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Uma nova contribuig¢io para o debate
sobre a demanda efetiva

JOAO HERALDO LIMA*
MAURICIO BORGES LEMOS*

Recentemente assistimos a uma vigorosa controvérsia sobre
a teoria da Demanda Efetiva. Sucessivamente, presenciamos as
partes em disputa retornarem 4 cena em defesa de seus argumentos.
Nao obstante o brilho com que foi defendida, julgamos que a refe-
rida teoria ainda contém graves vulnerabilidades.

Entendemos que a critica corrente 4 teoria da Demanda
Efetiva €, de certa forma, mal posta, uma vez que pretende cobrar
dessa teoria a explicagdo de uma vastissima gama de fendmenos.
Ndo assumiremos essa postura. Procuraremos apenas demonstrar
o cariter problemdtico de algumas das proposi¢Ses basicas da
teoria da Demanda Efetiva. Para tanto, vamos utilizar conceitos
.desenvolvidos no Livro II de O Capital. A nossa proposta central
consiste em explorar as conseqiiéncias advindas da inexisténcia do
conceito de trempo de rotagdo, ou equivalente, na formulagdo da
Demanda Efetiva.

Em outras palavras, 0 nosso propésito central é o de realizar
uma critica “interna” aos principais postulados do principio da
Demanda Efetiva sem recorrermos aos tradicionais e *classicos”
fatores “‘externos”, tais como a ndo consideracdo do processo de
produgdo, do progresso técnico, do sistema financeiro, etc. Na
realidade, pretendemos entender o principio da Demanda Efetiva
como questdo tipicamente ligada 4 esfera da circulagdo do capital,
€ neste contexto, isto é, de andlise teodrica da circulagdo em sua
forma pura, o conceito de tempo de rotago ganha grande relevincia.

* Do CEDEPLAR ¢ do Departamento de Economia da UFMG.
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Isto significa, entre outras coisas, que a problemitica da circulagdo em sua forma
pura deve ser analisada sob a égide daquilo que Rosdolsky chama de “capital em geral”
abstraindo-se o contexto dos “virios capitais” e da propria dindmica do processo de
acumulago. Assim, visto em sua forma pura, o estudo da circulagfo pode abstrair até
mesmo da idéia de reprodugio ampliada, restringindo-se ao contexto da reproducio
simples.

O presente artigo estd organizado da seguinte forma. A primeira se¢3o se ocupa
da redefini¢io de alguns agregados economicos. No Livro II Marx os apresentou de
maneira extremamente simplificada, razdo pela qual julgamos conveniente a sua reelabo-
ragdo. A partir dela, como se verd, pudemos obter expressGes mais apropriadas para
subsidiar a discussio em pauta. A segunda se¢do examina as condi¢Bes ou hipGteses para
o funcionamentd do principio da Demanda Efetiva, bem como as conseqiiéncias teoricas
da adogfo dessas hipoteses. Na dltima segfo, sugerimos, tentativamente, de que maneira
os conceitos do Livro Il permitem desenvolver uma teoria que possa explicar a periodi-
cidade ciclica do capitalismo.

UMA REELABORACAO DOS GRANDES AGREGADOS!

A teoria do capital de Marx explica dois processos distintos: o da valorizag¢do e o
da circulagio do capital. A teoria da valorizagfio do capital é extremamente conhecida.
Ela nos diz que uma fragdo do capital é destinada a4 aquisi¢do de meios de producdo
(equipamentos, matérias-primas, edificios, etc.). Esta fracdo ¢ denominada Capital
constante ¢ ¢é indicada pela letra ¢. A outra fragdo é consagrada & compra de uma merca-
doria muito especial: a fora de trabalho. Ela recebe a denominagdo de capital varidvel
e é simbolizada pela letra v. Contrastando com o capital constante, o capital varidvel é
susceptivel de se acrescer durante a produgdo. Esta teoria € insepardvel da teoria do
valor-trabalho. O trabalhador incorpora, nas mercadorias que contribuiu para produzir,
tempo de trabalho superior dquele contido na produgZo de sua subsisténcia. Este exce-
dente é denominado mais-valia e é indicado pela letra s.

Esta andlise, que ¢ objeto do Livro I, decompde entdo o valor de toda mercadoria
capitalista na soma dos termos c+v+s. A teoria da mais-valia ou teoria da valorizacdo
do capital sustenta que a mais-valia, s, é criada pela fragdo varidvel do capital, v.

A outra face da teoria do capital de Marx se ocupa do exame do processo de circu-
lagdo do capital, ou se se preferir, do ciclo de mutagBes formais do capital. Esta parte
da andlise ¢ a que resulta relevante para a ncssa discussdo.

No Livro II Marx desenvolve em profundidade a sua teoria da circulagdo. Através
dela examina a sucessdo e a existéncia simultanea das distintas formas de capital: capital-
dinheiro, D; capital-mercadoria, M; capital-produtivo, P.

1 A andlise aqui desenvolvida baseou-se no esquema proposto por G. Dumenil em seu livro Marx et
Keynes face a la crise, Econdémica, 1981.
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A fragdo D perde asua aparéncia original quando da aquisi¢do de meios de produgdo
e forca de trabalho. Reveste-se, ao se iniciar o processo produtivo, da forma P. A partir
daf serd transformada na forma M, que, vendida, permitird o seu retorno i forma inicial,
D. Marx, como se sabe, costumava indicar esse ciclo utilizando-se de trés férmulas:

D-M...P..M-D
M-D-M... P... M
P.M-D - M... P

Cada um dos diversos dtomos do capital percorre o seu ciclo em seu ritmo préprio.
Podemos, entdo, efetivar o cdlculo do patriménio das empresas através da soma dos
diversos elementos na forma em que se encontrarem em um momento dado. O conjunto
do capital avanc¢ado é indicado por: ‘

K=|P|+|M|+|D]
Os termos [P |, | M| e | D | designam o valor total dos elementos que, no instante

considerado, revestem-se das formas P, M ou D.
Consideremos o diagrama abaixo:

Valorizagdo

x
Ny u s
O capital-dinheiro, D, é utilizado na compra de meios de produgdo e forca de
 trabalho, v, que conjuntamente compSem o capital produtivo, P. Apés a valorizagio, as
mercadorias acabadas, M, aguardam o momento de serem vendidas.
As linhas cheias na figura acima representam o circuito do capital e as pontilhadas,
o circuito da renda. Considera-se, para simplificar a andlise, que os saldrios pagos, Vp, €
os lucros distribuidos aos capitalistas, s (r)p (a letra p indica “pagos”) sdo integralmente
gastos (a letra g indica “gastos”). Portanto, (v + s(1))p =(v +5(r))g. Ndo hd residuos no
circuito da renda (E = 0).
O processo descrito no diagrama acima pode, entretanto, ser descrito de maneira
bem mais detalhada. E o que procuraremos fazer a seguir.
Desmembraremos o capital produtivo, P, em trés componentes. Pcs, que indicari a
parcela correspondente aos elementos do capital fixo, Pcc, que denotard os elementos
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circulantes, e Pg, que representard os bens inacabados. Temos entdo que P =Pcs +
+Pc¢ +Pp.

Compras Valorizag8o Estocagem Vendas
i — }

c1 — P — 2 —_— 03 c4
t of i t t
+ +

1 2 3 4

c —_— Pcf —_— c_ |—» c c
c c c c

D > Pp — + | — M —e + =D

V| va | 2 3 4

v Valorizagédo v | — v v
+ +

2 3 4

S —_— H H

J

O significado dos termos do diagrama acima é o seguinte:

dedyl + compras

f’ c9 p

2 2 .22 o .

¢p . v, 87— consumo produtivo (isto ¢, produgdo) acompanhado da mais-
valia criada.

(c? + cg +v3 +s3) = (¢t + ¢, +v+5)> — valor das mercadorias aguardando
a venda.

(c? + cz' + v4 + s4) =(crt+c, +v+ s)4 — valor das mercadorias vendidas.
Os indices 1, 2, 3 e 4 representam, portanto, os distintos momentos do ciclo de
mutagdo formal do capital. Os termos v', v? (e também vp do diagrama anterior) repre-
sentam a mesma magnitude, isto é, v! = v = vp.
Vamos admitir agora a existéncia de trés departamentos, produtores de capital fixo,
capital circulante e bens de consumo, respectivamente. A igualdade entre compras e

vendas, para a economia como um todo, se expressa entdo da seguinte maneira:
4 o 1
(cf + cc + v +3) =DE Ce
4 m 1
(cf +ect+tv+sy = 2 C )

m
(cf + ¢ + v+ s)‘l‘II = DZ=:I(V + s(1))g

O nosso objetivo imediato nesta se¢do serd o de reescrever o esquema de reprodugio
acima, nio como uma mera identidade entre compras e vendas, mas sim como:
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vendas = produgio — variagdo de estoques.

Para tanto, é necessdrio introduzir a seguinte distingdo: P=Pcf +Pc. +Ppe M
(letras maitGsculas) passam agora a indicar os respectivos estoques no final do periodo
considerado e p = pcg + pc. + pp e m (letras mindsculas) os do inicio. Assim, podemos
escrever:

1 2

Pcs = pes + Ce — Cf )
Pc, = pce + c‘l: - 0(2: (3)
Pp=pp+ (c+v+s)? — (c+v+s)® 4)
M=m+ (c+v+s)® — (c+v+s)* 5
A partir das equagdes (4) e (5) obtemos, respectivamente:
c+v+sP = (c+tv+s): — (Pp —pp) e ©)
(c+v+s) = (c+v+s)P® — (M - m) @)
Combinando (6) e (7) temos:
(c+v+s* = (c+tv+s) — (Pp —pp) — M — m) 8

vendas produgdo variacdo de ettoques

As equagdes (2) e (3) nos fornecem uma expressdo indicando as compras (demanda)
de capital fixo e circulante, respectivamente. Isto §,

1

c% + (Pcr — per) e

3
O e h =

c. = c? + (Pcc. — pce)

As compras de bens de consumo, por sua vez, estdo indicadas pela expressdo (v +

+s(r))g. '
A partir desses resultados, podemos finalmente reescrever o esquema de reprodugao
da forma que se segue:

m
(c+v+97 - @p—ppy — M—m) = 2 (CF+ (Pe; —pcy)

(CHvesl —@p—ppy — M-m)y = & (F+@o—pe)) O

CH+v 49 - @ —pply — M—my = & (+5@)9)
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O lado direito de (9) expressa a demanda e o lado esquerdo, a oferta. Para simpli-
ficar este Gltimo vamos escrever:

0 — Ap — Am (10)
il I m
onde0=§(cji-v+s)2,Ap=IE(Pp—pp)eAm=%)(M—m).

A expressdo (M) pode ser entendida como uma maneira sucinta de expressar a oferta
agregada.
Simplificando também o lado direito temos:
¢t + Apc + C (68))
onde ¢? = c? + cZ‘, Apc = [(Peg — per) + (Pec — pe)] e C, o consumo pessoal, € igual

a(v +s()e
A expressdo obtida em (11) indica, de forma reduzida, a demanda agregada.

GASTO, RENDA E PRODUTO

Uma das preocupagdes bdsicas da teoria da Demanda Efetiva consiste na demons-
tracdo daexisténcia de uma relagdo causal unilateral entre gasto e renda. “O nivel agregado
de um tipo qualquer de dispéndio decorre de um conjunto de decisGes independentes
tomadas pelas unidades econdmicas que nfo guardam relagdo necessdria com o nivel de
renda. Em conseqiiéncia, o montante deste dispéndio também resultard, em principio,
independente do nivel prévio de renda. Logo, uma vez que a identidade entre renda e
dispéndio agregados deve necessariamente ser mantida em qualquer periodo de tempo,
conclui-se que, a nivel agregado, o dispéndio determina a renda e nfo o contrério.”?

Exposta de forma rigorosa, esta ¢ a verso de Possas e Baltar para a determinag¢do
da renda através do gasto a despeito de sua “necessdria” identidade. Na verdade, o que é
liquido e certo € o fato de que renda e despesa sdo sempre idénticos, resultantes do ato
de compra e venda de mercadorias: a toda compra (D — M) corresponde uma venda
(M — D) dentro do mesmo ato de troca. Assim, em termos dos grandes agregados da
contabilidade nacional, a renda é sempre idéntica 4 despesa, de forma que uma é a contra-
partida da outra: automaticamente, ao se determinar a despesa determina-se simulta-
neamente a renda. Teoricamente, ambos os agregados pertencem a 6rbita da circulagdo
de mercadorias e constituem faces distintas do mesmo ato de comprar e vender.

De um modo geral, a teoria da Demanda Efetiva toma a relagio entre renda e
despesa como uma relagdo unilateral de causalidade postulando que uma vez determinada
a renda pelo gasto, determinou-se, implicitamente, o nivel de emprego e produgdo.
Esta, no entanto, é a questdo central, ou seja, de saber em que medida, uma vez defi-

2 Possas, M. L. & Baltar, P. E., Demanda Efetiva e Dinamica em Kalecki, Campinas, 1979, p. 8,
mimeo.
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nidos os agregados de renda e despesa, conseguimos determinar o nivel de emprego
e produgdo.

Chamemos a renda de Y, a despesa de G e o produto de O. Assim Y = G, ao
passo que O pode ser, em principio, menor, igual ou maior do que Y e G. No caso, se
0<Y = G, teremos subprodugdo, se O >Y = G, superprodugdo e O =Y = G uma

- situagdo de equilibrio. Na realidade, os esquemas de reprodugdo, em Marx, nada mais sdo
do que uma demonstragdo das possibilidades de equilibrio e desequilfbrio da economia
capitalista. Implicitamente, estd subentendido que a esfera da produg¢do determina de
uma forma relativamente independente o nivel e o valor da produgdo que pode ou ndo
encontrar mercado. Isso nfo passa na verdade da reafirmagfo da famosa passagem do
Livro 11l de O Capital, capitulo XV, onde Marx afirma que “nfo sdo idénticas as condi-
¢Oes de produgdo e de realizagdo da mais-valia que diferem no espago ¢ no tempo bem
como logicamente””.

O pressuposto tdcito ou explicito da teoria da Demanda Efetiva € que, uma vez
determinada a renda pelo gasto, temos implicitamente a determinagdo do nivel de em-
prego e de produto, o que implica a negag¢ao l6gica de sua pretendida independéncia
relativa. E nessa dire¢do que, coerentemente, alguns partidérios do principio da Demanda
Efetiva tém apontado. Possas e Baltar, por exemplo, ao discutirem a diferenca entre
produgdo e circulagdo, postulam que “‘embora ambas sejam duas faces insepardveis do
mesmo processo, do ponto de vista da geragfo de renda ou poder aquisitivo é a realiza-
¢4, em Gltima anilise, o elemento determinante”.

A afirmativa acima contém questdes discutiveis. A primeira € a de que produgdo

e circulagdo sdo faces insepardveis do mesmo processo, ji que, segundo Marx, elas sdo
ndo somente analiticamente separdveis como também diferencidveis em sua ocorréncia
empirica no espago e no tempo. Quanto a essa questdo, Conceigdo Tavares adverte que
uma das afirmages que tém dado lugar a confusdo é que “‘a ‘mais-valia’ s6 pode ser
‘gerada na ‘6rbita da produc¢do’ e s6 pode ser realizada na ‘orbita da circulagdo’. Que
significa isso? Significa, por acaso, que na produgdo capitalista, primeiro se gera a mais-
valia e depois esta se converte em lucro, como alguns ingénuos ou sofisticados exercicios
de transformacdo de ‘valor’ em ‘pregos’ ddo a entender? Ndo. Significa, apenas, que
embora se possa decompor abstratamente ( . . . ) a produgdo capitalista em varias ‘Orbitas’ |
(...) na realidade este é o primeiro modo de produg¢do em que estdo juntas (concre-
tamente insepariveis) a produgio de mercadorias, a circulagdo de mercadorias ¢ a
circulagdo de dinheiro. As 6rbitas s6 sfo ‘separadas’ para serem ‘refeitas’, para entender
que o lucro e o capital s3o fendmenos globais que ndo passam sem nenhuma delas™.*

O argumento, a bem da verdade, ndo consegue demonstrar 0 essencial, isto €, que
a 6rbita da produgdo é concretamente inseparavel da 6rbita da circulagdo. Na realidade,

3 Ibidem, p. 8.
4 Tavares, M. C., Ciclo e Crise — O movimento recente da industrializacdo brasileira, Rio de Janeiro,
1978, p. 45. Tese apresentada & Faculdade de Economia da UFRJ.
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a separagdo das 6rbitas nfo € apenas um recurso analitico, mas uma evidéncia concreta
do capital. Como sugere o proprio Marx, a érbita da produgdo separa-se da circulagio
eventualmente no espago e sistematicamente no tempo. Entre o inicio da producdo e
a entrega da mercadoria pronta e acabada, temos o tempo de produgdo, que, adicionado
ao tempo de circulagdo, determina o tempo de rotagdo da mercadoria e do capital.
Nesse sentido, o tempo de rotagdo do capital € a distincia que separa concretamente
a Orbita da produgdo da 6rbita da circulagdo.’

Em vista disso, Possas e Baltar nfo podem senfo dizer que ““de acordo com a
propria concepgdo de valor e mais-valia como categorias sociais, nfo tem sentido isolar
0 processo de sua produgfo da correspondente realizagdo, jd que eles tém de ser neces-
sariamente sancionados pelo conjunto da econorriia; caso contrdrio, a rigor, sequer terdo
sido produzidos. Nesta circunstincia, o trabalhador submetido ao processo de produc¢do
c nitalista nfo se distinguiria do trabalhador doméstico que presta servicos pessoais ao
pa t80”.% Possas e Baltar tém, evidentemente, razdo ao afirmar que a produggo tem de
ser necessarigmente sancionada pelo conjunto da economia. No entanto, a separacgio
concreta entre produgio e circulagdo leva 2 existéncia relativamente independente de um
produto que pode ou ndo ser sancionado pelo conjunto da economia. Se ndo o for,
teremos crise e perturbagdes que afetardo de forma especifica tanto a produc¢do quanto
a circulacdo.

Nestes termos, podemos afirmar que a determina¢do da renda via gasto inclui
também a determinagdo de um produto realizado (O’) que se diferencia da produgdo
“normal” (0). Temos entdo que O = O’ de forma que O’ = Y = G. A diferenga (O — O’)
¢ fruto da manifestagdo de dois fatores quantificdveis. O primeiro € mais importante para a
presente discussdo resulta do fato de que o produto normal inclui mercadorias encalhadas
(estoque indesejado). Em nosso esquema (equagdo 10), a magnitude desse estoque teria
por limite Am <(M — m), que representa a formagdo total de estoque na economia.
Assim, negligenciando momentaneamente o termo Ap da equagdo (10), podemos escre-
ver: O’ =0— Am. Am maior do que zero implica que O > O, isto é, observa-se a
acumulagdo indesejada de estoques de mercadorias nfo vendidas. Am menor do que zero
acarreta O < O, isto €, a produgfo normal é inferior ao produto realizado, o que indica
um processo de redugdo de estoques.

A produgdo normal diferencia-se também do produto realizado pelo fato de que os
precos que ponderam este Gltimo representam os pregos efetivamente praticados na
realizagdo do produto, ao passo que, na produgdo normal, os pregos s3o “ideais”’. Em
Marx, estes pregos podem ser ilustrados pelo conceito de prego de produggo.” Em termos
puramente abstratos, o conceito de valor pode muito bem ilustrar a idéia de “prego

5 Analiticamente essa separagdo inexiste na produgdo de servigos, na medida em que o processo de
produgdo e o processo de circulagio coexistem, neste caso, num mesmo ponto do espago e do tempo.

6 Possas e Baltar, p. 40.

7 Diz Tavares: “A passagem de valores a pregos é (um) exercicio 1gico, para demonstrar como se
distribui o capital em vdrias rbitas e como se consegue chegar ao conceito da taxa média de lucro”

76



ideai”, 0 que traria para o produto realizado “valores transacionais™ situados abaixo ou
acima do walor. De qualquer forma, do ponto de vista da discussfo que nos interessa,
vamos supor que os pre¢os relativos ndo se alteram na medida em que se transmutam da
forma de pregos ideais para a forma concreta de pregos de mercado. Por isso, para efeito
da discussdo que se segue, a variagdo indesejada de estoques constitui a Ginica diferenca
entre Oe O, '

Por enquanto, mesmo se aceitando que o gasto é a varidvel determinante da renda e
do produto realizado, ndo avangamos além do estabelecimento de relagdes de identidade:
a contrapartida da compra (gasto) é a venda (renda) o que implica a existéncia de
uma mercadoria transacionada (produto realizado). Resta demonstrar o principal, ou
seja, saber como o gasto determina a ‘“‘produ¢do normal’, ou, em outras palavras,
demonstrar como opera o principio da demanda efetiva no sentido da determinacfo do
nivel de produgdo e de emprego.

Segundo Possas e Baltar, ‘‘a condi¢@o prévia de validade do principio da demanda
efetiva aplicado 4 determinagdo do nivel do produto real est4 associada com a elasticidade
da produg¢do em relagdo & demanda. Isto significa que, existindo capacidade ociosa, uma
variagdo na demanda efetiva pode conduzir a uma modificagdo no mesmo sentido,
embora ndo necessariamente de forma exclusiva, na produgdo real, através da variagdo
do grau de utilizagdo da capacidade produtiva”.® Esta é a formulagdo basica e cabe
ressaltar a afirmag¢fo “modifica¢do no mesmo sentido”, de Possas e Baltar. Reconhece-se
aqui implicitamente que o principio da Demanda Efetiva ndo determina o nivel de
produgdo, mas apenas a direcdo em que ele deve variar. Colocada nestes termos, a hip6-
tese da capacidade ociosa torna-se desnecessdria, o que permite a Possas e Baltar suspen-
dé-la: “Embora esta seja a forma mais freqiiente de apresentar o principio da Demanda
Efetiva, cabe notar que ela o restringe a um marco estitico, ao supor constante a capa-
cidade produtiva. Pode e deve, portanto, ser estendida a acep¢do deste conceito de forma
a incorporar ampliagdes da capacidade produtiva subseqiientes a um aumento inicial
da demanda ( . ..)”.° Umavez que o tempo de rotagio das atividades do Departamento I,
ligadas & ampliagfo da capacidade produtiva, supera, via de regra, o curto prazo, o prin-
cipio de determinagdo da produgdo via gasto torna-se suficientemente eldstico para
admitir o contrdrio, isto ¢, que a médio e longo prazo a produgdo ajuda a determinar o
nivel do gasto. Isto porque a acumula¢do é a um s6 tempo pressuposto da produg¢do como
da realizagfo, de forma que a médio e longo prazo cafmos no circulo vicioso da acumu-
lagdo que gera e viabiliza nova acumulagdo, e assim por diante.

Temos, assim, de voltar ao curto prazo e supor ndo s6 a existéncia de capacidade

(Ibidem, p. 47). A despeito de concordarmos com essa afirmativa, acreditamos que o conceito de prego
de produgdo ndo € um mero exercicio lgico e sim o reflexo de um dado concreto que se expressa
através do prego de oferta real de cada empresa. Tal prego é influenciado pela estrutura de custos e
pelo grau de concorréncia.

8 Possas e Baltar, p. 10.

9 Ibidem,p. 10.

77



ociosa como também a da ndo variagdo de estoques na forma em que estabelece Kalecki:
“Nfo levaremos em conta o problema da possivel acumulag¢io de estoques de bens ndo-
vendidos, considerando-o um fendmeno passageiro”.!® Portanto, as duas hipoteses
fundamentais para a operagdo do principio da Demanda Efetiva sfo a existéncia de uma
certa capacidade ociosa, aliada 3 ndo-variagdo de estoques de bens ndo-vendidos. Temos
entio que Am = zero e O = O’, ou seja, o nivel de produgdo acaba por se igualar ao
produto realizado.

As conseqiiéncias desta suposi¢do sfo verdadeiramente sérias e consistem, nada mais
nada menos, na propria negagdo do conceito de equilibrio e o seu contrdrio, o desequi-
librio. E para onde caminham, por exemplo, Possas e Baltar, que afirmam: “A nogdo
convencional de gasto autdnomo estd ( . . . ) referida ao fato de o mesmo ndo ser fun¢do
do nivel de renda, o que dd margem 3 introdugfo da discutivel idéia do surgimento de
uma brecha (gap) crescente entre consumo e produgdo ‘potencial’ (. ..) com todas as
implicagSes que poderiam de algum modo estar relacionados as teses subconsumistas”. "
Este também é o argumento de Tavares e Belluzzo. Segundo eles, o principio da Demanda
Efetiva em sua forma vulgarizada, “‘exprimiria a idéia, bastante simples, de que o capita-
lismo apresenta uma tendéncia permanente 3 insuficiéncia dos gastos de investimento,
causada por um ‘estreitamento’ das oportunidades de investir”.'? De acordo com a
interpretagdio desses autores, Keynes acreditava que a indaga¢fo central “diz respeito 4
influéncia que uma flutuagdo do investimento terd sobre a procura da produgdo como
um todo e, conseqiientemente, na escala da produgdo e do emprego”.'®> “Ndo se trata
de investigar qual o montante de investimento necessirio para ‘ajustar’ a Demanda
Efetiva a oferta global.”**

Na verdade, Tavares e Belluzzo, ao negarem a possibilidade de existéncia de uma
renda potencial que se diferencia da Demanda Efetiva, negam peremptoriamente a possi-
bilidade de existéncia de um produto ‘‘potencial” diferente do produto realizado
(O # 0). De resto, acreditam que o gasto determina (inclusive em termos quantitativos)
o nivel de produgdo, suprimindo-se assim, por hipdtese, a possibilidade de desequilibrio
entre producio e demanda.

Na realidade, a critica normalmente feita is teses subconsumistas peca pela sua
unilateralidade num contexto capitalista onde as possibilidades de desequilibrio sdo
inameras, conforme Marx sugere em seus esquemas de reprodugfo.’® A teoria da

10 Kalecki, M., “As equagdes marxistas de reproducdo e a economia moderna”, in Crescimento e
Ciclo das Economias Capitalistas, Editora HUCITEC, 1977, p. 2.

11 Possas e Baltar, p. 3.

12 Tavares, M. C. e Belluzzo, L. G., “Ainda a Controvérsia sobre a Demanda Efetiva: uma pequena
intervengio”, Revista de Economia Polftica, vol. I, n% 3, p. 108.

1B Jbidem, p. 109.

14 Ibidem,p. 109.

15 A bem da verdade, vidrios autores (Tugan, Luxemburgo, Hilferding e outros) demonstraram a crise
do capitalismo através de manipulagdes arbitririas dos esquemas de reprodugio. Ndo observaram o
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‘Demanda Efetiva em uma versfo mais rigorosa, tal como a apresentada pelos autores
acima citados, acaba por suprimir as dificuldades teéricas (isto é, explicar as causas de
0 # 0’) por hipdtese, na medida em que supde que a Demanda Efetiva determina lite-
ralmente o nivel de produgdo.

Entretanto, a critica a teoria da Demanda Efetiva tem de ser colocada nos seus
proprios termos, a partir de suas hipoteses bésicas, isto ¢, a ndo-existéncia de uma
vatiagdo de estoques indesejados (Am = zero) e a existéncia de capacidade ociosa na
utiliza¢do do capital fixo.

Consideremos primeiro a hipotese da capacidade ociosa. Implicitamente, a sua
necessidade explica-se pelo lapso de tempo na formagdo de nova capacidade produtiva
ou, mais precisamente, pelo tempo médio de rotagio das atividades do Departamento I
(producgdo de equipamentos e mdquinas, construgdo de instalagBes, etc.) voltadas para a
produgdo de capital fixo em geral. Na medida em que, na pritica cotidiana das economias,
este tempo médio é relativamente alto, a hipdtese da existéncia de capacidade ociosa
atua como uma espécie de “salva¢o da pétria” para a aproximacgdo concreta do momento
da produgdo (o que inclui normalmente a formagdo de nova capacidade produtiva) ao
momento da circulagfo.

A outra hipotese (Am — zero) atua na mesma dire¢do: para que o fendmeno da
variagdo de estoques seja negligencidvel, hd que se supor uma certa proximidade no tempo
entre produg¢io e realiza¢do, o que implica supor um tempo de rotagdo virtualmente
nulo. Nestas condi¢Ges, a corre¢do do nivel de producdo em fun¢do da Demanda Efetiva
faz-se mais rapidamente, de forma a minimizar a magnitude e o efeito de uma variagio
(ou formagao) de estoques indesejados.

Em outras palavras, o ponto que estamos querendo demonstrar é que a teoria da
Demanda Efetiva, ao postular a hipotese da capacidade ociosa e a da ndo formagdo de
estoques indesejados desconsiderou, nada mais nada menos, que o principal conceito
do Livro II, ou seja, a idéia do tempo de rotagdo. As conseqiiéncias teéricas dessa
supressdo s3o bastante sérias e poderiam ser sintetizadas em dois pontos principais.

O primeiro consiste no fato de que ao suprimir (ou negligenciar) o conceito, a
teoria da Demanda Efetiva descaracterizou a nogdo de anarquia da produgdo que nasce
exatamente da defasagem temporal entre o ato de produzir e o ato de vender. Com isto,
acabou por suprimir também uma das manifesta¢Bes mais concretas desta anarquia, que
¢ a extrema oscilagdo dos estoques de mercadorias. O segundo ponto, igualmente
importante, resulta do fato de que, ao abandonar o conceito de tempo de rotagdo, a
Demanda Efetiva dificultou a constru¢fo de uma teoria que explicasse de forma rigorosa
a existéncia de uma periodicidade ciclica da dinimica de evolu¢do do capitalismo.'®

fato de que o locus tedrico do Livro II reside justamente na distingdo concreta entre produgio e
realiza¢do, o que inclui a no¢do de produto a ser realizado. Nesses termos, as possibilidades de dese-
quilibrio apreendidas pelos esquemas sdo inimeras.

16 Fssa distingdo entre a problemdtica tedrica da determinagdo da periodicidade ciclica, de um lado, e,
do ciclo e a crise, do outro, foi brilhantemente proposta, acreditamos que pela primeira vez, por
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O resultado € que, para estudar este tipo de problema, a Demanda Efetiva, em suas varias
concepgbes, ndo distinguiu adequadamente o entendimento tedrico da dindmica ciclica
do estudo da *‘tendéncia” do capitalismo. Ademais, langou mao de certo tipo de cons-
trugdo teorica (por exemplo, a defasagem entre “‘encomendas” e “entregas”, de Kalecki)
que parece querer reintroduzir na andlise a idéia do tempo de rotagdo anteriormente
suprimida.

ELEMENTOS PARA UMA TEORIA DA DINAMICA CICLICA

O nivel de produgdo (ou nivel de atividade) ndo é um componente puramente
passivo do nivel de demanda agregada, tal como pretende estabelecer a teoria da
Demanda Efetiva.

Retomemos a expressdo (10), que representa a oferta agregada:

O - Ap — Am

onde O é o nivel de produ¢do normal, Ap a variagdo do estoque de mercadorias inaca-
badas e Am a variagdo do estoque de mercadorias acabadas. Se Ap + Am ¢ positivo, o
nivel de produ¢do € maior que o nivel de oferta agregada, ao passo que se Ap + Am ¢é
negativo temos, inversamente, um nivel de atividade inferior 3 oferta agregada. Contra-
pondo 4 expressdo (10) a expressdo de demanda agregada (11) temos:

O—-Ap —Am =¢* + Apc + C

que representa uma identidiade € nfo uma relagio de determinagdo.
Suponhamos, num momento inicial t, a inexisténcia de variagdo de estoques, isto
¢, que Ap = O e AM = O. Neste caso, terfamos:

Ot = th + Apct + Ct

de forma que o nivel de atividade se apresenta igual ao nivel de demanda agregada.

Vamos supor que, por qualquer motivo (por exemplo, escassez de oferta e alta de
precos, tornando lucrativo o investimento), comegassem atividades de longo periodo de
maturagdo, isto é, de rotagdo do capital excessivamente longa. Isto pode acontecer, por
exemplo, no setor agricola (reflorestamento, plantio de lavouras permanentes), na cons-
trugdo civil lev. (construgdo residencial e comercial) ou pesada (construgio de estradas,
usinas hidrelétricas e outras), ou mesmo no setor industrial produtor de miquinas e
equipamentos. Todas estas atividades caracterizam-se pelo tempo de rotagio excessiva-
mente longo (via de regra sempre superior a um ano), o que acarreta, para um segundo
momento t + 1, o aumento, por um lado, do nivel de atividade (O4*1 > 0y) e por outro,
o aparecimento de estoques de mercadorias inacabadas, isto é, Ap > O. Continuemos
a supor (para simplificar) que Am = O.

Possas e Baltar. vAté entdo tal distingdo aparecia um tanto desajeitada em formulagdo do tipo ““ciclo
puro” e “tendéncia”.
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Neste caso, no momento t + 1, o nivel de atividade aumentaria, embora pouco
refletido no aumento da oferta agregada. No entanto, o aumento do nivel de atividade
aqueceria a demanda, tendo em vista, especialmente, o aumento do capital circulante
{(matérias-primas) e dos saldrios. O aumento da massa de saldrios resultante do aumento
do nivel de atividade traduzir-se-ia em aumento do consumo pessoal C;,, > C;. Da
mesma forma, o aumento do consumo de matérias-primas e produtos intermedidrios
resultaria num nivel cy,; > ¢4 Teriamos entdo um aquecimento da demanda deter-
minado pelo aumento do nivel de atividade, que poderia levar a uma insuficiéncia de

, oferta:

Ot+p — Ap<ci+p + Ape + G+

A curtissimo prazo, este desequilfbrio poderia ser suprimido pela redug¢do do nivel
de estoques normais de matérias-primas e bens de consumo. Assim:

Ot+1 — Ap—Am = ¢+ + Apey + Ci+y

sendoAp > O e Am < O.

Esgotados os estoques, as empresas partiriam para o aumento da produgdo e apro-
veitamento de capacidade ociosa nos departamentos produtores de bens de consumo
e produtos intermedidrios. Nestes termos, num momento t + 2, terfamos um novo
nivel de atividade Ot.y > O, que, a despeito de representar um aumento liquido da
oferta agregada, traria um novo aumento da demanda agregada (consumo pessoal e
consumo de matérias-primas e produtos intermedidrios). Neste caso, cy.2 > i €
Ci4+2 > Ct41 e chegariamos a um novo desequilibrio, onde a demanda tende nova-
mente a superar a oferta:

Ot+2 — Ap < ¢pyp + Ape + Ciya

Este momento representaria, em termos da andlise cldssica de Marx, um momento
relativo de “auge”, que, dependendo de seu peso ¢ magnitude, pode levar a uma alta
generalizada dos precos dos bens de consumo essenciais, das matérias-primas, dos '
produtos intermedidrios e dos saldrios: “(...) na sociedade capitalista, onde o senso
social s6 se impde depois do fato consumado, podem ocorrer e ocorrem necessariamente
grandes perturbag¢bes. H4 a pressdo sobre o mercado financeiro e, em sentido contrério,
as facilidades que fazem aparecer em massa (determinados) empreendimentos (...)
gera-se a pressdo porque € necessdrio, continuamente e durante longo prazo, adianta-
mento de capital-dinheiro em grande escala ( . . . ). Além disso, hé press3o sobre o capital
produtivo disponivel na sociedade. Retirando-se constantemente do mercado elementos
do capital produtivo e langando-se em troca no mercado apenas um equivalente em
dinheiro, aumenta a procura solvente, que por sua vez ndo acresce a oferta de qualquer
elemento. Dai, elevaram-se os pregos tanto dos meios de subsisténcia c'luanto das matérias
de producdo. E nessas ocasides especula-se bastante, ocorrendo grandes transferéncias de
capital (...). Aumenta a procura de bens de consumo ao mesmo tempo que sobem os
saldrios. Nos ramos industriais em que a produ¢do pode aumentar rapidamente (a manu-
fatura propriamente dita, a mineragao, etc.), a eleva¢do dos pregos causa expansdo imedia-
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ta, pouco depois seguida de descalabro”.!” “O aumento destas atividades absorve o
exército industrial de reserva, cuja pressdo avilta os saldrios. Isto dura até que o inevitdvel
craque libera o exército industrial de reserva e os saldrios caem de novo ao minimo e
mesmo abaixo.”!?

Na realidade, o inevitivel cragie ocorre porque, em determinado momento o
estoque de mercadorias inacabadas transforma-se em mercadorias concluidas, liberando
méquinas, equipamentos, instalagSes, construgdes, edificios ou mesmo produtos agricolas.
Com isso, aumenta-se a oferta agregada, sem mudan¢a do nivel de-atividade. E claro
que, nestas condi¢Oes, aparece uma tendéncia abrupta 4 superprodugdo, que deverd
ocorrer no momento t + 3:

Ot.3 — Op > cry3 + Ape + Ciu3

onde Ap < O, ou seja, observa-se uma reducdo liquida do estoque de mercadorias inaca-
badas.

A superprodugdo leva i formagio de um estoque de mercadorias invendaveis,
Am > O, além de acarretar a curto prazo uma redugio do nivel de produgdo. Assim,
num momento t + 4, temos O; .4 < O¢.3, 0 que deverd produzir uma queda no consu-
mo final e de bens intermedidrios:

ctes < cta3 € Ciag < Cius
ouseja: Otyq — Ap — Am = ctug + Apc + Ci g
onde Ap < O e Am > O

A dinamica ciclica, aqui determinada pelo tempo de rotagdo do capital circulante,
pode ser entendida como uma resultante direta da defasagem temporal entre produgdo
e circulagdo. Nesse sentido, na medida em que os empreendimentos de longa rotagdo se
diferenciam entre si tanto em sua fungfo na produgio quanto na prépria magnitude
da rotagdo, é correto pensar-se em vdrios tipos de periodicidades ciclicas, incluindo,
também, a existéncia de um ciclo dentro de outro.®

E por isso que, tendo em vista esta multiplicidade, é importante que analisemos
pormenorizadamente uma forma particular de dindmnica ciclica, qual seja, aquela produ-
zida pelo Departamento I especializado na produ¢io de miquinas e equipamentos e a
rotagdo do capital fixo, tema que trataremos a seguir.

17 Marx, K., O Capital, Civilizagdo Brasileira, 1977, Livro Segundo, p. 335-336.

18 Ibidem, p. 336.

19 Da forma, por exemplo, sugerida por Alvin Hansen em seu Polftica Fiscal y Ciclo Econémico, onde
identifica o ciclo da construcdo civil (duragio média de 17 anos) permeando o ciclo normal da indis-
tria de transformacdo (duragdo média de 9 anos).
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A rotagdo do capital fixo e a dindmica ciclica

Segundo Marx,? o equilibrio na reprodugio simples exige ndo apenas a igualdade
interdepartamental cjy = vj + Sy como também a igualdade entre o valor da depreciagio
do capital fixo (c*¢) e a reposigdo efetiva de capial fixo (cE¢). Grosso modo, o valor da
depreciagio do capital fixo pode representar uma propor¢do aproximadamente constante
do estoque de capital fixo total (Pcg). Assim, chamando tal proporgdo de 7, teremos que

2 =7vPg onde 0<7y<l1

Por outro lado, a reposigdo efetiva do capital fixo dificilmente seria uma magnitude
constante em relagio ao estoque de capital fixo total, tendo em vista a propria anarquia
da produgo sob o capitalismo, que determina oscilagSes violentas e abruptas da taxa
de acumulagdo. Por isso, esta propor¢do, que chamaremos de a, é extremamente varidvel,
o que resulta numa grande instabilidade da reposi¢fo efetiva de capital fixo:

cEr=aPcs onde 0<a<1
0 equilibrio da reprodugdo simples indicaria que c?s = cEy, ou seja, que

¥y Pcg =aPe ou v=a

Dada a instabilidade de a, esta igualdade dificilmente ocorre e, como o préprio Marx
observou; o problema consistiria no seguinte: “a magnitude da parte que se extingue do
capital fixo (...) a ser substituida materialmente muda de um ano para outro. Se ¢
muito grande num ano (acima da mortalidade média, como nos seres humanos) serd
seguramente menor no ano seguinte ( . . . ). Por conseguinte, a produgdo global dos meios
de produgdo teria num caso de aumentar e, no outro, de diminuir. S6 se pode remediar
isso por meio de continua superprodugdo relativa ( . . . ). Dessa maneira, a superprodugio
equivale a controle da sociedade sobre os meios materiais da propria reprodugdo.
Constitui, entretanto, fator de anarquia na sociedade capitalista™. >’

Por conseguinte, podemos intuir que, se por um lado, o comportamento de 7 €
estivel, a é, por seu termo, absolutamente instdvel, como sugere o proprio Marx. Na
Figura 1, terfamos um exemplo da instabilidade ciclica de , oscilando, periodo apos
periodo, acima e abaixo de 7.

Convém, portanto, fornecer uma explicagdo para a propria instabilidade de @ que
ultrapasse e v além de consideragBes genéricas do tipo “anarquia da produ¢do”. Em
outras palavras, temos de identificar os fatores concretos desta possivel instabilidade de
a, j& que o principio da rotagio do capital fixo constitui a forma cldssica de manifes-
tagfo da periodicidade ciclica do capitalismo.

Na realidade, a razfo para a instabilidade de « estd precisamente na distancia que
separa a decisfo de repor o capital fixo (ou mesmo de expandir o capital fixo no caso de

2 Marx, K., op. cit., cap. XX,
21 Jbidem, p. 499.
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reprodugdo ampliada) e a incorporagdo fisica efetiva das novas mdquinas e equipamentos
ao processo produtivo. Ou seja, aquilo que Kalecki chama de defasagem entre enco-
mendas e entregas, em Marx aparece, nada mais, nada menos, como o tempo de rotagio
do capital circulante, da produgdo de méquinas e equipamentos. E este lapso de tempo
que introduz uma relagfo andrquica e contraditéria entre a reposi¢do e o valor transferido
do capital fixo.

Nestas condi¢Ges, a forma do ciclo seria um caso especial do caso geral acima
esbogado. A ativagio do Dy poderia se dar pelo aumento abrupto das encomendas de
mdquinas e equipamentos. Isso, por si s6, determinaria um nivel de atividade O;,; >
> Ot que por sua vez incrementaria a demanda de produtos intermedidrios (cy.1 > c;)
e de bens de consumo final (Ct.1 > C,). Isso produziria um novo aumento do nivel de
atividade para satisfazer o aquecimento da demanda (O, > O¢,1), que traria um novo
aumento da demanda de produtos intermedidrios (¢c¢,p > Ct4+1) € de bens de consumo
(Ces2 > Cra1). :

Concluidas e instaladas as novas mdquinas e equipamentos, temos uma desativagfo
relativa do Dy, o que trard uma queda na demanda (produtos intermedidrios e bens de
consumo) e, conseqiientemente, uma superprodugdo relativa. Do momento tat + 2,
temos provavelmente @ > ye nomomentot +3 e t+ 4, a < 7.

Como observa o proprio Marx, esta andlise da reposigdo do capital fixo mostra que
o entendimento teérico da periodicidade ciclica das crises pode ser perseguido sem que
se introduza a no¢do de reproducgfo ampliada do capital: “E contundente esse exemplo
do capital fixo, dentro do quadro da reprodugfo em escala, invaridvel. Uma das razoes
prediletas dos economistas para explicaf as crises ¢ a desproporgao entre a produ¢do
do capital e a do capital circulante. Entretanto, constitui novidade para eles que essa
despropor¢do possa e deva aparecer, havendo simples conservagdo do capital fixo, ou
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quando se supde produgdo normal ideal, com reprodugio simples do capital que estd
funcionando”.??

Com efeito, a confusfo da discussdo que nfo distingue a separa¢do tedrica da
dindmica ciclica e da tendéncia pode ser desfeita ao abandonarmos os pressupostos da
Demanda Efetiva e reintroduzirmos os conceitos do Livro II (tempo de rotagdo do
capital circulante e fixo). Assim, partimos para um esquema analitico, nfo s6 mais simples
(ndo precisamos recorrer a uma equagdo de investimentos),® como mais rigoroso.

O esquema proposto, no entanto, é compativel com a anlise da reprodu¢do am-
pliada, onde podemos alcangar resultados semelhantes aos da andlise de Kalecki, especial-
mente no que se refere ao “‘cetismo”, de extragdo kaleckiana, em relagdo as proprias
possibilidades da reprodug¢do ampliada.

E

Retomemos a equagio ot = —*

PCft

Tomando-se o logaritmo e derivadas, encontramos as varidveis acima expressas na
forma de taxas de crescimento:

’
a'y = By — Pegy
!
cE't ¢ a taxa de variagdo da reposi¢do de capital no momento t que estd diretamente
influenciada pela taxa de acumula¢o do estoque de capital fixo no passado. Chamemos

este ponto no passado de t — 1. Assim cE = Pclft — 1 de forma que, substituindo
cE t na equacdo acima, teremos:

a'y = Pc'g_1 — Pc'g

Ou seja, a taxa de variagdo de & no momento t é igual & diferenca entre a taxa de acumu-
lagao no momento t — 1 e a taxa de acumulaggo no momento t.

Se &'y = O temos necessariamente de igualar Pc'ft__l e Pc'sy, isto &, a taxa de
acumulagdo de capital fixo tem de ser constante ao longo do tempo, de forma a se evitar
a instabilidade de a, ou mais precisamente, a instabilidade na propria reprodugdo simples.
Por outro lado, se Pc'ri_7 < Pc'gy, ou seja, se no momento ¢ acelera-se a taxa de
acumulago, isso deverd acarretar @'y <O ou, em outras palavras, uma redugdo de o
com consequéncias negativas sobre o equilibrio da reprodugio simples. Assim, qualquer
tentativa de aceleragdo da acumulagdo enfrenta uma dificuldade especifica no préprio
equilibrio da reproducdo simples dentro do contexto da reproducdo ampliada.

Este, na verdade, ndo passa do mesmo resultado alcancado por Kalecki em sua
andlise do ciclo puro, o que o leva a um extremo pessimismo quanto as proprias possibi-
lidades da reprodu¢do ampliada. A diferenga é que ndo necessitamos, para essa demons-

B Marx, K., op. cit., p. 499.

B A determinagdo formal de uma equagdo de investimentos (mesmo uma equagdo simples como a
de Kalecki em seu modelo de ciclo de 1933) é verdadeiramente complexa, tendo em vista a multipli-
cidade de fatores que a influenciam. No fundo, ela requer uma completa e acabada teoria da acumu-
lagfio, daf o fracasso das teorias de investimento.

85



3

tragio, de nenhuma ‘“equagio do investimento”, com todos os problemas (inclusive
de determinagdo formal) dela decorrentes.

Mais que isso, todo o instrumental aqui utilizado (construido a partir do conceito
de rota¢do) é muito mais simples e operacional para a andlise dos ciclos concretos.

ABSTRACT

The central purpose of the article is to explore some consequences of the absence
of notion of turnover-time (or an equivalent) in the formulation of the theory of effec-
tive demand. It opens with an attempt to redefine the schemes of reproduction in
order to get expressions which can best support the relevant discussion. Then it goes on
to the examination of the assumptions the principle of effective demand requires to
operate and finally suggests the way the concepts developed in book Il of Capital might
be helpful to explain the cyclical fluctuations of capitalism.
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