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Resumo

obra de Kalecki, embora baseada no tratamento das ques-

toes macroecondmicas, sempre se pautou pela descricdo da

sociedade capitalista como dividida em classes e interesses
distintos. O protagonismo do gasto capitalista como definidor do nivel
de emprego e renda nao implica, porém, a conclusdo de que o nivel dos
lucros obtidos, em escala agregada, seja sempre o maximo possivel: con-
sideragoes de ordem politica levam a recessao e o desemprego a desem-
penhar um relevante papel (politico) na manutencao da ordem (econd-
mica). Esse tipo de problema seria observado de modo mais complexo
no contexto das economias subdesenvolvidas, nas quais o desemprego é
mais que simplesmente o resultado de um nivel insuficiente de deman-
da efetiva. O enfrentamento dos grandes dilemas estruturais do capita-
lismo — o desemprego e o subdesenvolvimento — demandaria a presenca
de institui¢bes de perfil radicalmente inovador, voltadas aos interesses

da classe trabalhadora.
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Abstract

Kalecki’s work, despite being on macroeconomic issues, has always

pictured capitalist society as divided in opposed social classes and



interests. The central role of capitalist expenses
in defining income and employment levels

does not mean, however, that aggregate profits
are always maximized: political considerations
bring recession and unemployment to perform
a relevant (political) role in maintaining (eco-
nomic) order. This issue is seen in a much more
complex feature within the context of under-
developed economies, where unemployment

is more than just deficient effective demand.
Facing the great structural dilemmas of capi-
talism — unemployment and underdevelop-
ment — would require institutions with radically
innovating profiles, favoring the interests of the

working class.

Keyw ords: unemployment; underdevelopment;

social classes.

l. Introduciao

A obra de Kalecki, embora baseada no trata-
mento das questdes macroecondmicas, sempre
se pautou pela descricao da sociedade capi-
talista como dividida em classes e interesses
distintos. O protagonismo do gasto capitalista
como definidor do nivel de emprego e renda
nao implica, porém, a conclusdo de que o nivel
dos lucros obtidos, em escala agregada, seja
sempre o maximo possivel: consideragoes de

ordem politica levam a recessao e o desemprego

a desempenhar um relevante papel (politico) na

manuteng¢do da ordem (econémica).

Esse tipo de problema seria observado de

modo mais complexo no contexto das econo-
mias subdesenvolvidas, nas quais o desempre-
go € mais que simplesmente o resultado de um
nivel insuficiente de demanda efetiva. A cronica
escassez de capital e a grande heterogeneidade
social — além da fragilidade externa — repdem a
questao politica em outros termos, cujo equa-
cionamento revela-se menos provavel, ainda

que possivel.

O enfrentamento dos grandes dilemas es-
truturais do capitalismo — o desemprego e o
subdesenvolvimento — demanda a presenca

de institui¢oes de perfil radicalmente inovador,
voltadas aos interesses da classe trabalhadora.
Aqui é apresentada uma proposta que aponta
nessa direcdo, bem como seus elementos cons-

titutivos principais.

Para adequadamente expor os elementos da
argumentacdo indicada, o texto a seguir foi
organizado em trés itens, além desta breve in-
troducao, da conclusao e das referéncias biblio-
graficas. No primeiro deles, sdo apresentados os
elementos de base da visao kaleckiana a res-
peito das economias capitalistas, com destaque
para os distintos interesses politicos af presen-

tes. Um segundo item trata das especificidades
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das economias subdesenvolvidas, bem como
dos instrumentos passiveis de uso para buscar a
superac¢ao do subdesenvolvimento. Um terceiro
bloco de texto presta-se a finalidade de apre-
sentar uma proposta de geracdo e manutengao
do pleno emprego, como estratégia de supe-
ragao das estruturas do subdesenvolvimento

econdmico.

I. Capitalismo e desemprego: aspectos

teodricos, nexos politicos

Muito embora a obra do britanico John M. Key-
nes seja comumente apresentada como o marco
inicial da discussao teérica de ambito especi-
ficamente macroeconémico, Michal Kalecki
té-lo-ia antecipado quanto a algumas de suas
conclusoes mais significativas. De fato, ainda
antes da publicacao de 4 Teoria Geral do Empre-
g0, do Furo e da Moeda (KEYNES, 1936), Kalecki
apresentaria seus primeiros trabalhos teéricos
(KALECKI, 1933a € 1935a), onde o investimento
¢ mostrado macroeconomicamente como deter-
minante do nivel de renda e, por conseguinte,
da poupanca — nesta ordem logica, inédita até
entdo. Talvez de modo exagerado, Joan Robin-
son (1978, p. 83) propoe que Marx teria sido o
unico autor lido por Kalecki no dominio das
Ciéncias Economicas — em contraposi¢ao a
Keynes, que, ao ler Marx, teria sido incapaz de
compreendé-lo. No entanto, ha suficientes evi-

déncias de leituras (bastante criticas, é verdade)

de autores ortodoxos em escritos de Kalecki

bem anteriores a seus mais conhecidos artigos'.

Com efeito, o autor polonés (KALECKI, 1933a)
ja sinalizava o principio da demanda efetiva ao
propor a somatéria dos gastos de capitalistas

e trabalhadores como determinantes do nivel
agregado de renda. Aqui, porém, o embasamen-
to marxista® ja deixa notar sua importancia:
nao apenas os gastos seriam qualitativamente
distintos quanto as classes sociais que lhes dao
origem, como também seria distinto seu papel
quanto a centralidade para a determinacao da
renda agregada. O gasto capitalista em investi-
mentos seria o principal determinante, autono-
mo, dos demais gastos — em consumo, tanto de
capitalistas, quanto de trabalhadores (em um
retrato simplificado de economia fechada e sem
governo). Ali deveria ser procurada, portanto, a
causa fundamental dos movimentos ciclicos das

economias Capitalistas.

| Tome-se como exemplo a referéncia aos “novos apologistas
do capitalismo” (KALECKI, 1931, p. 37), a critica explicita a
postura “classica” das redugées de salarios como terapia para
as crises (KALECKI, 1932a), as referéncias explicitas a Keynes,
mesmo antes da publicagdo da Teoria Geral (KALECKI, 1932b),
além de outras referéncias a economistas ocidentais (KALE-
CKiI, 1932c, pp. 38-39).

2 Cabe aqui anotar que mesmo Keynes (1979, p. 81) eventu-
almente soube reconhecer na visao de Marx um elemento
considerado crucial para o entendimento de uma economia ca-
pitalista: o objetivo perene de acumulagao ampliada de riqueza
na sua forma mais abstrata e liquida, a moeda.



Mais que a simples explicacdo dos motivos pe-
los quais haveria previsiveis mudancas no mon-
tante de riqueza produzida a cada periodo de
tempo, Kalecki preocupou-se em demonstrar
que, ao contrario do que era preconizado pela
visao ortodoxa de entio (e, talvez, também da
atualidade), o mercado de trabalho ocuparia
um papel claramente passivo na dindmica
economica, uma vez que o nivel de emprego

(e renda) seria mero resultante das decisoes

de gasto dos capitalistas. Tanto a participagao
dos salarios na renda quanto o seu montante
absoluto seriam determinados fora do mercado
de trabalho, ou seja, a reboque das despesas
com a expansdo da capacidade produtiva por
parte dos possuidores da riqueza. Dentro de
seu conhecido esquema de trés departamen-
tos (KALECK]I, 1954a, pp. 65-67), de confessa
inspiragao marxista, os lucros capitalistas (bem
como o nivel total de renda) seriam determi-
nados pelas decisoes de gastos dos mesmos
(em bens de capital, no Departamento I, e em
consumo, no Departamento II), sendo consumo
dos trabalhadores (Departamento III) determi-

nado como residuos.

A abordagem kaleckiana quanto ao investimen-
to é intrinsecamente ciclica, isto é, concebe-o
como instavel* ao longo do tempo, ao menos
em se tratando do investimento privado; este
seria portador de caracteristicas indissociaveis
que operariam no sentido da inviabilidade de

sua manutengéo em patamar uniforme por

periodos subsequentes. Embora Kalecki tenha
reelaborado repetidamente, ao longo de sua
vida, o modelo explicativo das inversoes pro-
dutivas, é bastante seguro afirmar que certos
elementos teéricos sempre fizeram parte de sua
forma de retratar a decisdo capitalista de inves-
tir: o papel das variagées dos lucros, o volume
de invers6es de perfodo anterior, a relagao entre
investimento (fluxo) e capacidade instalada (es-
toque de capital), restri¢oes relativas a aspectos
financeiros (nas firmas e no mercado de capi-
tais) e tendéncias de longo prazo (sobretudo no

tocante a tecnologia).

3 A hipétese subjacente da ndo existéncia de poupanga por
parte dos trabalhadores adentra o esquema kaleckiano da
mesma forma que as demais hipéteses simplificadoras (como
no caso da economia fechada e sem governo), ou seja, apenas
como recurso expositivo para esclarecer um determinado
aspecto considerado relevante (neste caso, o protagonismo
do gasto capitalista); tais simplificages sdo, em outros pontos
da mesma obra citada (KALECKI, 1954a), abandonadas. Trés
consideragoes, no entanto, mereceriam destaque: em primeiro
lugar, os citados departamentos operariam de modo auténo-
mo entre si, fornecendo aos demais apenas a sua produgio
de bens finais (bens de capital, no caso do Departamento |,
bens de consumo para capitalistas, no caso do Departamento
Il e, por fim, bens de consumo para trabalhadores, no caso

do Departamento lll). Segundo, os gastos em consumo dos
capitalistas seriam apenas parcialmente autdnomos, uma vez
que dependentes do nivel de renda auferida pelos capitalistas;
torna-se, portanto, evidente o papel efetivamente autonomo
(com respeito a renda corrente) apenas dos gastos em inves-
timento. Finalmente, cabe lembrar que a participagao relativa
dos salarios na renda agregada dependeria do montante total
da mesma, do grau de monopdlio e do poder de barganha dos
sindicados — sendo este Ultimo, a0 menos em certa medida,
condicionado pelo nivel total de renda.

4 Embora o esquema tedrico de Kalecki (1954a, especialmen-
te) resulte em um modelo que retrate os investimentos em um
comportamento ciclico, é facil perceber que se trata, como de
outras vezes, da aceitagdo de certas hipdteses simplificadoras
— nesse caso, quanto a decisdo de investir; afinal, hd uma série
de fatores relevantes (como o principio do risco crescente e as
limitagoes impostas pelo mercado de capitais) cuja modificagdo
levaria a flutuagdes nao tio “bem comportadas” dos fluxos de
investimento.
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Com efeito, a prépria nogao de equilibrio (tao
cara a ortodoxia teérica) seria pouco afeita a
visao de Kalecki, pois os investimentos — cen-
trais a determinacao da dindmica econémica —
seriam portadores de uma contradicao de base:
a0 mesmo tempo em que constituem gastos e,
portanto, demanda efetiva, sdo também amplia-
¢do da capacidade de producao, que exige maio-
res niveis de demanda para seguir sendo, pelo
menos, tao lucrativa quanto o era o estoque de
capital existente até o momento anterior. Assim
sendo, mesmo que superadas as demais limi-
tagoes quanto a decisao de investir, as novas
inversoes estariam permanentemente sujeitas a
este carater dual do investimento, ou seja, au-
mento da demanda (favorivel ao movimento de
expansao) concomitante ao aumento do estoque
de capital produtivo (operando desfavoravel-
mente quanto a expansao das inversoes). Seria
ainda preciso ter em conta, no entanto, que as
unidades produtivas frequentemente lancam
mao do crédito para viabilizar seus novos inves-
timentos; o volume crescente de endividamento
relativo ao estoque de capital (ou seja, o risco
crescente) seria, a partir de certo limiar, en-
tendido como limitante de novas aquisi¢oes de
capacidade produtiva. Nesse sentido, o proprio
mercado de capitais poderia operar como fonte
adicional de restri¢oes, ao se mostrar eventual-
mente limitado quanto a capacidade de absor-
ver divida nova / emissao de novas agoes por

parte das firmas. Assim sendo, o nivel agregado

de renda e de emprego seria permanentemente
instavel, sendo previsiveis agudas circunstan-
cias de baixa (recessio / depressao), as quais
tenderiam a se fazer tao duradouras quanto o
fosse a reposicao das condigoes de retomada
dos fluxos de (novos) investimentos’ . Dados os
elementos expostos, o movimento de expansao
dos gastos (seguindo o aumento das inversoes)
tampouco seria passivel de manutencéo inter-
temporal. Torna-se incontornavel a conclusao
de que o nivel de emprego e renda devera ser
tao instavel quanto a dindmica dos investi-
mentos, situando-se, na maior parte do tempo,
abaixo do nivel de utilizacdo plena dos recursos

disponiveis — o pleno emprego.

Apesar de aparentemente intratavel, o pro-
blema da geracao do pleno emprego seria, na
visao de Kalecki, bastante trivial — ao menos do
ponto de vista de seu equacionamento técnico/
teorico. Abrindo mdo da hipétese simplificado-
ra da economia sem governo, o autor demons-
tra (KALECKI, 1944) que haveria trés instrumen-

tos basicos para a obtencao do pleno emprego:

5 No limite, a progressiva depreciagdo do estoque de capital
haveria de apresentar a necessidade de reposigao minima da
capacidade produtiva instalada. Seria, porém, de se esperar que
essa circunstancia dificilmente apresentar-se-ia em curto (ou
mesmo médio) prazo, especialmente se se considera que, em
um ambiente macroeconomico de recessao, o grau de utili-
zagdo do capital tende a ser baixo (bem como a depreciagio
fisica decorrente).



[...] three ways to achieve and maintain full em-

ployment:

1. By government spending on public invest-
ment (e.g. schools, hospitals, highways) or on
subsidies to mass consumption (family allowan-
ces, reduction of indirec¢t taxation, subsidies to
keep down the prices of necessities) — provided
this spending is financed by borrowing. We shall
call this method deficit spending,.

2. By stimulating private investment (through
a reduction in the rate of interest, lowering of
income tax or other measures assisting private

investment).

3. By redistribution of income from higher- to

lower-income classes.

[...] the second method, i.e. stimulating private
investment, is not satisfactory, but [...] both
the first method and the third method provide

adequate means to maintain full employment.

(KALECK]I, 1944, p. 357)

Ao defender que o gasto publico amparado em
divida e a redistribuicdo progressiva da renda
seriam instrumentos efetivos para a geracao

do pleno emprego, mas nio o estfmulo aos
investimentos privados, Kalecki esta apenas a
propor que tais estimulos nao lograriam alterar
a natureza basal do investimento capitalista,
em si portadora dos determinantes de sua
inconstancia — tal como ja assinalado; ainda que
estimuladas em um dado momento, as inver-
soes produtivas iriam enfrentar, em momento
posterior, as mesmas razoes pelas quais deman-

daram estimulos anteriormente.

O autor polonés, porém, salienta o fato de que,
embora haja dois instrumentos efetivamen-

te capazes de levar a cabo a tarefa de gerar o
pleno emprego, apenas o recurso aos déficits
publicos tende a ser frequentemente empregado.
Esse fato relaciona-se, antes de tudo, a aspec-
tos puramente técnicos; o primeiro deles diz
respeito & emissao de divida publica. De certa
forma, todo gasto publico referente a déficits
orcamentarios seria, ao mesmo tempo, gerador
de renda e de divida publica: como parte da
renda adicional gerada é poupada, os titulos de
divida poderiam ser absorvidos pela poupan-

ca adicional observada no periodo. De outra
parte, o estoque de divida nao poderia ser visto
como um “peso social” — ao menos, ndo para o
conjunto da sociedade —, uma vez que corres-
ponderia a direitos adquiridos sobre parte das
receitas tributarias no futuro, sendo tais direitos
remunerados com juros. Seria, além disso, ra-
zoavel supor que a classe detentora da riqueza
seria exatamente aquela com maiores disponibi-
lidades para poupanca e, portanto, para receber
a remuneracao pela posse de titulos de divida
publica. Acompanhada de uma politica moneta-
ria acomodaticia, ndo haveria razao para supor
que os gastos publicos adicionais fossem causa
de aumentos nas taxas de juros (que poderiam
inibir os investimentos produtivos privados) ou
da taxa de inflacdo, desde que o estimulo do
gasto publico se fizesse limitado as disponibili-

dades correntes de capital e trabalho.
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Para além das questées essencialmente téc-
nico-teéricas, Kalecki apresenta outra gama

de argumentos pelos quais os instrumentos
colocados em ag¢do em prol do pleno emprego
tenderiam a ser limitados em diversidade e em
extensdao. Mesmo que favorecendo os detentores
da riqueza com a emissdo de divida publica, os
gastos do governo ladeados por déficits publicos
teriam seu foco reduzido, a0 menos por conta
do veto capitalista aos possiveis investimentos
publicos em areas passiveis de ser, em algum
momento, objeto de interesse da iniciativa pri-
vada. Por outro lado, os subsidios ao consumo
popular (também referentes a emissao de divida
publica) também haveriam de enfrentar oposi-

cao capitalista, ainda que em outros termos:

Indeed, subsidising mass consumption is much
more violently opposed by these “experts” than
public investment. For here a “moral” principle of
the highest importance is at stake. The funda-
mentals of capitalist ethics require that “You
shall earn your bread in sweat” — unless you
happen to have private means. (KALECK]I, 1943,
p- 326)

Os “especialistas” aos quais se refere Kalecki

na passagem acima transcrita seriam aqueles

a argumentar em prol das “financas publicas
sadias”, ou seja, contra o uso de déficits orca-
mentarios; cabe notar que estes mesmos argu-
mentos far-se-iam notar, de acordo com o autor,
em muito menor monta no caso das despesas
publicas voltadas a obras em setores que nao

seriam de interesse privado — especialmente nas

conjunturas economicas de profunda recessao (e
queda nos lucros). E, paradoxalmente, a ado¢ao
do terceiro dos caminhos para o pleno emprego
— em principio, sem incorrer em qualquer défi-
cit pablico — sofreria também a forte oposicao
dos capitalistas, ja que implicaria a redistribui-
¢do de riqueza em favor dos trabalhadores (por
exemplo, através de impostos mais progressivos
e transferéncias de renda). Tratar-se-ia, portan-
to, de uma “doutrina econdmica” carente de
fundamentacdo e seletivamente aplicada: “The
social function of the docirine of ‘sound finance’
is to make the level of employment dependent

on the ‘state of confidence” (KALECKI, 1943, p.
325).

O efetivo poder de veto / retaliacao politica dos
capitalistas dar-se-ia justamente por conta de
sua capacidade de, através de suas despesas,
definir o nivel corrente de renda e emprego — e,
como decorréncia deste, também o nivel de
arrecadacdo tributaria percebido pelo governo.
Assim, ao associar a doutrina das “financas
publicas sadias” & sua capacidade de determina-
cao do nivel de renda, a classe proprietaria da
riqueza lograria restringir a acdo governamen-
tal. Caberia, no entanto, observar que a acao do
governo no sentido da manutengao do pleno
emprego corresponderia & majoracdo dos lucros,
no agregado — o que, em principio, poderia

ser apresentado como um argumento contra a
oposicao capitalista as politicas macroecono-
micas voltadas ao sisteméatico rebaixamento do

desemprego. Entretanto, este nao seria o caso:



[...] the maintenance of full employment would
cause social and political changes which would
give a new impetus to the opposition of the bu-
siness leaders. Indeed, under a regime of perma-
nent full employment, “the sack” would cease to
play its role as a disciplinary measure. The social
position of the boss would be undermined and
the self assurance and class consciousness of the
working class would grow. [...]1It is true that
profits would be higher under a regime of full
employment than they are on the average under
laisser-faire [...]. But “discipline in the factories”
and “political stability” are more appreciated

by the business leaders than profits. Their class
instinct tells them that lasting full employment
is unsound from their point of view and that
unemployment is an integral part of the “nor-

mal” capitalist system. (KALECKI, 1943, p. 326)

Dessa forma, o desemprego teria uma funcio de
controle politico-social das massas trabalhado-
ras, a despeito dos interesses pecuniarios mais
imediatos dos capitalistas. A “disciplina nas
fabricas” e no conjunto da sociedade somente
poderia se manter em face da ameaca perene
da perda de postos de trabalho; nesse contex-
to, mais importante que a luta imediata entre
salarios e lucros (mediada pela capacidade

de reajuste de precos, no caso mais geral dos
oligopolios), seria a estabilidade politica do
proprio sistema. Portanto, ainda que a objecdo
a acao do governo para a geracao (eventual) do
pleno emprego possa ser superada (mesmo que
em termos transitérios), haveria grande oposi-

¢do a sua manutencao indefinida. Mesmo no

caso da viabilidade de despesas publicas com
investimentos (em setores nao almejados pela
iniciativa privada), esta oposic¢ao ainda se faria
sentir (KALECKI, 1943, p. 329). Nao por acaso,
as experiéncias mais longevas de pleno emprego
sob o capitalismo seriam justamente aquelas
verificadas sob os regimes totalitarios, onde os
gastos militares ocupam o lugar dos investi-
mentos publicos “civis” e do consumo subsidia-
do e a coercao fisica assume o lugar daquela
puramente econdmica. Em outras configuragoes
de regime politico, porém, a classe capitalista
prefere argumentar em favor de instrumentos
que estimulem os investimentos privados (mes-
mo estando claros os efeitos limitados desta
estratégia, pelos motivos anteriormente discu-
tidos), ou, alternativamente, em prol do uso dos
demais instrumentos de gasto publico apenas
quando da fase de baixa ciclica — desde que eles
sejam posteriormente reduzidos ou eliminados
tao logo se inicie a fase de recuperacao; mes-
mo assim, haveria ainda uma certa preferéncia
pelos investimentos publicos em relagao ao con-
sumo subsidiado (via transferéncias, como no
caso de um seguro-desemprego), pelo motivo ja
mencionado. E por conta desta pletora de inte-
resses de classe que Kalecki teria afirmado que
o pleno emprego no capitalismo somente seria
viavel quando da fase de maior expansao dos

investimentos privados, i.e., na alta do ciclo.

A peculiar forma (limitada) de agao estabi-

lizadora por parte do Estado, desde sempre
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submetido a pressoes da classe capitalista, con-
duziria a progressiva estabilizacdo do ciclo ape-
nas no que tange a sua baixa; na recuperacao,
prevaleceriam os argumentos da “financa sadia”
e o repidio aos mesmos déficits orcamentarios
que teriam viabilizado a retomada do cresci-
mento. Eis o chamado ciclo politico, uma
construcao econdmica “artificial” pela qual as
depressoes seriam abreviadas e o pleno emprego
restrito ao efémero boom de investimentos — pri-
vados, naturalmente (KALECKI, 1943, p. 330).
Pode-se concluir, portanto, que o desemprego
nao constitui um problema cuja solugao técnica
/ tedrica seja de dificil encaminhamento; trata-
-se, essencialmente, de enfrentar obstaculos de

natureza politica.

2. Das especificidades do subdesenvolvi-

mento e de seu (dificil) enfrentamento

A descricao das economias capitalistas, tal
como indicado no item anterior, ganharia con-
tornos mais agudos no contexto das economias
subdesenvolvidas®, as quais merecem trata-
mento diferenciado no pensamento de Kalecki
e, portanto, no tipo de prescri¢ao que se refere

ao objetivo do pleno emprego.

Kalecki (1966, p. 136) afirma que o problema
de falta de demanda efetiva em nivel adequa-
do pode se apresentar tanto em economias
desenvolvidas quanto subdesenvolvidas,

mas é apenas nestas ultimas que a questao-

-chave reside na falta de capacidade produtiva

adequada para absorver a dotacdo de mio de
obra, o que resultaria em um padrao de vida
médio extremamente baixo. Daf a necessidade
de um processo de promocao acelerada dos
investimentos; somente a adequada dotacgao de
capital poderia cuidar de tornar factivel a busca
pelo pleno emprego, posto que, dada a escassez
de capital, mesmo a sua plena utilizacao seria
insuficiente para empregar a mao-de-obra dis-
ponivel. A ampliacdo do volume de investimen-
tos diria respeito, sobretudo, a indistria, setor
cuja introdugao e / ou adensamento encontram
sérias limitagoes nos pafses subdesenvolvidos;
em face da escassez de capacidade produtiva,

o desemprego seria inevitavel (KALECKI, 1944,
p- 362). Com efeito, seria de se esperar que, no
contexto do subdesenvolvimento, o fendmeno
do desemprego se manifestasse em configura-
¢oes distintas daquelas geralmente observadas

em economias desenvolvidas:

6 Cabe anotar que Kalecki as descreve como espagos eco-
némicos cuja autonomia politica ndo se fez acompanhar de
autonomia do ponto de vista econémico, permanecendo velhas
estruturas sociais internas e lagos de dependéncia econémica
externa (KALECKI, 1967a, pp. 32-33 e 37).



It is [...] realistic to assume that in an agricultural
country there is some unemployment, manifest
or disguised?, and thus the supply of new saving
is by no means fixed: it is equal to the invest-
ment undertaken (whose upper limit is that at
which full employment is reached). If some new
industry is protected, opportunity for invest-
ment increases, and the supply of capital rises
pro tanto. (KALECKI, 1938b, p. 711)

A observacao acima sugere que os paises nao
industrializados deveriam encontrar formas de
expandir (ou edificar) suas estruturas produ-
tivas com foco no aumento da capacidade de
producao industrial. Porém, tal processo ver-se-
-ia, desde logo, limitado por fatores objetivos: (i)
o investimento privado pode (e frequentemente
vai) se mostrar insuficiente; (ii) a disponibi-
lidade de recursos pode ser insuficiente para
promover os investimentos nas quantidades
adequadas; (iii) a limitada disponibilidade de
suprimentos para atender a maior demanda por
bens-salério resultante do crescimento do volu-
me de investimentos. Porém, tais fatores objeti-
vos sdo tecnicamente contornaveis, dado que: (i)
o investimento ptblico pode desempenhar um
papel complementar ou combinado ao inves-
timento privado; (ii) os recursos para maiores
investimentos poderiam ser obtidos com impor-
tagoes facilitadas pela reducdo das compras ex-
ternas de bens ndo-essenciais, o que se poderia
conseguir com impostos mais progressivos (nos

moldes antes apontados: KALECKI, 1944, pp.

373-376) que, além do aspecto relativo as com-
pras externas, poderiam liberar recursos pro-
dutivos internos para aumentar a produgao de
bens-salario, (iii) de tal modo que se preservasse
o poder de compra real da renda dos trabalha-
dores. Os proprios investimentos realizados den-
tro do pafs permitiriam a geracdo de demanda
efetiva suficiente para torna-los lucrativos e,
portanto, economicamente viaveis; daf a impor-
tancia de defender a participacdo do poder de
compra dos salarios na renda nacional, uma vez
que os lucros tendem, em maior medida, a ser
poupados (LOPEZ GALLARDO et alii, 2009, p.
198). No contexto do subdesenvolvimento per-
manece valida a ideia do gasto “autofinanciado”
em escala macroeconémica, viabilizado pelo
crédito (aqui entendido como criagdo contabil

de poder de compra), que tem sua contrapartida

7 Para Kalecki, o desemprego seria um conceito suficiente-
mente claro apenas no contexto dos paises desenvolvidos, ja
que as formas de inserg¢ao precarias no mercado de trabalho
sdo abundantes nos paises subdesenvolvidos, o que opera no
sentido de ocultar o volume de desemprego total (para além
daquele “aberto”, dir-se-ia atualmente), resultante da inade-
quada dotagio de capital. Somente nos paises desenvolvidos
o desemprego pode se apresentar fundamentalmente como
problema ciclico de demanda efetiva (KALECKI, 1951b).
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na propria geracdo de demanda efetiva, vale di-
zer, gastos que acabam por gerar renda adicio-
nal que constituira novos depésitos nos bancos
comerciais — tal como antes sugerido com
respeito a emissao de divida publica. O racio-
cinio aplica-se, antes de tudo, ao investimento
privado (que, portanto, nio carece de poupancga
prévia para seu financiamento), mas também é

valido para o investimento publico.

As inversoes publicas aqui ganham relevancia
particular, especialmente por conta da escassez
absoluta de capital; nesse sentido, elas seriam
importante complemento aos investimentos
produtivos levados a cabo pela iniciativa pri-
vada. Embora o investimento ptblico possa se
apoiar na emissao de divida do governo, seria
conveniente que, a0 menos em parte, pudesse se
apoiar em impostos progressivos que ajudem a
conter a inflacdo ao desestimular o consumo de
bens de luxo. Na verdade, o processo de incor-
poracio de novos setores produtivos tende a
apresentar problemas de desajustes intertempo-
rais quanto a capacidade de oferta de recursos,
cuja demanda estara se alterando a cada nova
atividade internalizada; nesse contexto, pres-
soes inflacionarias sdo previsiveis (SAWYER,

1985, p. 217).

As pressées inflacionérias relativas a concentra-
cao intertemporal dos esforcos de aumento dos
investimentos poderiam ser contornadas com

o planejamento de longo prazo destas medidas,

tendo como base a agdo condutora essencial
do Estado; no entanto, aqui se colocam como
obstaculos decisivos (novamente) os aspectos
politicos, uma vez que o grau de intervencao
necessaria por parte do governo seria maior

e mais profundo que no tocante a gestao da
demanda efetiva em economias desenvolvidas:
no contexto do subdesenvolvimento, trata-se
de cuidar de controlar ndo apenas o volume
agregado de investimento, mas também — e
desde o inicio do processo — a direcdo setorial
(estrutural) dos investimentos (KALECKI, 1966,
pp- 138-139). Isso significa um elevado grau de
planificacao econdémica e a defini¢do de prio-
ridades que podem ser bem pouco agradaveis
as elites do pafs — como no caso dos impostos
mais progressivos e da reducdo do consumo de

bens nao essenciais.

O mesmo tipo de dificuldade aplica-se a bus-

ca de maior oferta de bens essenciais (bens-
-salario), uma vez que a produgao agricola aqui
¢ crucial. Garantir a oferta adequada de bens-
-salario atende ao objetivo de conter a inflagao
e manter o poder de compra real dos salarios,
os quais tenderiam a, nessas condi¢oes, manter
sua participa¢do na renda nacional recém-au-
mentada pelos novos investimentos; esse objeti-
vo nao € incoerente com os aspectos dinamicos
do investimento pelo fato de ndo deprimir os
lucros: ao contrario, ao aumentar o poder de
compra agregado dos trabalhadores, é aumenta-

da também a demanda efetiva, que mantém em



nivel adequado o uso da capacidade produtiva
— e dos lucros, portanto (KALECKI, 1954b, p.
148; LOPEZ GALLARDO et alii, 2009, pp- 197-
199). A eclosdao de um processo inflacionério que
se converta em uma “espiral inflacionaria de
precos e salarios” jogaria contra a desejada ex-
pansao dos investimentos privados, particular-
mente por nao garantir a referida participagao
dos salarios na renda e do gasto dos trabalha-
dores — excluidas as demais fontes de demanda
efetiva, é claro (déficits pablicos, saldos comer-
ciais externos positivos)® . Ademais, a inflacao
tenderia a se apresentar antes mesmo que a
industria atingisse seu grau de utilizagao plena;
na verdade, este tipo de inflagdo impediria que
se chegasse a uma situacdo mais proxima desse
ponto, mais favoravel aos lucros®. Logo, para
que um mercado de consumo puxado pelos
salarios possa se edificar concretamente, o
aumento dos volumes produzidos de alimentos
deve ser garantido e dar-se de tal modo que seja
impedida a apropriacao dos estimulos do cresci-
mento por maior grau de monopoélio de grandes
proprietarios, dos comerciantes que controlam
a distribuicao dos produtos agricolas e pelos
ganhos dos prestamistas que oferecem crédito

a atividade agricola”; favorecer os pequenos
proprietarios, porém, significaria provocar
mudangas estruturais no campo. Se ja dificil
em termos politicos, a reforma agraria pode-
ria nao ser suficiente para superar o problema

da rigidez de oferta de alimentos com origem

no campo: mesmo se quebradas as resistentes
relagdes sociais arcaicas e a estrutura concen-
trada da propriedade fundiaria, restariam os
problemas do dominio estabelecido por grandes
comerciantes e financistas do setor, além das
fraudes ao proprio processo de redistribuicao
das propriedades. Novamente, os motivos politi-
cos mostram-se como obsticulo mais relevante

que aqueles de natureza técnica.

As eventuais restri¢oes ao pleno emprego do
ponto de vista das contas externas ganham,

no contexto do subdesenvolvimento — até por
conta da citada necessidade de abastecer o pafs
com os materiais importados que vao possibili-
tar a expansio dos investimentos —, grande des-
taque: o esforco adicional por incorporar mais
capacidade produtiva tem aspectos setoriais que

podem implicar demanda por produtos que sb

8 Embora isso ndo esteja explicito no texto de Kalecki o
tempo todo, seu modo de conduzir a exposi¢ao da proposta
indica que o autor busca com esta atingir um tipo especifico de
desenvolvimento econémico, onde ¢é privilegiada a participa-
¢3o dos salarios na renda e, portanto, na proépria fruigdo do
processo de desenvolvimento.As demais fontes de demanda
efetiva tornam claro que esta nao é a Unica possibilidade de
seguir adiante com o processo de desenvolvimento econémico;
porém, as estruturas a serem edificadas deveriam ser modifica-
das para atender a outros perfis de demanda, em consonancia
com o estilo de desenvolvimento adotado e suas respectivas
prioridades.

9 Os aumentos de produtividade corresponderiam a outra
forma de enfrentar o potencial problema inflaciondrio; no
entanto, agravar-se-iam os problemas relativos a capacidade de
absorgdo de mao-de-obra, ja limitada pelo estoque de capital
disponivel (KALECKI, 1954b, pp. 150-151).

10 Especialmente porque, em economias subdesenvolvidas, os
niveis mais elevados de desemprego urbano e de concentragiao
da propriedade rural tendem a gerar uma perversa distribuicao
de renda (LOPEZ GALLARDO et dlii, 2009, p. 204).
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podem ser obtidos no exterior, fato que se soma
a maior pressao sobre as contas externas ja es-
perada como simples resultado do crescimento
econdémico (como no caso dos paises desenvol-
vidos). Assim sendo, as vias de acesso a poder
de compra denominado em moeda de curso
internacional devem fazer parte do processo de
enfrentamento das limita¢oes colocadas pela
escassez de capital nos paises subdesenvolvidos,
ou, por outra, devem fazer parte das estraté-
gias de desenvolvimento econémico; nao
por outro motivo, sao discutidos os termos em
que convém fazer uso de empréstimos externos
ou investimentos externos diretos (KALECKI,
1954b, pp. 151-159) e até mesmo de ajuda externa
(KALECKI & SACHS, 1966, p. 146); estas opgoes
de base deveriam ser analisadas do ponto de
vista de seus custos prospectivos. Dessa for-
ma, seria preciso ter em mente o fato de que

os empréstimos externos obtidos via mercado
devem implicar encargos de divida futuros,
constituindo um potencial peso sobre as contas
externas; da mesma forma, os investimentos
diretos podem gerar importantes saidas de mo-
eda estrangeira a titulo de remessas de lucros
(explicitas ou nao, dadas as perenes possibilida-
des de fraudes ao fisco local via transfer pricing
no comércio com a empresa-sede), além do fato
de que, da mesma forma que o investimento
privado local, o investimento estrangeiro pode
se direcionar a setores nio convenientes a ex-

pansao equilibrada da capacidade de produgao

industrial do pafs. As doagbes ou empréstimos
oficiais em termos financeiramente mais favo-
raveis que aqueles de mercado sdo, em prin-
cipio, ideais; porém, costumam se apresentar
em volumes insuficientes ou sujeitos a condi-
¢oes politico-econémicas que podem limitar a
melhor condugao (auténoma) do processo de
desenvolvimento industrial. Além de ressaltar
uma vez mais a importancia do investimen-

to publico e do controle sobre o investimento
privado, Kalecki sugere ser fundamental cuidar
para que o poder de compra adicional em moe-
da estrangeira seja, de fato, encaminhado para
os fins de combate a escassez de bens-salario e
de aumento da capacidade produtiva industrial;
usos alternativos seriam contraproducentes (in-
flacionérios) e teriam por consequéncia agravar
a concentragao de renda (como no caso classico
do uso dos recursos para aumento da oferta de
bens de luxo, tanto na forma de importagoes
quanto no aspecto setorial do investimento

externo).

No tocante ao enfrentamento efetivo da questao
externa, como ja mencionado, podem se mos-
trar necessarios certos expedientes (KALECKI
& SACHS, 1966, pp. 148-149 € 154-158), como a
regulacao estatal dos investimentos externos
(quanto ao aspecto setorial, as remessas de
lucros, ao compromisso de reinvestimentos

futuros e a sua capacidade de geracdo adicional



de divisas"), bem como politicas de substituicao
de importagées e de promogao de exportagoes
que logrem produzir uma melhora dos termos
de intercdmbio™. A rigor, a situacdo conside-
rada ideal por Kalecki seria aquela referente a
melhora na capacidade de importar obtida por
meio de recursos internos e sem a perda da in-
dependéncia da politica nacional de controle do
processo de desenvolvimento, donde os estimu-
los a exportagoes adicionais e a substituicdo de
importagoes (KALECKI, 1954b, p. 158; 19512, pp.
115-124).

Também fariam parte do leque de opgoes de
politicas acordos de comércio internacional

de ambito bi / plurilateral com clausulas de
estabilidade de longo prazo para quantidades

e precos de exportacdo de géneros ja corrente-
mente produzidos — o que garantiria um nivel
estavel de poder de compra em moeda estran-
geira; de outra parte, seriam igualmente conve-
nientes acordos internacionais que tenham por
meta a edificacdo de novos setores industriais®
— a complementaridade bilateral seria a mais
provavel nestes casos, que poderiam também
envolver os chamados créditos autoliquida-
veis (operagOes comerciais bilaterais baseadas
no uso apenas contabil de moeda estrangeira) e
ganhos de escala relativos a integracao de mer-
cados nacionais. Novamente, trata-se de propor
projetos de longo prazo, com elevado grau de
planificacdo econémica, onde a restricao ex-

terna s6 pode ser pensada no contexto de um

programa de desenvolvimento nacional (KALE-
CKI & SACHS, 1966, pp. 175-176).

Fica claro que tais projetos de prazo dilatado e
planifica¢do econémica profunda s6 podem se
concretizar com base em configuracoes poli-
ticas bastante peculiares, particularmente em
face dos inevitaveis conflitos de interesses que
tendem a se apresentar no desenrolar do proces-
so de desenvolvimento, conforme acima suge-
rido por Kalecki, como no caso das restri¢oes
ao consumo de elite, da reforma agraria e da
regulacao dos investimentos do setor privado,
tanto local quanto estrangeiro. Por esse moti-
vo, o autor identifica os projetos politicos de
transformacdo das estruturas econémicas com
os estratos sociais da classe média baixa e do
campesinato mais prospero, tanto por conta

de seus interesses materiais (que envolvem a

I'| Seria possivel, no entanto, que retaliagdes a estas medidas
se apresentassem. Essa possibilidade, porém, era entendida por
Kalecki como menos relevante que os beneficios obtidos por
essa via, vista como crucial para controlar os fluxos de saida de
capitais (SAWYER, 1985, pp. 219-220).

12 Eis porque uma simples desvalorizagao cambial ndo é vista
pelo autor como a superagdo da restrigao externa, ja que uma
(apenas possivel) melhora nas exportagdes seria acompanhada
por uma redugao na capacidade de obter compras externas

(KALECKI, 1933b, pp. 168-169; 1951, p. 131).

13 Com destaque para indUstrias parcial ou totalmente volta-
das para a exportagao (SAWYER, 1985, p. 229).
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melhora da distribuicao de renda e das con-
di¢oes de inser¢ao no mercado de trabalho),
quanto pela sua razoavel capacidade de arti-
culagdo (KALECKI, 1967a, pp. 32-33). Ocorre
que o controle dos destinos da nagdo por parte
destes segmentos sociais tende a ser improvavel
ou efémero, em vista das condigoes estritas de
sua manutencao / viabilidade continuada: obter
maior independéncia em relagdo ao capital ex-
terno, efetivar a reforma agraria e manter cres-
cimento econémico continuo; somente em face
destas condi¢oes seria possivel cooptar outros
estratos sociais para um projeto de capitalismo
de Estado em bases nacionais. Mesmo assim,
seria de se esperar a oposicao perene do capital
privado externo e dos latifundiarios e finan-
cistas locais (nao raro, de modo associado), os
quais tendem a limitar as a¢oes coerentes com
a maior autonomia frente ao exterior, tal como
acima descritas — a comecar pelo improvével
sucesso da redistribuicdo da propriedade fundi-
aria, aparentemente tdo (ou mais) dificil quanto
a redugao do consumo de bens de luxo ou a tri-
butacio dos estoques de riqueza. Logo, haveria
obstaculos politicos — a0 menos tao formidaveis
quanto aqueles relativos 8 manutengao do pleno
emprego, em economias desenvolvidas — aos
projetos de superacao do subdesenvolvimento,

na visao de Kalecki (1967a, p. 37).

3. Do ceticismo as propostas: pistas para

superacao dos obstaculos

Kalecki (1943; 1944) demonstra claro ceticis-

mo quanto a linha de atuacao dos Estados
nacionais no sentido de eliminar o problema

do desemprego dentro da ordem capitalista;
com efeito, o “ciclo politico” seria dificilmente
contornavel, a nao ser diante da presenca de um
novo (e radicalmente inovador) arcabougo insti-
tucional, capaz de garantir maior participagao
— e efetivo poder de decisdo — aos trabalhado-
res, sob pena de se provar o capitalismo incapaz
de prover vida digna a maioria dos povos. Um
“capitalismo de pleno emprego” (KALECKI,
1943, p- 331) deveria, portanto, mostrar-se subs-
tancialmente distinto daquele tipico do laissez-
-faire, ou mesmo das intervencoes publicas
pontuais (para resgate circunstancial do nivel

agregado de demanda efetiva).

Assim sendo, mesmo em face da ocorréncia de
certos aspectos de reforma, o sistema nao teria
deixado de manter em sua base a cisdo entre
capitalistas (proprietarios de riqueza) e traba-
lhadores (proprietarios apenas de sua forga-
-de-trabalho), bem como (pelo menos) algum

antagonismo de interesses:

While Kalecki seemed to concede that capita-
lism has achieved a permanently higher level of
stability owing to the extension of the economic
role of the state, nevertheless he felt that this me-

rely changed the nature of the social contradic-



tions that 1970s capitalism was grappling with.
The essence of the system, taken as a whole, had
remained unchanged (KRIESLER & MCFAR-
LANE, 1993, p. 226).

Nos paises subdesenvolvidos, estas mesmas
realidade e natureza (limitada) da agdo estatal
também se aplicam — porém, de modo mais
complexo, devido a maior heterogeneidade de
segmentos sociais relevantes quanto a condugao
da politica econémica (grandes proprietarios

de terra, capital privado estrangeiro, alta e
baixa classes médias, burocracia estatal, cam-
poneses mais abastados, pequenos proprieta-
rios, sem-terra, desempregados, ambulantes e
subempregados urbanos) e das tarefas a serem
encampadas pelo Estado (com respeito ao de-
senvolvimento econdémico, para além da gestao
do nivel de demanda efetiva). Aliancas politicas
de certos segmentos subalternos podem edifi-
car um perfil de Estado que opere em favor do
desenvolvimento econdmico com bases nacio-
nais e com orientacao de elevagao do padrao de
vida das massas; dadas as maiores caréncias de
acdo por parte do Estado e as condi¢oes mais
restringidas de sucesso, as reformas essenciais
sdo aqui mais limitadas e raramente conseguem
levar a cabo sequer uma efetiva redistribuigao
da propriedade fundiaria. A estabilidade do
sistema capitalista aqui se revela bem menor,
portanto; considerando os argumentos anterio-

res do autor, poder-se-ia supor ser esta uma das

causas para as tao frequentes solugoes totalita-
rias encontradas por segmentos sociais domi-

nantes em tais pafses.

Kalecki tem em mente o fato de que diferentes
fontes de demanda efetiva privilegiadas ao lon-
go de um processo de desenvolvimento econo-
mico nacional devem ser equivalentes a estru-
turas produtivas (e sociais) que af se desenham,
0 que seria o equivalente a configurar diferentes
estilos de desenvolvimento de acordo com a
énfase concedida aos diferentes departamentos
de producao (I, II e III); daf suas sugestoes de
tributar mais pesadamente o consumo de bens
nao-essenciais (ou seja, o consumo capitalista,
correspondente ao Departamento II) e favore-
cer o mercado de consumo de massa (Depar-
tamento III) como fonte de demanda efetiva
interna (KALECKI, 1954b). Esse aspecto seria
particularmente valido quanto a condugao dos
investimentos privados nacionais (eventualmen-
te guiados pela concessao de licengas oficiais

e / ou pelo crédito dirigido) e as limitagoes ao
investimento direto estrangeiro (que teria ten-
déncia a se concentrar em poucos setores, além
de pressionar as contas externas ao repatriar
lucros). Essa perspectiva sugere que Kalecki
certamente apoiaria uma estratégia de geracao
do pleno emprego prioritariamente voltada para
o aspecto da redugao da escassez de capital, no
que diz respeito ao subdesenvolvimento. Con-

forme visto, tal processo nao poderia prescindir
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da participagdo crucial (e setorialmente di-
recionada) dos investimentos puiblicos, estes
largamente objetados por parte dos interesses

capitalistas.

Tais interesses, ja presentes no bojo de econo-
mias maduras, far-se-iam notar de modo ainda
mais pronunciado no contexto do subdesen-
volvimento, devido & maior heterogeneidade
social af presente — com destaque para o papel
“contraproducente” do capital estrangeiro

(em principio, interessado na manutencao do
status quo) e de seus vinculos econémicos com
o espaco nacional, sobretudo com o segmento
dos grandes proprietarios, estes evidentemente
engajados em negocios de exportagdo “tradicio-
nais” (KALECKI, 1967a). Nao por acaso, Kalecki
sugere o “enquadramento” desses segmentos
sociais quando da consecugdo de um projeto de
desenvolvimento econémico em bases nacio-
nais, sendo o crescimento da oferta de postos de
trabalho e a reforma agraria elementos funda-
mentais para cooptar o apoio da classe média
urbana e dos pequenos produtores agricolas ao
processo de industrializa¢ao capitaneado pelo
Estado. Logo, ndo ha possibilidade pratica de
um governo pro-pleno emprego e/ou pro-desen-
volvimento politicamente neutro: um governo
com tal orientacdo seria, antes, o reflexo de
uma particular correlacao de forgas politicas,
com elevada participagao proletaria, agindo de
forma a atingir objetivos econ6micos necessa-

riamente mais vinculados a certos segmentos

sociais que a outros. O aparato politicamente
formal que viabilizaria a manutencao do pleno
emprego envolveria, portanto, a formatacao

de institui¢6es politicas capazes de oferecer
estabilidade quanto a gestao dos interesses
socialmente antagénicos e garantias minimas
de distribuicao funcional da renda em favor dos
trabalhadores. O processo de superacao do sub-
desenvolvimento far-se-ia, portanto, em meio
ao deslocamento constante em direcdo ao pleno
emprego da mao-de-obra disponivel, ao passo
em que for sendo reduzida a escassez de capital;
para que nao fosse concentrador de renda (e de
propriedade), o estilo de desenvolvimento a ser
adotado deveria operar no sentido de privilegiar
as inversoes para o fornecimento de bens-sala-
rio (condicionando, portanto, a formatacao da
estrutura de oferta), a0 mesmo tempo em que se
busca autonomia no flanco externo — para que

o projeto de desenvolvimento nao seja abortado
pela escassez de recursos em moeda de curso
internacional (KALECKI, 1946). Esse duplo mo-
vimento de expansao das inversoes produtivas
seria também indispensavel para evitar previ-
siveis pressoes inflacionarias, tanto por conta
da incorporagao progressiva de individuos ao
mercado de trabalho, quanto pelo aumento da
demanda de importados (ndo passiveis de subs-

tituicdo, a0 menos no curto prazo).

Lépez Gallardo e Cardim de Carvalho (2008,
p- 406) indicam que este movimento have-

ria de dar-se em trés frentes de expansao das



inversodes: (i) investimentos em setores conside-
rados “protegidos” da competicdo internacional
(dos servigos de protecao social desmercantiliza-
dos aos conhecidos non-tradables), onde deveria
ser empregada tecnologia intensiva em mao-de-
-obra*, o que resultaria na maximizagao dos
postos de trabalho por unidade de investimen-
to; (ii) investimentos em setores com potencial
para substituicao de importagoes e promogao
de exportagdes, com foco na busca por “nichos”
(mercados menos sujeitos a concorréncia) no
mercado mundial; (iii) investimentos na gera-
¢ao (nacional) auténoma de progresso técnico,
com foco em alguns setores selecionados (dada
a escassez de capital e pessoal qualificado /
especializado), conforme identificadas maiores
competéncias dentre os setores econdémicos
eventualmente ja — limitada ou parcialmente —
instalados no pafs. Tal tipo de abordagem, ao
contemplar diferentes frentes para o avango dos
investimentos (incluindo aquelas que poderiam
melhorar os padroes de vida de amplos segmen-
tos sociais), permitiria aumentar a capacidade
produtiva instalada sem sacrificar demasia-
damente o consumo no contexto do pleno

emprego.

O enfrentamento da restri¢ao externa, no
entanto, nao deveria dar-se somente no A&mbito
comercial externo; embora Kalecki tenha se
detido mais sobre este tiltimo aspecto, nao se
pode dizer que desconsiderasse o eventual peso

representado pelo lado financeiro das contas

externas (vide observagées anteriores sobre
remessas de lucros, transfer pricing e o perigoso
carater condicionado dos créditos oficiais). E
claro, o contexto dentro do qual o autor escre-
via (entre o pds-guerra e o inicio da década de
1970) era marcado pela presenca generalizada de
controles de capitais; uma abordagem atuali-
zada de suas consideracées dificilmente pode-
ria deixar de contemplar a adoc¢do de alguma

forma de controle desses fluxos:

The constraints created by financial liberaliza-
tion are even tougher in the case of developing
economies. [...] Many of these economies had a
past record of high inflation, fiscal disequilibria,
balance of payments disequilibria, and so on. A
legacy of macroeconomic disequilibria inevitably
makes governments even weaker when facing
global financial markets. Open capital accounts
allow local financial investors to join internatio-
nal investors to judge and veto policies that may
be construed as hostile to them. (CARDIM DE
CARVALHO & LOPEZ GALLARDO, 2007, pp.
18-19)
Dessa forma, a regulacgao do sistema financeiro
seria importante para evitar o poder de veto
dos capitais financeiros as medidas internas de
busca do pleno emprego — poder que tende a
se mostrar ainda mais relevante no contexto do
subdesenvolvimento (e de suas moedas nacio-

nais nao conversiveis).

14 Logo, a énfase em investimentos publicos em servigos de
protegao social atenderia ao objetivo de maximizar a absorgao
de mao-de-obra, sem comprometer os investimentos no setor
industrial que, por suposto, devem manter elevada produtivida-
de para buscar maior competitividade internacional.
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O obstaculo representado pelo uso do desempre-

g0 como instrumento coercitivo de manutencao

da ordem capitalista também seria passivel
de equacionamento; tratar-se-ia de construir
alternativas a propria coer¢ao, eventualmente

substituida por instrumentos de estimulo:

I would not wish to argue that unemployment is
necessary to ensure work effort; indeed, unem-
ployment heightens fear and brings demoraliza-
tion which serve to undermine work effort. In
so far as unemployment does enforce work it is
likely to be more successful in routinized jobs
where effort can be readily monitored. It will be
much less useful for jobs which require the use
of discretion and initiative. Full employment
would obviously mean that unemployment and
the threat of it would no longer be available to
enforce work intensity and productivity, and

hence alternative mechanisms would be requi-
red. (SAWYER, 1994, p. 14)

Evidentemente, este seria um contexto de
maior poder de barganha dos trabalhadores,
donde sua maior participagao na fruicao das
riquezas geradas por seu trabalho. A aposta
implicita no argumento de Sawyer seria a de
que maior estabilidade social seria obtida pelo
afrouxamento do conflito classista, pela via da
redistribuicdo de renda — nesse caso, nio inter-
mediada apenas pelos impostos e transferéncias
publicas. Como se poderia supor, a coalizao
politica a dar respaldo a esse tipo de programa
econdmico seria, tal como antes assinalado, ex-

tremamente delicada — especialmente em meio

a grande heterogeneidade de segmentos sociais
dentro do subdesenvolvimento. Se a manuten-
¢do do pleno emprego viabilizaria maior poder
relativo aos trabalhadores, o cerne da questao
deslocar-se-ia para o modo de obter (e man-
ter) o adequado aparato institucional a fim de
garantir que um programa com as linhas aqui
sugeridas (de geracdo e manutencao do pleno
emprego, malgrado o contexto do subdesenvol-
vimento) seja efetivamente seguido em longo

prazo. Nos termos de Ramsay e Lloyd:

While the underlying strategy must be collective
action to achieve institutions that operate as
countervailing forces to the (unequal) “labour
market”, the de-marketisation of “labour” (as a
social democratic objective) can only be achie-
ved under the condition of full employment.

[...] While social protection has reduced labour
commodification, a more robust decommodifi-
cation can only come about at the point of full
employment. Only then is there the possibility

of “de-marketising” the “labour market” because
of the change in the balance of power towards
organised labour and away from capital. As such,
organised labour must pursue wider objectives
than the wage/profit struggle. Central to this
strategy is ensuring that part of labour’s forgone
wages drives the socialised investment function
that is aimed at creating full employment. (RAM-
SAY & LLOYD, 2010, pp. 65-66)

Na atualidade, existiria uma dupla tendéncia
quanto a gestdo dessas imensas massas de

recursos constituidas pelos fundos de pensao:



(i) a de direcionar cada vez maiores porgoes

dos recursos para aplicagoes mais arriscadas (e
mais rentaveis) e, a0 mesmo tempo, (ii) aque-

la de internacionalizar crescentemente estas
aplicagoes, na busca de novas e maiores opor-
tunidades de lucratividade (ibidem, pp. 70-72).
Ambas as tendéncias seriam contraproducentes,
tanto em relacao aos resultados financeiros da
gestao dos fundos (ja que ha maior exposi¢ao
ao risco, o que se traduz em perdas patrimo-
niais significativas quando das conjunturas

de crise financeira — tal como recentemente),
quanto a geracao de condi¢6es financeiras mais
favoraveis para o adensamento dos negécios
produtivos no espago econdmico nacional (uma
vez que os recursos nao ficam circunscritos a
aplicagoes locais). Depreende-se que instrumen-
tos de regulacgdo financeira sao aqui novamente
demandados, desta vez para convenientemente
direcionar tais massas de recursos em prol dos
investimentos que mais importam aos traba-
lhadores, vale dizer, em favor dos setores mais
efetivamente capazes de absorver mao-de-obra,
de gerar beneficios aos que sobrevivem de seu
trabalho (como a estrutura de oferta de servigos
de protecao social, além dos setores produtores
de bens-salario) e de conceder maior autonomia
a economia nacional (e ao proprio programa

macroeconémico de pleno emprego).

Os fundos, sob a proposta orientagao regulato-
ria, mesmo com menor numero de alternativas

disponiveis para aplicacao de seus recursos,

tenderiam a nao exibir perdas patrimoniais
como resultado desta regulacdo mais intensa
por conta da obtencdo de um macroambiente
de maior estabilidade e lucratividade — além do
fato de que o pleno emprego tenderia a aumen-
tar a base contributiva que alimenta aqueles

mesmos fundos.

O uso dos recursos provenientes dos fundos

de pensao (obtidos, a0 menos parcialmente,
via arrecadagdo compulséria) daria ao Estado
o “financiamento” de curto prazo necessario a
execucdo dos seus proprios investimentos — em
complemento aqueles da iniciativa privada —,
sendo posteriormente possivel emitir divida
publica de prazo mais dilatado para oferecer,
aos mesmos fundos, um rendimento positivo

— sem violar as preferéncias de portfélio dos

demais agentes privados:

[...]if, on an annual basis, superannuation fund
managers were required to make 5% of their total
resources available to the National Development
Fund (NDF) for investment in new capacity (a
Compulsory Appropriation Provision or CAP),
the government could plan investment to meet
effective demand equal to full employment and
also reimburse superannuation funds by issuing

annualised government bonds. (zbidem, pp. 78-79)

Adicionalmente, beneficios fiscais poderiam
ser concedidos aos fundos de pensdo em tro-
ca de maior (e voluntario) comprometimento
de recursos com o fundo de desenvolvimento,

ampliando a disponibilidade de recursos, os

REVISTA DA SOCIEDADE BRASILEIRA DE ECONOMIA POLITICA 29

47 /maio 2017- agosto 2017




30

quais seriam, portanto, destinados tanto a
investimentos publicos (executados diretamente
pelo Estado), quanto a investimentos privados
(desde que dirigidos / alinhados com a gestao
agregada aqui proposta). Os encargos adicionais
sobre o orcamento publico seriam de pequena
monta em termos liquidos, posto que a arreca-
dacdo projetada para o nivel de atividade de ple-
no emprego (perene) seria francamente superior
a correntemente disponivel, mesmo em face de

situagoes episoddicas de expansao econémica.

Para além dessas consideracoes, o uso dos fun-
dos de pensao dos trabalhadores em seu préprio
proveito — enquanto classe® — significaria ainda
a constituicdo de uma massa de recursos nio
orcamentarios passiveis de mobilizacdo em
prol da geracdo / manutencao do pleno empre-
go; vale dizer, seria o equacionamento definiti-
vo do entrave colocado pelo “ciclo politico” das
intervencoes (limitadas / pontuais) do Estado.
Tratar-se-ia, portanto, de solapar mais uma
frente de atuagdo do veto capitalista a este tipo

de programa econémico.
Conclusio

Os obstaculos que separam as economias capi-
talistas da manutencao do pleno emprego sao,
conforme se argumentou, essencialmente politi-
cos, ainda que se apresentem dentro do cenario
economico. Ligados aos interesses de classe,
esses obstaculos seriam, em principio, estrutu-

rais. No entanto, a evidéncia histérica mostra

que o sistema capitalista tem exibido grande ca-
pacidade de conceber instrumentos que operam
para sua propria manutencao, malgrado suas
conhecidas contradi¢oes internas — com desta-
que (nos moldes da discussio aqui apresentada)
para o carater dual do investimento, intrinseca-
mente instavel, e para os interesses dos capita-
listas enquanto classe no tocante ao dilema da
escolha entre maiores lucros (com maior nivel
de emprego e renda) ou maior estabilidade

4 . s, .
socio-politica (com maior desemprego).

Os Estados nacionais lograram, no tltimo
século, erigir uma estrutura orcamentaria capaz
de garantir a superacao das situagoes de colap-
so da demanda efetiva, ainda que esta mesma
estrutura tenha se mostrado pouco capaz de
garantir a manutengdo do pleno emprego — ao
menos, fora das experiéncias totalitarias. A
despeito das possibilidades do ponto de vista
estritamente logico, a natureza antagobnica e
desigual, presente na raiz bipartida do capita-
lismo, limita severamente as praticas de politica
econdmica nele adotadas efetivamente; o con-
flito entre capitalistas e trabalhadores desloca-
-se para dentro da agenda politica do Estado

— donde a impossibilidade de sua neutralidade.

15 “As social democracy is not predicated on narrowly
individual outcomes but on a wider societal interpretation of
welfare, fiduciary duty (to the investor) should also incorpo-
rate what can be termed an ‘Employment Generating Targeted
Investment’ that offsets the oscillations of private sector
investment. This policy would not only assist to de-individualise
workers’ investments, it would, more importantly, help de-
-individualise unemployment” (RAMSAY & LLOYD, 2010, p. 70).



A desigualdade de poder entre as classes seria
também visivel, portanto, dentro da condugéao
das politicas governamentais que, em tltima
instincia, prestam-se ao papel de manuten-

¢ao do sistema e de sua ordem tipica; o pleno
emprego seria um grande passo no sentido de
subverter esta mesma ordem. Daf o franco pes-
simismo de Kalecki com respeito a sua delibera-

da manutengao.

Apesar de seu ceticismo, o autor polonés admi-
tia a possibilidade de construcao de instituicoes
de natureza inovadora, capazes de garantir a
preservacao dos interesses da classe trabalha-
dora. Aqui se argumentou em favor da propos-
ta de direcionamento dos recursos dos fundos
de pensao, gerados por contribui¢oes dos
trabalhadores, em prol dos proprios trabalha-

dores, coletivamente.

Por suposto, ¢ esperada oposicao a este leque
de medidas, sobretudo por parte do grande
capital financeiro, grande beneficiario da gestao
dos imensos volumes de recursos acumulados
pelos fundos de pensao. No entanto, a intro-
ducdo gradual de mecanismos de drenagem de
recursos desses fundos em prol do programa
aqui retratado ja poderia sinalizar a sua propria
viabilidade — no minimo, pelo aspecto de con-
ferir maiores possibilidades de autonomia aos
trabalhadores. Um gesto com natureza apenas
politica; mas, como se viu, também ¢ esta a

natureza dos grandes dilemas econémicos.
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