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Modelos de crescimento kaleckianos:
uma apreciacao

MARIO AUGUSTO BERTELLA*

Kaleckian economic growth models: an analysis. The purpose of this article is
to survey the main papers that founded a kaleckian approach of the economic
growth. It presents a certain moment of the historical evolution of the non-neo-
classical macrodynamics. This analysis can be understood under the political eco-
nomy tradition in putting together social classes (capitalists and workers), distrib-
utive conflict and the relationship between distribution and accumulation.
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INTRODUCAO

O presente trabalho tem o objetivo de examinar os principais modelos que
inauguraram o enfoque de inspira¢do kaleckiana' do crescimento econdmico.
Procurar-se-a focalizar um determinado momento da evolucio histérica da ma-
crodindmica pos-keynesiana. Esta abordagem insere-se na tradi¢io da economia
politica ao incorporar a distingao entre as classes sociais (capitalistas e traba-
lhadores), o conflito distributivo e a relagio de causalidade reciproca entre distri-
bui¢do e acumulagido. Tais modelos foram originalmente desenvolvidos de forma
independente por Rowthorn (1982) e Dutt (1984).

Em relacdo aos modelos de primeira gera¢ao ou neokeynesianos de Kal-
dor (1956) e Robinson (1956, 1962), ha pelo menos duas grandes diferen-

* Professor-Doutor da Faculdade de Filosofia, Ciéncias e Letras de Araraquara (Fclar/UNESP). O au-
tor agradece os comentdrios do professor Gilberto T. Lima, eximindo-o dos erros remanescentes. E-
mail: mabertella@yahoo.com.br. Submetido: julho, 2004; aceito: novembro, 2005.

! Também denominados modelos estruturalistas ou pds-keynesianos de segunda geragdo. Doravante,
esses termos serdo usados indistintamente.
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cas.? Em primeiro lugar, os modelos neokeynesianos estdo situados em um am-
biente de concorréncia perfeita, no qual os agentes econémicos sao tomadores
de precos. Nos modelos atuais, dada a influéncia kaleckiana, os agentes nao siao
tomadores de pre¢os, mas fazem parte de um ambiente oligopolistico. A segun-
da grande diferenga reside em que, nos modelos de Cambridge, implicitamente,
assume-se que a economia opere a plena capacidade ou que o grau de utilizagio
da capacidade é fixo em um dado nivel normal, ao passo que, nos modelos de
segunda geracdo, o grau de utiliza¢do é endogeno e ndo é igual a um valor nor-
mal, mesmo no longo prazo. Como resultado dessas hipoteses, obtém-se, nos
modelos neokeynesianos, uma relagio inversa entre taxa de lucro e taxa de acu-
mulagdo de capital, de um lado, e saldrio real, de outro. Por outro lado, os mo-
delos a la Kalecki-Steindl podem apresentar uma relagdo positiva entre saldrio
real, taxa de lucro e acumulag¢io no equilibrio de longo prazo.’

Existem, pelo menos, quatro caracteristicas nos modelos atuais que devem
ser observadas. Em primeiro lugar, os precos relacionados com os custos diretos
sdo influenciados por uma série de fatores freqiientemente resumidos sob o titulo
“grau de monopolio”, sendo que o nivel de demanda agregada exerce pouca in-
fluéncia sobre o nivel de precos. Em segundo, os custos marginais sdo considera-
dos constantes até alcangar a plena utilizagdo da capacidade instalada. Em ter-
ceiro, contrastando com a hipétese dos autores de Cambridge, como Kaldor e
Robinson, assume-se que o grau de utilizacdo da capacidade seja inferior “a uni-
dade ou diferente de algum valor “normal”. Finalmente, o quarto aspecto, e tal-
vez 0 mais importante, refere-se a fun¢ao investimento. Esta é dependente nao
apenas da taxa de lucro,* como nos modelos neokeynesianos, mas também do
grau de utilizacdo da capacidade, como defendido por Steindl (1952).

O restante do artigo estd organizado como segue: na proxima se¢ao, fare-
mos uma apresentacao do modelo candnico; na se¢do seguinte, a critica de Bha-
duri e Marglin e, em seguida, mostraremos os resultados obtidos quando da aber-
tura da economia ao comércio internacional; a tltima se¢do apresenta algumas
consideracdes finais.

2 Os modelos de crescimento de primeira gera¢io surgem tendo como motiva¢io o modelo de Harrod
(1939). Kaldor e Robinson atacam Harrod por sua falha em lidar explicitamente com a taxa de lucro e
a distribui¢do de renda. O fundamento dessas criticas baseia-se na rejei¢ao do fio da navalha, isto é, da
existéncia de apenas uma unica taxa garantida. Para uma discussdo a respeito, vide Bertella (2000).

3 Para algumas formulacdes nao-lineares recentes na linha desses modelos pds-keynesianos, vide Li-
ma (1998, 1999, 2000). Ver, em particular, Lima (1998), em que a utilizagdo de uma funcdo investi-
mento nao-linear permite derivar ambos os resultados dos modelos de 1° e 2* geracdo, mesmo abaixo
da plena ocupacio da capacidade.

* Posteriormente, comentaremos a contribui¢do de Bhaduri e Marglin (1990) no que concerne a taxa
de lucro como argumento da fungio investimento.
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O MODELO CANONICO

As pressuposi¢des basicas do modelo® a serem descritas abaixo sdo as seguintes:
a. A economia é fechada e produz apenas um bem, que pode ser usado para
consumo ou investimento;

b. A tecnologia apresenta coeficientes fixos entre trabalho e capital, e retor-
nos constantes de escala;

c. Ndo hd governo;
d. O lado monetdrio é ignorado;

e. Todas as empresas sdo iguais.

Dadas as pressuposicoes, podemos examinar as equacoes de prego e produ-
¢do. A producdo pode ser consumida ou investida, de maneira que

X = CL + gk,

em que X corresponde ao produto, é o volume de emprego; K, ao estoque
de capital; C, ao consumo por trabalhador empregado; e g, a taxa de acumula-
¢do de capital.

Dividindo por X e denotando a relagdo trabalho-produto pelo coeficiente fi-
x0, obtemos

(1) 1=Ca, +g(§j,

que € a equacido de producio.
Em relagdo a equacdo de pregos, temos que parte se destina aos salarios e
parte aos lucros, assim:

P=wa, +rP(£j )
X

em que P corresponde ao preco, w é o saldrio nominal por trabalhador, r a
taxa de lucro e 7PK € o lucro total. Dividindo-se por P, obtemos a equagio de
pregos:

K
(2) 1—Va0+r(§}

em que V € o saldrio real w/P.

5 A descrigido baseia-se em Dutt (1984, 1987 ¢ 1990). A diferenca desse modelo em relagido ao de
Rowthorn (1982) é que este tltimo trabalha com o fator trabalho composto de mao-de-obra varidvel
e fixa (overbead labour), o que complica um pouco a resolu¢io do modelo, embora os resultados se-
jam precisamente os mesmos de Dutt, que trabalha apenas com trabalho varidvel.
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Se a, corresponde a relacdo capital-produto fixa por razdes tecnoldgicas, en-
contramos:

gzal,

em que a igualdade representa a plena utiliza¢dao da capacidade produtiva e
valores maiores que a, correspondem a excesso de capacidade. No primeiro ca-
so, em que K/X=a,, temos que as equagdes (1) e (2) transformam-se em:

(') 1=Ca, + ga,
(2’) 1=Va,+ra,

Assim, se a economia opera a plena capacidade, podemos trabalhar com as
equacoes (1°) e (2°) e denomina-las fronteira consumo-crescimento potencial e
fronteira saldrio-lucro potencial, respectivamente. Qualquer combinacdo de pon-
tos (g, C) e (r,V), situada na fronteira potencial, implica que a economia opere
com plena utiliza¢ao da capacidade produtiva. Para graus de utiliza¢io da capa-
cidade inferiores a plena, i. e., para K/X > a;, devem ser utilizadas as equagoes
(1) e (2). A representacdo grifica dessas equacdes encontra-se abaixo.

Figura 1: Fronteira consumo-crescimento potencial
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Figura 2: Fronteira salario-lucro potencial

A
\4

1/ag

v

X/K 1/ap r

212 Revista de Economia Politica 27 (2), 2007



Nessas duas figuras, verifica-se que, quanto menor o grau de utilizacdo da
capacidade, mais inclinadas ficam as curvas, com inclina¢io — (K/X)/a,, compa-
rativamente a inclina¢do — a,/a,, observada quando a economia esta a plena ca-
pacidade.

As equacdes de preco e producao contém cinco varidveis, quais sejam, V, 7,
C, g e K/X que medem, respectivamente, a distribui¢do de renda na economia, o
nivel de consumo, a taxa de crescimento e o grau de utilizacdo da capacidade
produtiva. Precisamos, portanto, de mais trés equacdes para fechar o modelo.

O equilibrio macroecondmico no mercado de bens implica que:

X=C+1

Admitindo que os trabalhadores gastam toda a sua renda e os capitalistas pou-
pam uma fracdo constante de seus lucros, denominada s, encontramos:

S=I1 ousrK=1
Dividindo-se por K, obtemos:
(3) g=s,

a qual afirma que o investimento corresponde a poupancga, ambos como fracio
do estoque de capital.

Se definirmos mais duas hipoteses de comportamento dos agentes, obtere-
mos as equagoes restantes. Como mencionado anteriormente, essa economia ope-
ra em um ambiente predominantemente oligopolistico. Assim sendo, pressupo-
mos que as firmas estabelecem seus pre¢os em cima de custos diretos (custo
unitario da mio-de-obra), por meio de uma dada taxa de mark-up, conforme Ka-
lecki. Deste modo, obtemos a seguinte equagao de precos da firma:

(4) P=way(1+2Z)

em que z é a taxa de mark-up que depende, dentre outras coisas, do poder
monopdlico da firma que, por sua vez, depende do grau de concentragao indus-
trial.

Uma outra hipdtese comportamental refere-se a fung¢io investimento. Admite-
se que o grau de acumulacdo de capital depende ndo apenas da taxa de lucro espe-
rada, como também do grau de utilizacdo da capacidade. Por simplificagdo, admi-
te-se que a taxa de lucro esperada seja igual a corrente. Denominando u = X/K,
temos que:

(5) g=g(nu),
com sinal positivo para as duas derivadas parciais, isto €,
g>0 ¢ g,>0

E interessante observar que a equacio (4) significa que os precos ajustam-se
aos custos e sao independentes da demanda até a plena ocupagio da capacidade.
Se, a um dado preco, a demanda for insuficiente para gerar a plena utiliza¢do da
capacidade, o ajustamento ndo se da nos pregos, mas sim nas quantidades. Nesse
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sentido, # < 1/a, e, portanto, torna-se natural esperar que a taxa de acumulacio
seja funcdo também do grau de utilizacdo da capacidade.
Da equacio de precos (4) obtém-se o saldrio real de equilibrio V* = [a, (1+2)]".

Substituindo esse valor em (2), temos que:

(1+z)
Z

Substituindo essa expressdo em (5), obtemos uma relag¢do entre g e r que,
combinada com (3), permite determinar r* e g* , isto é, a taxa de lucro e a taxa
de crescimento de equilibrio. O grau de utilizacdo da capacidade (#*) obtém-se
pela equagdo acima, com a substituicdo de 7*. Por fim, o consumo por trabalha-
dor (C *) é obtido substituindo g* em (1). A figura a seguir ilustra a determina-
¢do dos valores de equilibrio de longo prazo.

u=r

Figura 3: O modelo de equilibrio de longo prazo
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Dos resultados de estdtica comparativa, o mais interessante é o que ocorre
com uma mudanca na taxa de mark-up z. Uma diminui¢do em z aumenta o sala-
rio real e promove uma redistribui¢o da renda em favor dos trabalhadores, equa-
¢do (4). Dada uma queda em z, aumenta-se o valor de V*. A curva GG torna-se
mais inclinada, o que resulta em maiores g* e r*, implicando maiores valores de
C* e u*. Nesse sentido, depreende-se que uma melhoria na distribuicdo de renda
€ acompanhada por um aumento na taxa de acumulacdo de capital, e um salario
real mais alto estd associado a um aumento na taxa de lucro para uma dada tec-
nologia. Assim, uma distribuicao de renda menos desigual aumenta os gastos de
consumo — a demanda agregada — o que provoca aumentos nas taxas de lucro
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no grau de utilizacdo da capacidade e na taxa de acumulacdo de capital. Esse re-
sultado é conhecido na literatura como estagnacionista, subconsumista ou wage-

led.

Se a equagao (5) tomar a forma linear:
g=o0a+ Br+yu com «a>0,8>0ey>0

e notando que g = s7 e 7 = T, encontramos:

(s—ﬁo)‘ﬂ—y

Em termos de estabilidade, assume-se um mecanismo de ajustamento, segun-
do o qual um excesso de demanda (oferta) gera uma elevac¢io (redugao) do pro-
duto. Isso equivale a condicdo de que a fun¢do investimento é menos sensivel a
variagdes em # que a fun¢do poupanga (mesma condi¢do que garante a positivi-
dade do denominador de u*).

Se derivarmos # em relagdo a margem de lucro =, teremos o resultado estag-
nacionista, ou seja,

du__—o(s=p) _
(o Pyrr]

pois s > f (que se segue da condi¢do de estabilidade).

u;'r =

Em outros termos, o modelo apresenta duas caracteristicas cruciais (Rowthorn,
1982). Em primeiro lugar, tem-se o paradoxo dos custos: qualquer aumento nos cus-
tos aumenta a taxa de lucro, ou seja, um aumento no saldrio real provoca um au-
mento em #, 7 e . Por outro lado, um aumento na margem de lucro 7 (queda do sa-
lario real) gera numa diminui¢ao em #, tornando a curva GG menos inclinada (figura
3), implicando uma menor taxa de lucro 7. Outro paradoxo associado a esse mode-
lo é o da parcimonia. Quanto maior a taxa de poupanca s, menor a taxa de lucro »
e a taxa de acumulagio g (para estas conclusoes, basta verificar a figura 3).

¢ Seja ma participacdo dos lucros na renda nacional:
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A CRITICA DE BHADURI E MARGLIN

A critica inicial de Bhaduri e Marglin (1990) refere-se a taxa de lucro como
argumento da fun¢io investimento, como aparece em Rowthorn (1982), Dutt (1984,
1987, 1990) e Taylor (1985). Como vimos acima (equacdo 8), a taxa de lucro é
igual ao produto da margem de lucro « pelo grau de utiliza¢do da capacidade u.
dessa forma, a fung¢io investimento € influenciada duas vezes por # (como argu-
mento separado e dentro da taxa de lucro), o que exclui a possibilidade de os capi-
talistas obterem uma taxa de lucro satisfatoria com baixo grau de utiliza¢do da ca-
pacidade #, mas com uma margem de lucro © que sobrecompense a queda em u
(situagdo esta que os autores denominam de regime profit-led). A solu¢do encon-
trada pelos autores é considerar a margem de lucro 7 e o grau de utilizagio da ca-
pacidade # como argumentos separados da fun¢do investimento, ou seja:

g =g(m, u) g:>0eg,>0

Ao definir a funcdo investimento na forma acima, os autores tornam possi-
vel tanto o resultado estagnacionista (relagao positiva entre crescimento e parti-
cipacdo dos saldrios na renda) como o regime profit-led (relagao positiva entre
crescimento e parcela dos lucros na renda).

O investimento deve ser igual a poupanga para manter o equilibrio no mer-
cado de bens, i. e.,

g (T, u) = snu

ou

F (r, u)=g(n, u) —stu=0

A derivada de u em relacdo a msera:

du_ E _ g —su

dn F, sm-g,
Como o denominador é positivo, — pois assume-se que, na margem, a pou-
panga seja mais sensivel a mudancgas que o investimento em # para tornar o equi-
librio estavel —, entdo temos que:

u . .
= <0, se g, —su<0 (regime estagnacionista)
/4
du . .
Ir >0, se g —su>0 (regime profit-led)
/4

Assumindo uma fung¢io de investimento linear do tipo:
g=0o+ pr+ yu,

na qual o pode ser positivo ou negativo, B e y positivos. Substituindo # por #/x,
podemos observar que, dada uma queda no mark-up z, a curva GG (figura 3) fica-
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rd mais inclinada, mas seu intercepto vertical diminuird, podendo levar ou a va-
lores de g* e r* mais elevados em um regime estagnacionista, ou a valores de g*
e r* menores em um regime profit-led.

ECONOMIA ABERTA’

O objetivo desta secao é mostrar as implicagoes da abertura ao comércio in-
ternacional para este tipo de modelo de crescimento e distribui¢io.
Formalmente, a competitividade internacional pode ser denotada por

em que v = taxa de cimbio medida em moeda local por unidade de moeda es-

trangeira, Py = preco dos bens finais dos concorrentes em moeda estrangeira, as-

sumido constante, e P = preco doméstico dos bens finais produzidos localmente.
Diferenciando a equagio (9), obtemos o seguinte resultado:

do_dv_dp

10 6 v P

Dessa forma, a medida em que a desvalorizacdo cambial dv/v superar a taxa
de variacdo de pregos domésticos dP/P, a competitividade internacional da eco-
nomia doméstica terd aumentado d6/6. Entretanto, se esse aumento de competi-
tividade ird aumentar ou ndo o saldo do balango comercial, dependera das elas-
ticidades das demandas de exportagio e importacdo em relagdo aos pregos.

O equilibrio no mercado de bens, em uma economia aberta, deve incluir as
exportacoes (E) e importagdes (M), qual seja,

S=I(mu)+E-M

K
Ap6s diferenciar e manipular algebricamente, obtemos®

smu = g(m,u)+

(1) du=D"(g, —su)d“D’luq%(m +n,~1)
no qual D™'=sm—g,+aqé positivo para atender a condicdo de estabilidade;

1, € positivo e representa a elasticidade das exporta¢des em relagio a competiti-
vidade internacional;

7 Esta se¢do baseia-se em Bhaduri e Marglin (1990).

¥ Para a demonstragdo das expressoes (11) e (12) a seguir, basta solicitar ao autor.
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n,, € negativo e corresponde a elasticidade das importacdes em relagao a compe-
titividade internacional;

o é positivo e representa a elasticidade das importacdes em relagdo ao grau de
utiliza¢do local;

q corresponde a participa¢ao do balanco comercial na renda nacional.

O primeiro termo do lado direito dessa dltima equagdo mostra como a des-
valorizacdo afeta a utilizagdo da capacidade via mudancas na margem de lucro
7, 0 que corresponde ao caso de uma economia fechada. O segundo termo refe-
re-se ao efeito do balango comercial através de alteragdes na competitividade in-
ternacional. Se a desvalorizacdo cambial superar a inflagio doméstica (equacio
10), a competitividade internacional aumentard, o que resultard num efeito posi-
tivo do balango comercial sobre o grau de utilizacao da capacidade, desde que a
condi¢do Marshall-Lerner seja atendida, ou seja, n, + 17,,— 1 > 0. Contudo, qual
serd o impacto da desvalorizacao cambial sobre a distribui¢do, em especial sobre
o saldrio real?

Diferenciando a equac¢do da margem de lucro @ em uma economia aberta,
encontramos,

(12) drn= (1—;:)[‘{—1)—,1‘{—”—(1—1)@}
P w v
_ aw
emque ~  aqw-+a,Pv matéria-prima importada por unidade do pro-
duto, mantida constante, e Py = preco em moeda estrangeira da matéria-prima
importada também constante.
Assim, os impactos da desvaloriza¢ao sobre a competitividade internacional
e a margem de lucro sdo capturados pelas equacoes (10) e (12). Se a desvaloriza-
¢do aumentar a competitividade internacional (d6 > 0) e a margem de lucro (dr >
0), entio dv_dP _dw >
v P w
A desvalorizacdo, que resulta em menor saldrio real e maior margem de lu-
cro, aumentara o grau de utilizagdo, estimulando a demanda agregada num regi-
me profit-led, ou seja, o primeiro termo da equacio (11) é positivo. O segundo
termo serd positivo desde que a condi¢io Marshall-Lerner seja satisfeita. Portan-
to, a estratégia de reduzir o saldrio real via desvaloriza¢do para aumentar a com-
petitividade internacional () e a margem de lucro (7), estimulard o grau de uti-
lizagdo de forma ndo ambigua no regime profit-led. Por outro lado, num regime
estagnacionista, o efeito da desvalorizacdo sobre o grau de utilizagio é ambiguo.
Entretanto, ao observar a eqauagio (11), vemos que, quanto maior o grau de

e 0<A<l,o,

s dr
P

24 (1% .0, 0 que, ap6s alguma manipulacdo algébrica, torna-se b(iﬁl),(ﬂ,"ﬂ].
w v v P voow

Poré dv  dw : =~

orém, como 0<i<te <’-“¥>0, para garantir que dr >0, entdo:

dv_dP _dv_dw "o seja, 9P 4w
v P v w P ow
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abertura da economia indicado por g e maiores as elasticidades 7, + n,,,, mais
importante é o efeito do balanco comercial sobre o grau de utilizacdo da capaci-
dade u. E, se este efeito dominar quantitativamente o termo negativo na equagao
(11) num regime estagnacionista, a economia aberta ao comércio internacional
assume um carater profit-led. Em outros termos, o efeito dominante do balango
comercial tende a tornar a légica estagnacionista crescentemente irrelevante num
mundo marcado por alto grau de interdependéncia externa. Além disso, uma per-
formance exportadora exitosa que mantenha alto o volume de emprego, tende a
criar um ambiente de cooperacdo entre capital e trabalho, apesar do salario uni-
tario real menor." O Unico problema dessa estratégia é a impossibilidade de to-
dos os paises alcancarem superdvit comercial simultaneamente."

COMENTARIOS FINAIS

Os modelos de crescimento p6s-keynesianos introduzem novas considera-
¢oes na “arte” de modelar o crescimento de uma economia capitalista. A tradi-
¢do cldssica e neocldssica entendem a poupanga como o motor de acumulagio de
capital e assumem que as decisoes de poupanga sempre conduzem a decisdo cor-
respondente de investimento. Nestas ultimas, vale a lei de Say e ndo pode haver
nenhuma discrepancia entre oferta e demanda agregadas. A introdu¢do de uma
funcio de investimento independente, em conjunto com o grau de utilizacao da
capacidade como uma varidvel endégena, gera uma nova classe de modelos em
que ndo vale a lei de Say e que abre espaco para resultados de estdtica compara-
tiva completamente diferentes dos resultados paralelos nos modelos cldssico e
neocladssico. Mudangas paramétricas como um aumento na propensao a poupar
ou na participag¢ao dos lucros na renda, que elevam a taxa de acumulacio de ca-
pital nas economias classica e neoclassica, podem reduzir a taxa de acumulacdo
de capital nos modelos abordados no presente trabalho. Essas diferengas tam-
bém levam a diferentes avaliacdes quanto a politica mais apropriada ao cresci-
mento. Sob as perspectivas cldssica e neocldssica, uma redistribui¢dao de renda
dos lucros para os saldrios pode ser vista como desejdvel em si mesma, mas a um
pre¢o elevado em termos de menor crescimento. Nos modelos p6s-keynesianos
atuais, esse trade-off é menos doloroso ou mesmo inexistente: uma redistribui-
¢do de renda a favor dos trabalhadores pode mover a economia a um maior grau

1 Para que um regime profit-led seja cooperativo entre capital e trabalho, é necessirio que haja um
aumento no total de saldrio real pago, apesar do menor saldrio real unitario devido ao aumento do

e L K i 4
volume de emprego e do grau de utilizagio da capacidade. Em termos formais, requer-se que #}ﬁ
, ou seja, a elasticidade do grau de utilizagdo em rela¢do a participagao dos capitalistas na renda tem

de exceder a relagdo entre as parcelas dos lucros e salarios na renda nacional.

11 Blecker (1989) obteve a mesma conclusdo de que a logica estagnacionista deve ser revista diante da
abertura da economia, usando mark-up flexivel e o investimento como func¢do da taxa de lucro e do
grau de utilizagdo.
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de utilizacdao e maior crescimento. Por fim, deve-se observar que esses modelos
resgatam a tradicdo da economia politica ao reintroduzir diferentes classes so-
ciais (trabalhadores e capitalistas), o conflito distributivo e a relagio de mutua
causalidade entre acumulacdo e distribuicao.
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