamento para a
producéo de bens de consumo); e quando as expectativas das firmas
com relacéo ao futuro se coadunam com a experiéncia atual, a taxa
de lucro esperada (a eficiéncia marginal do investimento) sendo a
mesma em todas as 4reas; entdo nosso modelo se acha em estado
de equilibrio interno, por ano. (Isso ndo garante que a taxa de
crescimento atual possa continuar a ser mantida: mais adiante
iremos discutir as situacGes onde pode e ndo pode.)

A posicdo toda, em termos gerais, é entdo determinada pela
taxa de acumulacdo que esta sendo conseguida.

Numa posicdo de equilibrio dessas, h4 um prego normal para
cada espécie de produg¢do, o qual é governado por seu custo de
producdo e de mercado, incluido no custo o juro nominal a uma
taxa igual a taxa de lucro sobre o investimento. A politica de pregos
das firmas estabelece a capacidade normal de operagédo das insta-
lacOes industriais. Existe entdo um sistema de inter-relacionamento
dos precos em termos de unidades de salarios, cada produgéo co-
brindo o custo da mé&o-de-obra que ela exige, os produtos interme-
diarios que entram nela (inclusive a amortizacdo das plantas) e
juros sobre o capital empregado na producdo e nas vendas. Quando

31 Os juros e dividendos pagos aos capitalistas constituem renda liquida para quem os recebe;
0s juros pagos aos bancos representam rendimentos brutos. Em geral, voltardo as firmas
quantias diferentes, sob a forma de demanda de bens de consumo, a partir do dispéndio
dos capitalistas e dos bancos, através do dispéndio de seus empregados. Isso complica um
pouco a coisa, mas nao vale a pena entrarmos nesse assunto. Livrar-nos-emos das compli-
cacdes supondo que a poupanca feita a partir dos juros no setor bancario é a mesma dos
capitalistas quando a taxa de juros se acha em seu nivel normal, enquanto que, quando
se eleva a taxa para combater a inflagdo, poupa-se a totalidade dos ingressos adicionais
originarios de juros recebidos pelos bancos.
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0 estoque de capital é avaliado a precos normais, a taxa de lucros
sobre o capital entdo é igual a taxa de lucros sobre o investimento.

A distribuicdo dos lucros pelas firmas e o dispéndio dos ca-
pitalistas se encontram em sua relagdo normal com os lucros cor-
rentes. O lucro anual é igual ao valor do investimento liquido mais
o valor do consumo dos capitalistas. A taxa de lucros do capital é
determinada pela relagdo entre o investimento liquido e o estoque
de capital (a taxa de acumulacéo) e a proporc¢ao dos lucros poupados.
O nivel dos salarios em termos de mercadorias é determinado pelas
condigdes técnicas e pela taxa de lucros.

O nivel dos pregos em termos de dinheiro é determinado pelo
nivel da taxa nominal de salario, que é dada arbitrariamente. A
taxa de juros é arbitrariamente determinada pelo sistema bancario
e 0 estoque de dinheiro é ajustado ao nivel dos salarios nominais e
dos pregos, de forma a estabelecé-lo.

Quando as expectativas mantidas no passado relevante sobre o
que seria a situagdo corrente demonstram estar corretas, as formas
em que o investimento tem se realizado séo apropriadas a posi¢éo
atual. No momento em que as decisGes de investir séo tomadas, as
firmas muitas vezes se defrontam com uma escolha de métodos al-
ternativos de producdo. Em nosso modelo, os lucros séo desejados
para fins de crescimento, em vez de o crescimento ser desejado para
fins de lucro, mas as firmas ainda s&o tomadas como procurando
“maximizar os lucros” no sentido de que, com respeito a escolhas
determinadas, elas preferem uma alternativa mais lucrativa a outra
gue o0 seja menos. Assim, se ha varias técnicas, ja conhecidas, para
executar uma determinada linha de produgdo, supde-se que os planos
de investimento sejam feitos para incorporar a técnica que promete
a taxa de lucros mais elevada para os recursos financeiros aplicados
(que podem consistir em um investimento novo ou na renovagao do
capital recuperado, através da amortizacdo de um investimento an-
terior). Assim, uma condic&o para que se verifique o equilibrio interno
do sistema é que nenhuma firma esteja fazendo uso de uma certa
técnica quando outra estaria propiciando uma taxa de lucro maior.%?

Equilibrio a curto prazo

A posicdo acima descrita depende da suposi¢do de que as con-
dices iniciais estdo em harmonia com as determinantes do sistema.

32 Essa condicdo pode ser expressa em termos de conceitos tradicionais de produtividade
marginal — o equilibrio implica em que o produto nacional liquido da mé&o-de-obra néo
seja, para os empregadores, menor que o salario em termos de produto, e a produtividade
marginal do investimento, para as firmas, ndo seja menor que a taxa de lucros —, mas é
preciso salientar que os produtos marginais sdo avaliados de acordo com uma dada série
de precos. Essa argumentacéo ndo se aplica a comparagéo entre as técnicas escolhidas com
diferentes taxas de lucros.
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Quando as condigdes iniciais ndo se acham em harmonia, ndo podemos
recorrer & nogdo de uma taxa de lucro uniforme para todo o sistema
e ndo podemos avaliar a producdo e o estoque de capital a pregos
normais. Temos que recorrer ao “Quem é quem” dos produtos fisicos.

Medimos o fluxo de produc&o de mercadorias em “cestos” de
composicao representativa, e dividimos o estoque de bens de capital
em dois setores: planta destinada a producdo de mercadorias a
serem vendidas aos consumidores e planta basica que pode ser
usada para produzir a si mesma ou para produzir equipamento
para o setor de mercadorias.

Consideremos agora a situacdo com estoques dados de planta
de cada um dos tipos, com uma taxa de investimento bruto fixada
pelas decisbes ja tomadas pelas firmas, e com um fluxo de rendimentos
dos capitalistas determinado pelos lucros do passado recente.

O emprego em investimento bruto ent&o é dado. O emprego
na producdo de mercadorias é determinado pelo fluxo das vendas
(e o fluxo das vendas esperadas no futuro préximo, que governa o
fluxo de reproducéo do trabalho ora em execucéo); o fluxo de vendas
é governado pelo fluxo da demanda em termos monetarios, prove-
niente das familias e da politica de precos das firmas.

Se na situacdo de curto prazo que estamos examinando tiver
havido uma queda da demanda efetiva no passado recente, as firmas
podem estar operando abaixo da capacidade da planta, e mesmo assim
cobrem os pregos calculados com base no “custo total”, aos quais con-
seguiam vender antes a sua capacidade normal de produgéo. Mas vamos
supor que a concorréncia (no sentido do curto prazo) seja suficiente-
mente forte para manter os pregos ao nivel em que a capacidade normal
pode ser vendida. Se se tratar de uma situa¢do em que a demanda é
mais alta do que se esperava, o mercado favorece o vendedor e a
capacidade se vé forgada, embora ndo apresente margem muito grande.
Dessa forma, podemos dizer que o emprego na produgéo de mercadorias
é determinado com maior ou menor rigor pela planta disponivel.

O fluxo de dispéndio com a compra de mercadorias é igual
ao fluxo de gastos com salarios mais uma certa parte (determinada
pela politica de distribuicéo e pela parcimonia dos capitalistas) dos
lucros liquidos auferidos pelas firmas no passado recente.

O nivel de precos das mercadorias por “cesto” é o fluxo total de
dispéndio dividido pela taxa de produgéo de cestos em unidades fisicas.

Esse preco, com a taxa de salarios nominais vigente, deter-
mina o salario real em termos do bem de consumo e o valor total
de lucro bruto das vendas.

Temos que considerar como a situagdo em que as firmas se
encontram influencia seus planos para o futuro. Isso envolve todo
0 problema do mecanismo das flutuacdes em uma economia de
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iniciativa privada. A esta altura da discussdo, supomos que as
expectativas se baseiam em uma projegdo simples da situagéo cor-
rente. Com base nos pregos e salarios vigentes hoje, as firmas
calculam a taxa de lucros a ser esperada do investimento.

O mecanismo central de nosso modelo é o desejo das firmas
de acumular, e supomos que esse desejo seja influenciado pela taxa
de lucro esperada. A taxa de investimento que as firmas estéo
planejando para o futuro serd, portanto, tanto mais alta, quanto
maior for a taxa de lucro sobre o investimento (estimado com base
nos precos correntes). Avaliando o estoque de capital existente com
base na mesma taxa de lucro, podemos entdo expressar 0S Seus
planos em termos de uma taxa de acumulacéo.

A dupla relagdo entre a taxa de lucro e a taxa de acumulacéo
agora se torna evidente. A acumulac&o que se realiza em uma situacéo
dada determina o nivel dos lucros que nela se podem obter, e portanto
(com base no tipo de expectativa que foi formulada) determina a taxa
de lucro esperada do investimento. A taxa de lucro, por sua vez,
influencia a taxa de acumulagdo. A taxa de lucro gerada por uma
situacdo dada pode induzir uma taxa de acumulagdo maior ou menor
que aquela que de fato esta se realizando.

A taxa de acumulacdo desejada

A primeira questao a ser discutida é a relacéo entre a taxa de
lucros causada pela taxa de acumulagéo e a taxa de acumulagdo que
a taxa de lucro induzira, o que se pode encontrar nas situacbes de
curto prazo que as eventualidades e as modificagdes da histéria pro-
duzem. As varias relacgdes possiveis podem ser expressas em um grafico.

K & [

TaKa D & ) LA
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A curva A representa a taxa de lucro esperada sobre o in-
vestimento como funcéo da taxa de acumulagdo que a gera. A curva
I representa a taxa de acumulacdo como fungéo da taxa de lucro
gue a induz.

Quando as firmas se acham em uma situagdo (no gréfico, a
direita do ponto D) em que a taxa de acumulacédo é mais alta que
aquela que seria justificada pela taxa de lucro que gera, os planos
de investimento sendo tragados produzirdo uma taxa de acumulacao
mais baixa. A relagdo entre planta béasica e planta do setor de
producdo de mercadorias é indevidamente elevada e o investimento
adicional ali ndo parece lucrativo; os planos que as firmas estdo
fazendo agora provocardo a queda da relacéo.

Quando a taxa corrente de acumulagé&o for menos do que aquilo
que seria justificado pela taxa de lucro que ela esta gerando (a
posicédo entre S e D no gréfico), as firmas estardo planejando au-
mentar a taxa de acumulagdo (a menos que haja algum impedi-
mento). A relagdo entre a planta basica e a do setor de producéo
de mercadorias é demasiado baixa e (levando em conta as reposigdes
que tém que ser feitas) hd uma propor¢ao mais elevada de planta
basica no investimento corrente que no estoque existente.

Quando a taxa de acumulagéo corrente estiver num nivel de-
masiado baixo, para gerar lucro suficiente para manter mesmo
uma taxa téo baixa, e qualquer queda adicional for aumentar mais
a deficiéncia (a situagao indicada pelos pontos abaixo de S no gréa-
fico), a economia ter4 caido abaixo de sua velocidade minima de
sustentacgao e estara se dirigindo a um ponto de ruina e decadéncia
ainda mais pronunciadas que agora.

O ponto D representa uma taxa de acumulagao que esta gerando
apenas a expectativa de lucro necessaria para fazer com que a taxa
seja mantida.®® Podemos descrever isso de forma conveniente como a
taxa de acumulacéo desejada, no sentido de que se trata da taxa que
torna as firmas satisfeitas com a situacdo em que se encontram.3*

33 Nao existe uma necessidade légica de que os determinantes basicos possibilitem todos os
trés tipos de situacdo. (1) A curva A pode cair acima da curva | em todo o seu tracado.
Né&o havera entdo limites para a taxa de crescimento desejada; serd preciso introduzir
algum obstéaculo fisico para impedir a exploséo da economia. (2) A curva A pode cair acima
da curva | em todo o seu tracado abaixo do ponto D. N&o haverd intersec¢do no ponto S
nem um nivel de investimento abaixo do qual seja impossivel a recuperagédo em direcéo a
D. (3) Pode haver uma interseccdo no ponto S mas ndo no ponto D. Todas as taxas de
acumulagéo possiveis se dividirdo entéo entre as que estaréo abaixo da velocidade retardada
e que levardo a ruina, e as que estardo acima e que levardo a aceleragdo explosiva (sera
impossivel um caso em que a curva A ndo caia acima da curva | em algum ponto do
quadrante positivo do grafico, uma vez que esse tipo de economia néo é viavel).

34 Esse conceito é bastante semelhante a taxa de crescimento garantida de Harrod e desem-
penha um papel semelhante na analise. Harrod, contudo, nunca se livrou da ambiguidade:
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O fato de que coincidem as taxas de acumulacédo desejada
e real em uma dada situacdo de curto prazo ndo garante por si
mesmo que isso continuard a acontecer. Dentro da situacéo exis-
tente pode haver certas influéncias que provoquem modificacfes
no futuro imediato.

Em primeiro lugar, ha um hiato temporal entre o recebimento
dos lucros e os gastos dos capitalistas que eles suscitam, de modo
que uma parte das compras atuais de bens de consumo esta sendo
feita gracas a rendimentos obtidos com a distribuicdo de lucros
efetuada em um periodo anterior. Quando o nivel de lucros néo
tiver crescido de modo uniforme, é provavel que venha a provocar
oscilagbes da relacdo entre a taxa de acumulacédo corrente e os
rendimentos correntes derivados da venda de bens de consumo.

Em segundo lugar, as taxas de acumulacédo passadas deixam
certos elementos fésseis na presente estrutura do estoque de
plantas. Quando a acumulagéo foi irregular no passado, a com-
posicdo por idade dos estoques das duas espécies de planta nédo
estara num estado de equilibrio como seria apropriado a taxa
de acumulacdo que ora se esta realizando. De um curto prazo
para outro é provavel entdo que a relacdo entre investimento
bruto corrente e a acumulagdo liquida se perturbe pelo venci-
mento de uma quantidade maior ou menor de reposicdes. Assim,
tendo atingido a taxa de acumulagdo desejada em um momento,
as firmas podem se ver longe dela no outro.

Antes de discutir essas perturbacdes iremos considerar o de-
senvolvimento da economia da forma como se pode imaginar que
ocorra em condi¢Oes de tranquilidade.

Num periodo longo de tempo sem eventos perturbadores, a
taxa desejada de acumulacéo (dentro da suposi¢do que estamos
fazendo a respeito das expectativas) ira se estabelecer, se as con-
dicbes técnicas o permitirem. Quando a acumulacgéo tiver se pro-
cessado por um periodo de tempo suficiente no ritmo desejado, a
estrutura do estoque de capital produtivo se tera tornado ajustada
de forma mais ou menos completa as exigéncias. As plantas se
encontram divididas entre os setores, de forma bastante préxima
as proporg¢des adequadas a taxa de acumulagdo que se esta veri-
ficando e a taxa de consumo que a acompanha. A composi¢éo por
idade do estoque de equipamentos, também, se acha bem préxima

é de se supor que as firmas se contentem com os estoques de capital produtivo que operam
ou com a taxa a qual ele esta crescendo? Para evitar confusdo, parece melhor usar um
termo diferente do dele.
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aquela que é adequada a taxa de crescimento; cada geragdo é maior
gue a anterior, em propor¢do mais ou menos exata com relagdo a
taxa de crescimento da economia. Uma taxa de investimento bruto
aumentando de ano para ano de acordo com a taxa de crescimento
gera, entdo, investimentos liquidos que crescem praticamente no
mesmo ritmo e assim determina um crescimento proporcional, qua-
se perfeitamente homogéneo, do estoque fisico de cada tipo de equi-
pamento e do capital de giro. As expectativas de lucro se véem
realizadas e portanto confirmadas. O sistema se encontra bem pré-
ximo ao estado de equilibrio interno descrito acima e assim per-
manece enquanto perdurar a situacdo de tranquilidade.

CRESCIMENTO DESEJAVEL E CRESCIMENTO POSSIVEL

Discutimos a taxa de acumulacédo desejada com relacdo as
firmas como um todo que surge da interacdo de seus planos indi-
viduais, com a condicéo de que nédo exista impedimento para que
elas crescam tao rapido quanto desejarem. Nada dissemos sobre a
disponibilidade de mé&o-de-obra.

Ha muitas questdes interessantes a discutir com relagédo a
influéncia sobre a forga de trabalho exercida pela composi¢do da
populacéo por idade, pelo nivel educacional etc., mas ndo vamos
tratar disso aqui. Simplesmente tomamos uma certa taxa de cres-
cimento da populagdo, que pode ser zero, e supomos que a oferta
de mao-de-obra existente cresce com ela, sem qualquer modificacdo
em termos de eficiéncia pessoal. A eficiéncia real da mao-de-obra,
contudo, depende do estado do conhecimento técnico. A analise for-
mal do progresso técnico é assunto tratado mais adiante. Aqui
vamos simplesmente supor que em toda a economia estéo ocorrendo
inovagdes que no computo geral sdo quase neutras — isto é, elas
se ddo de forma tal, que o valor do capital em termos de unidades
de salério por trabalhador empregado néo se altera de modo apre-
ciavel, quando a acumulagédo se processa num ritmo que mantém
constante a taxa de lucro.

A taxa de progresso técnico (a elevagao geral da producéo per
capita que ele produz) depende muito da demanda e da oferta de
mao-de-obra. Quando as firmas véem a sua volta a expansao de
mercados lucrativos mas ndo conseguem trabalhadores, tratam de
achar dispositivos que economizem méao-de-obra. (Uma vez que isso
ocorre tanto na producdo de equipamento e de produtos interme-
diarios como nos processos finais de producédo de mercadorias, nao
ha raz&o por que esse fato ndo possa ser neutro no computo geral.)

174



ROBINSON

Sem esse estimulo, as inovacdes sdo mais lentas e, quando ha um
excedente de mao-de-obra, os trabalhadores (com forte apoio da
opinido publica) resistem contra “as maquinas que estéo tirando o
pao de suas bocas”.

Por outro lado, o progresso técnico continua mesmo quando
ha desemprego em massa. Na pratica ndo é possivel distinguir
claramente entre as inovagdes “autdbnomas” devidas ao progresso
do conhecimento, as inovagfes “competitivas” devidas a luta entre
firmas e as inovagdes “induzidas” devidas a escassez de mé&o-de-
obra, apesar de poderem ser observadas, de forma aproximada, as
situacbes que as produzem.

Para os fins que ora nos propomos, basta dizer que a taxa
de crescimento desejada pode néo alcancar a taxa combinada do
crescimento da forca de trabalho e do crescimento da producéo per
capita devido a inovagdes autdbnomas e competitivas; uma taxa de-
sejada alta com relagéo ao crescimento da forga de trabalho pode
provocar as inovagdes de que necessita; pode também ser tdo alta
que seja impossivel satisfazé-la, de modo que necessite ser contida.

Vamos agora confrontar a taxa de crescimento desejada (re-
sultante do “entusiasmo” das firmas) com a taxa de crescimento
possibilitada pelas condi¢Bes (resultantes do crescimento popula-
cional e do conhecimento técnico).*

Empreguei a expresséo “idade de ouro” para exprimir o cres-
cimento homogéneo e continuo com pleno emprego (procurando des-
sa forma salientar seu carater mitico). Outros apelidos correspon-
dentes podem ser dados as outras fases possiveis do crescimento.

A idade de ouro

Com uma taxa de acumulagdo desejada igual a taxa possivel,
formada pela taxa de crescimento da populagdo e pela producgéo
per capita, comecando com quase pleno emprego e uma composi¢éo
do estoque de equipamento apropriada a taxa desejada de acumu-
lagdo, mantém-se um nivel que se aproxima muito do pleno em-
prego. A idade de ouro é isso.

Supde-se que as firmas em nosso modelo (a esta altura da
argumentacdo) julguem a futura rentabilidade do investimento a
partir dos rendimentos correntes, o que quer dizer que 0s eventos
passageiros que elevam ou fazem baixar os rendimentos correntes
produzem o efeito de “acelerador”, num sentido ou no outro, sobre

35 A argumentacéo que se segue deve muito a distincdo feita por Harrod entre a taxa garantida
e a taxa natural de crescimento, mas existem diferencas importantes entre o modelo dele
€ 0 Nosso.
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seus planos de investimento; no momento, contudo, supomos que
as condicdes sdo suficientemente tranquilas (e que tém sido tran-
quilas por bastante tempo), de modo que as perturbacgdes séo des-
preziveis; uma taxa de acumulagdo constante vai entéo tranquila-
mente seguindo seu caminho. Na medida em que o progresso técnico
eleva a produgao per capita, a taxa de salarios reais aumenta igual-
mente. A taxa de lucro sobre o capital permanece constante. As
técnicas de producdo sdo escolhidas, cada vez que se realiza inves-
timento bruto, mediante o critério representado pelo grau de me-
canizacéo apropriado a taxa de lucro, e as margens de lucro bruto
sdo compativeis com a utilizagdo normal da planta.

Do ponto de vista das firmas, pode-se dizer que prevalece o
equilibrio, uma vez que a taxa de acumulagao desejada esta sendo
realizada. Do ponto de vista da oferta e da demanda globais de
mao-de-obra, pode-se dizer que prevalece a harmonia. Por outro
lado, ndo se pode dizer que a posi¢ao seja a ideal; é que o nivel
dos salarios reais depende parcialmente das condigdes de parcimo-
nia, de forma que a situagdo apresenta um elemento constituido
pelo conflito de interesses entre trabalhadores e capitalistas. (O
ideal seria uma idade de ouro em que ndo houvesse consumo a
partir dos lucros, isso dentro das possibilidades técnicas e do ponto
de vista dos trabalhadores; a taxa dos salérios reais seria limitada
por sua compatibilidade com a manutencéo do pleno emprego e o
excedente canalizado para os capitalistas ndo ultrapassaria o custo
necessario de sua manutengao.)3

A idade de ouro capenga

Uma taxa de acumulacéo de capital constante pode ocorrer
abaixo do pleno emprego. O estoque de planta apresenta a com-
posicéo apropriada a taxa de acumulacédo desejada, mas néo é su-
ficiente para empregar toda a forca de trabalho.

A economia pode capengar com mais ou menos intensidade.
Quando a producdo cresce mais devagar que a producdo per capita,
o nivel de emprego na inddstria organizada cai com o passar do tempo.

Quando a producdo cresce com mais rapidez que a producgéo
per capita, aumenta o nivel de emprego. Este pode elevar-se mais
depressa que a expansdo da mao-de-obra (de forma que o sistema
caminhe em dire¢do ao pleno emprego) ou mais devagar, fazendo
entdo crescer a proporcdo entre trabalhadores desempregados e
empregados.

36 Ver p. 120 ss, do original inglés, parte ndo traduzida.
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A idade de chumbo

O aumento do desemprego traduz-se na queda do nivel de
vida dos trabalhadores em geral, a menos que os salarios reais
percebidos pelos que se acham empregados se elevem com suficiente
rapidez para compensar o aumento da relacdo entre bocas a ali-
mentar e bragos empregados (situagdo essa um tanto implausivel),
ou que as oportunidades de auto-emprego sejam suficientemente
favoraveis.3” Quando a miséria malthusiana detém a taxa de cres-
cimento populacional, entdo, na falta de progresso técnico, pode-se
chegar a uma situacdo em que a taxa de acumulagdo e a taxa de
crescimento da forga de trabalho sejam iguais, sendo a proporgéo
de desempregados suficientemente grande para premir esta Gltima
a se igualar com a primeira.3®

A idade de ouro limitada

Voltemo-nos agora para um cendrio mais alegre onde, mesmo
com 0 progresso técnico induzido, é impossivel manter uma taxa de
crescimento t&o elevada como as firmas ardentemente desejariam.

Com um estoque de planta adequado a taxa de acumulacgéo
desejada (que é superior a taxa de crescimento da populagdo) e
com o pleno emprego ja alcancado, a taxa de acumulagdo desejada
ndo pode ser realizada, porquanto a taxa de crescimento da pro-
ducdo per capita (mesmo com o estimulo representado pela escassez
da mao-de-obra) ndo é suficiente para torna-la possivel.

Ha dois modos diferentes em que ela pode ser detida.

Quando as firmas desejam empregar mais méo-de-obra do
que existe, a correria atras de trabalhadores pode levar a elevagao
dos salarios nominais e conseqiientemente a elevagdo dos pregos e
da demanda de crédito para financiar a produgéo. De acordo com
nossas suposicdes, a taxa de juros se veria elevada entdo a um
ponto tal, que provocaria a paralisacdo do investimento. A demanda
de méao-de-obra ndo pode, assim, exceder a oferta existente.

Se a composicdo do estoque de planta tiver se ajustado a taxa
de acumulagéo fisicamente possivel, deixando uma margem de de-
semprego suficiente para evitar a elevacdo dos salarios, pode-se
imaginar que um controle de crédito suficientemente rigido man-

37 Cf.p. 143 s.

38 Essa situacdo é diferente da que é retratada pela “lei de ferro dos salarios”. Naquele
caso, o crescimento dos nimeros é limitado por um nivel baixo dos salérios reais per-
cebidos pelos trabalhadores que estdo empregados. Aqui a limitacdo resulta da baixa
taxa de acumulagéo.
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tenha a acumulacdo naquele nivel. (Este € um aspecto do sonho
acordado a que me referi acima.)®® Se o crescimento fosse restringido
a taxa possivel com uma reserva de mao-de-obra desempregada,
dificilmente se poderia dizer que o sistema estivesse em estado de
equilibrio interno. As firmas estariam sempre se esforcando para
investir mais do que poderiam. Qualquer liberagdo aleatéria do
crédito faria com que elas primeiro aumentassem o estoque de
planta béasica e em seguida diminuissem a margem de desemprego,
iniciando portanto um processo inflacionario que seria entao detido
de chofre. Uma idade de ouro limitada pelo controle financeiro,
portanto, ndo pode gozar de estabilidade a curto prazo.

Ha outra forma pela qual o desejo de acumular pode ser con-
trolado. Quando se estabelece a escassez de madao-de-obra, se as
firmas se encontram sob a influéncia do sentimento de solidariedade
descrito por Adam Smith, elas se abstém de fazer melhores ofertas
de salarios para tomar os trabalhadores umas das outras. Cada
uma delas tem entéo sua parcela da forga de trabalho. Se percebem
a situagao, elas se abstém de construir plantas que néo irdo poder
prover de bracos para operar. A taxa de acumulacéo desejada entéo
é ajustada para se adaptar a taxa possivel. Ou pode suceder que
cada uma das firmas tenha aumentado sua capacidade produtiva
na esperanga de conseguir trabalhadores e, na média, haja capa-
cidade produtiva ociosa. Essa situacdo pode ser mantida por mo-
dificac¢des continuas da sorte das firmas, cada uma delas conse-
guindo, de tempos em tempos, a mao-de-obra de que necessita. A
subutilizacdo de planta reduz a taxa de juros sobre o capital. O
crescimento continuo global ocorreria quando a taxa de lucro es-
perada (com base na experiéncia média) fosse tal, que a taxa de
acumulacéo induzida por ela descesse até o nivel da taxa possivel.
Também nesse caso dificilmente se poderia supor que se verificasse
estabilidade a curto prazo.

Supde-se que o tipo de limitagdo presente influa na escolha
de técnica. Quando ele funcionar simplesmente por meio da ma-
nutencdo da taxa de juros a um nivel que amortece o desejo de
crescer, ndo ha razéo por que a escolha de técnica deixe de ter por
critério o fato de ser apropriada a taxa de lucro vigente. Quando
a limitacdo opera através do racionamento do crédito, pode ser que
as firmas procurem técnicas menos mecanizadas do que as que
escolheriam se ndo se vissem tolhidas, apesar de isso tender a
aumentar a escassez de méo-de-obra e provocar o aparecimento de

39 P.167.
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capacidade ociosa por falta de bragos. Quando a limitagdo opera
pela existéncia de monops6nio no mercado de trabalho (de forma
gue cada firma tem o seu grupo de trabalhadores e nédo procura
recrutar mais), € provavel que as técnicas escolhidas sejam mais
mecanizadas do que aquelas que maximizariam os lucros, e a taxa
de lucros sobre o capital seja deprimida até o nivel em que a
taxa de crescimento desejada se vera reduzida para se adaptar
a taxa real, sendo entdo realizada.

A idade de platina galopante

Até aqui temos visto situagfes em que a composi¢ao do estoque
de capital ja se encontra ajustada a taxa de crescimento que se
realiza, de modo que a razéo entre plantas para produzir plantas
e plantas para produzir mercadorias pode se manter. Um estoque
de capital desses nao cai do céu. Tem que ser construido mediante
um processo de acumulacdo. Vamos agora examinar o modo como
esse processo poderia se desenvolver.4

Suponhamos que o “entusiasmo” seja intenso e que uma gran-
de massa de mao-de-obra desempregada se ache disponivel, mas
gue a taxa de crescimento desejada n&o possa ser atingida por
falta de planta basica para produzir planta. As indUstrias de bens
de investimentos se defrontam com um mercado que favorece 0s
vendedores e uma grande parcela do investimento é canalizada
para a ampliacdo do setor de bens de investimento: & medida que
ele cresce, mais méo-de-obra é empregada e a relagdo entre o in-
vestimento bruto e a producdo de mercadorias se eleva com o de-
senrolar do processo. Consequentemente, a taxa de lucro se eleva.
A menos que 0 progresso técnico seja suficientemente répido, a
taxa de salarios reais decaira.

Na medida em que a taxa de lucro influencia a escolha de
técnicas, cada vez que se realiza o investimento bruto escolhem-se
métodos de producdo menos mecanizados, 0 que faz com que o
nivel de emprego se eleve com maior rapidez. Se esse galope néo
for interrompido por se ter atingido o pleno emprego ou por se ter
chegado & taxa minima aceitavel de salérios reais, ele continuara
até que o estoque de planta basica apresente a relagdo apropriada,
do ponto de vista da taxa de acumulacdo desejada, com a planta do
setor de consumo.

40 lan Little ("Classical growth", Oxford Economic Papers, junho de 1957) empregou a ex-
pressao “idade de platina” para aquilo que aqui denominamos “idade de platina rastejante”,
em que a taxa de acumulagdo sofre um movimento de desaceleragdo. E conveniente usar
esse metal também com relagéo ao processo que se verifica em forma acelerada.

179



OS ECONOMISTAS

A idade da platina rastejante

Embora a situagdo inversa, na qual a proporcdo de planta
béasica seria demasiado elevada para a taxa de crescimento fisica-
mente possivel, ndo pareca ser plausivel, para fins de estudo apre-
senta, de qualquer forma, algum interesse.

Para simplificar a argumentacgdo, vamos supor que nao haja
novas invencgdes ou descobertas, de forma que as técnicas sO se
modifiguem através da adaptagdo as alteragfes dos lucros e dos
salérios. Quando a histéria comeca, o pleno emprego ja foi alcan-
¢ado, a taxa de acumulagao esté no apice, a taxa de lucros é elevada
e estdo sendo empregadas técnicas de baixo indice de mecanizagéo.
A forga de trabalho n&o esté crescendo com rapidez suficiente para
acompanhar os empregos oferecidos pelo crescente estoque de plan-
tas industriais. Para fazer frente & iminente escassez de méao-de-
obra, eleva-se a taxa de juros e freia-se a acumulacéo; a queda
consequente da taxa de lucro faz decrescer a taxa de acumulagdo
desejada. O setor de bens de investimento libera mé&o-de-obra para
0 setor produtor de mercadorias. Pode-se supor uma operagdo su-
ficientemente bem feita da maquina financeira para elevar a taxa
de juros de forma tal a fazer a taxa de acumulac¢édo diminuir gra-
dualmente sem provocar desemprego. A cada momento, entéo, o
hiato decrescente entre a taxa de lucro e a taxa de juros é apenas
suficiente para suscitar uma taxa de investimento que, juntamente
com a demanda de mercadorias que gera, seja apenas suficiente
para absorver toda a forca de trabalho. A medida que a taxa de
lucro cai, escolhem-se técnicas mais mecanizadas a cada etapa de
investimento.

O processo continua até que a taxa de acumulagdo tenha
caido aproximadamente a ponto de se igualar com a taxa de cres-
cimento da forca de trabalho. O estoque de capital se ajusta entdo
gradualmente a técnica adequada a taxa de lucro correspondente
aquela taxa de acumulagao.

Dessa forma, o caminho que o modelo segue lembra o caminho
através do tempo ldgico percorrido pelo modelo de equilibrio com
taxa de acumulacdo decrescente, taxa de lucro decrescente, eficién-
cia marginal do investimento decrescente e taxa de salarios reais
crescente, aproximando-se de forma assintdtica do estado estacio-
nario. Ha uma diferenga importante, contudo. Nosso modelo jamais
se encontra exatamente em posicdo de equilibrio em qualquer ponto
de seu caminho, jA que a técnica de produgdo escolhida a cada
investimento é a apropriada a taxa de lucros esperada com base
numa projecdo dos precos correntes, enquanto que no modelo de
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equilibrio as técnicas sao escolhidas a luz da previséo correta do
movimento dos precos durante toda a vida de cada espécie de bens
de capital.*

A idade de ouro bastarda

Precisamos agora considerar outro tipo de limite da taxa
de acumulacdo. A pressédo inflacionaria, que coloca em funcio-
namento restri¢cdes financeiras, pode surgir quando ndo ha es-
cassez de méao-de-obra — pode ocorrer na verdade com um ele-
vado grau de desemprego — se a taxa de salarios reais se recusa
a baixar além de um nivel determinado. Uma taxa de acumulagéo
mais elevada significa uma taxa de salarios reais mais baixa.
Quando a taxa de acumulagéo desejada é maior que a taxa ligada
aos saldrios reais minimos aceitéveis, o desejo tem que ser con-
tido. Uma situagdo em que a taxa de acumulagdo estd sendo
contida pela ameaga de elevagao dos salarios nominais devido a
uma subida dos pregos (em oposi¢do a uma elevagdo dos salarios
nominais provocada por escassez de mao-de-obra) pode ser cha-
mada de idade de ouro bastarda.*?

A taxa de acumulagdo pode ser menor ou maior que a taxa
de crescimento da populagéo, de forma que o desemprego aumente
ou diminua. (Neste Ultimo caso, o sistema se encaminha para a
idade de ouro legitima.)

A idade de ouro bastarda surge com um nivel de salarios
reais bastante elevado, quando os trabalhadores organizados dis-
pdem de poder para se opor a queda da taxa de salarios reais.
Qualquer tentativa de elevar a taxa de acumulacédo, a menos que
seja acompanhada por uma redugéo suficiente do consumo derivado
dos lucros, vé-se entdo frustrada por uma elevacdo inflacionaria
das taxas de salarios nominais. Numa situagdo como essa, a taxa
de acumulagado se acha limitada pela “barreira inflacionaria”.

Defrontamo-nos com uma idade de ouro bastarda de baixo
nivel, quando a taxa de salarios reais se encontra no nivel minimo
toleravel. (Uma idade de ouro bastarda de baixo nivel poderia apre-
sentar o0 mesmo padrédo de vida que a idade de chumbo, mas o

41 Agueles que constroem modelos pseudocausais para simular a trilha do equilibrio pecam
um pouco por falta de rigor ao especificar o mecanismo que produz os resultados desejados.
Por exemplo, Meade (A Neoclassical Theory of Economic Growth, p. 3) simplesmente pres-
supde que a politica monetaria mantém constantes os precos dos bens de consumo, enquanto
que as taxas de salarios nominais asseguram o pleno emprego. Ele contorna o problema
da previséo, tomando os bens de capital como perfeitamente versateis. Segundo ele, a taxa
de juros cai com a taxa de lucros.

42 Cf. R. F. Kahn, “Exercises in the analysis of growth”, Oxford Economic Papers, junho
de 1959.
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mecanismo do sistema é diferente. Na idade de chumbo a taxa de
acumulacéo lenta mantém o padrdo de vida no minimo possivel,
na idade de ouro bastarda o padrdo minimo de vida é que estabelece
um limite a taxa de acumulagéo.)

A idade de platina bastarda

Quando o progresso técnico continua, a quantidade de méo-
de-obra exigida para produzir o salario real minimo aceitavel para
um dado grupo de trabalhadores decai gradualmente. Entdo um
nivel constante de salarios reais é compativel com uma elevagéo
da relagdo entre o investimento bruto e o consumo. Assim, a ace-
leracdo da acumulacédo pode ocorrer sem provocar inflagéo.

Sumario

Nas idades de ouro, as condic¢des iniciais sédo apropriadas ao
crescimento continuo. Na idade de ouro verdadeira e na capenga
a taxa de crescimento real conseguida é limitada somente pela
taxa desejada. (Em uma idade de ouro verdadeira a taxa possivel
coincide com a taxa desejada e uma situagdo bem préoxima do pleno
emprego j& foi alcancada.) Numa idade de ouro limitada, a taxa
de crescimento realizada se vé restringida pela taxa possivel e
mantida igual a ela. Numa idade de chumbo, a taxa possivel
é limitada pela taxa realizada. Numa idade de outro bastarda, a
taxa possivel é limitada de forma diferente — isto &, pelo fato de
os saléarios reais se encontrarem no minimo toleravel. Tanto numa
idade de ouro capenga como numa idade de ouro bastarda, o estoque
de capital existente a qualquer momento € insuficiente para oferecer
emprego a toda a méo-de-obra disponivel. Na idade de ouro capenga
0 estoque de equipamento ndo cresce mais depressa por falta de
“entusiasmo”. Na idade de ouro bastarda ele ndo cresce mais de-
pressa porque se encontra bloqueado pela barreira inflacionaria.

Na idade de platina, as condig¢des iniciais ndo permitem o
crescimento continuo e a taxa de acumulagédo acelera ou desacelera
conforme o caso.

O PAPEL DA PARCIMONIA

E preciso agora examinarmos o efeito de um grau maior ou
menor de parciménia sobre o modo como esses diversos processos
se desenvolvem.

Mesmo numa situacdo de escassez de mao-de-obra, uma ele-
vagdo subita e imprevista da parcimdnia — isto é, uma queda nos
gastos com mercadorias — tende a provocar situacées de depresséao,
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uma vez que os recursos liberados de um tipo de producéo néo
podem ser transferidos imediatamente para outro e, enquanto isso,
a lucratividade se vé reduzida. Por enquanto ndo estamos interes-
sados nesses efeitos de choque. Precisamos, portanto, conduzir nos-
sa argumentagao em termos de a parcimoénia ser mais alta ou mais
baixa, ao invés de subir ou descer.

Idades de ouro

Com qualquer taxa determinada de acumulacdo, maior par-
cimdnia resulta em taxa de lucro mais baixa (e, em qualquer estagio
do desenvolvimento técnico, em nivel mais alto de sal&rios reais).
Ela se encontra, portanto, ligada a uma taxa de acumulagdo de-
sejada menor. (Isso é demonstrado no gréafico pela posi¢do mais
baixa da curva A de forma que D cai mais a esquerda sobre a
curva l.) Quando a taxa de crescimento real se vé limitada apenas
pela taxa desejada, portanto, uma parciménia maior se acha ligada
a uma taxa de acumulagdo menor. Isso é o paradoxo central da
Teoria Geral projetado na anélise de longo prazo.

Numa situac¢do que criasse uma verdadeira idade de ouro a
um dado nivel de parciménia, um nivel mais elevado faria com
gue a idade de ouro mancasse.

Um nivel mais baixo de parcimodnia (devido a elevacdo da
taxa de lucro) geraria demanda de mé&o-de-obra em excesso, 0 que
obrigaria a idade de ouro a se submeter a limitacdes.

Segundo esta perspectiva, uma parcimdnia maior ndo pode
promover diretamente uma taxa de crescimento mais elevada, mas,
quando a propensdo a acumular é mais alta do que aquilo que as
condigdes técnicas permitem realizar, a parcimdnia tende a reduzir
a necessidade de restricdo e permite que o crescimento possivel se
realize a um nivel mais alto de salarios reais.

Ha, contudo, um detalhe um pouco mais sutil no caso, se
levarmos em conta o efeito de uma propenséo a acumular elevada
no sentido de acelerar a prdpria taxa possivel através de inova-
¢Bes induzidas.

Nao se pode supor que sejam exatas as restri¢des necessarias
para evitar que a escassez de mao-de-obra leve a um processo
inflacionario; para que funcionem é necessario que sejam um pouco
exageradas; elas criam e mantém uma margem de desemprego.
Assim, paradoxalmente, pode-se dizer que um excedente de de-
manda de mé&o-de-obra provoca desemprego. A existéncia de uma
reserva de forca de trabalho alivia a pressdo no sentido da intro-
ducéo de inovacdes induzidas; além disso, as restri¢des podem ser
operadas de forma a amortecer o “entusiasmo” de todos, criando
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instabilidade e, portanto, incerteza.** Assim, nédo s6 a taxa de acu-
mulagéo fica retida abaixo da taxa desejada, como também o ritmo
do progresso técnico € menor do que seria na auséncia de restricdes.

Ora, qualquer que seja o total do equipamento existente, dada
a taxa de acumulacéo conseguida, uma menor parciménia produz
uma demanda de mdao-de-obra maior. Criando uma situagdo que
exija a imposicdo de restrigdes, uma parcimdnia menor pode tender
a reduzir a taxa de crescimento da economia.

A ligacdo entre parcimdnia e acumulacdo também pode se
dar em sentido inverso. Uma propensdo a acumular elevada pode
ter algum efeito no sentido de elevar a parciménia, na medida em
gue faz com que as firmas distribuam menos aos capitalistas a fim
de financiar os investimentos com seu préprio lucro liquido. (Da
mesma forma, no tempo da iniciativa privada, conforme a descri¢éo
de Marshall, ou numa economia agréria, as oportunidades de in-
vestimento constituem causa direta de poupanca.)

Uma condicdo necessaria para a existéncia de uma idade
de ouro é o crescimento da demanda efetiva em proporc¢do a taxa
de crescimento da economia. Quando o progresso técnico (que
supomos ser neutro) eleva a producdo per capita, a taxa de sa-
larios reais deve elevar-se na mesma medida, de modo que a
demanda de mercadorias acompanhe a producéo. Isso faz com
que a concorréncia entre as firmas seja suficientemente forte
para manter os pre¢os caindo relativamente as taxas de salarios
nominais, acompanhando os custos. Quando a politica monopo-
lista faz os pregos inelasticos com relagdo a queda dos custos
(ou quando as elevagdes das taxas de salario nominal sdo com-
pensadas pelo aumento dos precos acima do aumento dos custos)
a parcela representada pelo lucro, e, portanto, pela poupanca,
na composicao da renda se eleva, mas apenas porque o nivel do
emprego e a produgdo obtidos de um dado equipamento se véem
reduzidos. Nesse caso, h4 uma queda dos salarios reais (ou o
fracasso da elevacado exigida), sem um aumento correspondente
dos lucros. (Esse assunto é tratado com mais detalhe adiante.)

Idades de platina

A cada ponto do processo de aceleragdo ou desaceleracéo da
acumulacdo, o salario real correspondente a uma dada taxa de
acumulacéo sera tanto menor quanto maior for a proporcéo con-
sumida dos lucros. A conseqiiéncia mais importante que isso tem

43 Cf.p. 189 s.
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é gque uma parcimdnia baixa pode provocar a detencdo de um pro-
cesso de aceleragdo, devido a se atingir o nivel minimo toleréavel
dos salarios reais, processo esse que, com maior parcimdnia, poderia
ir mais adiante.

Num caso onde esse limite ndo se apresenta, podemos ima-
ginar uma histéria completa* a comecar de uma situagdo com uma
pequena quantidade de planta béasica, muito desemprego e uma
alta taxa de crescimento desejada galopando (com a acumulacgao
em aceleragéo) até chegar ao pleno emprego, vendo-se entéo freada
e rastejando (com a acumulacdo em desaceleracdo) em direcdo ao
caminho da idade de ouro. Comparando a histéria das duas eco-
nomias semelhantes, com a diferenca de que em uma ha mais
parcimdnia que na outra (isto é, ela tem uma propor¢éo de poupanga
mais elevada com relagdo aos lucros): na economia mais parcimo-
niosa, alefe, a taxa dos salarios reais é mais alta em todos os pontos
da histdria que na economia menos parcimoniosa, bete. Em alefe
escolhem-se técnicas mais mecanizadas e conseqlientemente a mao-
de-obra desempregada é absorvida mais lentamente. No ponto de
inflexdo, quando se alcanca o pleno emprego, a taxa de producgéo
de mercadorias e (em sentido aproximado) o estoque de bens de
capital sdo maiores em alefe do que eram no ponto de inflexao
correspondente em bete. Os equipamentos mais recentes instalados
em alefe, antes de se estabelecer a desaceleragéo, apresentam um
grau de mecanizacgdo que bete s6 ira usar depois de ter escorregado
um pouco no declive da taxa decrescente de lucro.®* Da mesma
forma, quando cada uma delas tiver descido a taxa de acumulagao
possivel de ser mantida permanentemente da idade de ouro, alefe
a alcanga com uma taxa de producdo de mercadorias maior e um
grau de mecanizacdo da técnica mais elevado. Nesse sentido muito
peculiar, pode-se dizer que a parcimfnia maior promove mais acu-
mulacéo de capital.

Idades bastardas

Quando sé&o os salérios reais (quer num nivel miseravel, quer
num confortavel) que limitam a taxa de crescimento, uma parci-
mdénia maior possibilita mais investimento, num sentido perfeita-
mente direto, sem ambiguidade. Nessa situacdo, cada parcela de

44 Imaginamo-la para empregar o modelo. Ao que parece, ela ndo tem qualquer correspondéncia
com a realidade, exceto como aviso contra um modo desnecessariamente oneroso de executar
um plano de industrializag&o.

45 Sem fornecer detalhes sobre a natureza do caderno de projetos que as duas economias tém
em comum, néo é possivel fazer uma comparagéo precisa entre elas, uma vez que a histéria
de cada uma delas deixou-lhes uma sele¢édo diferente de equipamento obsoleto.
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consumo que se realiza sobre os lucros, por minima que seja, ocorre
diretamente as expensas da acumulag&o.

INSTABILIDADE

Para manter nitida a linha principal do desenvolvimento a
longo prazo, supusemos condi¢bes de tranquilidade, em cuja pre-
senga jamais ocorrem eventos inesperados vindos de fora e, de den-
tro, nunca ha incompatibilidades que perturbem o sistema. E pre-
ciso agora que nos voltemos para o efeito que essas modificagdes
aleatérias tém sobre a acumulacéo.

A reacado aos choques

Colocamos a argumentagdo em termos de uma situagdo bas-
tante proxima da idade de ouro; claudicando apenas um pouco,
guer dizer que, em sentido amplo, a longo prazo, desenrola-se uma
acumulagéo continua, enquanto que a propor¢do média entre forga
de trabalho desempregada e empregada é apreciavel, mas nao muito
grande. Existe uma taxa de acumulacéo desejada definida; uma
taxa de acumulagdo mais rapida exigiria uma taxa de lucros mais
alta que aquela que ela iria gerar, de forma que n&o pode ser
sustentada (a interseccéo indicada como D no gréafico). H& eventos
aleatérios, digamos, um surto de gastos de consumo ou uma ocor-
réncia de inovagdes excepcionalmente atraentes, que, de tempos
em tempos, elevam a demanda efetiva e fazem com que o nivel de
lucros se eleve. E também pode suceder o contrario.

Examinemos primeiramente o comportamento do modelo
guando mantemos a suposicdo de que a taxa de lucro esperada
sobre o investimento é calculada com base nos pregos de hoje.

Seguindo esta suposicdo, a taxa desejada de crescimento re-
cebe um safando no sentido ascendente quando se d4 uma modi-
ficacdo favoravel aos lucros. (No grafico a curva A se vé elevada
temporariamente, deslocando D para a direita.) Enquanto ela per-
manece alta, organizam-se planos de investimento visando uma
taxa de acumulagdo mais rapida. O nivel de lucros elevado pode
sobreviver durante algum tempo depois de ter desaparecido a causa
inicial do movimento. Isso sucede porque muitas firmas estéo rea-
lizando inversbes em bens de capital que provocarédo o crescimento
do estoque de equipamentos a uma taxa mais rapida que a anterior
— isso quando tiverem terminado —, mas por enquanto as inversdes
de cada uma dessas firmas estdo gerando lucros para todas elas
e nenhuma esté levando em consideragdo a concorréncia que tera
gue enfrentar quando os planos das demais se tiverem realizado.
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Por algum tempo portanto, o nivel de lucros permanece alto, sus-
penso pelos corddes de seus préprios sapatos. A medida que surge
0 Novo equipamento, a capacidade produtiva se eleva com relagdo
a demanda efetiva. A expectativa de lucros (projetada a partir da
situacdo presente) deteriora. A menos que a queda seja muito abrup-
ta, os planos quanto a producgdo serdo realizados até o fim, mas
os planos para investimentos posteriores agora iréo cair abaixo do
nivel adequado a taxa desejada de crescimento a longo prazo. Depois
de algum tempo, o nivel de lucros ir4 cair abaixo daquilo que é
adequado a taxa desejada de acumulagdo a longo prazo. N&o sera
tdo baixo, contudo, a ponto de justificar a queda que se verificou
na taxa de acumulacéo (abaixo de D a curva A cai acima da curva
1). O “entusiasmo” se renova e reaviva o sistema talvez até um
ponto um pouco além da taxa a longo prazo desejada, de forma
que se segue outra recaida; mas a oscilagdo em torno da taxa de-
sejada vai diminuindo, chegando-se a um ponto préximo da esta-
bilidade, a menos que intervenha uma nova perturbagéo.*®

Pode-se contar uma histdria de forma simétrica a essa no
caso de um movimento descendente que se inicia a partir de uma
queda aleatdria do nivel de lucros; a um periodo de investimento
bruto anormalmente baixo segue-se uma recuperagéo, temporaria-
mente, além da taxa de acumulagao desejada.

No decurso das flutuagdes na taxa de acumulagéo, a pro-
ducdo de mercadorias responde as oscilagdes do investimento
bruto, mas os movimentos sdo muito menores do que aquilo que
seria proporcional. Se no mercado de mercadorias vigorasse a
concorréncia perfeita, as fabricas daquele setor estariam sempre
operando ao maximo de sua capacidade, se é que estavam ope-
rando; os precos estariam oscilando para cima ou para baixo,
com relagdo aos salarios nominais, para igualar a demanda a
oferta a curto prazo (abaixando e elevando o nivel de salarios
reais), de modo que dificilmente se dariam oscila¢ées na produ-
¢ao. Na realidade, é claro, 0 mercado para os produtos manufa-
turados é altamente imperfeito, os precos sdo bastante inelasticos
e as modificagdes do investimento em geral se fazem acompanhar

46 Essa concepg¢do lembra o modelo do ciclo econémico formulado por Kalecki e no qual as
flutuagdes amortecidas sdo deflagradas por choques irregulares. A diferenca estd em que
no nosso caso o ponto central em torno do qual o ciclo revolve é a taxa de acumulagéo e
nao o estoque de capital. Na maior parte das discussdes sobre as flutuacdes, o0 modelo fica
de alguma forma suspenso no ar, sem qualquer indicacdo quanto a que o faz movimentar-se
em torno de um ponto e ndo de outro. A abordagem mais recente do assunto feita por
Kalecki ("Observations on the theory of economic growth", Economic Journal, marco de
1962) é formalmente idéntica a feita acima, mas ele entende o progresso técnico como
parte da taxa de crescimento desejada e nédo da possivel.
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por alteragdes da producgdo e do nivel do emprego no setor de mer-
cadorias. Além disso, um nivel mais alto dos lucros em um ano
qgualquer leva a um aumento da distribuigcdo aos capitalistas, e um
aumento dos rendimentos dos capitalistas leva a um aumento de
seus gastos, o qual se distribui por um periodo subseqiiente bastante
consideravel. Dessa forma, a expanséo da taxa de dispéndio com
mercadorias seria pouco proporcional a elevacdo do investimento
gue as provocou, mesmo que ndo houvesse modificacdo alguma da
taxa de salarios reais.

No que diz respeito ao consumo dos capitalistas, pode-se supor
que esse hiato entre a reagdo as mudancgas no dispéndio e as mu-
dancas dos rendimentos seja muito mais marcado num periodo de
contragdo que num de expansdo — uma queda imprevista dos ren-
dimentos reduz a poupanca das familias e ndo o padréo de conforto
a que estdo acostumadas. Se os rendimentos se elevassem e per-
manecessem num nivel constante dali por diante, poderiamos es-
perar que o dispéndio voltasse a sua propor¢do normal depois de
um ou dois anos; mas se as rendas caissem e permanecessem cons-
tantes dali em diante, pode ser que a propor¢do normal s6 se res-
tabelecesse depois que uma geracdo sucedesse a outra no seio das
familias de capitalistas.

Quando nos preocupamos ndo com modifica¢bes definitivas,
mas com flutuagdes em torno de uma tendéncia de modo geral
ascendente (como numa situagdo bastante préoxima da idade de
ouro, na qual continue o progresso técnico), essa diferenga no tempo
de reacdo s6 permite movimento num sentido, de forma que o ponto
baixo de gasto dos capitalistas é mais alto a cada recessdo, mais
ou menos em proporcgao a elevacdo da renda dos capitalistas que
ocorreu enquanto isso.

O hiato entre lucros e gastos junta-se ao efeito da modifi-
cacdo dos precgos (elevando as taxas de salarios reais na fase de
contracdo e reduzindo-as na fase de expanséo) para fazer com
gue os movimentos da producdo global sejam muito menos mar-
cados que os do investimento bruto. (Em geral, pensamos no
multiplicador do curto prazo como sendo ndo muito mais que 2,
motivado por uma propensdo marginal a poupar de 0,5, quando
a proporgao do investimento com relagdo a renda liquida pode
ser de cerca de 0,1.)

Quando a experiéncia nos diz que é provavel a ocorréncia de
flutuacdes aleatérias, seria absurdo aplicar de modo muito estrito
a suposicdo de que as firmas revisam seus planos todos os dias,
com base nos rendimentos do dia. Temos que supor que uma mo-
dificacdo nos lucros é de uma certa magnitude ou que dura um
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certo tempo antes de levar a uma revisdo das decisdes de investi-
mento. Uma vez que (pelas razbes que acabamos de apresentar)
as flutuagdes sdo mais acentuadas nas industrias de bens de capital
que no setor de produgdo de mercadorias, € de se supor que sua
reacdo se inicie em um ponto mais alto. Essas indulstrias ja se
acostumaram com uma carga de demanda desigual; para elas, o
funcionamento no limite da capacidade normal significa muito me-
nos que a capacidade fisica total (a imperfei¢do do mercado lhes
permite manter a margem de lucro a um nivel que lhes d4 uma
taxa de lucro sobre o capital ndo inferior a que pode ser obtida
em qualquer outra parte).

Isso é importante para a escala de flutuagdes estabelecida
pelos eventos aleatorios. Uma pequena oscilacdo suscita uma ele-
vacgao do investimento, que leva as indUstrias do setor basico mais
perto do funcionamento no regime de capacidade integral, sem obri-
gé-las a acelerar sua taxa de acumulagdo. Uma expanséo que chega,
por assim dizer, ao segundo estagio e ilude as industrias béasicas
a se expandirem, mais depressa do que no ritmo desejado a longo
prazo, tanto provoca uma fase de prosperidade mais forte e mais
longa, como deixa atras de si um periodo mais comprido de lucros
abaixo da média e de acumulagdo mais lenta.

Uma economia que tenha passado por flutuagdes em sua taxa
de crescimento terd, a qualquer momento, um estoque de bens de
capital cuja composicdo por idade e divisdo entre setores nado é
apropriada ao crescimento continuo; isso por si proprio cria osci-
lagbes no desenvolvimento, como acima expusemos.

As caracteristicas subjacentes de uma posicdo bastante proé-
xima a idade de ouro podem assim apresentar grandes variagdes
na experiéncia de ano para ano.

Controle instavel

O tipo de instabilidade que discutimos até agora surge das
expectativas baseadas na projecdo do presente, de acontecimentos
aleatérios e dos hiatos temporais que permitem a ampliacdo de
um movimento, antes de se tornar claro que ele n&o era apropriado
desde logo. As flutuagdes giram em torno de uma taxa de acumu-
lacdo desejada que, em condigdes de perfeita tranquilidade seria
mantida continuamente.

Uma idade de ouro limitada, que de qualquer forma esta
continuamente batendo com a cabeca em alguma barreira que im-
pede a realizacdo da taxa de crescimento desejada, teria estabilidade
maior se as restrigdes operassem de maneira continua. Por outro
lado, quando as restri¢des funcionam, prejudicando periodicamente
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o0 investimento, provocando desemprego e, em seguida, permitindo
sua absorcéo, sua prépria operagédo produz flutuagées.*

Instabilidade inerente

Uma espécie de instabilidade mais radical aparece quando
as expectativas sdo influenciadas por uma proje¢do, ndo apenas da
situacdo de hoje, mas do movimento verificado no passado recente,
de forma que uma elevacéo do nivel dos lucros provoca a expectativa
de nova subida, do mesmo modo que uma queda, de nova queda.
(Pode-se supor que isso signifique que, quando o lucro bruto por
fabrica tem subido, espera-se que suba mais; ou, simplesmente,
qgue uma tendéncia ascendente dos rendimentos melhora a confianca
e reduz o prego do risco no célculo dos lucros esperados.)

Adaptemos agora o modelo a expectativas dessa natureza.
Quando a taxa de lucros sobre o investimento, calculada com base
Nnos precos e custos correntes, tem subido, a taxa desejada de acu-
mulagdo é maior, e quando tem baixado, menor do que aquilo que
corresponderia a atual taxa de lucros se ela se tivesse apresentado
constante por algum tempo.

Nessas condigdes as firmas n&o conseguem se fixar em uma
taxa de acumulagdo continua. Enquanto a taxa de lucros esta su-
bindo, a taxa de acumulagdo desejada se mantém elevada, mas,
assim que se alcanga a taxa desejada, os lucros param de subir,
e aquela taxa ndo é mais desejada. A incerteza, através da natureza
volatil das expectativas que engendra, leva continuamente as firmas
a formular politicas autocontraditdrias. Agora ja ndo é necesséaria
a ocorréncia de choques aleatérios para provocar uma expansao.
O modelo é inerentemente instavel e flutua mesmo em condigdes
que seriam tranquilas em outras circunstancias.

Desde que néo lhe atribuamos peso demasiado, ainda podemos
utilizar o gréafico que indica as possiveis situagdes a curto prazo.
Numa situagdo em que os lucros tenham subido, a curva | (que
indica a taxa de acumulacdo que as firmas desejam realizar com
a taxa de lucros presente) tera se deslocado para a direita no pas-
sado mais ou menos recente e as firmas agora se acharéo realizando
uma taxa de acumulacdo demasiado baixa para satisfazé-las. A
taxa sera mais elevada no futuro préximo.

Na situacdo em que a taxa de lucros tenha recentemente
deixado de subir ou venha caindo, a curva | terd se deslocado para

47 Isso lembra o ciclo econémico politico de Kalecki. “Political aspects of full employment”,
Political Quartely, outubro-dezembro de 1943.
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a esquerda no passado mais ou menos recente e as firmas agora
se encontrardo a bragos com uma relacdo inadequadamente alta
entre a planta do setor basico e a do setor de producgdo de merca-
dorias. Uma fase de recessdo ja tera se iniciado ou sera iminente.

O grau das flutuagdes dessa espécie ndo depende simples-
mente dos hiatos temporais; depende da reacdo das expectativas
perante a experiéncia e dos planos de investimento diante das ex-
pectativas. O impulso que se auto-amplia produzido pela elevacéo
inicial do nivel de lucros pode ser suficientemente forte para manter
a expansao, depois de ter principiado a aparecer a taxa mais elevada
de producgdo de equipamento que sai da linha de producédo. Uma
taxa de acumulagdo anormalmente baixa néo é suficiente para deter
o declinio dos planos de investimento — é preciso que a taxa tenha
deixado de cair.

Existe uma diferenca importante entre a fase ascendente e
a descendente das oscilagbes por que passa a economia. Uma fase
de expansdo, ndo importa quanto momentum acumule, ndo pode
continuar indefinidamente, porque, se ndo se detiver primeiro, ela
ira se defrontar com o limite estabelecido pela disponibilidade de
maéo-de-obra e colocar4 em funcionamento as restri¢cdes antiinfla-
cionarias. Esse limite ndo existe na rota descendente. (Nem mesmo
a cessacao total das atividades do setor de investimentos constitui
um limite, porque entdo poderia iniciar-se o desinvestimento de
capital de giro no setor de mercadorias.) A salvacdo vem de fora.

Como ja vimos, hd um intervalo entre a queda da renda e
a queda dos gastos. A medida que a renda cai, 0os gastos se
elevam proporcionalmente (diminui a relacdo entre a poupanga
e 0 consumo). Consequentemente, os lucros brutos corresponden-
tes a um dado nivel de emprego no setor de investimento se
elevam a medida que o nivel de lucros cai. Em algum ponto os
lucros brutos deixam de cair com o investimento decrescente e
nesse ponto a descida cessa.*® De acordo com nossas suposicoes,
guando termina a queda, o desejo de acumular ressurge, de forma
gue a taxa de lucro se eleva.

Se as expectativas reagem dessa forma, a taxa de acumulagédo
nunca é continua nem se enquadra num ciclo regular (se o fizesse,
seus movimentos se tornariam previsiveis e a incerteza que 0s
provocou desapareceria); o investimento se realiza em uma série
de surtos, deixando cada um deles sequelas que iréo afetar as
condigdes em que o proximo se dara.

48 Na linguagem da teoria corrente do ciclo econdmico, a expansao pode ser detida quando
o acelerador deixa de acelerar; a contracé@o, quando o multiplicador deixa de multiplicar.
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Crescimento irregular

Justapondo uma instabilidade inerente as modificagdes alea-
torias analisadas acima, vemos o modelo em estado perpétuo de
perturbacéo. A qualquer momento o estoque de capital encarna as
consequéncias dos investimentos feitos de forma errbnea no pas-
sado; sua composicéo por idade é toda confusa e sua diviséo entre
0s setores nunca é exatamente adequada ao investimento ora em
planejamento.

Da mesma forma, em termos gerais, nossa analise do cresci-
mento a longo prazo continua véalida. E verdade que ela n&o pode
ser discutida em termos da taxa de acumulacéo desejada, uma vez
que a cada momento esta sendo planejada alguma taxa de cresci-
mento diferente. Mas a amplitude das taxas de crescimento (ex-
perimentadas no decurso das flutuagdes) tende a apresentar uma
média mais alta, quando o “entusiasmo” se mostra elevado e a
parcimdnia, baixa. A propens&o a acumular pode ser alta com re-
lagdo a taxa de crescimento fisicamente possivel, de forma que os
periodos de prosperidade geralmente se defrontam com escassez
de méo-de-obra e tém que ser refreados — ou entdo pode ser tao
baixa que o desemprego persiste mesmo durante o apice da ativi-
dade, ou talvez até mesmo cres¢a de uma fase de prosperidade
para outra. A proporc¢do do investimento com relagdo ao consumo
pode crescer ou diminuir de uma fase de prosperidade para outra.
Assim, sob a inquieta superficie do crescimento instavel, podem-se
enxergar as caracteristicas das idades de ouro limitadas e capengas
ou das idades de platina.

SALARIOS E PRECOS

Em nosso modelo, da mesma forma que na realidade, o nivel
das taxas de salarios nominais, vigente a qualquer momento de-
terminado, constitui um acidente histérico. O nivel absoluto dos
salarios em termos de dinheiro afeta exclusivamente as palavras
e 0s numeros em que os valores em dinheiro séo registrados e o
valor nominal do estoque de moeda. Mas as modifica¢cbes no nivel
das taxas de salarios nominais tém um efeito importante sobre o
comportamento da economia em termos reais.

As causas dos movimentos das taxas de salarios nominais se
acham ligadas a concorréncia de grupos diferentes de trabalhadores
para manter ou melhorar suas posicoes relativas, e as conseqiiéncias
das modifica¢des dos niveis de saléario sdo de maior importancia
com relagéo a concorréncia na 4rea do comércio internacional. Nosso
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modelo altamente agregado, portanto, n&o é apropriado para a dis-
cusséo desse assunto; dentro de sua estrutura somente se poderéo
fazer algumas observacBes muito gerais.

Encontramos até agora trés tipos de situacdo em que as taxas
de salarios nominais se elevam. A primeira é quando ha escassez
de méo-de-obra no sentido de que as firmas possuem ou estéo cons-
truindo instalagfes industriais além daquilo que pode ser provido
de forca de trabalho para funcionar sem capacidade ociosa, quando
elas esperam poder vender a produgdo maxima a pregos lucrativos,
e ndo se acham inibidas por uma solidariedade monopsoénica entre
elas para disputar a forca de trabalho existente.

O segundo caso surge em uma economia onde a forca de tra-
balho organizada se recusa a aceitar qualquer queda do nivel de
salarios reais abaixo daquilo que ja obteve uma vez. Ali, qualquer
elevacéo do preco das mercadorias normalmente compradas, pelos
trabalhadores, relativamente ao nivel das taxas de salarios nomi-
nais, cria uma demanda irresistivel de uma elevagdo das taxas de
salarios nominais. Trata-se daquilo que chamamos de idade de
ouro bastarda de alto nivel.

O terceiro caso é representado por uma idade de ouro bastarda
de baixo nivel, em que os salarios reais se acham no ponto minimo
de subsisténcia, de forma que qualquer aumento no preco de géneros
alimenticios (devido, digamos, a um fracasso da colheita), ou qual-
guer tentativa de aumentar a taxa de acumulacéo, forca os em-
pregadores a oferecer taxas de salarios nominais mais altas, a fim
de permitir que seus trabalhadores subsistam.

Fora desses casos, 0 nivel das taxas de saldrios nominais
pode subir continuamente, simplesmente porque é mais facil para
cada grupo de empregadores atender as exigéncias de seus traba-
Ihadores e ressarcir-se através da elevagao dos pregos, do que sofrer
as perdas e dissabores que seriam trazidos por sua recusa.

Numa idade de ouro (sem poupanca realizada a partir dos
salarios), a taxa de lucros sobre o capital é determinada pela taxa
de crescimento e a proporgdo dos lucros consumida. A margem de
lucro bruto, isto é, a relacé@o entre pregos e custos diretos, tem que
ser de molde a propiciar um lucro por trabalhador empregado que
propicie lucro a uma taxa dada sobre o valor do capital por tra-
balhador em cada linha de producéo.

Para manter um nivel constante de precos de mercadorias,
é preciso que a taxa global do aumento das taxas de salérios no-
minais por hora seja apenas igual a taxa global de elevagdo da
producdo por homem-hora. Isso s6 poderia ocorrer em virtude de
um golpe de sorte.
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Quando as taxas de salarios nominais se elevam a um ritmo
mais rapido, os custos diretos em termos de dinheiro sobem. A
reacdo das firmas a modificacdo dos custos diretos pode variar
muito. Vamos considerar apenas o caso mais simples. Suponhamos
gue a diferenga entre o prego de venda e o custo direto (0 “grau
de monopolizagdo” de Kalecki) seja estabelecida por uma convencao
que se mantém quando os custos diretos sobem. Assim, a medida
que as taxas de salarios nominais sobem, as firmas elevam os
precos, sem hiato temporal, em proporgdo a seus custos diretos.
As taxas de salarios reais, portanto, sdo as mesmas que seriam a
precos constantes.

Os pagamentos aos capitalistas se relacionam com os lucros
de algum tempo atras. A renda real dos capitalistas, portanto, é
menor quando 0s pregos estdo se elevando com os custos diretos
do que quando eles se mantém constantes. O efeito é 0 mesmo que
aquele que seria produzido (a precos constantes) por uma distri-
buicdo de juros e dividendos correspondentemente menor por parte
das firmas.*® Na medida em que os capitalistas reagem simples-
mente ao poder aquisitivo real de seus rendimentos, seu consumo
em termos reais € menor. O efeito é semelhante ao produzido por
uma maior parciménia. Ora, se a margem de lucro bruto conven-
cional fosse compativel com o funcionamento do equipamento, ca-
pacidade normal a precos constantes provocaria subutilizacdo dos
equipamentos no setor de mercadorias, quando 0s precos tivessem
sido elevados relativamente ao total das rendas em dinheiro. A
taxa de lucros sobre o capital (calculada com base nos precos e
custos de hoje) é portanto menor.

Existe outra forma pela qual a elevacdo dos salérios pode
tender a produzir um efeito deletério nos lucros. Do ponto de vista
das firmas tomadas como um todo, os rendimentos sobem na mesma
velocidade em que o poder aquisitivo do dinheiro, com relagéo as
mercadorias e a forgca de trabalho, desce. Para as firmas coletiva-
mente, portanto, as cotas de amortizagéo correntes cobrem as re-
posi¢des de equipamento correntes. Mas, para qualquer das firmas,
guando chega a hora da reposicdo de qualquer unidade do equi-
pamento, o custo do novo bem de capital excede as cotas de amor-
tizacdo acumuladas durante a vida do velho, uma vez que ele operou
durante um periodo em que os lucros brutos em termos de dinheiro
eram mais baixos do que o que corresponde aos custos vigentes

49 Outras espécies de rendimentos que séo afetadas pela modificagdo dos precos — ordenados,
pagamentos de seguro social, aluguéis de iméveis etc. —, foram deixados de fora em nosso
modelo. Deixamos de discutir, portanto, muitas conseqiiéncias importantes da inflag&o.
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hoje. Assim (fora os bénus devidos a uma distribui¢do real menor
aos capitalistas), as firmas tém que fazer algo mais além de
conseguir empréstimos para manter uma dada taxa de acumu-
lagdo, quando as taxas de salarios nominais estdo se elevando.
Isso pode tender a produzir um efeito no sentido de desencorajar
a acumulacéo.

Essas influéncias depressivas, contudo, séo um empecilho mui-
to ligeiro em comparagdo com o efeito altamente estimulante de
uma expectativa de elevacéo de precos e salarios. Quando os capi-
talistas esperam que os pregos das mercadorias aumentem no fu-
turo, a proporgdo dos gastos (especialmente em bens duraveis) em
comparacdo com os rendimentos correntes é acelerada, de modo
que a parcimdnia em termos reais € menor. Quando as firmas
esperam que os salarios aumentem no futuro, elas antecipam seus
planos de investimento. Assim, uma vez que se tenha estabelecido
um processo inflacionario, ele eleva a taxa de lucro e dessa forma
joga mais lenha na fogueira.

A analise dos livros de estudo muitas vezes é feita com base
em algo denominado “dinheiro”, sem o que n&o se podem realizar
as transacgdes. Quando o estoque de “dinheiro” é fixado, uma ele-
vacdo das taxas de salarios nominais e dos pregos, que aumente
o valor nominal das transagdes a qualquer nivel real dado de pro-
ducdo, faz com que a taxa de juros se eleve de modo a acelerar a
velocidade de circulacéo do “dinheiro”. Mas a elevacéo da taxa de
juros reduz a producéo real, através da diminuicéo do investimento.
Assim, um aumento das taxas de salarios nominais constitui causa
direta de desemprego.

Isso tudo parece uma histéria muito exagerada. Em nosso
modelo ndo existe um mecanismo automatico desses, mas ha au-
toridades que examinam o nivel geral dos precos e exercem controle
sobre a oferta de crédito bancéario, como instrumento de detengao
daquilo que consideram como uma elevacdo indesejavel. Se eles
exercem esse controle, ndo somente quando a taxa de acumulagdo
que as firmas desejam realizar esta for¢cando os limites da taxa
possivel, mas, sempre que os pregos estdo subindo, correm o risco
de prejudicar fortemente a acumulagédo.>®

Consideremos agora a situacdo em que as taxas de salarios
nominais sobem, na média, menos que a produgdo per capita; 0s
custos diretos entéo estédo caindo. Se as firmas cortassem 0s custos
proporcionalmente, a taxa de salérios reais e a renda real dos

50 Cf. nota 49.
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capitalistas se comportariam exatamente da mesma forma como
se as taxas de salarios nominais subissem em proporgéo a produgao
per capita e como se os pregos fossem constantes.5! Mas nédo seria
natural supor que as firmas estivessem téo dispostas a reduzir os
pregos quando os custos baixassem, quanto o estéo a eleva-los quan-
do os custos sobem.

Quando tanto os pregos como os salarios séo inelasticos, é de
se esperar o surgimento de um “efeito de sanfona” nas margens
de lucros. Quando os custos caem devido a elevagdo da produgao
per capita, enquanto que 0s pre¢os se mantém mais ou menos cons-
tantes, a demanda néo se expande com a produtividade. Na pre-
senca de uma margem de lucro que aumenta gradativamente, a
produgdo aumenta menos do que a producdo per capita, crescendo
por outro lado o desemprego e a subutilizagdo do equipamento.
Consegientemente, o investimento ndo é encorajado e a taxa de
acumulacéo cai. As firmas procuram deixar irem-se os anéis para
ficar com os dedos, mas perdem os dedos; as margens de lucros
mais altas levam a lucros mais baixos. Em um certo ponto a ine-
lasticidade dos pregos se desfaz em um mercado depois de outro,
e um surto de concorréncia abaixa repentinamente as margens de
lucro. A produgdo agora se expande. Declara-se um armisticio na
guerra de precos; estabelece-se um novo nivel de pregos e o processo
todo se inicia novamente. Nada garante, contudo, que a reducgéo
da margem nas fases de concorréncia compense totalmente os au-
mentos que ocorrem entre elas, de modo que pode se verificar um
desvio ascendente da margem a longo prazo.

Felizmente, os periodos em que as taxas de saldrios nominais
caem continuamente ndo sdo comuns, mas, para fins de simetria,
podemos considerar o caso de taxas de salarios nominais decrescentes,
acompanhadas por uma queda nos pregos proporcionalmente aos cus-
tos diretos. Por analogia com o caso dos pregos crescentes acima men-
cionado, vemos que a venda real dos capitalistas ¢ mais alta do que
com 0S pregos constantes e com a taxa de lucros mais elevada. O
poder aquisitivo crescente que os lucros brutos conservam de periodos
anteriores tende a estimular o investimento liquido. Mas essas in-
fluéncias encorajadoras sdo anuladas pela expectativa de queda nos
precos € nos salarios, 0 que desestimula tanto os gastos®? como o
investimento, reduzindo portanto a taxa de acumulagao.

51 Cf. p. 220.

52 Em nosso modelo ndo cabe o chamado “efeito Pigou” porque ndo existe outra forma de
propriedade que nédo sejam as obrigagdes das firmas ou bancos. Onde existe divida nacional
(que inclui a emissdo de moeda), seus credores constatam que sua riqueza em termos reais
aumenta quando os pregos caem, enquanto que os devedores, isto é, os contribuintes, néo
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Esses diversos efeitos das modificages nas taxas de salarios
nominais se entrelagam com os varios movimentos reais acima dis-
cutidos, o que torna a operagdo do modelo complicada e confusa.
Isso, contudo, constitui um mérito e ndo um defeito do modelo,
pois corresponde a realidade.

OS RECURSOS NATURAIS

H& uma espécie de hubris envolvida na criagdo de um modelo
segundo o qual toda a produgao é conseguida pelo trabalho humano
com a ajuda de equipamento feito pelo homem, esquecendo os be-
nevolentes frutos da terra. Esse modelo ndo pode ser aplicado,
mesmo no sentido mais amplo, a problemas reais antes de ser
suplementado por uma andlise da oferta de recursos naturais dis-
poniveis para a economia. Ndo hd muito que dizer a respeito dele,
contudo, no nivel bastante alto de generalizacdo da discusséo pre-
cedente, uma vez que, justamente porque sdo naturais, 0S recursos
naturais ndo podem ser agregados. Vamos apenas mencionar, a
guisa de adverténcia, algumas das complica¢cbes que devem ser
introduzidas no modelo, sem procurarmos desenvolvé-las.>?

Precos

Na estrutura dos precos de equilibrio se incluem alguns com-
ponentes que sdo governados pela oferta e pela demanda. Quando
vige a concorréncia e existe uma taxa uniforme de lucro sobre o
capital em toda a economia, podemos empregar o recurso do “custo
marginal” de Marshall para cada tipo de produto animal, vegetal
ou mineral. Mas, quando néo existe um fluxo livre de investimento
entre os fabricantes e a producdo primaria, a argumentagéo tem
que ser desenvolvida em termos da analise do intercambio entre
o0s setores da economia.

Flutuacobes

Os ramos da industria que sdo altamente competitivos e que
apresentam condig¢des de demanda muito inelésticas a curto prazo
sofrem grandes oscilagdes de pregos mesmo com flutuagdes peque-

reagem a um aumento em termos reais dos encargos a que estdo submetidos. Assim, pode
haver uma reducdo da parciménia e um consequiente aumento do nivel de emprego. (Os
economistas que gostam de recorrer a esta argumentacdo um tanto improvavel para defender
o corte de salarios apresentam uma estranha propenséo a confundir pregos decrescentes
com pregos baixos.)

53 Em meu Accumulation of Capital, livro VI, hd uma tentativa de incluir a terra na argu-
mentacéo formal.
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nas do nivel geral de demanda efetiva. O setor primario da producéo
em geral apresenta essa caracteristica. Além disso, por serem geo-
graficamente concentradas, as rendas de comunidades inteiras flu-
tuam drasticamente com os pregos de determinados produtos.

Perturbacodes

A produgéo agricola se acha sujeita aos rigores da natureza
e aos caprichos do tempo, de forma que a produgéo varia de modo
irregular, provocando perturbagdes no resto da economia.

Desproporcionalidades

A medida que a economia toda se desenvolve, a maior parte
das demandas se amplia e algumas delas se defrontam com en-
garrafamentos criados por limitacOes da oferta de recursos naturais.
Durante um periodo de escassez de um determinado produto, seu
prego é elevado e seus produtores prosperam. Seus consumidores
tratam de procurar substitutos para ele e pode ser que se descubram
outras fontes para seu fornecimento. Os pregos caem e termina a
prosperidade. As novas fontes, apesar de criadas pela elevacdo dos
precos, uma vez desenvolvidas, ndo sdo necessariamente produtoras
de custos elevados — e de qualquer forma ndo serd facil forcar
sua extingdo agora. Em casos como esse, um periodo curto de pre-
dominio das vendas no mercado levariam a um longo periodo de
predominio do comprador.

Politica

Por essas razdes, o livre jogo das for¢as do mercado cria con-
di¢des que néo serdo toleradas por uma comunidade que disponha
de forga para controla-las.

A idade de ouro

As condigBes para uma situacdo proxima a idade de ouro, que
ndo parecem tao improvaveis, quando consideramos apenas 0 setor
industrial de uma economia, tornam-se extremamente pouco plausi-
veis, quando incluimos no quadro a produgéo do setor primario. Mesmo
guando, numa perspectiva ampla, se consegue algo ndo muito distante
de uma idade de ouro para toda a economia, a situacdo pode ocultar
o fato de que a sorte das diversas comunidades envolvidas é diferente.

O VICIO INERENTE
A concepgao do equilibrio na teoria econdmica é uma metéfora

198



ROBINSON

extraida das relagdes observadas entre os corpos no espago. As
bolas param no fundo do prato e, quando ndo sédo perturbadas,
elas permanecem imoveis. No tempo nao existe o repouso na imo-
bilidade. O tempo passa. Os estados estacionarios, por exemplo,
ndo sdo estados de inatividade passiva. Eles exigem uma acao in-
tencional constante para manter um dado estoque de capital. Eles
exigem acdo para manter a populacdo. Eles exigem a¢&o para man-
ter o nivel do conhecimento técnico. Para construir essa “fic¢ao
famosa”, precisamos inventar um equilibrio de motivos e de res-
tricdes que possam produzi-la, mormente quando nossa ficcdo néo
se reproduz continuamente, mas cresce de forma homogénea, con-
tinua e firme.

Ja apontamos que os salarios nhominais seguem um caminho
proprio, desvinculado do desenvolvimento real da economia. Existe
uma série de outros elementos soltos em nosso modelo, que dispdem
de liberdade para se desenvolverem em sua maneira prépria com
0 passar do tempo; eles sé@o passiveis de fazé-lo de forma deletéria
para a harmonia de uma situacdo que, afora isso, estaria bem
préxima da idade do ouro.

Economias de escala

A direcdo do desenvolvimento técnico pode levar aum aumento
do tamanho minimo eficiente de determinados investimentos e a
elevacéo geral da produgéo pode ser acompanhada por um aumento
da especializacéo (na fabricacdo de componentes etc.). Ambas as
tendéncias aumentam o risco do investimento por parte das firmas
individuais, amortecendo o “entusiasmo”.

O tamanho das firmas

A concorréncia acirrada tende a provocar seu préprio fim,
deixando um vencedor de posse do campo. A medida que mais e
mais mercados passam a ser dominados por firmas poderosas e
estabelecidas h4 muito tempo, diminui o medo dos concorrentes,
e, com ele, se enfraquece o impeto de acumular e de reduzir os
custos. E verdade que a guerra entre os gigantes pode continuar,
mas nao se pode esperar que mantenham a pressdo continua que
€ necesséaria para o crescimento constante.

Os efeitos ancilosantes do sucesso funcionam também através
da oferta financeira. A qualquer momento o grosso dos lucros esta
se encaminhando para as firmas mais antigas, enquanto que 0s
mais dindmicos entre os inovadores em potencial tém que tomar
emprestado de fora, encontrando portanto mais dificuldade na ob-
tencdo de recursos financeiros.
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A demanda por parte dos consumidores

Com a elevagdo da renda real por familia, pode haver uma
tendéncia no sentido de uma diminui¢cdo da propensdo geral a con-
sumir, no sentido de que é preciso cada vez mais imaginacéo e presséo
de vendas para estimular o apetite desgastado dos consumidores e
“criar a necessidade” de mais bens ainda. Pode haver também uma
baixa elasticidade-renda da demanda de bens em comparac¢éo com 0s
servicos.>* Na medida em que as rendas auferidas da prestacdo de
servigos séo gastas em bens, as firmas fabricantes ndo padecem de
falta de demanda, mas é provavel que o crescimento de uma classe
de profissionais liberais com alguma inclinacéo para capitalistas eleve
a parcimonia global da economia. Além disso, a demanda num padréo
de vida elevado tende a ser mais inconstante, 0 que aumenta mais
0 risco do investimento das firmas.

Margens de lucro

Num regime de oligop6lio e lideranca de pregos, é natural
que as firmas mostrem maior presteza para subir os pre¢os quando
0s custos nominais se elevam, do que em reduzi-los quando os
custos nominais abaixam, de modo que as diversas relagdes entre
custos e pregos acima descritas tendem a levar, no global, a um
deslocamento para cima das margens de lucros, a medida que o
tempo passa. A consequente queda da parcela representada pelos
salarios reais no valor da produgao impede a demanda (em termos
reais) por pessoa empregada de se elevar com a mesma rapidez
que a producdo por pessoa. E verdade que as margens mais altas
tendem a ser absorvidas em grande parte por custos de vendas
mais altos, mas as rendas derivadas delas (has agéncias de publi-
cidade etc.) tendem a ser do tipo de classe média acima referido.

Estagnacao

De todos esses modos, as situagdes bastante préximas da idade
de ouro apresentam uma tendéncia no sentido de cair em estado
de estagnacdo, com uma taxa de crescimento decrescente, a menos
que, de tempos em tempos, ocorram choques favoraveis suficien-
temente fortes para manté-las andando.

54 Cf. p. 143.
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UM MODELO DE MODELOS

Os modelos de economias de iniciativa privada, nas quais o
produto da atividade econdmica é distribuido em salérios e lucros,
podem ser agrupados de acordo com o mecanismo que determina
aquela distribuigdo. Nos modelos classicos, o salério real é fixado
pelas necessidades dos trabalhadores e o lucro é o excedente resi-
dual. Nos modelos neoclassicos, a taxa de juros é o preco de oferta
do capital e os salarios séo o residual. Nos modelos keynesianos,
a distribuicdo do produto é governada pelo investimento e pela
parcimdnia.

Os modelos classicos

O modelo classico é mais adequado quando hd um Gnico bem,
0 “trigo”, e o salario é acertado e pago em termos desse bem. Sera
uma grande simplificacdo (apesar de néo ser essencial para a ar-
gumentagdo)®® se supusermos também que fora as sementes ne-
nhum bem de capital se faz necesséario para produzir o trigo. Existe
uma quantidade de mao-de-obra indefinida disponivel com uma
dada taxa de salérios-trigo.

Os capitalistas recebem sua parcela em espécie e podem
fazer o que quiserem com ela. Podem comé-la ou usa-la para
empregar trabalhadores para produzir bens e servicos para eles;
podem investi-la em uma crescente capacidade de produzir trigo,
fornecendo sementes e pagando mais trabalhadores como prepa-
racdo para uma produc¢do maior no periodo seguinte — ou podem
deixa-la apodrecer.

O que eles fazem com seu trigo ndo tem efeito algum sobre

55 Ver P. Sraffa, The production of commodities by means of commodities, §§ 1-6 (publicado
neste volume com o titulo Producéo de mercadorias por meio de mercadorias). (N. do T.)
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a taxa de lucro. Mas a taxa a qual eles estdo investindo o trigo,
ao fazer com que a produgdo aumente, governa a taxa de elevacao
do total da forca de trabalho empregada por eles.

Quando os capitalistas empregam todo o seu trigo para in-
vestimento na producdo de trigo (sem nada consumirem e sem
usarem nada para empregar trabalhadores que criem bens e ser-
vigos para eles), a taxa de lucro é igual a taxa de acumulagéo, que
€ entdo o maximo fisicamente possivel.

Esse modelo era adequado a sua finalidade original — a ané-
lise dos lucros decrescentes obtidos da terra e a divis&o do excedente
entre lucro e renda. Quando tentamos ir além na elaboragéo de
uma andlise da acumulagdo de capital, vemos que o salario-trigo
nos levou a um beco sem saida.

Podemos dispensar a suposi¢do de que ha apenas um bem
que serve de salario, que se faz necessaria uma quantidade fisica
especifica de cada uma de diversas mercadorias para sustentar
cada tamanho de familia. O cesto de bens que constituem o salario
se reproduz entdo com um excedente, da mesma forma como sucedia
com o trigo, e 0 resto da argumentacgdo continua como ali. (Essa
¢ a base do famoso modelo de von Neumann.)

Agora, entretanto, defrontamo-nos com uma séria dificul-
dade. Quando os empregadores se especializam, alguns deles pro-
duzindo uma espécie de bem que serve de salario e outros, outra,
torna-se impossivel um sistema estritamente ndo monetario. O
saléario tem que ser acertado e os salarios pagos em termos de
um meio aceitavel de poder aquisitivo geral, quer seja uma das
mercadorias ou algo que represente dinheiro. (Se cada empre-
gador pagasse com seu proprio produto, deixando que os traba-
Ihadores negociassem com ele, isso significaria que a economia
se baseia em algum tipo de sistema de participagdo nos lucros,
radicalmente diferente do capitalismo.)%

Quando o salario é expresso em termos de dinheiro, o salario
real surge através dos pregos das mercadorias. O salario real pode
muito bem ser estabelecido num minimo dado pelas necessidades
fisicas ou por convencdo social. Mas a condi¢do de que o salario
real tem que ter, de uma forma ou de outra, um certo valor em
termos de mercadorias determinadas, ndo fornece um mecanismo
gue possa estabelecer a relacéo entre precos e custos. Se um in-
grediente do cesto de salarios, digamos, o sal, é produzido por uma

56 Em Accumulation of Capital, a suposicdo de um Gnico bem de consumo composto constitui
mera simplificacdo e n&o deve revestir-se de maior importancia; a barganha em torno dos
salarios ndo é feita em termos dessa suposicao.
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empresa monopolista, ela pode fixar o preco que lhe propiciar uma
taxa de lucro sobre seu capital que seja mais alta do que aquela
em vigor na economia como um todo. Outros fornecedores entéo
tém que aceitar uma taxa mais baixa (pagando salarios nominais
suficientemente altos para permitir aos trabalhadores comprar a
quantidade necesséria de sal sem deixar o custo mais elevado afetar
seus proprios pregos). Se eles ndo estiverem dispostos a aceitar
essa solugdo, havera uma inflagao infindavel dos salarios nominais
e dos pregos, bem como uma crescente escassez de méao-de-obra
devido a ter o salario real caido abaixo do prego necessério de
demanda de mé&o-de-obra.

Para tornar o modelo operacional, poderiamos supor que 0s
capitalistas sabem a taxa de lucro de que a economia como um
todo goza e cobram precos baseados nos “custos totais”, de modo
gue cada um deles recebe aquela taxa de lucro sobre seu capital.
Ou, tomando qualquer conjunto de precos vigentes (inclusive alguns,
talvez, de carater monopolista), podemos supor que o salario no-
minal era originalmente acertado em termos do “custo de vida” e
gue 0s pregos raramente se alteram. Mas, de uma forma ou de
outra, estaremos remendando o furo no modelo de forma muito
desajeitada.

O conceito de uma barganha salarial efetuada em termos reais
é nao s6 formalmente inaceitdvel como também seriamente enga-
nador. Se os salarios reais tendessem a elevar-se quando ocorre
escassez de méo-de-obra, veriamos (tal como Marx esperava) taxas
de salérios reais baixas por homem-hora (ndo apenas rendimentos
baixos) numa fase de depresséo e altas numa fase de prosperidade.
Isso vai contra a experiéncia de situagdes em que prevalecem con-
dicdes de concorréncia. E verdade que os precos inelasticos ligados
a uma situacdo de oligopdlio podem deixar de cair, numa fase de
depressdo, quando os salarios nominais sdo cortados. Mas, se isso
suceder, a queda consequente nos salérios reais provocara um au-
mento do desemprego, em vez de alivia-lo.

Da mesma forma, o modelo do salario-trigo é atil para des-
lindar as relacbes que predominam (e n&o 0 mecanismo através do
qual essas relagdes se estabelecem) quando nédo é possivel permitir
que o nivel dos salarios reais caia (quer por se encontrar no minimo
fisico, quer por outra razdo qualquer).

Além disso, o modelo é indispensavel para a andlise da in-
dustrializagdo planejada de paises atrasados e superpovoados.
Numa situagéo como essa, a taxa maxima de acumulagao possivel
é estabelecida pela taxa de crescimento da producdo de bens que
constituem salérios. As autoridades tém que calcular qual deveria
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ser o nivel dos salérios reais e tém que tomar providéncias no
sentido de que os pregos em dinheiro com relacéo as taxas de sa-
larios nominais reforcem as suas decisbes. Em resumo, elas tém
que fazer a economia real, na medida do possivel, aproximar-se do
modelo classico.

Os modelos neoclassicos

O modelo neoclassico é mais apropriado as situagdes estacio-
narias. O volume de capital que os capitalistas estdo dispostos a
manter em existéncia sem poupanga positiva nem negativa é funcédo
da taxa de juros ou, melhor dizendo, existe uma taxa de juros que
faz a poupanca liquida ser igual a zero. O estoque fisico de capital
e a taxa de salarios reais sdo de ordem tal a igualar a taxa de
lucros com a taxa de juros. Existe entdo um valor do estoque de
capital que propicia a taxa de rendimento (com uma dada forga de
trabalho em regime de pleno emprego) que faz com que ele se
mantenha. Esse é o nivel de capital que satisfaz as condig¢des de
um estado estacionario.

Quando sai do estado estacionario, 0 modelo neoclassico esta
a deriva. Com qualquer valor de capital em existéncia, o valor da
poupanca que os capitalistas desejam fazer para aumenté-lo de-
pende da taxa de juros, que tem que ser igual a taxa de lucro;
mas como poderemos dizer qual é a taxa de lucro até conhecermos
a taxa de acumulacgéo?

E uma ilus&o supor que “a produtividade marginal do capital”
constitui um determinante independente da taxa de lucro. Em ter-
mos de produtividade fisica, ndo tem sentido falar de “qualidade
de capital” em termos de valor, antes de se conhecer os precos de
seus componentes fisicos, e isso envolve a taxa de lucros. A “quan-
tidade de capital” em termos da relagdo de bens de capital fisicos
adequada aos diversos tipos de produgéo, se se considera que esses
bens devam ser utilizados integralmente, envolve a producgdo de
bens de producdo e conseqlientemente também a taxa de acumu-
lacdo, independentemente da taxa de lucro que, supde-se, a deter-
mina. Se aqueles bens nédo estéo necessariamente sendo utilizados
de modo integral, precisamos entéo saber qual é a taxa de inves-
timento corrente para conhecermos o estado da demanda efetiva
e dos lucros correntes. Qualquer coisa que facamos, sempre nos
ficara faltando uma equacéo.

O motivo pelo qual esse modelo funciona bem em situagdes
estacionarias nada tem a ver com a sua condi¢do de estaciondrio.
Ele funciona porque a taxa de acumula¢do — zero — se encontra
especificada. Com qualquer taxa de acumulacéo especificada, a fun-
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¢ao que relaciona a poupanca com a taxa de lucro determina a
situagdo, uma vez que mostra quais tém que ser a taxa de lucro
e o valor do capital para igualar a poupanca ao investimento em
condigdes de pleno emprego.

O estado estacionério, em termos de nosso modelo, é a idade
de ouro adequada a uma taxa de crescimento zero. No estado
estacionario, o modelo neoclédssico encontra-se de mé&os dadas
com o modelo keynesiano. Quando solta, ele descamba para a
indeterminagéo.

Existe um reflgio bem diferente para o modelo neocléssico.
Trata-se do sistema ndo monetario acima descrito.5” Em uma eco-
nomia de artesdos, onde cada trabalhador é proprietario de suas
ferramentas e financia sua producéo, ndo existe salario ou taxa de
lucro sobre o capital. Cada individuo obtém um rendimento do
trabalho e do financiamento em conjunto, dependendo de sua pro-
ducdo fisica e do prego desta no mercado.

Cada um tem seu rendimento previsto, em termos de re-
muneracao futura, através da renuncia ao consumo atual e do
investimento da poupanga em sua prépria empresa. Se todos
tém o mesmo ritmo de preferéncia no tempo (ou se 0s recursos
financeiros podem ser obtidos mediante uma taxa de juros uni-
forme), todos eles deixardo de investir quando a taxa de rendi-
mento previsto sobre o investimento adicional tiver caido ao mes-
mo nivel. Mas entéo eles estardo em um estado estacionario.
Até entdo cada um deles tem o seu rendimento marginal parti-
cular previsto e carece de sentido a taxa de lucro sobre o capital
na economia como um todo.

Uma boa parte da andlise neoclassica se ocupa de uma eco-
nomia desse tipo, onde os pregos sdo determinados pela oferta e
pela procura e os “custos de produgdo” consistem nos esforgos sub-
jetivos e nos sacrificios que os individuos fazem.

Tem havido muita confuséo devido ao costume de se alternar
esse modelo com outro, onde os custos de produgdo séo governados
por uma taxa de salérios e uma taxa de lucro que apresentam um
carater uniforme em toda a economia.

Os modelos keynesianos

Os modelos keynesianos (0 nosso, inclusive) destinam-se a
projetar a longo prazo a tese central da Teoria Geral, segundo a
qual as firmas tém liberdade, dentro de limites amplos, de acumular

57 Ver pp. 127-132.
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guanto quiserem, e a taxa de poupanca da economia como um todo
se acomoda & taxa de investimento que elas delimitam.

E de se lamentar que esse tipo de modelo tenha sido ligado
a férmula g = s/v (a taxa de crescimento é igual a proporcédo da
renda poupada, dividida pela razdo entre “capital” e renda).

Quando s é a razdo inversa ex post entre a renda liquida e
o investimento liquido (dependendo da propensdo a consumir das
diversas classes, da distribuicdo de renda entre elas e da convencao
empregada para calcular a depreciacdo na reducédo da renda e do
investimento brutos a liquidos) e v é a razéo de facto entre o valor
do capital e a mesma renda liquida (dependendo das condigdes
técnicas e do nivel de utilizagdo das instalagdes e equipamentos,
bem como do método de calcular a depreciagdo e do valor das ins-
talacBes e equipamentos), entdo a formula é uma tautologia de
carater particularmente insosso, como se pode ver se a escrevemos
(com relagdo a um periodo de tempo) como:

K_K Y,

K Y K
onde K e Y representando o capital e a renda, em quaisquer quan-
tidades queiramos.

Por outro lado, se s é governada de alguma forma por uma
propensédo ex ante a consumir apresentada pela economia como um
todo e v é de alguma forma determinado pelas condig¢des técnicas,
entdo a férmula parece dizer que as firmas acham-se obrigadas a
acumular no ritmo ditado pela propenséo a poupar prépria da eco-
nomia como um todo, 0 que é precisamente o contrario do espirito
do modelo keynesiano.5®

Os modelos keynesianos podem ser classificados de acordo
com a suposicao feita sobre a motivagdo a investir.

O mecanismo de ajuste do capital ao estoque — Harrod,*® o
grande pioneiro nesse campo, se baseia no mecanismo de ajuste
do capital ao estoque. As firmas planejam, para cada periodo, uma
guantidade de investimento calculada para fazer com que a capa-
cidade fisica de suas instalacdes e equipamentos chegue ao nivel
exigido para produzir, com uma propor¢do normal de utiliza¢cdo da

58 Cf. pp. 151 s.

59 Towards a Dynamic Economics. A exposicdo menos dificil feita desse modelo é “Domar and
Dynamic Economics”, Economic Journal, setembro de 1959. Domar, apesar de ser frequen-
temente tratado como irméo gémeo de Harrod, ndo propde formula alguma para o incentivo
a investir, e seu modelo ndo pode ser devidamente encaixado no grupo keynesiano. “Ex-
pansion and employment”, American Economic Review, marco de 1947, e Essays in the
Theory of Economic Growth.
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planta, a taxa de producdo que estdo de fato realizando hoje.
Quer dizer, a acumulagao se da sob a influéncia da sobreutili-
zacao da planta.

Harrod da duas explica¢fes quanto ao funcionamento disso.
A primeira é o principio da instabilidade. Iniciando em qualquer
situacdo dada, com qualquer capacidade produtiva, uma elevacéo
da taxa de investimento, com o aumento correspondente do con-
sumo governado pelo multiplicador, provocaré a elevagéo do grau
de sobreutilizagdo da planta, causando desse modo uma elevagéo
adicional do investimento. No caso de uma queda, é valido o
mecanismo inverso.

Na outra histéria ha, em qualquer situagdo, uma taxa garan-
tida de crescimento, e se suceder que as firmas a acompanham,
ela se perpetuara enquanto a taxa natural de crescimento, composta
pela taxa de aumento da forca de trabalho e da producéo por tra-
balhador (devido ao progresso técnico que, supde-se, € neutro) for
suficientemente grande para permitir que ela siga seu curso sem
ser perturbada.

A existéncia de uma taxa de crescimento garantida significa
que a relacéo entre as condiges técnicas, a propensédo a consumir e
a avidez das firmas em conseguir um grau normal de utilizagdo s&o
tais, que existe um grau dado de sobreutilizacdo da planta que pro-
vocara a realizagdo de uma quantidade tal de investimento, que gerara
um nivel tal de demanda efetiva que mantera o estoque de planta
sobreutilizado exatamente naquele grau, a medida que cresce.

Quando as condigdes iniciais sdo de molde a permitir o pre-
dominio desse grau de sobreutilizacdo (sendo o grau exigido tanto
maior quanto menor for a propensdo marginal a consumir) e a
composic¢ao por idade do estoque de planta é tal que permite, dado
0 crescimento da taxa de investimento bruto na propor¢do garan-
tida, a reproducdo dessas condigdes iniciais de um periodo para o
outro, entdo as firmas efetuardo esse investimento bruto e a taxa
de crescimento garantida sera realizada. Diz-se que ent&o as firmas
estardo “contentes com aquilo que terdo feito”, & medida que cada
programa de investimento for sendo realizado, mas isso evidente-
mente significa que elas estardo descontentes com a capacidade
gue agora estardo tendo, exatamente no mesmo grau (proporcio-
nalmente ao estoque agora em existéncia) em que estavam quando
foi tracado o programa de investimento.

Duesenberry®® elaborou esse conceito e demonstrou que quan-

60 Business Cycles and Economic Growth.
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do as condicgles sdo tais, que ha uma taxa de crescimento garantida,
ela se realiza. Cré ele que a bondosa Providéncia dispds as condigdes
técnicas e sociais nos Estados Unidos no século XIX de forma a produzir
uma taxa de crescimento garantida e a dar-lhe a magnitude adequada
a taxa de crescimento natural.5* Harrod, por outro lado, acredita que,
mesmo gque haja uma taxa garantida de crescimento, e mesmo se a
economia de vez em quando topar com ela, é provavel que ela seja
demasiado alta em comparagdo com a taxa natural (porque a pro-
pensdo a consumir é demasiado baixa) e que ela ndo dure muito,
desfazendo-se no pleno emprego. Dentro da nossa terminologia, o sis-
tema de Duesenberry leva a uma situagao bem préxima da idade de
ouro, enquanto que o de Harrod de vez em quando cai nha idade de
ouro capenga com taxa decrescente de desemprego.

Outra perspectiva é dada pelo uso do mecanismo de ajusta-
mento do estoque de capital para explicar os movimentos ciclicos
(quer sejam amortecidos e conservados pelos choques, quer sejam
explosivos e limitados por um teto) e confiar em que a taxa de
crescimento natural introduza a sua tendéncia.

A tendéncia pode ser introduzida através da propensao a con-
sumir.52 Quando a forga de trabalho esta crescendo e a produgéo
por trabalhador tem aumentado, uma fase de prosperidade que
elevasse a producdo ao mesmo nivel que havia sido alcangado na
fase de prosperidade anterior seria acompanhada de um nivel maior
de desemprego. Os desempregados dispdem de alguns meios de
consumo que ndo se realizam as custas de qualquer outro consumo
(digamos, recursos advindos de algum fundo de seguro social). As-
sim, a razdo entre consumo e investimento nessa fase de prospe-
ridade é mais alta que na anterior, assegurando uma tendéncia
ascendente na produgdo. Isso resulta em algo semelhante a uma
idade de ouro capenga com um nivel médio de desemprego constante
a longo prazo.

Como alternativa, pode-se invocar um elemento da teoria de
Schumpeter.®® Durante a fase de contracdo do ciclo, as invencgdes
e as descobertas ficam sem explorar e cada fase de prosperidade
encontra uma acumulacéo de oportunidades de investimento que
a conduz ao pleno emprego, com um nivel de producéo mais elevado
do que o que havia sido alcangado da Gltima vez. E de se esperar
gue isso leve a movimentos ascendentes irregulares em idades ora
de um metal, ora de outro.

61 Op. cit., p. 238.

62 Ver C. O. Mathews, “The saving function and the problem of trend and cycle”, Review of
Economic Studies, 1954-55.

63 Ver R. M. Goodwin. “A Model of cyclical growth”, em The Business Cycle in the Post-War
Word (ed. E. Lundberg).
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A relacéo desejada entre capital e produ¢do — No modelo de
Kaldor,5* a motivagédo a investir é funcdo decrescente da relagéo
entre o valor do capital e o valor da producdo (que se presume
corresponder a rigidez fisica, e portanto, ao risco do investimento).
Com qualquer nivel da taxa de lucros, a taxa de acumulacdo que
as firmas desejam efetuar é funcdo decrescente da relagdo capi-
tal/producéo. Portanto, para qualquer taxa de acumulacdo existe
apenas um valor da relagdo capital/producéo, que poderemos cha-
mar de relagdo desejada e que é compativel com o fato de as firmas
estarem dispostas a manter aquela taxa de acumulac¢do. Uma vez
que se supde a vigéncia do pleno emprego, isso leva a conclusao,
bastante curiosa, de que a relagéo capital/producéo sera tanto mais
alta quanto mais rapida for a taxa de crescimento da populagéo.

Quando as condigbes técnicas e o estoque inicial de capital
permitirem o pleno emprego com a relacdo capital/producéo dese-
jada, a economia crescera em condicdes de idade de ouro. N&o existe
um problema que corresponda ao conflito entre a taxa de cresci-
mento natural e a garantida, como no modelo de Harrod, ou a
relacdo entre a acumulacgdo desejada e a possivel, como no nosso,
uma vez que é unicamente em condi¢Bes de pleno emprego que o
investimento se verifica (apesar de ndo estar claro por que isso
deva ser assim).

Financiamento — O lucro influencia o investimento néo ape-
nas por fornecer o motivo, mas também por fornecer os meios para
obté-lo. Uma parte importante do investimento bruto das firmas
¢ financiado por lucros brutos retidos. Além disso, o valor que uma
firma investe com seus proprios recursos influencia a quantia que
ela ird conseguir tomar emprestado de fora.

Para Kalecki,® os planos de investimento em qualquer periodo
sao fungdo da poupanga bruta das firmas durante o periodo ime-
diatamente anterior, bem como da taxa de lucro esperada. A pou-
panca bruta constitui uma proporc¢ao do lucro bruto que foi gerado
pelo investimento bruto daquele periodo anterior. Os lucros espe-
rados dependem do investimento bruto do periodo corrente e do
estoque de capital. Assim, os programas de investimento, enquanto
estdo sendo executados, tendem a encorajar o planejamento de in-
vestimentos adicionais, mas, quando eles saem no final do processo

64 "A model of economic growth", Economic Journal, dezembro de 1957; e “Economic Growth
and the Problem of Inflation”, Parte |, Economica, agosto de 1959. Numa vers&o posterior
(que ndo havia sido publicada até o original da presente obra vir a lume), partindo de
suposicdes diferentes, o autor chega a uma conclusdo semelhante.

65 Teoria da Dinamica Econémica (publicada nesta mesma série.)
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como adicGes ao estoque de capital, tendem a desestimular o in-
vestimento adicional.

Foi essa a base do modelo construido por Kalecki de um ciclo
econdmico “puro”®® (que é o protétipo de todos os modelos modernos).
Para introduzir uma tendéncia, ele se ap6ia num fluxo de invencdes,
cada uma das quais eleva os lucros esperados, estimulando dessa
forma o investimento. Essa parece ser uma fonte muito precéaria
de motivacgao para a acumulagao; se a acumulagao continua resultou
de fato dessa motivagdo, & maneira da idade de ouro, a taxa real
de lucro terd sido constante.

Entusiasmo — Em nosso modelo, a motivacéo a investir é pen-
sada em termos de uma taxa de crescimento desejada, ao invés de
um estoque de capital desejado. A taxa de crescimento natural permite
mas n&o provoca o crescimento real. A tendéncia real do crescimento
é gerada de dentro pela propensé@o a acumular inerente ao sistema.
Ela sera homogénea ou flutuante conforme o modo como operar —
em condigBes tranquilas que geram inércia ou num mundo arriscado
onde a incerteza faz com que as expectativas sejam volateis.

CONCLUSAO

Esses modelos sdo simplificados demais e integrados em um
nivel muito elevado para que se possa confronta-los com os fatos
reais. A esta altura, eles ttm que ser julgados pela plausibilidade
a priori de suas suposicdes.

Ha uma diferenga de énfase importante entre eles, conforme
exibam algum tipo de propensé&o implicita @ manutencéo do pleno
emprego a longo prazo, ou sigam Keynes, considerando a manu-
tencdo do pleno emprego como dependente da iniciativa privada,
da qual n&do se pode esperar que, sem auxilio, consiga a estabilidade
a curto prazo ou que mantenha uma taxa de crescimento adequada
a longo prazo.

66 Essays in the Theory of Economic Fluctuations.
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UM MODELO DE PROGRESSO TECNICO

A analise de uma economia em que se verifica progresso
técnico ndo pode ser feita de modo que seja tanto precisa como
verossimil. Nada existe na realidade que se mantenha constante
através do tempo, fornecendo-nos unidades precisas para calcular-
mos. Os trabalhadores estéo adquirindo novas técnicas e perdendo
as velhas. Os produtos estdo mudando suas caracteristicas fisicas,
sua facilidades de venda e sua capacidade de satisfazer necessida-
des. As préprias necessidades estdo se modificando juntamente com
os produtos. O poder aquisitivo do dinheiro com relagdo as merca-
dorias ou com relagdo ao tempo de trabalho, ou com relacdo a
ambos esta mudando n&o sé em termos de nivel geral, como também
de padréo. Acima de tudo, os bens de capital estdo se modificando,
de forma que os meios de produc¢ao exigidos para uma técnica mais
atual pouco ou nada tém em comum com os antigos. Por outro
lado, uma analise que nado leve em conta as mudancgas técnicas
pode ser muito precisa mas de nenhum interesse. O proposito deste
trabalho é estabelecer um modelo altamente simplificado, em ter-
mos, do qual se possa empreender uma analise de modo claro e
definido, na esperanca de possibilitar uma compreenséo que con-
serve alguma validade quando aplicada aos processos mais vagos
e complicados do desenvolvimento real.

O MODELO
Suposic¢des gerais simplificadoras

A argumentacéo se restringe a um sistema fechado de ini-
ciativa privada concorrencial pura. Como no modelo anterior, toda
a producdo se acha organizada em firmas capitalistas; h4 duas
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classes de familias — trabalhadores e capitalistas; o total da renda
liquida se acha completamente dividido entre salarios e lucros; néo
existem fatores escassos de producdo nem economias de escala (além
do tamanho eficiente das fabricas tomadas individualmente) em
qgualquer setor, nem na producdo como um todo.

Suposic¢des especiais

A fim de reduzir ao minimo as modificagdes fisicas resultantes
do progresso técnico, supomos que a produgéo de bens de consumo
€ homogénea e ndo se modifica, em especificagdo ou em composicéo,
a medida que o tempo passa; supomos também uma forca de tra-
balho constante e homogénea. Supomos ainda que a industria pode
ser nitidamente dividida em dois setores — um que produz equi-
pamentos e outro que produz bens de consumo. O progresso técnico
em sua totalidade se concentra na melhoria do projeto dos equi-
pamentos a serem usados no setor de bens de consumo. A planta
béasica exigida para equipar o setor de investimento é empregada
para produzir a si propria e para produzir o equipamento do setor
de consumo. Suas especificacdes permanecem fisicamente inaltera-
das com o passar do tempo, sendo sempre 0 mesmo 0 numero de
operarios necessarios para operar 0s equipamentos. Apenas o pro-
duto se altera.

As especificagdes fisicas do equipamento recém-produzido do
setor de consumo estéo constantemente se alterando, mas nos mu-
nimos de trés unidades que nos permitem medi-lo — a producéo
em sua capacidade maxima, o nivel de emprego que oferece e o
custo real.

O custo fisico de um equipamento do setor de bens de consumo
consiste numa certa quantidade de tempo de trabalho e de tempo
de utilizacdo da planta bésica; quando uma dada taxa de lucro
vigora de modo uniforme, em toda a economia existe um padré&o
determinado de precos normais (governados pelos custos de pro-
ducdo, inclusive o lucro, conforme a taxa vigente, sobre o capital
investido) que pode ser expresso em termos de tempo de trabalho.5”
O custo real de uma unidade de equipamento do setor de consumo
a que estamos nos referindo é o seu preco quando nova em termos
de tempo de trabalho, & taxa de lucro vigente.

Para simplificar a exposi¢éo, consideramos a taxa de salarios
nominais como constante e tomamos como unidade para o equipa-
mento do setor de consumo uma planta que emprega um dado

67 Cf. p. 135.
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numero de homens, quando funciona com sua capacidade normal.
Dessa forma, o valor nominal de uma planta é uma medida do
capital por pessoa no setor de bens de consumo, dada a taxa de
lucro, dada a relacéo entre capital de giro e capital fixo, quando
a planta funciona com sua capacidade maxima, e dada a vida util
da planta.

Para simplificar mais, vamos supor que o nhimero de firmas,
apesar de grande, seja constante através do tempo. Cada firma
pode operar um numero indefinido de plantas sem incorrer em
economias ou deseconomias de escala.

CLASSIFICACAO

A qualquer momento, existem melhoramentos em potencial
continuamente por novas descobertas e que permitem as firmas
criar novos projetos, cada uma delas fazendo o melhor que lhe é
possivel no momento. Os novos projetos de cada ano constituem
um melhoramento sobre os que eram conhecidos até entdo. Uma
vez que ndo estamos interessados na sina de determinadas firmas
tomadas em particular, vamos supor que cada conjunto de novos
projetos represente melhoramentos, todos equivalentes uns aos outros.

Melhoramentos neutros, com tendéncia e parciais

Nosso modelo possibilita um critério muito simples para a
classificacao dos tipos de melhoramentos, de acordo com a tendéncia
que apresentam com relacdo a economia ou ao emprego de capital.
Comparemos o0 melhor projeto novo existente para uma planta do
setor de consumo com o da Ultima geracéo em uso (sendo a mesma
a quantidade de mado-de-obra exigida por ambas as plantas). O
custo real de cada planta consiste nos servigos dos trabalhadores
e na planta do setor de investimentos, que supomos ser exigidos
em proporcdes fixas e de especificagdes fisicas imutaveis. Com uma
taxa de salarios nominais e taxa de lucro dadas, esse custo real
se reflete no custo nominal da producéo de cada planta juntamente
com a formacgédo do capital de giro do setor de consumo necessario
para pb6-la em funcionamento. Quando o custo nominal de uma
nova planta (com seu capital de giro) é o mesmo da antiga, e sua
vida util potencial é a mesma enquanto que sua produgdo é maior,
0 melhoramento é neutro.

A importéncia desse critério pode ser expressa de duas ma-
neiras. Se medimos a producao do setor de investimento em termos
de unidade de capacidade produtiva, para produzir unidades de
capacidade produtiva no setor de investimento, podemos dizer que
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o melhoramento aumenta a producdo por pessoa igualmente em
ambos os setores (isto é, na proporcéo em que a produgéo por pessoa
do bem de consumo é elevada). Podemos também medir o investi-
mento por trabalhador, em termos de seu custo real, e dizer que
a nova técnica ndo modificou a relacéo entre capital e mao-de-obra
em termos reais. (Esse critério de neutralidade depende daquilo
que vai de fato acontecer a taxa de lucro, e, portanto, as parcelas
relativas dos salarios e dos lucros na composicdo do valor da pro-
ducéo, devido ao melhoramento.)

Quando o projeto mais recente reduz o custo por unidade de
planta em termos de dinheiro (0 que reflete o custo fisico real), o
melhoramento se reveste de uma tendéncia no sentido da economia
de capital. A producao por trabalhador no setor de investimento
em termos de capacidade produtiva do setor de consumo se tera
elevado em propor¢cdo maior que a producdo por trabalhador no
setor de bens de consumo. Da mesma forma, um custo mais elevado
por unidade de planta implica na presen¢a de uma tendéncia no
sentido do dispéndio de capital no melhoramento.

Um melhoramento de projeto que eleve a producéo, tanto por
trabalhador como por unidade de custo real de planta, cria uma
técnica superior as demais até entdo conhecidas. Um melhoramento
neutro sempre significa que o novo projeto é superior a todos aqueles
conhecidos até entdo, mas isso ndo ocorre necessariamente com o
melhoramento com tendéncia. Quando a tendéncia é t&o forte (no
sentido da economia de capital) que reduz a produgédo por traba-
Ihador no setor de bens de consumo, ou (no sentido do emprego
de capital) que reduz a producédo por unidade de custo real de
capital, a nova técnica nao é superior, nesse sentido, a anterior.
Os melhoramentos desse tipo podem ser chamados de melhora-
mentos parciais; eles reduzem um dos elementos do custo as ex-
pensas da elevacdo de outro.

Se ndo houver nada melhor, vale a pena empregar um
melhoramento parcial, com um projeto de planta com menor
producdo por trabalhador, desde que (com a taxa vigente de
lucro) o custo por planta seja mais baixo em medida mais que
proporcional; ou empregar um projeto que eleve a producao
por trabalhador em propor¢cdo menor do que aumenta o custo
por unidade de planta, desde que a redu¢do em custos de méao-
de-obra por unidade de producdo ndo seja menor que 0 aumento
em custo de capital por unidade de producdo com a taxa de
lucro vigente.

Uma nova técnica que satisfaca esse critério sera preferivel
com a taxa de lucro vigente, apesar de ndo ser superior a todas
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as técnicas conhecidas. Uma técnica que (com a taxa de lucro vi-
gente) reduza o custo de méao-de-obra por unidade de produgéo,
por meio de uma adicdo proporcional ao custo do capital (ou vice-
versa), em comparacédo com as melhores conhecidas até entdo, seri
indiferente a ele com essa taxa de lucro.

O grau de mecanizacéao

E importante distinguir entre as tendéncias que ocorrem
no decurso do progresso técnico e as diferengas que podem existir
na relacdo capital/mé&o-de-obra numa dada fase do desenvolvi-
mento técnico.%® A qualquer momento dado pode haver uma série
de técnicas disponiveis e nenhuma delas ser superior as demais.
Elas podem ser representadas por uma fun¢éo de produtividade
tracada com base nos precgos vigentes naquele momento. Com-
parando as técnicas possiveis, com base no fluxo perpétuo do
valor liquido da produc¢do que cada uma delas promete, mediante
um dado investimento de recursos financeiros feito presentemen-
te, vé-se que um fluxo mais elevado de emprego de mao-de-obra
por unidade de investimento no futuro se liga a um fluxo de
produgdo maior, assim como um nivel de emprego menor aparece
ligado a uma produgdo menor.

Com o nivel de salérios reais de fato vigentes pode haver
apenas uma técnica preferivel; ou pode haver duas — aquela que
apresenta o maior nivel de emprego promete uma produgéo maior
apenas na medida suficiente para pagar os custos de mao-de-obra
aumentados, enquanto que propicia 0 mesmo lucro sobre o inves-
timento. Seria possivel que ambas as técnicas fossem escolhidas
para programas de investimento simultaneos, de forma que fun-
cionariam lado a lado. Ndo ha entdo dificuldade em comparar os
custos das plantas exigidas por cada uma dessas técnicas, uma
vez que a comparacdo é feita mediante um conjunto comum de
pre¢os com um custo comum de planta basica e com uma taxa
comum de crescimento da economia como um todo. A técnica que
exige maior nivel de emprego por unidade de investimento tem
uma relagdo capital/méo-de-obra em termos reais mais baixa do
que a outra. Diz-se que se trata de uma técnica com grau de me-
canizagdo mais baixo. Deve-se observar que aqui estamos preocu-
pados com a fungdo de produtividade ex ante que consiste em es-
quemas de técnicas possiveis, dentre as quais se faz uma escolha

68 A controvérsia que se tem verificado recentemente em torno da “fungéo de producéo” tem
sido confundida em boa medida por falta dessa disting&o.
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para a realizagdo de novo investimento (inclusive o reinvestimento
de fundos de amortizagdo) numa ocasido determinada.®® A escolha
recai sobre aquela que é preferivel ou em ambas, se as duas o
forem, dentro da situagéo vigente.

Quando a taxa de lucro tem sido constante no passado e se
espera que assim continue, podemos identificar as técnicas dispo-
niveis como aquelas que sdo escolhidas com a taxa de lucro vigente.
Quando a amplitude de técnicas coexistentes é bem diferenciada,
de modo que existe uma pequena diferenca entre as relacdes ca-
pital/méo-de-obra e as rela¢des producdo/méao-de-obra de cada par
de técnicas preferiveis com uma taxa comum de lucro,”® podemos
tratar a dupla como se fosse uma técnica s6.

Com base nisso, podemos dizer que ha um grau diferente de
mecanizacdo que corresponde a cada nivel da taxa de lucro.”*

Notacéo

Convém dispormos de um sistema de notagdo para comparar
as técnicas. As letras alfa, beta etc. referem-se, em ordem decres-
cente, a relacéo capital/méo-de-obra em termos reais exigida para
uma técnica (sendo dada a taxa de crescimento global). Os sinais
mais e menos se referem a superioridade e inferioridade. Interro-
gacdo-mais e interrogacdo-menos se referem a disponibilidade ou
nao-disponibilidade com uma dada taxa de lucro.”

Assim, tomando uma taxa de crescimento homogénea dada,
e uma taxa de lucro dada que se espera ser constante no futuro,
colocamo-nos na técnica beta e comparamos as outras possibilidades
com ela. Beta-mais é uma técnica superior, e beta-menos uma téc-
nica inferior, com a mesma relagdo capital/méo-de-obra em termos

69 Nao se trata da mesma coisa que uma fungao de producéo ex post em termos de producéo
e a relagdo entre “capital” e mé&o-de-obra na economia como um todo. Esta Ultima néo
representa escolhas a serem feitas em um dado momento; presta-se a uma comparacéo
entre economias, cada uma delas com seu passado, que se desenvolveram com taxas de
lucro diferentes, mas tendo acesso ao mesmo fundo de conhecimento técnico. Surge muita
confuséo da identificacdo erronea da fungéo de producédo ex ante com a sucesséo de técnicas
escolhidas no decurso do desenvolvimento através do tempo. Cf. p. 132, do inglés, parte
néo traduzida.

70 A comparacdo tem que ser feita com base em uma Unica taxa de crescimento, uma vez que
a taxa de crescimento afeta a composicdo por idade do estoque de planta basica, que por
sua vez afeta o custo real da planta néo-basica.

71 O leitor ja cansado podera estar reclamando a esta altura que tudo isso nédo vai além da
doutrina familiar segundo a qual uma relacdo mais alta entre capital e mé&o-de-obra se
acha ligada a uma taxa de juros mais baixa. Mas é preciso examina-la com cuidado para
compreender o que a doutrina familiar afirma e o que ndo afirma.

72 Essas convengdes ndo séo bem as mesmas que as usadas em meu Accumulation of Capital,
porque naquele livro eu estava comparando entre si posicdes de equilibrio com taxas de
lucro diferentes.
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reais necessaria para beta. Alfa-mais é uma técnica superior, com
uma relacéo capital/méo-de-obra em termos reais mais alta. Alfa-
interrogacéo-mais é uma técnica com uma relacdo capital/méo-de-
obra em termos reais mais alta que daria uma taxa de lucro mais
elevada (com os pregos vigentes na situagdo beta) mas ndo é ab-
solutamente superior (com uma taxa de lucro mais elevada do que
a ora vigente ela ndo seria preferivel). Gama-interroga¢ao-menos
e uma técnica com uma relacdo capital/méo-de-obra em termos
reais menor e que daria uma taxa de lucro mais baixa, mas que
nado é absolutamente inferior. E assim por diante.

|
|

Vi LOR LIGEH BaD D, PRODIUC 8006 A0-THE-C1RRL&
|

¥

o CAMTAL REALMAGDE-ORRA

OB é o valor liquido da producéo por operario aos pregos correntes
com a técnica beta OW ¢ a taxa de salarios. WB é o lucro liquido
por operéario empregado.

A IDADE DE OURO

Examinemos agora uma economia em que se verifica um cres-
cimento homogéneo e continuo. Existe ali uma taxa continua de
progresso técnico, no sentido de que, a intervalos de tempo idénticos,
surgem novos projetos; cada novo projeto eleva a producdo por
operario de bens de consumo em uma dada proporg¢éo, em compa-
racdo com o anterior; o custo real por planta (isto é, por operario
empregado no setor de bens de consumo) permanece constante com
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0 passar do tempo. Em resumo, verifica-se um progresso técnico
neutro com uma taxa continua. A série de técnicas oferecidas a
medida que o tempo passa é constituida por beta-menos, beta, beta-
mais, beta-mais-mais etc.

Cada firma pensa em termos de expansao perpétua, mas cada
uma delas se contenta em crescer no ritmo estabelecido pela taxa
de crescimento global da economia.”™ Uma vez que estamos supondo
que a forga de trabalho é constante, da mesma forma que o nivel
de emprego, a taxa de crescimento global é governada pelo ritmo
do progresso técnico. As firmas continuamente ajustam os precos
nominais dos bens de consumo de forma que possam vender a
producdo méaxima da planta que estdo operando.

Nao ha poupanca feita a partir de salarios. As firmas distri-
buem aos capitalistas (sob a forma de juros e dividendos) uma
proporcéo constante dos lucros liquidos, e, daquilo que recebem,
uma proporgéo constante é aplicada na compra de bens de consumo.

Obsolescéncia

A vida util da planta no setor de investimento é determinada
pelas condic8es fisicas; estamos supondo que as plantas (com sua
equipe de trabalhadores) podem produzir, sucessivamente, diferen-
tes tipos de planta para o setor de consumo; elas sdo versateis e,
portanto, ndo se acham sujeitas a obsolescéncia.

As plantas do setor de consumo acham-se de fato sujeitas a
obsolescéncia; acham-se presas a um método de produgdo e tém
que fazer frente & concorréncia de rivais mais jovens e mais pro-
dutivas a medida que vao envelhecendo. Se sua vida fisica for
longa, sua duragdo sera diminuida pela perda de lucratividade.
Consideremos uma situagdo em que (sendo constantes os salarios
nominais), o prego dos bens de consumo caia continuamente. Quan-
do se produz uma determinada planta do setor de consumo, a pro-
ducdo por operario de seus trabalhadores é mais alta do que a de
gualquer outra das plantas antigas. Uma reducdo muito pequena
no preco até entdo vigente basta para atrair a ela demanda sufi-
ciente para fazer com que ela trabalhe com sua capacidade total
de producédo. O lucro bruto que ela esta auferindo é maior do que
o0 das plantas velhas. Um pouco mais tarde, novas plantas entram
em operacao e é preciso fazer novo corte nos pregos. A medida que
a planta envelhece, o processo continua. Passo a passo, 0s lucros

73 Na linguagem de Harrod, a taxa de crescimento “garantida” e a taxa real séo ambas iguais
a taxa de crescimento “natural”.
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brutos caem até que o saldo dos rendimentos totais sobre o custo
da méo-de-obra seja apenas o suficiente para propiciar lucro, me-
diante a taxa corrente, sobre o capital de giro. A préxima queda
dos pregos faz com que a planta caia abaixo da margem de lucra-
tividade; ela € retirada de uso, e (uma vez que o nivel de emprego
no setor de bens de consumo esta sendo mantido) a equipe de
homens que vinham trabalhando nela passa para uma planta do
modelo mais recente e preferivel. (E a elevacdo dos salarios em
termos do produto que come os lucros brutos. Contamos a historia
acima em termos de pregos decrescentes; poderiamos té-lo feito
igualmente em termos de elevacdo dos salarios nominais com re-
lacdo ao preco dos bens de consumo.)

Quando os ganhos futuros de uma planta séo estimados cor-
retamente pela firma, faz-se uma reserva de obsolescéncia suficiente
para que, durante sua vida util, ela recupere o valor financeiro
original do investimento. Convém supor que todos os tipos de planta
do setor de consumo que tenham sido ou que véo ser inventados
tenham uma vida fisica potencial mais longa do que aquela que
de fato conseguem na prética, de forma que a obsolescéncia seja
a Unica ocasido em que se da a substituigao.

Demanda efetiva

Nessas condicdes, a taxa de salarios reais se eleva na mesma
proporcéo que a producdo por trabalhador. O custo da méo-de-obra
em termos de seu produto permanece constante para cada empre-
gador, permanecendo também constante a taxa de lucro sobre o
capital. O consumo das familias dos trabalhadores e das familias
dos capitalistas se eleva no mesmo compasso da elevacdo da pro-
ducdo de bens de consumo. Toda a economia permanece em equi-
librio nas condices de uma idade de ouro. A elevagéo continua da
demanda se d& em compasso com a elevagdo continua da produgao
potencial, mantendo assim a tens&o da economia. As expectativas
de lucro sobre o investimento sdo continuamente confirmadas e
portanto renovadas. O investimento é mantido a um ritmo que
permite a concretizagdo dos beneficios do progresso técnico.

A parcela representada pelos salarios na composi¢éo da renda
liquida, da mesma forma que a razao entre o valor do capital e a
renda liquida, se mantém constantes com o passar do tempo.

Avaliacoes

A operagdo do modelo em uma idade de ouro faz com que
surjam alguns enigmas terminolégicos, apesar de haver absoluta
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clareza quanto a que se supde que esteja ocorrendo, tanto em termos
reais como nominais.”™

Quando se verifica progresso técnico (sendo o equilibrio man-
tido continuamente), uma taxa de lucros constante significa ou que
a taxa de salarios nominais esta subindo, ou que o preco dos bens
de consumo esta caindo. Por ser mais conveniente, preferimos supor
que a taxa de saldrios nominais seja constante. O preco dos bens
de consumo, portanto, vai caindo & medida que o tempo passa. O
poder aquisitivo do dinheiro n&o pode ser constante tanto em termos
de tempo de trabalho como em termos de produto, de forma que
temos que empregar um padr&o de valor duplo.

Consideremos o efeito do progresso técnico neutro com uma
taxa de lucros constante, mantendo-se também constante o nivel
de emprego total. Em termos nominais, todas as rendas sdo cons-
tantes. Os lucros brutos anuais em termos nominais sdo constantes.
Todo ano os equipamentos de algumas fabricas sdo retirados e
substituidos por outros novos, de igual valor original (uma planta
beta-mais tem o mesmo custo que a beta-menos-menos que ela vai
substituir). O valor monetario do investimento bruto é constante.
O valor nominal do estoque de capital é constante. Ao tomarmos
os valores nominais, poderemos nos sentir inclinados a dizer que
nao se esta efetuando investimento liquido.

Aconteca o que acontecer aos valores nominais, nenhuma mu-
danca ira ser apontada por um indice fisico do capital, uma vez
que o numero de plantas ndo se esta alterando, ndo havendo razao
para se supor gue as mais recentes tenham mais peso que as mais
antigas. De qualquer forma, a producéo total esta se expandindo
continuamente.

Quando consideramos a coisa em termos do bem de consumo,
vemos que todas as rendas estéo se elevando no mesmo ritmo que
a producao por trabalhador. As plantas de um dado valor nominal
(refletindo o custo real em termos de tempo de trabalho com a
taxa de lucros corrente) apresenta um valor crescente em termos
do produto, a medida que a taxa de salarios reais vai se elevando.
(Uma planta beta-mais tem um valor maior do que uma planta
beta, com relagdo a taxa de crescimento.) A riqueza dos capitalistas
se eleva em propor¢gdo a renda. O valor anual do investimento
bruto se eleva na mesma proporcéo e o valor liquido do investimento
¢ igual ao incremento anual do valor do capital. De qualquer forma,
a parcela representada pelo lucro no valor da produgao é constante.

74 Cf. C. Kennedy, “Technical progress and investiment”, Economic Journal, junho de 1961.
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O lucro anual sobre o capital é a elevagdo do valor em termos de
bens de consumo do estoque de capital que se verifica durante um
ano, mais o consumo dos capitalistas. A taxa de lucro sobre o capital
é a relagdo entre essa quantidade e o valor do capital em termos
de bens de consumo.

O recurso de se manter a taxa de salarios nominais constante
e permitir que os pregos caiam constitui, claro esta, meramente
um recurso analitico. N&o estamos preocupados com as reagdes dos
individuos confrontados com uma situagdo dessas na vida real.”
Estamos usando o poder aquisitivo constante do dinheiro (com uma
taxa de lucro dada), com relacdo ao tempo de trabalho, como se
fosse um aparelho de raios X que nos permitisse ver o que esta
acontecendo em termos de custos reais, a medida que 0 progresso
técnico se verifica.

Nas condigdes préprias de uma idade de ouro, os capitalistas
estdo gastando a totalidade de seus ingressos nominais. O au-
mento do valor de sua riqueza, bem como de sua poupanga anual,
em termos de bens de consumo, é proporcional a elevagdo do
poder aquisitivo do dinheiro com relacdo aos bens de consumo;
isto é, a taxa de crescimento da idade de ouro que a economia
apresenta. A poupanga em termos nominais ndo é mais neces-
saria; a idade de ouro tem que ser pensada como fruto de um
estado de coisas anterior em que se verificava a acumulacéo do
capital em termos reais. As firmas estdo pagando juros e divi-
dendos aos capitalistas sobre os recursos financeiros que estes
colocaram a disposicdo delas naquela fase. Os capitalistas par-
ticipam agora do crescimento da economia que se verifica como
resultado do progresso técnico.”® Nosso aparelho de raios X pro-
piciado pela manuten¢do das taxas de salarios nominais cons-
tantes torna a situacdo visualizada no modelo perfeitamente cla-
ra, mas existe a possibilidade de ocorréncia de um desacordo
verbal quanto a saber se a conduta dos capitalistas deveria ser
descrita como “poupancga”, “abstinéncia”, ou simplesmente como
0 ato de deixar de consumir a remuneracgdo do capital.

Podemos usar nosso raio X de forma ainda mais conveniente,
se eliminarmos as complicagfes trazidas pelos hiatos temporais.
Vamos supor que as diversas firmas distribuam seus dias de pa-
gamento de salarios aos trabalhadores pela semana e o dos juros
e dividendos pelo ano, de modo que se forme um fluxo regular de
pagamentos didrios em termos monetarios. Supfe-se que também

75 Cf. p. 142.
76 Um modelo para o Futuro (pp. 143 ss.) apresenta essa situagdo de uma forma extrema.
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as vendas dos bens de consumo se distribuam de modo homogéneo
pelo ano. Dessa forma os pagamentos e os recebimentos, para as
firmas tomadas como um todo, se igualam a uma taxa diaria cons-
tante dentro das condig¢fes proprias de uma idade de ouro.

O significado da idade de ouro

Estabelecer as caracteristicas de uma idade de ouro de forma
alguma implica em predizer aquilo que é provavel ocorrer em qual-
quer periodo real da histéria. O conceito é Gtil, na verdade, como
meio de distinguir os varios tipos de desarmonia que tendem a
surgir numa economia néo controlada.

Na parte seguinte abordam-se trés tipos de condigdes em
que uma idade de ouro ndo pode se apresentar: a ocorréncia de
tendéncia no progresso técnico, a possibilidade de mudanca no
ritmo do progresso técnico e a desarmonia entre a taxa de acu-
mulagdo de capital e a taxa de crescimento da producédo possi-
bilitada pelo progresso técnico.

PROGRESSO COM TENDENCIA

Os efeitos do progresso com tendéncia sdo um tanto com-
plicados: vamos atacar o problema em dois estagios. Examine-
mo-lo, primeiro, sujeito a suposi¢do arbitraria de que o investi-
mento se realiza de forma tal, que o pleno emprego é mantido
sem que ocorra um excedente da demanda de méo-de-obra. Mais
tarde iremos considerar a forma como a demanda de mé&o-de-obra

é afetada por ele.
Tendéncia temporéria e tendéncia persistente

Consideremos uma situagao em que, num certo ano, a técnica
preferivel exija um custo real mais elevado (em tempo de trabalho)
por planta (isto é, por conjunto de trabalhadores do setor de bens
de consumo) do que aquela que esta na hora de ser substituida.
Para executar esse investimento de forma tal que seja possivel
manter-se o pleno emprego no futuro, € necessario alocar-se alguns
trabalhadores extras, com a planta basica adequada, para a pro-
ducdo de planta do setor de consumo. Poder-se-ia fazer um inves-
timento desses desviando-se méo-de-obra e planta basica do setor
de substituicdo de planta basica. Caso assim se proceda, havera
uma deficiéncia de planta béasica no futuro. Quando a tendéncia
do progresso técnico for simplesmente uma oscilacdo passageira,
que serd compensada mais tarde por outra oscilagdo em sentido
contrario (a ocorréncia de invengdes que oferecam uma técnica dis-
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ponivel com um custo real mais baixo por planta), surgira entdo
uma oportunidade de se compensar o déficit de planta basica sem
perturbar o equilibrio do nivel de emprego entre os setores.

Quando, no decorrer de uma série de anos, 0 progresso técnico
permanece constante e ha uma compensagdo das tendéncias num
sentido ou no outro, poder-se-ia descrever o efeito geral como de
neutralidade imperfeita ou de quase neutralidade. Quando as outras
condicbes se acham preenchidas, temos uma situagdo proxima a
uma idade de ouro.

Quando h& neutralidade perfeita até uma certa ocasiéo e
entdo se manifesta uma tendéncia que permanece sempre no
mesmo nivel dai por diante (permanecendo o mesmo o ritmo do
progresso), a manutenc¢do do pleno emprego envolveria uma mu-
danca gradual no sentido de uma relacdo capital/méo-de-obra
em termos reais mais alta que, uma vez efetuada, traria de novo
a neutralidade.

Vamos supor que se tenha efetuado uma transi¢cdo como
essa. Em termos da nossa notagdo (tomando, para fins de sim-
plificacdo, uma duracgdo de vida util das plantas de apenas trés
periodos), beta-menos-menos e beta-menos tém o0 mesmo custo
real por planta. Alfa tem um custo real mais alto. Alfa-mais tem
0 mesmo custo real por planta que alfa, o mesmo ocorrendo com
todas as outras montadas com técnicas recentes. Assim, quando
as plantas alfa, alfa-mais e alfa-mais-mais tiverem sido insta-
ladas, ter-se-a realizado a transicdo para uma nova idade de
ouro com uma relagdo capital/mé&o-de-obra em termos reais mais
alta do que a antiga (ex hypothesi, as taxas de crescimento séo
as mesmas em cada uma delas).

Na nova idade de ouro, a relacéo entre a forca de trabalho
do setor de investimento e a do setor de bens de consumo é mais
alta do que na velha, e o estoque de planta basica é maior. Durante
a transigdo, portanto, tem que ter havido um periodo em que o
investimento bruto foi dirigido a construcgéo de planta béasica nova.
Enquanto isso ocorria, a produgdo dos bens de consumo crescia a
um ritmo menor do que o da idade de ouro (pode ser mesmo que
tenha de fato caido durante algum tempo).

Estamos baseando nossa argumentacéo na mudanga técnica
puramente autdnoma. A tendéncia é algo que ocorre por razdes de
ordem técnica e nada se pode fazer a respeito. Podemos, contudo,
comparar a nova idade de ouro com a antiga e dizer se a modificagéo
representou um melhoramento verdadeiro ou apenas parcial. Se
houve um melhoramento verdadeiro, a relagéo producgao/capital real
elevou-se durante o processo de transicao.
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Notacéo
Tipo de planta - a %
Producéo por planta b— a c
Custo real por planta k k k

Teremos um melhoramento verdadeiro com uma tendéncia
no sentido da utilizacéo de capital quando

A tendéncia no sentido da economia de capital implica numa
queda de custo real por planta kc € menor que kb. Uma transi¢ao
de uma idade de ouro para outra que seja relativamente poupadora
de capital envolve um movimento de méo-de-obra que sai do setor
de investimento para se dirigir ao setor de bens de consumo. Esse
movimento representa um melhoramento verdadeiro desde que a
producédo por planta ndo seja reduzida durante a modificacéo; isto
¢, desde que ¢ ndo seja menor que b-. E preciso um aumento su-
ficiente da producéao por trabalhador para compensar uma tendéncia
no sentido da utilizagdo de capital, enquanto que qualquer aumento
qgue se verifique na producdo por trabalhador faz com que uma
técnica que economize capital seja superior.

Agora, suponhamos que a capital-intensidade de cada nova
técnica, em comparacdo com a anterior, apresente um padrao
regular, de forma que a sucessdo oferecida va de gama-menos
a beta a alfa-mais. Se a economia fosse ajustada para manter
o pleno emprego nessas condic¢des, o estoque de planta basica
se ajustaria a criagdo de um aumento continuo de si proprio e
haveria uma retirada continua de méo-de-obra do setor de bens
de consumo, em beneficio do setor de investimento. Para repre-
sentar melhoramentos verdadeiros, a série de técnicas teria que
oferecer uma aceleracédo proporcionalmente maior da producéo
por planta de cada vez. Isso, é claro, ndo é impossivel do ponto
de vista légico, mas parece ser um estado de coisas bem pouco
plausivel. Parece mais razoavel esperar uma tendéncia continua
no sentido da utilizacdo de capital em uma situacdo em que o
progresso esteja esmaecendo gradualmente, de forma que, depois
de um certo tempo, ndo haja mais melhoramentos verdadeiros.
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Por outro lado, uma tendéncia continua no sentido da economia
de capital seria boa demais para ser verdade.

Depois de um periodo marcado pela presenga de uma forte
tendéncia no sentido da utilizagao de capital, surgem oportunidades
para invencdes que economizem capital. Dessa forma, uma situacéo
proxima a neutralidade parece ser o que poderiamos, de modo geral,
esperar ver a longo prazo.

Produtividade marginal constante

H& o caso especial de uma tendéncia no sentido de uma alta
utilizacdo de capital que, apesar de ndo ser de todo plausivel, tem
um certo interesse do ponto de vista tedrico. Trata-se do caso em que
cada técnica oferecida sucessivamente é indiferente com relagdo a
anterior. Beta se sucede a gama e alfa se sucede a beta. A producéo
adicional por planta (isto é, por trabalhador empregado no setor de
bens de consumo) é apenas suficiente para garantir que o capital
adicional renda lucros na taxa corrente. Quando r é a taxa de lucro,

(b -c)=rk, - k)
(a-"b)=rk, -k

e assim por diante.

A eficiéncia marginal do investimento para as firmas to-
madas individualmente é a mesma coisa que a taxa de lucro
sobre o capital adicional. Para a economia como um todo, é a
razdo entre a producéo adicional de uma dada forga de trabalho
e o valor do investimento adicional que a possibilita. Nesse caso

especial, ambas s&o iguais.
O processo de Wicksell

O tratamento normal dispensado & acumulagéo pela doutrina
neoclassica, conforme desenvolvido em particular por Wicksell, esta
sujeito a suposi¢do de “um conhecimento técnico dado”. Todas as
possibilidades ja se acham tracadas num caderno de planos e nao
se faz sem novas invengdes ou descobertas. Com qualquer taxa de
lucro dada, a técnica preferivel ja tera sido instalada em toda a
economia, estando em vigor o pleno emprego. O Unico meio pelo
qual a acumulagao pode continuar a se verificar é entdo o recurso
a técnicas que sejam preferiveis apenas com uma taxa de lucro
mais baixa (no sentido de beta a alfa-interrogagdo-menos). A his-
toria contada pelos neocléssicos é que a acumulagao assume a forma
de uma elevagéo gradual da relagdo capital/méo-de-obra em termos
reais, passando por uma série continua de técnicas com taxa de
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lucro gradualmente decrescente sobre o capital. N&do é facil ver
como isso poderia ocorrer numa economia néo regulada de ini-
ciativa privada.””

Para uma economia planejada com uma for¢a de trabalho
constante, o limite de preferéncia da técnica nédo sera alcancado
até que o produto marginal do investimento seja zero. Mas uma
economia planejada com todas as possibilidades técnicas ja co-
nhecidas se benificiaria do recurso a um atalho (pelo menos no
caso de investimentos de maior duragdo) que levasse a técnica
preferivel, ao invés de passar por uma série continua de outras
gue o fossem menos.

De nenhuma forma faz sentido a analise dos neoclassicos
guando aplicada a um processo que se desenrola no tempo. Parece
gue ela surgiu de uma confuséo entre um processo de acumulacao
e a comparagédo entre varias posic¢des, cada uma delas em equilibrio
estatico com uma taxa de lucro diferente.”

Tendéncia e investimento

Até agora consideramos como se desenrolaria a situagdo se
os diversos tipos de mudancga técnica fossem realizados de forma
gue se mantivesse o pleno emprego. Isso era uma suposicao per-
feitamente arbitraria. O que na verdade ocorre depende de como
as firmas reagem a forma que o progresso assume. Quando o pro-
gresso técnico é neutro, basta que cada firma mantenha o valor
de seu capital constante (em termos de tempo de trabalho) e que
todas coletivamente mantenham o pleno emprego com uma taxa
de lucro constante, com a taxa de salérios reais se elevando em
proporcéo a produgdo per capita. Quando o progresso é tendencioso
ndo se podem satisfazer todas essas condigdes.

Quando as firmas estdo para substituir, digamos, a planta
beta-menos-menos e descobrem que alfa é agora a técnica pre-
ferivel e destinam a ela a mesma soma (com taxas constantes
de salario nominal) que a planta velha custou originalmente,
irdo adquirir um ndmero menor de plantas e oferecer menos
empregos, uma vez que a técnica alfa exige um custo real mais
alto por trabalhador empregado no setor de bens de consumo.
Consequentemente, o nivel de emprego do setor de bens de con-
sumo ird diminuir e a reducdo resultante do consumo dos tra-

77 Ver p. 132, do inglés, parte ndo traduzida.
78 Ou talvez de uma confusé@o com a funcéo de producéo ex ante com que uma dada firma se
defronta.
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balhadores reduzira os ingressos das firmas como um todo e pro-
vocara condigdes préprias de uma depressao.

Se as firmas decidem substituir a planta beta-menos-menos
por um ndmero igual de plantas alfa, oferecendo o mesmo volume
de emprego, surgird um excedente de demanda de méao-de-obra;
é que a demanda do setor de investimento se elevou, enquanto
gue os empregos oferecidos no setor de bens de consumo néo se
reduziram.

E possivel imaginar uma politica intermediaria que man-
tenha constante o nivel de emprego, de forma que a mao-de-obra
seja liberada do setor de bens de consumo, exatamente na pro-
porgdo exigida para atender ao aumento de investimento bruto
necessario para produzir a tendéncia da técnica no sentido do
consumo de capital.

Inversamente, com uma tendéncia a economia de capital, a
politica de manter constante o valor real do capital provocaria uma
fase de prosperidade e a politica de manter constante o nivel de
emprego do setor de consumo provocaria uma fase de depresséao.
A politica intermediéria de apenas conservar uma demanda cons-
tante de mao-de-obra implica numa liberacdo de méao-de-obra do
setor de investimento, acompanhada de um aumento correspon-
dente do emprego no setor de bens de consumo.

Tendéncia e parcimobnia

Apenas para fins de argumentacgdo, vamos supor que 0 pro-
gresso tendencioso se realize em condigdes de pleno emprego. Nesse
caso, a relacdo entre o investimento bruto e o consumo se eleva
perante uma tendéncia a utilizagdo de capital e se reduz em pre-
sen¢a de uma tendéncia a economia de capital. Temos que consi-
derar o efeito que isso tem sobre a poupanga. Para fazé-lo, conti-
nuaremos a utilizar nosso aparelho de raio X, que consiste em
manter constante a taxa de salarios nominais.

Quando se mantém o pleno emprego, os custos de méo-de-obra
em termos nominais permanecem constantes, quer os trabalhadores
estejam se deslocando de um setor para outro ou ndo. Agora, Su-
ponhamos que as firmas continuem a pagar, ndo importa o que
aconteca, as mesmas quantias em dinheiro aos capitalistas, e que
estes continuem a gastar o que recebem na compra de bens de
consumo. Durante um periodo de transi¢do em que os trabalhadores
estejam se deslocando para o setor de investimento, a producgédo de
bens de consumo se eleva com velocidade menor que a producéo
per capita (e, como vimos, pode até chegar a cair durante algum
tempo). Os capitalistas e os trabalhadores mantém a mesma parcela
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relativa do consumo, aconteca o que acontecer — se 0s precos cai-
rem, e 0 consumo por unidade de dispéndio nominal se elevar,
mais devagar ou mais depressa, no mesmo compasso da producéo
de bens de consumo.

O que ocorre, de fato, nessa situagdo, é que as firmas tomadas
em conjunto financiam o investimento que julgam necessério fazer,
através da retencéo dos lucros. No caso da tendéncia a intensidade
de capital, elas imp8em a parcimdnia aos capitalistas exatamente
na medida necessaria para atender o investimento adicional que
se esta levando a cabo. Quando a tendéncia se apresenta na dire¢ao
da economia de capital, elas permitem aos capitalistas o consumo
do capital que esta sendo poupado.

Quando se realizou dessa forma uma transi¢do de uma idade
de ouro para outra com a mesma taxa de crescimento e uma relagéo
mais alta entre capital real e méo-de-obra, a taxa de lucro sobre
o capital tera diminuido. Uma vez que a taxa de salario foi elevada
na mesma proporcdo que a producdo de bens de consumo, o lucro
bruto por trabalhador, distribuido pela for¢a de trabalho, como um
todo, tera se elevado na mesma proporc¢édo, mas o valor do capital
por trabalhador se tera elevado em propor¢do maior.” Ao contrario,
a taxa de lucro, nessas condicdes, se eleva com a tendéncia de
economizar capital. Na medida em que h& a possibilidade de escolha
entre diferentes graus de mecanizacdo a cada série de progressos
técnicos, isso tende a reforcar a tendéncia.

No outro extremo, se as firmas pagam aos capitalistas, e estes
consomem a mesma proporc¢do dos lucros brutos de antes, a taxa
de lucro se eleva se a tendéncia é no sentido da utilizacéo de capital
e abaixa se a tendéncia é no sentido de economizar capital. (Os
efeitos da sele¢do do grau adequado de mecanizacdo em cada série
amenizam, ao invés de reforcar, a tendéncia.)

Pode-se imaginar uma politica intermediaria que mantenha
constante a taxa de lucro, mas parece ndo haver qualquer razéo
determinada para se esperar que as firmas acertem com ela.

Se a taxa de lucro fosse a mesma apds a realizacdo da tran-
sicdo, a parcela representada pelos salarios no valor da produgao
seria menor onde a tendéncia fosse no sentido do emprego de capital,
e maior onde ela fosse no sentido de economizar capital. Se o capital
e a renda liquida forem avaliados em termos de bens de consumo,
a razéo global capital/renda tera sido elevada por uma transi¢ao

79 Desde que o capital real por trabalhador no setor de investimento ndo seja muito menos
que no setor de bens de consumo.
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tendente a utilizagdo de capital e diminuida por uma transi¢ao
tendente a economia de capital.

Quando se segue a politica adequada, em ambos os sentidos,
de modo que se mantenha o pleno emprego com uma taxa de lucro
constante, a tendéncia continua se liga a uma queda ou elevagao
continua da parcela representada pelos salarios no valor da pro-
ducdo, bem como a uma elevagdo ou queda continua na relagao
global capital/renda.

Uma taxa constante de crescimento da produc¢do de bens de
consumo, acompanhada por uma modificagdo continua da relagao
capital/renda, com uma taxa de lucro constante, é o que poderiamos
denominar uma quase-idade de ouro.®° Esse conceito, contudo, de-
pende de suposi¢des bastante improvaveis, como a argumentacao
que acabamos de apresentar demonstrou. Nada tem da sélida sim-
plicidade de uma idade de ouro legitima.

PROGRESSO INCONSTANTE

Quando ocorre um salto no progresso técnico, no sentido de
que os ultimos projetos para plantas do setor de consumo constituem
um melhoramento maior do que aquilo que havia ocorrido ante-
riormente (na notacéo usada acima,

(b +) - (b)
(b)

desde que a concorréncia entre as firmas seja suficientemente forte
para manter os pregos decaindo com os custos, da-se uma queda dos
precos mais rapida (uma elevacdo mais rapida dos salarios reais) do
gue antes, e algumas das plantas mais antigas se tornam obsoletas
mais depressa do que se esperava com base na experiéncia anterior.

Surgiria uma situacdo semelhante se algumas firmas, tor-
nando-se mais agressivas na concorréncia do que antes, tentassem
dar um passo adiante das outras, substituindo plantas com mais
antecipacdo do que nas ocasifes anteriores.

As firmas apanhadas por uma queda inesperada dos pregos
sofrem perdas, no sentido de que tém que depreciar plantas que
néo cobriram ainda seu custo inicial. Mas se elas se recusam a
ser forgadas a encerrar suas atividades, e se conseguem 0s re-
cursos financeiros necessarios, elas vao responder ao desafio atra-
vés da reposi¢do da planta obsoleta. O resultado sera um aumento

(b)=(b-)y

supera apreciavelmente ®

80 Cf. Accumulation of Capital, cap. 17. A argumentagdo ali é desenvolvida com base na
suposi¢do de que ndo ha consumo dos capitalistas, o que significa muito.
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da demanda de novas plantas. Cria-se uma fase de prosperidade
para o investimento.

Inversamente, surge um periodo de depressdo, quando o pro-
gresso técnico esmorece ou a concorréncia se abranda.

Temos que considerar a reacdo provocada pelas modificacdes
do ritmo de investimento sobre a escolha de técnicas entre aquelas
disponiveis em um dado momento.

Quando ha méo-de-obra suficiente em disponibilidade para
permitir que um periodo de prosperidade siga seu curso, uma
taxa de lucro mais elevada torna preferiveis as técnicas menos
mecanizadas.

Se, antes de se delinear a fase de prosperidade, prevalecessem
condigdes proximas ao pleno emprego, seria provocada uma situagao
inflacionéria, haveria escassez de méo-de-obra e nossa comoda su-
posicédo de que as taxas de salarios sdo constantes se tornaria in-
sustentavel. Na turbuléncia de uma situagéo fora de equilibrio néo
se pode fazer uma generalizagdo simples, mas certamente néo seria
razoavel esperar que firmas envolvidas numa disputa por mao-de-
obra escolhessem técnicas menos mecanizadas.8! Inversamente, em
condigdes de depressdo, se as firmas reagem ao nivel de salarios
reais, ao invés de fazé-lo com relagdo ao estado da oferta de mao-
de-obra, a tendéncia sera no sentido da escolha de técnicas mais
mecanizadas, que reduzam o nivel de emprego oferecido por um
dado valor real do capital.®?

Toda essa argumentagao, contudo, é algo fantasiosa, uma vez
gue, quando a economia descarrilhou, saindo dos trilhos do cres-
cimento continuo, ndo vai ser facil dizer como ir4 se comportar no
futuro. Seria igualmente impossivel, em investiga¢des na pratica,
tracar uma distingdo entre as modificacdes da relacédo entre capital
real e mao-de-obra provocadas por uma tendéncia verificada no
progresso técnico e as que se devem a alteragdes do grau de me-
canizagao; ou entre as modificacdes do ritmo de investimento, de-
vidas a modificagdes do ritmo de progresso, e as que séo provocadas
por qualquer outra causa de alteracdo de expectativas.

O fato de que o progresso técnico tende a ser instavel, sendo,
portanto, imprevisivel, tende a aumentar a parciménia. As firmas
prudentes preferem errar do lado seguro e gostam de cancelar as
plantas em sentido financeiro antes que se tornem de fato obsoletas.

81 Ibid., The Concertina Effect (O Efeito-Sanfona), p. 203.

82 Com base nisso, uma depressdo provocada por desemprego resultante da tendéncia a uti-
lizacdo de capital sem um aumento adequado do investimento bruto (ver p. 378 s.) levaria
a um grau mais elevado de mecanizagdo, reforcando a tendéncia a intensidade de capital
e aumentando o desemprego mais ainda.
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Isso tende a elevar as reservas para amortizacdo e a reduzir na
mesma medida aquilo que é contado como lucros liquidos distri-
buiveis; isso cria portanto uma tendéncia a reduzir a taxa de lucro
ligada a qualquer taxa de crescimento dada.

Poder-se-ia supor que o grau mais elevado de risco, implicito
no progresso técnico mais inconstante, desestimulasse a acumula-
¢do, mas também se poderia considerar, por outro lado, que ele
estimula a concorréncia.

EXCESSO E ESCASSEZ DE MAO-DE-OBRA

Na idade de ouro o estoque de capital ja propicia a oferta de
emprego a toda a forca de trabalho disponivel e a acumulagao
acompanha o progresso técnico (que é neutro e continuo), de forma
a manter o pleno emprego.

Necessitamos agora considerar as situages em que n&o ocorre
essa feliz harmonia entre demanda e oferta.

Falta de energia

A indUstria organizada pode estar oferecendo um nivel de
emprego mais ou menos constante em condicdes proximas de uma
idade de ouro (mantendo-se constante o progresso técnico) no que
tange a seu proéprio setor da economia, encontrando-se cercada por
um setor de auto-subsisténcia de baixo nivel, cujos trabalhadores
teriam todo o prazer em bandear-se para as firmas do setor in-
dustrial, se pudessem.

Nessa situacéo, o vulgo atribui ao progresso técnico que ocorre
na inddstria organizada a culpa pela falta de elevagao do nivel de
emprego. O investimento intervém para aumentar a produgéo per
capita daquele setor (digamos, substituindo a planta beta-menos
pela beta-mais). Nao seria melhor deter o progresso e canalizar o
investimento para o emprego de mais mao-de-obra a um nivel cons-
tante de producéo per capita (conservando a técnica beta aumen-
tando o numero de plantas beta)?

Essa argumentagao, claro esta, é falsa. O problema né&o é o
progresso técnico, mas a insuficiéncia de investimento. Se se pu-
desse fazer com que as firmas realizassem suficiente investimento
e treinamento de méao-de-obra para expandir o setor organizado a
uma taxa que mantivesse constante o nivel dos salarios, a partir
de uma dada data-base, todo aumento da produtividade seria entdo
acompanhado por uma elevagdo da relagdo entre investimento e
consumo. Quanto mais rapido o progresso técnico, tanto mais veloz
serd a aceleragdo da acumulacéo. (Ainda mais se se evita 0 aumento
do consumo dos capitalistas.)
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Quando as firmas adotam uma politica como essa, termina
a obsolescéncia. O periodo de vida util das plantas aumenta até
seu limite fisico. Os tipos mais antigos continuam funcionando
lado a lado com os mais recentes, expandindo-se proporcional-
mente a forca de trabalho. Ao mesmo tempo, a taxa de lucro se
eleva, de forma que as técnicas menos mecanizadas véo se tor-
nando preferiveis. (A sucesséo de técnicas vai na direcdo de alfa,
beta-mais, gama-mais-mais.)® Os dois movimentos ajudam a ace-
lerar a absorcéo de trabalhadores pela indUstria organizada, uma
vez que novos investimentos brutos séo canalizados para a ins-
talacdo de plantas adicionais, ao invés da substituicio de plantas
obsoletas por outras superiores, e cada série de investimentos
cria plantas que oferecem um nivel de emprego maior por unidade
de custo real.

Isso se baseia na suposigdo de que as firmas, em sua escolha
de técnicas, se guiam pela taxa de lucro corrente. Uma vez que a
taxa de lucro esta se modificando e que é mais alta do que sera
guando o pleno emprego tiver sido alcancado, far-se-ao investimen-
tos errbneos sobre essa base. Seria melhor, em principio, executar
0 programa todo dentro de um plano racional. Mas em hipdtese
alguma seria melhor instalar uma técnica inferior, quando fosse
possivel contar com uma superior.

Falta de recursos financeiros

O investimento insuficiente pode dever-se ndo tanto a falta
de energia nas firmas existentes (ou nas candidatas & entrada no
ramo) como as dificuldades que cercam a obtengdo de recursos
financeiros. Quando as firmas diferem entre si, tanto em energia
como em sucesso, surgem discrepéncias entre a distribui¢do de pla-
nos de investimento e o0 acesso aos recursos financeiros. Por exem-
plo, as firmas mais enérgicas podem ser as mais novas, enquanto
gue os recursos financeiros mais significativos sdo carreados para
as mais antigas. Uma dificuldade progressiva de obter recursos
financeiros impede a manutencdo de uma idade de ouro, mesmo
quando todas as demais condicBes sdo propicias a ela.®*

A incerteza e a instabilidade ligadas ao progresso técnico
podem ser pensadas como fatores que dificultam a obtencgdo de
recursos financeiros; é preciso contudo argumentar contra essa
posicdo, lembrando a atracdo exercida pela situacdo em termos
de instinto de jogo.

83 Esse é um tipo de argumentagédo aproximado, uma vez que nosso sistema de notagéo pode
ser usado com precisdo apenas quando a taxa de lucros e a taxa de crescimento da economia
séo constantes.

84 Trata-se de uma forma do “vicio inerente” abordado anteriormente, pp. 198-9.
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Existe um problema financeiro especial ligado a tendéncia a
utilizacdo de capital do progresso técnico. A substituicdo de uma
planta obsoleta por outra de maior custo implica o dispéndio de
novos recursos financeiros, acima do reinvestimento dos recursos
financeiros originalmente comprometidos. Isso se verifica mesmo
guando as inversdes de dinheiro feitas pelas firmas como um todo
se mantém constantes, da forma descrita anteriormente. Provocan-
do a transferéncia de uma certa quantidade de mé&o-de-obra do
setor de bens de consumo para o de investimento, a firma (sem, é
claro, qualquer intengéo consciente) estd elevando as margens de
lucro por toda parte. (Uma quantidade menor de bens de consumo
esti sendo vendida agora contra o mesmo dispéndio diario total
por parte dos consumidores.) Uma vez que ela mesma obtém apenas
uma pequena parte dos beneficios propiciados por esse lucro adi-
cional, a firma tem que financiar o investimento em parte pelo
recurso a empréstimos (diretamente ou por intermédio da rede ban-
caria), num valor equivalente a poupanca que seu investimento
esta gerando.

Podemos explicar a mesma coisa de outra forma, dizendo que
a planta beta-menos a ser substituida ndo produziu um fundo de
amortizacdo suficiente para pagar a planta alfa, que ir4 empregar
a mesma quantidade de méo-de-obra. A firma tem que encontrar
recursos financeiros adicionais para efetuar a modificagéo. Se ela
nao conseguir os recursos — ou puder obté-los apenas em condicdes
onerosas — 0 nivel de emprego que oferece serd reduzido.®®> Ela,
por certo, instalara a planta do tipo alfa, que é o preferivel agora,
mas ir4 instalar menos plantas alfa do que o correspondente em
plantas beta-menos retiradas. A consequente reducdo em seus gas-
tos com salarios reduz a receita de outras firmas, provocando dessa
forma uma recesséo.

Essa € uma desvantagem extremamente séria e importante
ligada a tendéncia no sentido da utilizagdo de capital no progresso
técnico; inversamente, constitui uma vantagem da tendéncia im-
portante & economia de capital.

Falta de concorréncia

Quando o progresso técnico (quer seja neutro ou tendencioso)
eleva a produgdo per capita e os rendimentos nominais se mantém
constantes, se 0s precos entdo se mantiverem também constantes, a
qguantidade fisica de bens vendidos permanece constante. Nessa situa-
¢&o, o Unico efeito do progresso técnico é a redugéo do nivel de emprego.

85 A posicdo é analoga ao caso das taxas crescentes de salarios nominais abordado na pagina
352, apesar de n&o ser idéntica a ele.
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De uma forma menos extrema, isso € uma causa poderosa
daquilo que, no entender dos leigos, é tido como desemprego tec-
noldgico. O problema surge, contudo, ndo do progresso técnico, mas
da persisténcia dos pregos.&

Escassez de mao-de-obra

Quando as firmas sdo enérgicas, os recursos financeiros ade-
quados e a concorréncia acirrada, a pressdo a acumular pode ser
t&o forte que chegue a se chocar com a barreira imposta pelo pleno
emprego.

Para os fins de nosso modelo simples, temos encarado o pro-
gresso técnico como sendo completamente autdnomo, no sentido de
que as firmas ndo tém controle sobre ele. Nas condicbes ora con-
sideradas, essa suposi¢do ndo pode ser mantida.

Quando as firmas véem mercados lucrativos por toda parte,
mas nédo conseguem trabalhadores para aumentar a producéo, dis-
pdem de um forte motivo para aumentar o ritmo em que se intro-
duzem as inovacdes e para estimular novas invencdes. A escassez
de méao-de-obra, portanto, tende a intensificar o ritmo do progresso
técnico. Numa situacéo dessas, as firmas néo rejeitariam as in-
vencdes que consomem capital, podendo mesmo, simplesmente, au-
mentar o grau de mecanizagdo (deslocando-se na diregdo de beta
a alfa-interrogac&o-menos), se ndo se oferecer outro meio de elevar
a producédo. Mas ndo ha motivo para que os melhoramentos pro-
curados nessas condi¢fes deixem de ser de natureza proxima a
neutralidade.®”

CONCLUSAO

As austeras suposi¢des de nosso modelo simples e de nosso
aparelho de raios X, que consistia em manter constantes as taxas
de salédrios nominais, tornam irreal a analise precedente. No en-
tanto, as relagdes que nos permitem descobrir parecem corresponder
as que podem ser vagamente divisadas em meio ao nevoeiro de
ambigilidades de numeros-indices que encobre os problemas reais.

Ha que lembrar, contudo, que em nossa analise 0 progresso
técnico é tido como desprovido de efeito sobre a natureza das mer-
cadorias ou sobre a indole dos trabalhadores e dos consumidores.
Ao ser discutido em um contexto mais amplo, outras consideragdes
precisardo ser levadas em conta.

86 Cf. p. 143.
87 Cf. p. 136.
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