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“Estabilidade e Pleno Emprego™:
as origens do esquema de Kaldor para a analise
da flutuagao e do crescimento economicos

FABIO N. P. DE FREITAS*

“Stability and Full Employment”: the origins of Kaldor’s framework for eco-
nomic fluctuation and growth analysis. Nicholas Kaldor is known as an author
who often changed his mind throughout his career. This is the case of his analyses
of the process of economic growth, in which he proposed various models lead-
ing to quite different and, occasionally, conflicting conclusions. Specifically, Kaldor
changed his position concerning the stability of the full employment situation. This
paper shows that, in spite of those changes, Kaldor in fact used different versions
of the same basic analytical framework and that this framework has its origin in
his paper “Stability and Full Employment” published in the Economic Journal in
December 1938.
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INTRODUGCAO

Nicholas Kaldor é conhecido como um autor que mudou seguidas vezes de
posicdo em sua carreira. Esse é o caso de sua andlise do processo de crescimento
econdmico, em que o autor produziu diversos modelos com conclusoes diferen-
tes e, por vezes, opostas. Em particular, Kaldor mudou de posi¢cdo em relacdo a
estabilidade da situagido de pleno emprego. O presente trabalho procura mos-
trar que a despeito destas mudangas, Kaldor utilizou diferentes versdes de um
esquema analitico basico e que este esquema teve origem no seu artigo “Estabi-
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lidade e Pleno Emprego”, publicado no Economic Journal de dezembro de
19381

Tendo em vista esse objetivo, o presente trabalho é organizado em trés secdes
além desta introducido (primeira se¢io). Na segunda se¢do apresentamos e discuti-
mos o esquema analitico subjacente ao artigo de 1938 de maneira detalhada, pois
esse artigo é de dificil leitura® e recebeu relativamente pouca atenc¢do na literatura
sobre Kaldor. Na seqiiéncia (terceira se¢ao), tratamos da evoluciao das idéias de
Kaldor sobre as flutuagdes e o crescimento econdmicos a luz do esquema analitico
presente no artigo de 1938, cobrindo suas varias etapas de desenvolvimento. O
trabalho termina com uma breve conclusdo (quarta se¢do).

O ESQUEMA ANALITICO CONTIDO NO ARTIGO DE 1938

Em nossa apresentacio e discussio do esquema analitico basico subjacente ao
artigo de 1938 vamos seguir de perto sua estrutura original. Assim, discutiremos
inicialmente em termos gerais o problema da estabilidade da situacao de pleno
emprego segundo Kaldor. Na seqiiéncia, tratamos das andlises de curto prazo e
num prazo mais longo da estabilidade da posi¢io de pleno emprego. Concluimos
a se¢ao apresentando os principais resultados da argumentacdo do autor no artigo
de 1938.

O problema da estabilidade do pleno emprego

No final dos anos 1930, sob a influéncia da publica¢do recente da Teoria
Geral de Keynes, Kaldor acreditava que nido existia uma tendéncia inerente do
sistema econdémico a uma situacdo de pleno emprego. Em geral, esta situagido s
seria alcangada como resultado da execucdo de politicas monetarias e/ou fiscais
adequadas. O objetivo principal de Kaldor em seu artigo de 1938, entretanto, era
mostrar que seria muito mais dificil manter a economia em pleno emprego do que
conduzi-la a esta situacdo, pois isto requeria condic¢des dificilmente atendidas na
realidade e politicas de dificil implementacao (Kaldor, 1938[1960a], p. 103). As-
sim, a conclusio central do artigo de 1938 é que uma situagio de pleno emprego
da economia seria inerentemente instavel (idem: 103, 119). Vejamos mais de perto
a argumentacdo que leva Kaldor a esta conclusio.

1O préprio Kaldor afirma que “[m]uitas de minhas idéias subseqiientes sobre ambos, crescimento e
flutuagdes, podem [...] ser encontradas neste trabalho numa forma embrionéria” (Kaldor, 1960a, p. 8;
traducdo nossa). Ele complementa sua afirmagdo dizendo que, naquela altura, ele nio havia identificado
todas as implicagdes das idéias em questdo e que algumas das conclusdes obtidas a partir daquelas
idéias ndo poderiam ser sustentadas a luz do desenvolvimento subseqiiente de sua anélise (Idem, p. 8).

2 Nesse sentido, subscrevemos aqui o comentario de Thirlwall (1987, p. 50) segundo o qual o artigo de
1938 esta baseado num modelo verbal cujo mecanismo formal é obscuro.
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O ponto de partida da argumentagio do autor € a caracteriza¢ao do estado
de pleno emprego. Nesse sentido, ele propoe duas hipdteses sobre as condicoes
técnicas de produ¢io em economias industriais modernas (idem: 103-6). A primei-
ra destas hipoteses é que os fatores de produgio — equipamentos, forga de traba-
lho e matérias-primas — seriam, fundamentalmente, complementares, de modo que
a propor¢do em que podem ser combinados pode variar muito pouco. A segunda
€ que os fatores de producio seriam especificos a industrias particulares e que,
portanto, seria muito dificil transferi-los de uma industria para outra.

A combinagio destas duas hipdteses é importante na defini¢ao da situagdo de
pleno emprego. O pleno emprego era definido por Kaldor (idem: 105) como uma
situagdo em que a oferta de uma indiistria fosse inelastica®*. Esta inelasticidade,
por sua vez, seria resultado do pleno emprego da capacidade produtiva (equipa-
mentos) e/ou da forga de trabalho . Admitindo a existéncia de dois grandes seto-
res industriais, o produtor de bens de consumo e o produtor de bens de capital, o
produto de pleno emprego (ou potencial) de cada um destes setores pode ser re-
presentado da seguinte maneira’:

Y, =min{b, L.:b K.}
e

Y, = min{buz,;bml?,}

Onde 1, e 7, sdo os niveis de produto de pleno emprego dos setores produto-
res de bens de consumo e bens de capital respectivamente; b, . e b, , sdo as produti-
vidades do trabalho nos setores produtores de bens de consumo e bens de investi-
mento respectivamente; b, e b,, sdo as produtividades do capital nos setores
produtores de bens de consumo e de investimento respectivamente; L. e L, 30 as
quantidades disponiveis de trabalho nos setores produtores de bens de consumo e
de investimento respectivamente; € K, € K, sao as quantidades de capital disponiveis
nos setores produtores de bens de consumo e de investimento respectivamente.

30 fato de estarmos nos referindo ao pleno emprego de uma industria ou setor em particular decorre
da hipdtese de especificidade dos fatores.

4Kaldor ( 1938[1960a], p. 105, n. 1) atribui o limite 4 expansio do produto nio s6 a fatores tecnol6-
gicos, mas também a resisténcia salarial por parte dos trabalhadores. Esta Gltima imporia um limite
econdmico a expansio do produto de um setor na medida em que este setor estivesse se aproximando
de uma situacdo de pleno emprego.

5O autor (idem, p. 104) exclui a possibilidade da disponibilidade de matérias-primas se constituir nu-
ma restri¢do efetiva a expansdo do produto das indistrias e por isso concentra sua atengio nos possi-
veis limites associados a disponibilidade de trabalho e capital (Idem, p. 105).

¢ Estes limites sdo alternativos porque Kaldor supe que capital e trabalho sejam fatores complementares.

7 Para simplificar nossa anlise, estamos assumindo que capital e trabalho sejam fatores complementa-
res perfeitos na produgio dos dois bens. Com o mesmo intuito, estamos considerando que o limite
para a produgdo nos dois setores é dado por fatores tecnoldgicos, de modo que a resisténcia salarial
(veja nota 4 acima) somente passaria a existir quando o limite tecnoldgico fosse alcangado.
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Como Kaldor (idem: 106) procura ressaltar, esta definicao de pleno emprego,
resultante das duas hipdteses sobre tecnologia, implica que a situagdo de pleno
emprego corresponde nao somente um dado nivel de renda real, mas também uma
determinada composicdo desta renda real entre consumo e investimento em ter-
mos reais. Nesse sentido, a renda real agregada de pleno emprego (em termos dos
bens de consumo) seria dada pela seguinte expressio:

Y=Y +pyY,

onde ¥ ¢é a renda ou produto real agregado de pleno emprego e p é o preco
dos bens de investimento em termos dos bens de consumo. Para um dado p, o
conhecimento dos niveis de produto de pleno emprego dos dois setores permitiria
determinar tanto o nivel de renda real como sua composic¢io.

Com base nesta definicio é possivel obter-se uma condi¢do para a sustentabi-
lidade da situagdo de pleno emprego. Para tanto, seguindo Kaldor, vamos supor
que “(...) a taxa de juros é mantida tao baixa, ou que os gastos do governo sio
mantidos tdo altos, que as industrias [produtoras de bens] de investimento estdo
em ‘pleno emprego’”(idem: 108, tradugdo nossa). Assim, a a¢io do governo ajusta
a demanda de bens de investimento ao seu nivel de producdo de pleno emprego
(i.e., pY, = pY, =pl ). Supomos adicionalmente que a demanda por bens de consumo
¢ uma funcio linear e proporcional da renda real (i.e., c=c7, com a propensio a
consumir ¢ dada exogenamente e sujeita a condi¢do 0<c<1)%. Destas duas hipote-
ses resulta que a condi¢ido de equilibrio entre o produto real agregado de pleno
emprego (7 ) e a demanda agregada em termos reais,

Y=C+pl,

seria dada por:

Y=cY+pY,.

Por sua vez, da equagdo anterior nés podemos obter a condi¢do de equilibrio

entre producdo agregada e demanda agregada em termos da igualdade entre pou-
panga e investimento,

s¥ = p¥,,

onde s (=1-c) é a propensdo a poupar da economia. Dividindo os dois lados
da equagdo acima pela renda real agregada e usando a defini¢do do produto (ou
renda) real agregado de pleno emprego discutida anteriormente, nés chegamos a

condicdo de sustentabilidade da posi¢ao pleno emprego usada por Kaldor em seu
artigo (idem: 108):

= 1
[YC}H 5
Pt

8 Esta hipotese é compativel com a argumentacio do autor.
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Esta condic¢do foi usada pelo autor (idem: 108) para tratar da seguinte questdo:
“seria a situagdo [de pleno emprego] estavel?”. Kaldor propde examinar esta questao
tanto com respeito ao curto prazo quanto em relacio a um prazo mais longo’.

Estabilidade do pleno emprego no curto prazo

Em relagdo ao curto prazo Kaldor sustenta que ndo é razodvel supor que a
condigio (1) seja atendida na realidade. Isto pode ser explicado da seguinte manei-
ra. No lado direito da equacdo (1) os produtos de pleno emprego das industrias
produtoras de bens de consumo e de bens de capital sio dados exogenamente.
Além disso, como jd comentamos anteriormente, o preco relativo dos bens de ca-
pital também é considerado um dado. Assim, o lado direito da equagio (1), a taxa
de investimento, é determinado independentemente da propensdo a poupar no
lado esquerdo da equagio. A propensio a poupar, por sua vez, reflete a distribui-
¢do da renda real entre salarios e lucros, implicando que, em geral, a propensio a
poupar também é determinada independentemente. Portanto, a equacao (1) s6
envolve varidveis determinadas independentemente, de modo que a condi¢dao de
sustentabilidade do pleno emprego s6 seria atendida por mero acidente.

Disto resulta que, em pleno emprego, seria possivel tanto uma situagio em
que o investimento ¢ maior que a poupanga, como a situagdo em que a poupanga
€ maior que o investimento'®!!, Nos dois casos, segundo Kaldor, existe uma ten-
déncia para que a economia tenha seu nivel de atividade reduzido abaixo do pleno
emprego. Vejamos por qué'2.

Comecemos pelo caso em que o investimento excede a poupanca. Neste caso,
a equacdo (1) acima é transformada na desigualdade:

— (1°)
[Yc]+1
pY,

% Por curto prazo ele designa um periodo de tempo curto o suficiente para que nio seja necessario le-
var em conta o efeito capacidade do investimento, enquanto que o prazo mais longo seria um periodo
de tempo suficientemente longo para que tal efeito tenha que ser considerado (Idem, p. 108). Segundo
Kaldor (Idem, p. 108, n. 1), este dltimo seria diferente do longo prazo na medida em que este supde
investimento liquido nulo (estado estaciondrio).

s <

10 Kaldor esta se referindo aqui a uma diferenca entre poupanca de pleno emprego e investimento
(Idem, p. 109, n. 1).

' Como estamos supondo que o setor produtor de bens de investimento estd em equilibrio de pleno
emprego, a relacdo entre a poupanca de pleno emprego e investimento depende da situagio existente
no setor produtor de bens de consumo. Com efeito, se a demanda por bens de consumo for maior,
menor ou igual ao produto de pleno emprego deste setor entdo a poupanga de pleno emprego seria,
respectivamente, menor, maior ou igual ao investimento.

12 Em nossa exposi¢io vamos inverter a ordem na qual Kaldor apresenta os casos. Vamos comecar
pelo caso em que o investimento é maior que a poupanca e depois tratar o caso em que a poupanca é
maior que investimento. Isto se justifica na medida em que, segundo o préprio autor (Idem, p. 119),
eles tendem a surgir nesta ordem na realidade.
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Como Kaldor supde que o governo ajusta a demanda pelos bens de investi-
mento ao produto de pleno emprego desta industria, a desigualdade acima implica
que a demanda potencial por bens de consumo excede a produgio de pleno em-
prego deste setor (i.e., ¥, <C )3, Como conseqiiéncia, teriamos uma presso infla-
ciondria resultante da situagdo de excesso de demanda agregada'®. Se os salarios
(nominais) ndo aumentarem, a inflaco for¢aria uma mudanga na distribuicao de
renda em favor dos lucros. Como, segundo o autor, os capitalistas poupariam
uma fracdo maior de sua renda que os trabalhadores, o aumento da participagio
dos capitalistas na renda total tenderia a provocar um aumento na propensio a
poupar até que o processo inflaciondrio tivesse fim. Isto ocorreria porque o consu-
mo agregado ajustar-se-ia ao produto de pleno emprego da industria de bens de
consumo através de mudangas na propensdo a consumir. Quando isto ocorresse
terlamos novamente uma igualdade entre poupanca e investimento como em (1).
Por outro lado, se os salarios acompanhassem os precos em sua alta, mantendo a
distribui¢do de renda inalterada, o processo inflacionario teria continuidade. De
acordo com Kaldor, nesta tltima circunstancia, o processo inflacionario poderia
acabar caso o sistema bancdrio, pressionado pela inflagio, resolvesse aumentar as
taxas de juros, o que afetaria negativamente o investimento'.

Entretanto, para o autor (idem: 111), mesmo que isto ndo ocorresse, 0 pro-
cesso inflaciondrio poderia ainda ter um fim se o limite a producdo de bens de
consumo fosse dado pela disponibilidade de equipamentos (i.e., ¥ =b,.K. ), pois
neste caso, a mais longo prazo, o efeito capacidade do investimento tenderia a
transformar uma situacio de excesso de investimento numa situacio de excesso de
poupanca'é. E por este motivo que Kaldor acreditava que o caso de excesso de

13 Para constatar isto basta notar que, pelas nossas equagdes, a renda real de pleno emprego seria 7.+ PY,
e, portanto, a poupanca real agregada seria Y, + PY,. Numa situagdo de excesso de investimento nds te-
rfamos ¥+ PY, —C < pI . Como supomos que ,¥ = pJ, a desigualdade anterior implica que 7, <C.

14 Este seria, segundo Kaldor (Idem, p. 110), o caso wickselliano.

B De acordo com o autor (Idem, p- 111, n. 3 e p. 119), o excesso de investimento seria apenas uma das
razdes para que a fase de prosperidade (i.e. 0 “boom™) termine como resultado de um aumento das
taxas de juros. Isto também poderia acontecer como conseqiiéncia de uma situagio de restricao de
crédito por parte do setor financeiro. Este tltimo caso pode ocorrer independentemente de uma situa-
¢do de escassez de poupanga real e, segundo o autor, poderia se constituir no primeiro dos obsticulos
a manutengiao de um estado pleno emprego. Kaldor distingue os dois casos em que um aumento da
taxa de juros poderia retirar a economia da situa¢do de pleno emprego da seguinte maneira: “[e]m um
caso [i.e., de restricio de crédito] as taxas de juros sobem porque a quantidade de dinheiro é insuficien-
te; no outro caso [i.e., de escassez de poupanca], porque sem um aumento das taxas, nenhuma poderia
ser suficiente” (Idem, p. 119, n. 1, tradugido nossa).

16 Este seria o caso porque Kaldor acreditava que “no inicio do boom a capacidade ociosa nas inddstrias
de bens de investimento seria provavelmente muito maior do que nas industrias de bens de consumo”
(Idem, p. 113, n. 1; grifo nosso; nossa tradugio). Assim, “[...] deveria existir uma fase durante a qual o
equipamento [i.e. a capacidade produtiva] nas industrias de bens de consumo jd estaria plenamente
utilizada, enquanto que o equipamento [i.e. a capacidade produtiva] nas industrias de bens de investi-
mento ainda seria excessivo” (Idem; traducdo nossa) e “[e|nquanto esta situa¢do durar, o principal in-
centivo para o investimento em capital fixo serd nas industrias de bens de consumo” (Idem; tradugio
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poupanga sucederia no tempo o caso de excesso de investimento dentre as possi-
veis causas para o fim do periodo de pleno emprego.

Voltemos nossa aten¢io agora para o caso em que a poupanca excede o in-
vestimento. Se assim fosse nds teriamos a seguinte desigualdade:

s> !
r — 3 (173)
R/
rY,

Analogamente ao caso anterior, como supde-se que a demanda por investi-
mento é mantida ao nivel de pleno emprego da industria produtora de bens de
capital, entdo a desigualdade acima implica que a demanda por bens de consumo
¢ menor que o produto de pleno emprego desta industria (i.e., 7. >C)' e terlamos
uma situagdo de excesso de oferta agregada. Nestas circunstancias, como argu-
menta Kaldor (idem: 109), mesmo que inicialmente o produto da industria de
bens de consumo fosse igual ao seu produto de pleno emprego (i.e., ¥. =Y., onde
Y. é produto da inddstria em questdo), existiria uma tendéncia a reducdo do nivel
de atividade nesta industria. Se esta redugio ocorresse, seria possivel que o grau de
utilizagiao da capacidade produtiva na industria de bens de consumo caisse, inibin-
do novos investimentos e provocando, portanto, uma queda na demanda por bens
de capital. Se o governo quisesse manter o pleno emprego na industria produtora
de bens de capital, seria necessario aumentar ainda mais seus gastos em investi-
mento e/ou reduzir ainda mais a taxa de juros. Em ambos os casos o governo po-
deria encontrar um limite para esta linha de politica econémica voltada para a
manuten¢do do pleno emprego.

Tendo em vista o que foi discutido acima, Kaldor propoe que, para dar conta
dos dois casos em que a poupancga difere do investimento, a politica econdmica
mais apropriada seria aquela voltada para a regulagio da propensdo a poupar.
Isto poderia ser feito, segundo Kaldor, através de uma politica tributdria (combi-
nacdes de impostos e subsidios) que afetasse a distribuicao de renda da maneira
mais adequada ao caso em questdo (idem: 112). Assim, o ajustamento entre pou-
panca de pleno emprego e investimento por meio de alteracbes da distribui¢do de
renda seria resultado da ac¢do deliberada do governo?®.

nossa). Dessa forma, o investimento tenderia a ser relativamente maior nas industrias de bens de consu-
mo do que nas industrias de bens de investimento e o efeito capacidade associado faria a capacidade
produtiva no primeiro setor aumentar em relagdo a capacidade produtiva do segundo setor. Isto altera-
ria a composi¢io do produto real de pleno emprego em favor do setor produtor de bens de consumo.
Nos termos da desigualdade (1°) isto provocaria um aumento da proporgdo Y, /Y,, o que acarretaria
uma diminui¢do da fragdo do lado direito da desigualdade e, no limite, uma mudanca no seu sinal.

17 Podemos chegar a este resultado por um raciocinio semelhante ao desenvolvido na nota 13 acima.

18 A Gnica excecdo seria, como vimos acima, o caso em que temos um excesso de investimento e os
saldrios nominais rigidos. Nele as mudancas na distribui¢io de renda poderiam promover o ajuste sem
que fosse necesséria a intervengao do governo.
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Estabilidade do pleno emprego num prazo mais longo

Passemos agora a andlise da sustentabilidade da situacdo de pleno emprego
diante do efeito capacidade do investimento. Ou seja, passemos a examinar a esta-
bilidade da situagdo de pleno emprego no prazo mais longo mencionado anterior-
mente. A este respeito Kaldor trata de dois casos. O primeiro seria aquele em que o
nivel de produto de pleno emprego reflete, inicialmente, um limite de capacidade
produtiva (i.e., equipamentos). Neste caso, o efeito capacidade do investimento
faria com que a capacidade produtiva pudesse ser expandida, o que, por sua vez,
permitiria 0 aumento da produgio e do emprego da forga de trabalho. Contudo,
segundo o autor (idem: 113), a tendéncia neste caso seria que a expansao da capa-
cidade produtiva no setor produtor de bens de consumo fosse maior do que no se-
tor produtor de bens de capital. Resulta disto uma mudanga na composi¢io da
renda real agregada, com um aumento do produto de pleno emprego do setor pro-
dutor de bens de consumo em relagdo ao setor produtor de bens de capital. Para
manter a economia em pleno emprego seria necessdria entdo uma diminui¢do da
propensao a poupar, o que permitiria um aumento da demanda por bens de consu-
mo no mesmo montante do aumento do produto de pleno emprego deste setor'.

Supondo que, no caso anterior, se consiga manter a economia no pleno em-
prego da capacidade produtiva, Kaldor sustentava que “[m]ais cedo ou mais tarde
(...) é alcangado um ponto onde todo o trabalho disponivel é absorvido na produ-
¢d0” (idem: 113, tradugdo nossa). Chegamos assim ao segundo caso em questio,
em que o pleno emprego da economia corresponde a plena ocupacio da for¢a de
trabalbo existente. Nestas circunstincias prevaleceria, segundo o autor, uma ten-
déncia ao surgimento de capacidade produtiva ociosa, o que levaria, por sua vez,
a uma redugio do investimento. Kaldor explica isto da seguinte maneira. Devido
ao efeito capacidade do investimento realizado anteriormente, ocorre um aumento
da capacidade produtiva. No entanto, devido a complementaridade entre equipa-
mentos e trabalho, este aumento nio leva a um aumento da producio, pois esta
ultima estd limitada pela disponibilidade de for¢a de trabalho. Como conseqiién-
cia, cai o grau de utiliza¢io da capacidade produtiva, o que induz a uma redugio
na demanda por bens de capital®.

19 Para constatar isto usando as férmulas acima, suponhamos que, inicialmente, prevaleca a igualdade
(1). A mudanga na composi¢ao do produto real agregado, resultante do efeito capacidade do investi-
mento, teria como resultado, no caso em questio, um aumento de Y, + PY,. Isto provocaria uma dimi-
nui¢io da taxa de investimento, a expressdo do lado direito da equagio, fazendo com que néds estivés-
semos diante da desigualdade (1) acima. A tnica forma de eliminar o excesso de poupanca seria entao
uma redugdo da propensdo a poupar no lado esquerdo da desigualdade.

20 Em principio, este processo poderia ser contrabalancado pelo carater poupador de trabalho dos
novos equipamentos, resultante da existéncia de inovagdes neles incorporadas ou da sua maior “inten-
sidade de capital”. Kaldor (Idem, pp. 114-5), entretanto, descarta a tltima possibilidade remetendo
para a discussdo no seu artigo de critica a teoria dos ciclos econdémicos de Hayek (Idem, 1939[1960a]),
bem como atribui apenas um carater atenuante a primeira possibilidade.
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Este “desajuste entre equipamento e trabalho” seria, para o autor, o ultimo e
o maior dos obsticulos a manutenc¢io do pleno emprego. Ao contrario dos casos
anteriores de desajuste entre poupanca e investimento, o problema em questio
ndo poderia ser superado apenas por uma politica de regulagdo da propensdo a
poupar, para nio mencionar as politicas mais tradicionais de controle dos gastos
publicos e da taxa de juros. De acordo com Kaldor (idem: 116), a tinica forma de
superar tal obstaculo seria a transferéncia de for¢a de trabalho do setor produtor
de bens de capital para o setor produtor de bens de consumo. Se isto ocorresse € a
propensao a poupar fosse reduzida concomitantemente?!, seria possivel, em prin-
cipio, ocupar plenamente a capacidade produtiva da industria de bens de consu-
mo, impedindo o colapso da demanda por bens de capital. Todavia, Kaldor (idem)
imediatamente afirma que este mecanismo de ajuste nao funcionaria numa escala
necessaria na realidade por causa da especificidade dos fatores de produgio. Esta
ultima caracteristica dos fatores de producdo adquire importancia ndo s6 pelo seu
aspecto técnico, que explica a dificuldade na transferéncia dos fatores de um setor
para o outro, mas principalmente quando é combinada com o fato de que, quando
o setor produtor de bens de capital estd numa situagio de pleno emprego, nio
existiria nenhum incentivo para que se levasse a cabo a transferéncia de for¢a de
trabalho para o setor produtor de bens de consumo?2. E este ltimo problema que
faria da especificidade dos fatores de producdo uma caracteristica importante na
explicagdo da instabilidade da situa¢do de pleno emprego?®.

Sendo assim, a complementaridade e especificidade dos fatores de produgio
seriam os responsaveis pelo “desajuste entre equipamento e trabalho”, que seria,
por sua vez, a causa ultima®* da instabilidade de um sistema econémico numa si-
tuacao de pleno emprego (idem: 116). Esta instabilidade seria, de acordo com
Kaldor (idem), tanto maior quanto maior fosse a propor¢do da capacidade produ-
tiva do setor produtor de bens de capital diante da capacidade produtiva do setor
produtor de bens de consumo; ou seja, quando menor a proporcdo entre o produ-
to de pleno emprego do setor produtor de bens de consumo em relacdo ao produ-
to de pleno emprego do setor produtor de bens de capital. Este tipo de composi¢ao
da estrutura produtiva seria caracteristica de economias que experimentam altas
taxas de crescimento, pois estaria associada a altas taxas de investimento que ca-

21 Aqui Kaldor esta implicitamente supondo que, inicialmente, poupanca e investimento sio iguais e
que a referida transferéncia de forga de trabalho provoca uma mudanga na composi¢io do produto,
aumentando a participagdo do setor produtor de bens de consumo em relagio ao de bens de capital.
Como resultado, nés teriamos uma situagdo de excesso de poupanga, o que explica a necessidade da
reducido da propensdo a poupar para manter a economia em pleno emprego.

22 Além disso, quando este ndo fosse o caso, o setor produtor de bens de consumo também estaria abai-
x0 do seu pleno emprego tornando desnecessaria e indesejada a referida transferéncia (Idem, p. 116).

23 Veja Kaldor (Idem, p. 106, n. 1)

24 Ultima no sentido de uma seqiiéncia de obstéculos.
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racterizariam processos de crescimento continuados®. E por este motivo que Kal-
dor acreditava na existéncia de um conflito entre progresso (ou crescimento) e es-
tabilidade econémicos (idem: 116-8)26%7,

A instabilidade do pleno emprego

Kaldor termina seu artigo fazendo um levantamento dos fatores que, numa
seqiiéncia temporal, poderiam retirar a economia da situa¢dao de pleno emprego.
Estes fatores seriam: (i) uma restri¢ao de crédito imposta pelo setor bancidrio?® que
provoque um aumento das taxas de juros; (ii) uma situacdo de excesso de investi-
mento que promova um aumento da taxa de juros; (iii) uma situa¢io de excesso
de poupanca com uma insuficiéncia da demanda por bens de consumo; e (iv) um
“desajuste entre equipamento e trabalho” provocado por uma escassez de forca de
trabalho que acabe redundando numa subutilizacdo da capacidade produtiva exis-
tente. Todos estes fatores poderiam colocar um fim numa situa¢do pleno de em-
prego. Qual deles o faria, depende, em boa medida, da habilidade e capacidade do
governo na implementa¢do e condugio da politica econémica. Demonstrando um
certo pessimismo, Kaldor utiliza a seguinte imagem para caracterizar a situacao de
pleno emprego:

Entdo o boom [pleno emprego] é como uma peculiar corrida de ob-
staculos, onde o cavalo esta fadado a cair em um dos quatro obstaculos.
Se ele sobrevive ao primeiro, ele pode ser parado no segundo, no terceiro
ou no quarto. Raro, provavelmente, é o cavalo que sobrevive até o ul-
timo obsticulo (idem: 119, traducdo nossa).

25 Para relacionar este resultado com as expresses (1), (1) e (17) acima, note que no lado direito des-
tas expressdes nés temos a taxa de investimento. E facil constatar entdo que quanto menor a razio
entre o produto de pleno emprego do setor produtor de bens de consumo e o do setor produtor de bens
de investimento, tanto maior seria a taxa de investimento da economia.

26 E neste contexto que Kaldor (Idem, p. 116; traducdo nossa) afirma que “[o] ciclo econémico, como
o senhor D.H. Robertson disse certa vez, é o prego a ser pago por uma alta taxa de progresso [i.e.,
crescimento] economico”.

27 Neste caso, uma politica voltada para a estabiliza¢io tenderia a provocar uma diminui¢do no ritmo
de progresso (ou crescimento). A politica proposta por Kaldor (Idem, pp. 117 — 8) para este fim envol-
via uma gradual e demorada mudanga na estrutura produtiva, com uma redugio na participagiao do
setor produtor de bens de capital em relagdo a industria de bens de consumo no produto real de pleno
emprego. Para tanto, o autor propunha a combinag¢io de varios instrumentos de politica econémica
com o intuito de incentivar a demanda por bens de consumo, através de uma diminui¢iao continuada
da propensdo a poupar resultante de uma redistribuicdo de renda em favor dos trabalhadores, ao mes-
mo tempo em que o setor produtor de bens de capital seria submetido a politicas fiscais e monetarias
contracionistas. No entanto, Kaldor era pessimista em relagio ao sucesso deste tipo politica, tanto
pela complexidade operacional envolvida como pelas possiveis resisténcias que elas encontrariam junto
aos capitalistas.

28 Veja a nota 15 acima.
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Isto evidencia o carater instavel atribuido por Kaldor a situagdo de pleno em-
prego nesta etapa da evoluc¢do de seu pensamento econémico.

A EVOLUCAO DAS IDEIAS DE KALDOR SOBRE
FLUTUACOES E CRESCIMENTO A LUZ DO ARTIGO DE 1938

O esquema analitico delineado por Kaldor em seu artigo de 1938 serviu de
base para a elaboracio posterior de suas teorias das flutuacoes e do crescimento
economicos. Nessa se¢do, a argumentagao percorrerd a sequéncia que o desenvol-
vimento das idéias do autor sobre flutuagdes e crescimento tomou ap0ds a publica-
¢do do artigo de 1938. Assim, comecaremos discutindo a teoria kaldoriana das
flutuagdes e os primeiros trabalhos de Kaldor sobre crescimento econémico. Em
seguida vamos tratar da teoria kaldoriana do crescimento numa fase mais madura,
quando o autor apresenta seus conhecidos modelos de crescimento. Terminaremos
a se¢do analisando o esquema analitico apresentado por Kaldor na tltima etapa de
desenvolvimento de suas idéias sobre o processo de crescimento econdmico.

Teoria das flutuagoes e as primeiras idéias de Kaldor sobre crescimento

Como foi visto acima, a principal conclusdo do artigo de 1938 é que a posi-
¢do de pleno emprego tenderia a ser inerentemente instdvel. Tal resultado foi es-
sencial para o desenvolvimento posterior da teoria kaldoriana das flutuagoes nas
décadas de 1940 e inicio da década de 1950 (Kaldor, 1940[1960a], 1951[1960a],
1954[1960a]). Nesta teoria as flutuagdes eram tidas como enddgenas ao sistema
econdmico?’, o que requer que qualquer nivel de produto seja instavel, inclusive o
nivel de produto de pleno emprego. Nesse sentido, o artigo de 1938 fornece uma
explicagdo para a reversdo ciclica endégena apds um periodo de alto nivel de ati-
vidade em pleno emprego®®. Nos modelos de ciclo, Kaldor trabalha com uma eco-
nomia simplificada de um setor, o que elimina a importancia da especificidade dos

29 Nesse sentido, Kaldor procurava contrastar seu modelo de ciclo com outros modelos numa tradicao
keynesiana — como o de Kalecki (1937[1939]) por exemplo — cuja capacidade de gerar flutuagdes com
amplitude constante em condic¢des plausiveis depende fundamentalmente da incidéncia de choques
exOgenos erraticos e defasagens. A respeito da posicdo de Kaldor sobre estas teorias veja Kaldor
(1940[1960a], apéndice; 1951[1960a, pp. 194 -7).

30 A identificacio de um perfodo de alto nivel de atividade com uma situacio de pleno emprego é mais
adequada quando nos referimos as versoes dos modelos kaldorianos de flutuagdes apresentadas nos
trabalhos da década de 1950. Nestas versoes, de maneira semelhante aos modelos de ciclo de Hicks
(1949[1966] e 1950), as flutuagdes do produto estdo sujeitas a um teto exdgeno correspondente ao
produto de pleno emprego e a um piso exdgeno dado por um nivel minimo para o investimento (i.e,
um investimento bruto nulo). Ja o modelo de 1940 é intrinsecamente ndo-linear, no sentido de que as
fungdes comportamentais de investimento e de poupanga sio nao-lineares. Nesta versdo inicial a exis-
téncia de niveis de alta e de baixa atividade seria explicada pela prépria ndo-linearidade das fun¢des
comportamentais e ndo pela existéncia de tetos e pisos exdgenos.
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fatores como causa da instabilidade da situacdo de pleno emprego?'. No entanto,
a reducdo do grau de utilizagdo da capacidade produtiva — resultante de uma taxa
de acumulag¢io de capital excessiva numa situa¢io de plena ocupacio da forca de
trabalho — permanece sendo uma parte essencial da explicacio da instabilidade
inerente da posicao de pleno emprego. O efeito depressivo desta tendéncia sobre o
investimento acaba por gerar uma situacdo de excesso de poupanga (i.e, de exces-
so de oferta), retirando a economia da condi¢io de pleno emprego. Assim, nos
termos do artigo de 1938, a reversio ciclica nos modelos kaldorianos de flutua-
¢oes seria explicada por uma combinacao do obstaculo (iii) com uma versio mo-
dificada (agregada) do obstaculo (iv) mencionados acima.

Os modelos de ciclo também herdam, em boa medida, a estrutura de argu-
mentagdo do artigo de 1938. Com efeito, em todos eles a andlise é conduzida com
dois horizontes temporais em mente (0 curto prazo e o prazo mais longo) defini-
dos pela presenca ou ndo do efeito capacidade do investimento. Além disso, o ar-
tigo de 1938 antecipa a idéia basica subjacente as funcoes investimento usadas nos
modelos kaldorianos de flutuacoes, qual seja, a idéia de que o investimento depen-
deria positivamente do nivel de produto e negativamente do estoque de capital.
Em outras palavras, o investimento dependeria positivamente da relagao produto/
capital observada. As mudangas nesta ultima varidvel refletiriam, por sua vez, al-
teracoes de mesmo sinal no grau de utiliza¢io da capacidade, que, como constata-
mos anteriormente, é o principal determinante do investimento no esquema anali-
tico apresentado em seu artigo de 1938.

As primeiras idéias de Kaldor acerca do processo de crescimento econémico
surgiram no bojo de sua andlise da relacdo entre ciclo econdmico e tendéncia na
primeira metade da década de 1950. Naquela altura, o autor criticava a literatura
existente no inicio da década de 1950 sobre o assunto por ela ndo “[...] prover
uma teoria que mostre a tendéncia como um resultado das mesmas forcas que
geram e determinam o padrao ciclico” (idem: 12, tradu¢do nossa). Ou seja, para
ele, a tendéncia de crescimento seria explicada pelos mesmos fatores que explica-
riam as flutua¢des econdmicas. Em particular, como procura mostrar em Kaldor
(1954a[1960a]), quanto maior a instabilidade ciclica maior tenderia a ser a taxa
de crescimento economico e vice-versa. Assim, Kaldor retoma e desenvolve a idéia
de um conflito entre crescimento e estabilidade econdmicos que estava presente
em seu artigo de 1938.

A teoria kaldoriana do crescimento em sua etapa madura
A tese central do artigo de 1938 — a instabilidade da situagdo de pleno empre-
go — foi abandonada posteriormente quando, a partir da segunda metade da déca-

da de 1950, o autor (1957[1960a], 1958[1978], 1962[1978]) passou a desenvol-
ver seus conhecidos modelos de crescimento. Naquela altura, Kaldor entendia que

31 Embora mantenha implicitamente a hipétese de complementaridade entre fatores.
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o crescimento com pleno emprego da forga de trabalho era um fato estilizado que
qualquer teoria do crescimento deveria ser capaz de explicar. A seguinte passagem
ilustra bem a visdo do autor:

[elmbora a grande depressdo dos 1930 tenha sido ambos, mais seve-
ra e mais prolongada em duracio do que suas predecessoras, as sombrias
predi¢des feitas naquela altura de que ela anunciava a aproximagdo de
uma era de estagnagao de longo prazo certamente revelaram-se prema-
turas: desde 1945 o impeto de crescimento nas economias capitalistas
tem sido pelo menos tio forte quanto ao de qualquer periodo compara-
vel desde 1870. Portanto, ndo parece ser irrealista supor que economias
capitalistas operem em condi¢des de pleno emprego em todos aqueles
periodos (e estes parecem ser os mais freqiientes, em termos de tempo
cronoldgico) em que o capital estd acumulando e a renda nacional estd
crescendo (1957[1960a]: 264, tradugao nossa).

Como resultado dessa mudanga de posi¢io, Kaldor precisava explicar por
que a economia tenderia para a situagdo de pleno emprego e por que essa situagido
seria mantida uma vez que tivesse sido alcancada. Para explicar a manutencdo da
economia em pleno emprego o autor utilizou sua teoria da distribui¢iao da renda
proposta originalmente em (1955-6[1960b]. Essa teoria proveria o autor de um
mecanismo automdtico (endégeno ao sistema econdmico) de ajustamento da pou-
panca de pleno emprego ao nivel de investimento por meio de mudangas na distri-
bui¢do de renda. Como procuramos mostrar no presente trabalho, desde seu arti-
go de 1938 o autor j4 sabia que mudangas na distribui¢do de renda poderiam
produzir este resultado. Naquela altura, entretanto, tais mudancas e seus efeitos
sobre a propensio a poupar nido tinham o status de um mecanismo de ajustamen-
to enddgeno, mas resultavam da intervengdo do governo com o objetivo de man-
ter a economia em pleno emprego™.

32 No entanto, é interessante observar que a posicdo original de Kaldor corrobora duas criticas a res-
peito da generalidade do mecanismo automadtico de ajustamento baseado na teoria kaldoriana da dis-
tribui¢ao. Em primeiro lugar, conforme discutido anteriormente, no artigo de 1938 uma situagio de
excesso de investimento em pleno emprego seria o Gnico caso em que o ajustamento entre poupanga de
pleno emprego e investimento poderia ser considerado automético. Na presenca de uma situagdo de
excesso de poupanca em pleno emprego a interven¢do governamental seria necessdria porque na sua
auséncia o ajustamento entre poupanca e investimento se daria pela queda do nivel de renda real (i.e.,
0 mecanismo de ajustamento keynesiano usual), o que retiraria a economia do pleno emprego. Esta
posicio corrobora a critica (cf. Serrano, 1988, pp. 56-69) ao carater implausivel do mecanismo auto-
matico de ajustamento kaldoriano no caso de uma situacdo de excesso de poupanga em pleno empre-
go. Em segundo lugar, mesmo numa situagio de excesso de investimento em pleno emprego o mecanis-
mo de ajustamento automdtico poderia ndo funcionar adequadamente. Como reconhece Kaldor: “[c]
omo o poder de barganha dos trabalhadores é maior quando o trabalho é escasso, relativamente ao
equipamento [i.e., a capacidade produtiva], do que no caso oposto, o processo cumulativo [wicksellia-
no] é mais provavel quando o limite a expansido é dado pela escassez de trabalho, do que de equipa-
mento” (1960a[1938], p. 111, n. 2, tradugio nossa). Assim, a posicdo do autor em 1938 estd em
conformidade com a critica (cf. Gareganani & Palumbo, 1998, p. 15) que afirma que se o limite de
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Enquanto a teoria da distribui¢ao kaldoriana fundamenta o mecanismo que
manteria a economia em pleno emprego, a fun¢do investimento tinha o papel de
explicar por que a economia tenderia para a situagao de pleno emprego quando
inicialmente estivesse abaixo dela. Segundo Kaldor (1958[1978]: 22-30)* a alta
sensibilidade do investimento em resposta a desvios entre os graus de utilizagio
efetivo e normal faria com que qualquer nivel de produto abaixo do pleno empre-
go fosse instavel®, Isto faria com que qualquer nivel de produto abaixo daquele
referente ao pleno emprego fosse instavel — tal como acontecia nos modelos kaldo-
rianos de flutuagdes, o que eventualmente conduziria a economia a situagdo de
pleno emprego, onde ela seria “aprisionada” pelo mecanismo de ajustamento au-
tomatico discutido acima. Além disso, em pleno emprego a sensibilidade do inves-
timento aos desvios entre os graus de utilizagio efetivo e normal permitiria o esta-
belecimento de uma trajetdria de crescimento equilibrado caracterizada pela
utiliza¢io normal da capacidade e na, linguagem de Harrod, pela igualdade entre
as taxas de crescimento garantida e natural. No cumprimento das duas funcées
descritas acima o investimento teria, portanto, o grau de utilizagio da capacidade
produtiva como principal determinante, uma idéia que permeava o tratamento do
investimento no artigo de 1938 como visto anteriormente.

Em nossa discussdo do artigo de 1938 vimos que o “desajuste entre equipa-
mento e trabalho” seria 0 maior dos obstdculos 4 manuteng¢io do pleno emprego.
O efeito capacidade do investimento numa situacdo de plena ocupagio da forga de
trabalho tenderia a provocar uma queda do grau de utilizagdo da capacidade, o
que levaria a uma redugido correspondente no investimento, retirando a economia
do pleno emprego. Em relacdo a essa discussdo vimos que o impacto do efeito
capacidade sobre grau de utilizacdo e, portanto, sobre o investimento poderia ser
atenuado pelo investimento em novas maquinas e equipamentos que incorpora-
riam inovagodes tecnoldgicas poupadoras de trabalho. Essa idéia que se apresenta
de maneira incipiente no artigo de 1938 capta o contetdo essencial por trds do
que viria a ser fun¢do de progresso técnico; qual seja, a idéia de que o crescimento
da produtividade do trabalho seria uma fungao positiva do ritmo de acumulagio
de capital. A fung¢io de progresso técnico fazia parte do ntcleo tedrico central da
teoria kaldoriana do crescimento no periodo em andlise®. Nesse arcabouco teéri-
co, ela tinha o papel de dar conta da questao fundamental que norteava o esforgo

oferta encontrado for dado pela disponibilidade de for¢a de trabalho, seria no minimo arbitrario supor
que uma espiral pregos-saldrio seja sempre desfavordvel aos trabalhadores justamente quando o seu
poder de barganha estaria mais alto em decorréncia da pressio exercida pelo alto nivel de atividade
sobre o mercado de trabalho. Observe, porém, que esta é exatamente a situagio em que 0 mecanismo
de ajustamento automdtico é empregado na teoria kaldoriana do crescimento na etapa em analise.

33 Veja também, nesse sentido, Kaldor (1955-6[1960b], p. 232; e 1957[1960a], pp. 262 — 4).

34 Dessa forma, o investimento nos modelos kaldorianos de crescimento no periodo em anélise compar-
tilha as caracteristicas bésicas da func¢do investimento utilizada nos modelos de flutuacées do autor.

33 Juntamente com a idéia de pleno emprego da forca de trabalho, a teoria kaldoriana da distribuicio
e uma fungio investimento.
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de pesquisa de Kaldor (e de muitos outros economistas) sobre o processo de cres-
cimento econdmico: fornecer uma explica¢do para as diferencas entre as taxas de
crescimento dos paises.

A ultima etapa da evolucao das idéias de Kaldor sobre crescimento

A ultima fase de desenvolvimento do pensamento de Kaldor tem inicio na
segunda metade da década de 1960 e se desenrola até a morte do autor em mea-
dos da década de 1980. Segundo o autor, a mudanga mais importante a influen-
ciar a evolucdo de suas idéias no periodo em questdo “(...) foi a percepc¢ao do fato
de que uma economia ndo é ‘restrita por recursos’ meramente porque ela estd em
‘pleno emprego’” (1978: viii, tradugio nossa). Tal percep¢ao marca uma ruptura
com a concepgdo de “pleno emprego” que norteou sua pesquisa desde o artigo de
1938; qual seja, a idéia de que a igualdade entre demanda por um recurso (e.g.,
trabalho, capital ou recursos naturais) e sua disponibilidade esta associada neces-
sariamente a uma restricao de recursos a expansio do produto (i.e., implica uma
inelasticidade da oferta). Em particular, o pleno emprego da forga de trabalho nio
implica uma restri¢ao efetiva as trajetdrias de crescimento se a disponibilidade de
trabalho puder acompanhar o crescimento da demanda por trabalho resultante da
expansdo econdmica.

Em seus trabalhos da segunda metade da década de 1960, Kaldor (1966
[1978] e 1967) concluiu que a auséncia de uma restri¢dao efetiva ao processo de
crescimento, ligada a disponibilidade de for¢a de trabalho era a situagdo caracte-
ristica das economias capitalistas desenvolvidas e subdesenvolvidas. Com efeito,
no seu principal trabalho no periodo (1966[1978]), o autor analisa as causas pa-
ra a divergéncia observada nas taxas de crescimento dos paises industrializados.
Para tanto, empreende uma analise comparada do processo de crescimento eco-
ndémico de um conjunto de economias capitalistas desenvolvidas entre 1953-54 a
1963-64. Em tal analise, ele subdivide a economia em trés setores basicos: o setor
primario (agricultura e extrativa mineral), o setor industrial (industria de trans-
formacgio e construgio civil) e o setor terciario (servigos). O principal resultado
de sua investigagdo € a identificagio de uma regularidade empirica em que, se-
gundo a interpretagao do autor, o crescimento do setor industrial seria o “motor”
do crescimento econdmico. Assim, as diferentes taxas de crescimento desse setor
explicariam a divergéncia entre as taxas de crescimento dos paises industrializa-
dos. Kaldor (idem: 112-7) arrola um conjunto de causas para explicar o desempe-
nho do setor industrial: o crescimento da demanda, uma restri¢ao de balanco de
pagamentos e a inelasticidade da oferta do trabalho. No caso inglés, cuja andlise
era o objetivo principal do artigo em questio, o baixo crescimento seria explica-
do por uma restri¢ao de forga de trabalho ao crescimento do setor industrial. Isso
aconteceria por que, segundo o autor (idem: 117-12), a Inglaterra seria a primeira
e a #inica nagao industrializada a alcangar um estagio de maturidade econdémica
em que as reservas de mao-de-obra, mantidas normalmente nos setores primario
e terciario, teriam chegado ao fim. Como, segundo o autor naquela altura, a In-
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glaterra seria caracterizada por um baixo crescimento populacional e um peque-
no fluxo imigratério o fim do excedente de forga de trabalho se constituiu num
entrave a expansdo do setor industrial e, conseqiientemente, da economia como
um todo?*.

Todavia, é importante ressaltar que na interpretagiao do caso inglés apresen-
tada acima o autor admite implicitamente que as trajetorias de crescimento dos
demais paises industrializados ndo estariam sujeitas a uma restri¢io de forga de
trabalho, pois existiria um excedente de mao-de-obra e fluxos imigratérios sufi-
cientes para sustentar suas trajetOrias de crescimento®’. Sendo assim, seus modelos
de crescimento da etapa anterior perderiam generalidade, pois estavam baseados
na hipdtese de que as trajetdrias de crescimento dos paises industrializados eram
restritas pela disponibilidade de trabalho. Como resultado dessa conclusio, o au-
tor abandonou tais modelos, criando uma lacuna no seu referencial tedrico para a
andlise do processo de crescimento econémico. Tal lacuna foi preenchida pela
conformag¢do de um novo arcabougo tedrico a partir da década de 1970. Esse no-
vo arcabougo é caracterizado pela combinacdo de dois modelos: 0 modelo de cres-
cimento liderado pelas exportagdes e o modelo de crescimento a dois setores. Os
dois cumprem fungdes complementares no novo esquema teérico. O modelo de
crescimento liderado pelas exportagdes tem o papel de explicar as diferengas nas
taxas de crescimento entre os paises industrializados, enquanto o modelo bisseto-
rial teria o papel de explicar a tendéncia de crescimento do conjunto das econo-
mias industrializadas e da economia mundial.

O modelo kaldoriano de crescimento liderado pelas exportacdes®® resulta da
combinacdo de um modelo de crescimento liderado pela demanda e uma condigio
de equilibrio do balanco de pagamentos. Com efeito, uma vez abandonada a hipé-
tese de restri¢ao de forca de trabalho ao crescimento, Kaldor passou a defender a
idéia de que o crescimento das economias capitalistas industrializadas seria lidera-
do pela demanda. Por outro lado, o autor mantém a idéia — presente nos seus

36 Posteriormente o autor alterou sua posi¢ao em relagio ao caso inglés no pés-guerra abandonando a
tese da maturidade econdmica prematura. Veja a este respeito Kaldor (1977[1989b]; e 1978, p. xix)

370 préprio autor refletindo posteriormente sobre sua contribui¢io afirma que “[a] hipétese que me
ocorreu com base nesses resultados empiricos [referentes ao artigo de 1966] era de que somente o
Reino Unido entre os ‘paises desenvolvidos’ havia alcangado a ‘maturidade econdmica’ no sentido de
que 0 mecanismo que viabilizava a inddstria manufatureira se expandir por meio da transferéncia da
forga de trabalho de outros setores em resposta 3 demanda nio estava funcionando no Reino Unido
porque as diferencas de rendimentos entre setores haviam sido em grande medida eliminadas” (Kaldor,
1978, p. xix, italico no original; tradugdo nossa). Na seqiiéncia da mesma passagem transcrita acima
conclui que “[pJortanto, a expansido do produto manufatureiro era limitada por uma restrigio de forca
de trabalho que ndo existia em outros lugares [paises desenvolvidos]” (Idem, p.xix, itdlico adicionado;
traducdo nossa).

38 Os principais trabalhos do autor onde o referido modelo é desenvolvido e discutido sdo Kaldor
(1970[1978], 1971[1978], 1974[1978], 1977[1989b], 1981[1989a] e 1983[1989a]). Para uma analise
desse modelo veja, entre outros, Thirlwall (1979), McCombie & Thirlwall (1994), Palumbo (2002) e
Freitas (2002, se¢do II1.2 e 2003).
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modelos de crescimento anteriores — de que a disponibilidade de capital (i.e., de
capacidade produtiva) ndo se constituiria numa restricdo de longo prazo ao cres-
cimento da demanda. Isto implica adotar uma funcdo investimento em que este
gasto seria basicamente induzido pela demanda final da economia. Para funda-
mentar teoricamente estas idéias o autor utilizou um modelo do tipo supermulti-
plicador inspirado no modelo desenvolvido originalmente por Hicks (1950). Se-
gundo este modelo, o nivel de produto dependeria do nivel dos gastos autdbnomos
e do supermultiplicador. Este tltimo difere do multiplicador keynesiano usual por
também levar em conta os efeitos de induc¢do de variagdes do produto sobre o in-
vestimento (i.e., o efeito acelerador). De acordo com este modelo, o crescimento
das economias seria explicado, primordialmente, pelo crescimento dos gastos au-
tdnomos e, portanto, seria liderado pela demanda.

Todavia, mesmo na auséncia de uma restri¢ao associada ao pleno emprego da
forca de trabalho, o crescimento liderado pela demanda poderia encontrar um li-
mite. Segundo Kaldor tal limite seria dado por uma restri¢io efetiva de balanco de
pagamentos. Na verdade, o autor interpreta tal restricio como se fosse uma con-
di¢do de equilibrio do balanco de pagamentos. Desconsiderando a existéncia de
fluxos de capitais e de outros itens no balanco de pagamentos em conta corrente
que nio as exportagdes € importagdes de bens e servigos, Kaldor especifica a con-
di¢do de equilibrio do balango de pagamentos como envolvendo apenas a igualda-
de entre exportagdes e importagdes. De acordo com o autor®, esta condigio seria
atendida caso: (i) o orcamento do governo estivesse em equilibrio; e (ii) a poupan-
¢a do setor privado fosse igual ao investimento privado. Resulta da imposi¢io
dessas condi¢bes ao modelo de crescimento liderado pela demanda que o nivel de
produto de equilibrio (Y*) seria dado pelo multiplicador do comércio exterior
proposto originalmente por Harrod (1933), ou seja:

Yr=— (2)
m

onde x sdo as exportagdes totais e m é o coeficiente de importagdao. A impli-
cagio desse modelo para andlise de crescimento é que a expansdo da economia
(g*) dependeria positivamente do crescimento das exportagdes (g,) e negativa-
mente do crescimento do coeficiente de importagio (g, ). O crescimento das expor-
tacOes, por sua vez, dependeria positivamente do crescimento do coeficiente de
exportagdo (g ) e do crescimento da renda do resto mundo (g,)*'. Dessa maneira,

3 Referéncias explicitas ao supermultiplicador podem ser encontradas em Kaldor (1970[1978], p. 146;
1971[1978], p. 165; 1974[1978], p. 209; 1983[1989a], p. 70). No entanto, a idéia geral de que o in-
vestimento seria um gasto fundamentalmente induzido perpassa todos os principais trabalhos do autor
no periodo.

40 Veja a esse respeito Kaldor (1970[1978], p. 146, n. 1; e 1981[1989a], p. 210, n. 6).

41 Essa relagdo decorre do fato de que as exportacdes podem ser expressas como o produto da renda
do resto do mundo pelo coeficiente de exportagdes, isto é X=xY,.
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a divergéncia entre as taxas de crescimento dos paises industrializados seria expli-
cada pela diferenca entre o dinamismo das exporta¢des e o dinamismo das impor-
tacOes expressa pela diferenca entre a taxa de crescimento do coeficiente de expor-
tagdes e a taxa de crescimento do coeficiente de importagao (i.e., g* - g, =g -g,,)-
Esta seria, em suas linhas gerais, a explicacdo de Kaldor, no estagio de evolugdo de
suas idéias em analise, para as diferencas existentes entre as taxas de crescimento
dos paises capitalistas industrializados.

No entanto, o “fechamento” do seu esquema tedrico requer ainda que Kaldor
explique a tendéncia de crescimento do conjunto dos paises industrializados. Co-
mo vimos, 0 autor supde que o crescimento dos paises industrializados é explicado
pelo crescimento da demanda externa, de modo que o ritmo de expansao do con-
junto dos paises industrializados dependeria do crescimento da demanda externa
pela sua produgio. O modelo kaldoriano a dois setores procura justamente expli-
car o que determina esse crescimento.*” Com efeito, em seu modelo bissetorial o
autor divide a economia mundial em dois setores, o setor produtor de bens indus-
trializados, congregando os paises industrializados e o setor produtor de bens
agricolas, congregando os demais paises (i.e., o resto do mundo). Mais especifica-
mente, o setor industrial produz bens de capital e o setor agricola, bens de consu-
mo.* O setor industrial produz usando bens de capital e trabalho como insumos
complementares, enquanto que o setor agricola produz utilizando bens de capital,
trabalho e terra (i.e., recursos naturais de maneira mais geral), como insumos
complementares. A esse respeito convém destacar que a terra é tratada como um
fator ou insumo especifico a agricultura. A importancia dessa hipdtese é evidente
quando ela é analisada em conjunto com uma outra hipdtese central do modelo,
segundo a qual a disponibilidade de terra se constitui num limite efetivo a produ-
¢do do setor agricola. Sendo assim, o produto do setor agricola depende positiva-
mente da disponibilidade e da produtividade da terra. Como o autor considera
que a quantidade de terra disponivel é fixa, a expansdo do setor agricola depende
fundamentalmente do crescimento da produtividade da terra. Esse ultimo, por sua
vez, resulta do que Kaldor chamou de padrido de progresso técnico poupador de
terra** que, portanto, seria responsavel por ditar o ritmo de crescimento do produ-
to setor agricola.

De acordo com Kaldor, é o crescimento do setor agricola que determina o
crescimento do setor industrial. Para constatar isso basta seguir o autor e supor
que a propor¢ao do excedente agricola exportavel (i.e., a parte do produto do se-

42 Os principais trabalhos dedicados  discussdo propriamente dita desse modelo neste papel sio Kal-
dor (1974[1978], 1976[1978], 1979[1989b], 1984[1996] e 1986a[1989a]). Para uma andlise deste
modelo veja Targetti (1985), Thirlwall (1986) Canning (1988), Molana e Vines (1989), Dutt (1992 e
1996), Skott (1999) e Freitas (2002, se¢io II1.3).

43 Dessa maneira o autor basicamente retoma o mesmo esquema bissetorial do seu artigo de 1938

4 Este padrio de progresso técnico é definido genericamente pelo autor como um processo de mudanca
tecnoldgica resultante da introducido de “[...] novas invengdes ou inovaches que permitem que mais re-
cursos sejam extraidos de um dado ambiente natural” (Kaldor, 1981[1989a], p. 219; tradu¢io nossa).
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tor agricola que ndo é consumida pelo proprio setor) no produto do setor agricola
é constante. Nesse caso, o valor das exportagdes e (das importagdes) do setor in-
dustrial em termos de bens agricolas estaria fixado pela quantidade de excedente
agricola exportavel. Kaldor supde que o termo de troca dos bens industriais ndo
pode cair indefinidamente pois existiria um patamar minino para a parcela dos
saldrios reais na renda. Com isso ele afasta a possibilidade de uma queda conti-
nuada do termo de troca industrial que permitiria um descasamento entre o cres-
cimento dos produtos dos setores industrial e agricola. Em equilibrio o termo de
troca seria constante e, portanto, o coeficiente de importagdo do setor industrial
seria igualmente constante. Como resultado, o nivel de produto industrial seria
determinado pelo nivel de produto agricola. Com o intuito de compararmos esse
resultado com aquele obtido no modelo kaldoriano de crescimento liderado pelas
exportacdes, designemos por x a propor¢do (constante) do excedente agricola ex-
portavel, por 7 o coeficiente de importagao (constante) do setor industrial, por Y,
o produto do setor agricola e por Y, 0 produto do setor industrial. Sendo assim, a
relagdo dos produtos dos dois setores é dada pela seguinte expressio:

e, sendo x e m constantes, o crescimento do produto do setor industrial é
igual e é determinado pelo crescimento do produto agricola, ou seja

8 =8 (4)

Segundo Kaldor, a primeira equagio acima seria equivalente ao multiplicador
do comércio exterior, enquanto a segunda seria andloga a sua versio dinidmica no
caso em que os coeficientes de exportagdao e importagao siao constantes. Nesse
sentido, o crescimento da renda do resto do mundo, do conjunto dos paises indus-
trializados e da economia mundial seria explicado pelo ritmo de progresso técnico
poupador de terra.

O resultado anterior e 0 esquema analitico subjacente sio compativeis com a
auséncia de restri¢ao de for¢a de trabalho. No setor agricola a disponibilidade li-
mitada de terra aliada a hipdtese de complementaridade no uso dos fatores explica
a existéncia um excedente estrutural de mao-de-obra no setor agricola. Assim,
mesmo que o setor industrial (i.e., o conjunto dos paises industrializados) estivesse
numa situacio de pleno emprego da forga de trabalho (no sentido de existir uma
igualdade entre demanda e oferta de trabalho) ndo haveria restricio de forca de
trabalho, j4 que a existéncia excedente de mao-de-obra no setor agricola da eco-
nomia mundial (i.e., nos paises ndo industrializados menos desenvolvidos) permi-
tiria (via migrag¢do) a expansdo do setor industrial no longo prazo. Sendo assim,
Kaldor consegue de fato abandonar a idéia de uma restri¢do efetiva de trabalho
como era seu intuito.

Convém salientar que tal resultado é garantido pelas hipéteses cruciais envol-
vendo o cardter complementar do fator terra, bem como sua especificidade (no
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setor agricola) e escassez. E interessante observar que Kaldor ja sabia, desde seu
artigo de 1938, que a complementaridade e a especificidade dos fatores, junta-
mente com sua disponibilidade limitada, era incompativel com a manutencdo de
uma situacdo de “pleno emprego” (no sentido original da expressdo para o autor)
em todos os setores da economia.

CONCLUSAO

Mostramos nesse artigo que em meio as varias mudangas que caracterizaram
a evolucdo das idéias de Nicholas Kaldor sobre as flutuacdes e, principalmente,
sobre o processo de crescimento econdmico existem importantes elementos de
continuidade. Elementos esses que remetem, em boa medida, ao esquema analitico
elaborado inicialmente em seu artigo “Estabilidade e Pleno Emprego”, publicado
em 1938. Assim, embora o autor chegue a conclusdes diferentes e, por vezes, opos-
tas acerca da natureza dos processos de flutuagdes e crescimento econémicos isso
se d4 dentro de um quadro analitico relativamente bem definido.
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