Crescimento Econémico, Progresso Técnico e Distribui¢do de Renda : uma abordagem
pluralista

Capitulo 7 — O Modelo de Crescimento Harrod-Domar e seus desdobramentos.

7.1 Introducao.

A abordagem poés-keynesiana para o crescimento e distribui¢do de renda tem sua
origem com as contribui¢des seminais de Harrod (1939) e Domar (1946), as quais s@o uma
tentativa de extensdo para o longo-prazo dos resultados obtidos por John Maynard Keynes
em sua Teoria Geral do Emprego, do Juro e da Moeda. Como ¢ bem sabido, Keynes
anuncia o principio da demanda efetiva — segundo o qual a renda seria a variavel de ajuste
entre as decisdes de poupanga e investimento (cf. Amadeo, 1989) — num contexto em que o
estoque dos diferentes tipos de bens de capital ¢ dado (cf. Keynes, 1936, p.37). Coube a
Horrod e a Domar demonstrar a possibilidade de ocorréncia de uma situagao semelhante ao
“equilibrio com desemprego” de Keynes em um contexto no qual o estoque de capital

estivesse crescendo de forma continua ao longo do tempo.

O resultado fundamental do modelo Harrod-Domar ¢ que a obtencdo de uma
trajetoria de crescimento estavel com pleno-emprego da forca de trabalho ¢é possivel, mas
altamente improvavel. Dessa forma, as economias capitalistas deverdo, via de regra,
apresentar um crescimento irregular — alternando periodos de crescimento acelerado com

periodos de queda acentuada do nivel de atividade econdmica — e desemprego elevado.

A incompatibilidade desse resultado com a experiéncia histérica das economias
capitalistas desenvolvidas no periodo 1950-1973 levou autores pds-keynesianos como, por
exemplo, Nickolas Kaldor e Luigi Pasinetti a desenvolverem modelos em que a trajetoria
de crescimento de longo-prazo fosse estavel e caracterizada pelo pleno-emprego da forga de
trabalho. Para tanto foi necessario o desenvolvimento de uma nova teoria da distribuicao
funcional da renda, na qual a participacdo dos salarios e dos lucros na renda passa a ser a
variavel de ajuste entre as decisdes de poupanga e de investimento. A importancia dessa

nova teoria da distribuicdo de renda foi estabelecer um segundo mecanismo pelo qual o
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investimento pode determinar a poupanca ao invés de ser determinado pela mesma. Com
efeito, Keynes havia mostrado na Teoria Geral que um aumento exdgeno do investimento
iria gerar um aumento equivalente da poupanca através do efeito do multiplicador. Kaldor e
Pasinetti, por sua vez, mostraram que uma variagdo do investimento ira gerar sempre —
numa economia fechada e sem governo — uma variacdo equivalente na poupanca devido

aos efeitos daquela variacao sobre a distribui¢ao da renda entre salarios e lucros.

A extensio do “paradoxo da parcimonia” para o longo-prazo foi feito por Joan
Robinson (1962). No modelo de crescimento de Robinson um aumento da “propensdo a
poupar” ira resultar numa redu¢do da participacdo dos lucros na renda e, dado o grau de
utilizagdo da capacidade produtiva, numa redu¢do da taxa de lucro. Supondo que o
investimento depende diretamente da taxa de lucro, segue-se que como resultado do
aumento da propensdo a poupar havera uma redugdo da taxa de investimento. Daqui se
segue que, no longo-prazo, um aumento da propensdo a poupar sera seguido por uma

redu¢do da taxa de investimento e da propria taxa de poupanca.

Isso posto, o presente capitulo esta estruturado da seguinte forma. A segdo 7.2 esta
dedicada a apresentagdo do modelo Harrod-Domar. Na se¢do 7.3 apresentamos a
reformula¢do do modelo Harrod-Domar proposta por Kaldor (1956) e Pasinetti (1961-62).
A segdo 7.4 apresenta o modelo de crescimento de Robinson (1962). A se¢do 7.5 faz uma
breve recapitulagdo das conclusdes obtidas ao longo deste capitulo. As questdes para a

discussao estdo apresentadas na secao 7.6.

' O assim chamado “paradoxo da parcimdnia” foi estabelecido por Keynes na Teoria Geral. Esse paradoxo
estd relacionado com os efeitos macroeconémicos de um aumento da fracdo da renda que os individuos
desejam poupar. A idéia do paradoxo ¢ a seguinte. Um individuo tomado isoladamente pode aumentar a sua
poupanga se decidir aumentar a fragdo poupada da sua renda. Isso porque a renda do individuo é independente
da sua decisao de gasto. Contudo, a nivel macroeconémico a renda é determinada pelas decisdes de gasto de
todos os individuos. Sendo assim, se todos os individuos resolverem reduzir os seus gastos de consumo na
esperanga de, com isso, aumentar a sua poupanga, o efeito final serd uma redugio de tal magnitude na renda
dos individuos que a poupanga continuara exatamente igual ao que prevalecia antes da redugdo dos gastos de
consumo.
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7.2 O modelo de crescimento Harrod-Domar e a possibilidade de crescimento

equilibrado com desemprego.

A caracteristica central do assim chamado modelo Harrod-Domar de crescimento
consiste na determinacdo das condi¢des necessarias para a manutengdo do equilibrio entre
poupanca e investimento ao longo do tempo. A andlise de Keynes havia mostrado que a
manuten¢do do pleno-emprego e/ou plena-utilizacdo da capacidade produtiva exigia que os
empresarios estivessem dispostos a investir uma magnitude igual ao produto entre a

propensao a poupar da sociedade e o nivel de renda de pleno-emprego, ou seja :
I=sY (7.1)

Onde : s é a propensdo a poupar da renda disponivel, ¥ é o nivel de renda de pleno-

emprego.

Para que possamos entender a logica dessa argumentacdo, suponhamos que, num
determinado instante do tempo, os empresarios tenham, de fato, tomado decisdes de
investimento no montante dado por (7.1), e que estejam dispostos a manter indefinidamente
esse nivel de gastos de investimento. Sera que, em tais condigdes, essa economia ird operar

indefinidamente em pleno-emprego?

A resposta dada por Harrod e Domar ¢ ndo. Isso se deve a dupla-natureza do
investimento. Por um lado, o investimento ¢ um componente da demanda agregada. Como
tal contribui positivamente para a utilizagdo efetiva dos meios de produgdo existentes. Mas,
por outro lado, o fim ultimo do investimento ¢ aumentar a capacidade de producdo da
economia, ou seja, aumentar o nivel de renda de pleno-emprego. Dessa forma, o
investimento realizado em um instante determinado do tempo ird, mais cedo ou mais tarde,
maturar na forma de uma maior capacidade de produgdo. Sendo assim, para manter o
pleno-emprego ao longo do tempo ndo ¢ suficiente que, num dado momento, os
empresarios desejem realizar gastos de investimento na magnitude dada pela equagdo (7.1).

r 4 7. . . 2
Também ¢ necessario que eles estejam dispostos a aumentar esses gastos”.

2 Nas palavras de Domar: “Dado que o investimento no sistema Keynesiano ¢ apenas um instrumento de
geracdo de renda; o mesmo ndo leva em consideragdo o fato essencial, elementar e bem conhecido de que o
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Para demonstrar a validade dessa afirmac¢do, defina-se ¢ como sendo igual a
produtividade social do investimento, ou seja, o acréscimo no produto potencial da
economia que resulta da realizacdo de um determinado volume de investimento. Temos,

entdo, que :
Y=ol (7.2)

Sabemos que, com base no principio da demanda efetiva, o nivel de renda e de
producdo de equilibrio numa economia fechada e sem governo, ¢ determinado pelo

mecanismo do multiplicador Keynesiano, ou seja :

=11 @73
S

Consideremos, agora, que o ponto de partida da economia ¢ uma situagdo de plena-

utilizacdo da capacidade produtiva, ou seja :
Y=Y (7.4)

Diferenciando (7.4) com respeito ao tempo e substituindo (7.2) e (7.3) na equacao

resultante, obtemos :
1

—=o5 (7.5

7 (7.5)

A equagdo (7.5) apresenta a faxa na qual o investimento deve crescer para que
demanda agregada cres¢a no mesmo ritmo que a capacidade produtiva, de forma a manter
a plena-utiliza¢do da capacidade produtiva ao longo do tempo. Em outras palavras, se o
investimento estiver crescendo a uma taxa igual a os, entdo a demanda agregada criada
pelo processo do multiplicador do investimento ird acompanhar o crescimento da

capacidade produtiva que resulta das decisdes de investimento tomadas pelos empresarios.

investimento também aumenta a capacidade produtiva. Essa natureza dual do investimento torna a
determinagdo da taxa de crescimento de equilibrio mais facil do ponto de vista do investimento : se ¢ verdade
que o investimento gera capacidade produtiva e renda, entdo ele proporciona os dois lados da equacdo cuja
solugdo determina a taxa de crescimento de equilibrio” (1946, p.46).
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Dessa forma, a oferta e a demanda agregada estardo se expandindo exatamente no mesmo

ritmo e a plena-utilizagdo da capacidade produtiva podera ser sustentada indefinidamente.

Devemos, contudo, ter muito cuidado com a interpretagdo da equagdo (7.5). Com
efeito, essa equacdo ndo diz que o investimento ira crescer necessariamente a uma taxa
igual a os. Na verdade, o modelo Harrod-Domar ndo estabelece nenhum mecanismo que
garanta o atendimente automatico da equagao (7.5). Esta equag@o deve ser entendida, ndo
como uma equagdo que apresenta a determinagdo da taxa de crescimento do investimento;
mas como uma condi¢do que, se atendida, assegura a permanéncia de uma situagdo de

plena-utilizag¢ao da capacidade produtiva.

Essa observacao ¢ consequéncia da propria autonomia da decisd@o de investimento
no ambito da teoria keynesiana. De fato, uma das caracteristicas essenciais da teoria
keynesiana do investimento € a autonomia da decisdo de investimento em capital fixo com
relagdo a qualquer outra variavel economica. O investimento depende fundamentalmente
das expectativas dos empresarios a respeito da rentabilidade do equipamento de capital ao
longo da sua vida util. Essas expectativas sdo, em larga medida, independentes da situacao
prevalecente na economia no momento em que os empresarios estdo tomando as suas
decisdes de investimento. Isso se deve a propria durabilidade (longa) do equipamento de
capital. A viabilidade ou n3o de um projeto de investimento® depende de expectativas a
respeito dos lucros que poderdo ser obtidos com esse equipamento. Em fungao da propria
durabilidade do equipamento de capital, essas expectativas irdo envolver previsdes sobre
lucros a serem obtidos em um futuro muito distante. Como o ambiente econdmico esta em
continua mudanca, segue-se que os lucros efetivamente obtidos com o esse equipamento de

capital ndo so terdo pouca relagdo com as expectativas iniciais, bem como com os lucros

? O critério usual de determinagdo da viabilidade de um projeto de investimento é o chamado valor presente

liquido (VPL), o qual ¢ definido como o valor presente do fluxo de caixa que se espera obter do projeto ao

longo de sua vida util (descontado por uma taxa de juros — d — que reflete o custo de oportunidade do projeto

de investimento) menos o custo do referido projeto. Matematicamente, o VPL é dado pela expressdo :
n C

VPL = ) —————C,, onde : C; ¢ o fluxo de caixa obtido no periodo i, Cy é o custo de realizagdo do

S (1+d)

projeto de investimento. Um projeto de investimento ¢ dito economicamente vidvel se o VPL for positivo.
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obtidos sobre o equipamento de capital existente no momento em que o empresario esta

decidindo sobre a implementagdo de um determinado projeto de investimento.

Nesse contexto, as expectativas dos empresarios sobre a rentabilidade futura do

equipamento de capital dependem fundamentalmente do seu “otimismo espontineo” *—

0
qual Keynes havia denominado de animal spirits — de tal forma que as mesmas podem ser
consideradas como uma varidvel exogena ao sistema econdmico. Desse raciocinio se segue
que nao ha nenhuma garantia de que os empresarios estarao, de fato, dispostos a aumentar
os gastos de investimento a taxa so. Tudo depende do seu “otimismo espontaneo”, o qual ¢

uma variavel sobre a qual os economistas tem muito pouco a dizer.

Uma outra questdo relevante ¢ a relacdo entre plena-utilizacdo da capacidade-
produtiva e pleno-emprego da for¢a de trabalho. Serd que a utilizagdo da capacidade
produtiva ao seu nivel méximo ou potencial ¢ suficiente para garantir o pleno-emprego da
forca de trabalho? Enquanto ndo especificarmos a fecnologia empregada na economia em
consideragdo, ndo seremos capazes de afirmar que a manutencdo da plena-utilizagdo da
capacidade produtiva ao longo do tempo ¢ equivalente ao pleno-emprego da forga de
trabalho. Tudo depende da hipdtese feita a respeito da substitubilidade entre capital e
trabalho. No modelo neocléssico padrao (Solow) apresentado no capitulo 2, a tecnologia de
producdo era do tipo Cobb-Douglas. Essa tecnologia admite a possibilidade de substituicao
entre capital e trabalho no processo produtivo. Nesse contexto, o pleno-emprego da forca

de trabalho implica plena-utilizacdo da capacidade produtiva.

Por outro lado, nos modelos classico-marxista de crescimento e distribuicdo de
renda, que serdo apresentados no capitulo 14, se supde que a tecnologia ¢ do tipo Leontieff,
ou seja, a producdo se da através da utilizagdo dos “fatores de producao” em proporgdes
fixas. Nesses modelos, a plena-utilizagdo da capacidade produtiva, garantida pela Lei de
Say, ndo ¢ suficiente para assegurar o pleno-emprego da forca de trabalho. Isso porque o

estoque de capital existente na economia pode nao ser suficientemente grande para absorver

* Essa questdo sera novamente abordada no modelo de crescimento de Robinson que sera apresentado na
secdo 7.4.
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todos os trabalhadores disponiveis. Se isso ocorrer, entdo a economia ird apresentar

desemprego estrutural da forca de trabalho’.

Isso posto, iremos agora apresentar uma versao mais completa do modelo Harrod-

Domar de crescimento, a qual nos permita tratar essas questdes de forma rigorosa’.
7.2.1 o primeiro e o segundo problemas de Harrod’
Consideremos uma economia na qual :

1) Um tnico bem seja produzido, o qual serve simultdneamente com bem de consumo

e bem de capital.

ii) A poupanca planejada ¢ uma fungdo linear da renda agregada (Y), tal como a

apresentada pela seguinte equagdo : S=s Y (7.6)

1ii) A forga de trabalho cres¢a a uma taxa constante e exdgena 1, sendo completamente

desvinculada de outros componentes do sistema econdmico.

1v) A tecnologia de producdo € do tipo Leontieff , com coeficientes fixos, ndo havendo
a possibilidade de substituicdo entre capital e trabalho. Essa tecnologia pode ser

representada por intermédio da seguinte func¢do de produgao :

V. u

r

Y :min[ﬁ,é} (7.7)

Onde : v, é a relagdo capital-produto requerida (mostra o estoque de capital que é
técnicamente necessario para se produzir uma unidade de produto), u € o requisito unitario
de mao-de-obra (mostra a quantidade de trabalho que ¢é técnicamente necessaria para

produzir uma unidade de produto).

> A esse respeito ver Oreiro (1997).

% Essas questdes ndo foram tratadas por Domar, mas sim por Harrod. Aquele se limitou a demonstrar sob
quais condi¢des ¢ possivel a existéncia de um crescimento equilibrado com plena-utilizacdo da capacidade
produtiva. Os modelos que apresentaremos a seguir procuram analisar a maneira pela qual Harrod respondeu
as questdes em consideragao.

7 A apresentagdo a seguir baseia-se em Jones (1975, capitulo 3).
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E conveniente, contudo, distinguir entre a relagio capital-produto efetiva (v) da
relagdo capital-produto requerida (v,). A relagdo capital-produto efetiva mede simplesmente
a relagdo existente entre o estoque de capital possuido pelas firmas e o seu nivel de
produc¢dao num determinado ponto do tempo; sem avaliar se as firmas possuem ou ndo o

estoque de capital apropriado a esse nivel de producao.

Nesse contexto, se v > v, entdo as firmas possuem mais capital do que o necessario
para produzir o seu volume corrente de produgdo, ou seja, estardo operando com
capacidade ociosa. Por outro lado, se v < v; entdo o estoque de capital que as firmas
possuem ndo ¢ suficiente para produzir o volume de produgdo corrente, isto €, as firmas

estardo sobre-utilizando a capacidade existente.
De (7.7) temos que:8 :
K=vY<I=K=vY (7.8)

A equacdo (7.8) mostra que o investimento desejado pelas firmas é proporcional a
variacdo (esperada) do nivel de producdo. Trata-se do assim chamado principio da
aceleragdo segundo o qual o investimento ¢ induzido pelas variagdes (esperadas) do nivel
de producdo. Isso decorre da hipdtese de que as firmas investem de forma a ajustar o
estoque de capital que elas efetivamente possuem ao estoque de capital que elas desejam, o
qual ¢ determinado pelo nivel esperado de produgdo. Nesse contexto, se as firmas
antecipam um aumento futuro no nivel de producdo (por exemplo, porque esperam um
aumento futuro nas vendas); entdo elas irdo aumentar o seu estoque de capital de forma a
ajustar a sua capacidade produtiva ao volume esperado de vendas. Por outro lado, se elas
esperam uma reducao futura no nivel de producgdo entdo elas irdo desinvestir de forma a

eliminar a sua capacidade ociosa ao longo do tempo.

A condicdo de equilibrio macroeconomico € que a poupanga seja igual ao

investimento, ou seja, S = I. Dessa forma, substituindo (7.8) em (7.6) temos que :

¥ No que se segue estamos supondo que a depreciagio do estoque de capital é igual a zero. Dessa forma, nio ¢
necessario distinguir entre o investimento bruto e o investimento liquido.
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Y s
=== (79
85775 (7.9)

r

A equagdo (7.9) apresenta a assim chamada taxa garantida de crescimento, ou seja,
a taxa de crescimento da renda a qual, se obtida, fard com que : (i) seja mantido o equilibrio
entre poupanga e investimento ao longo do tempo; (ii) os empresarios fiquem satisfeitos
com o estoque de capital que possuem, melhor dito, o estoque de capital em cada ponto do
tempo sera exatamente apropriado para produzir a quantidade de bens que as firmas

desejam produzir.

Deve-se ressaltar que essa taxa de crescimento representa, de fato, uma taxa de
crescimento de equilibrio. Isso porque se a economia crescer a essa taxa; entdo a
capacidade produtiva estara crescendo ao mesmo ritmo que a demanda, a capacidade ociosa
estard no seu nivel “normal” e as expectativas dos empresarios sobre o aumento das vendas
estardo sendo confirmadas pelos resultados efetivamente obtidos. Nesse contexto, os
empresarios nao terdo nenhum incentivo para reduzir ou aumentar a taxa de crescimento do

C o~ . . 9
produto, ou para alterarem as suas decisdes de investimento .

Entretanto, ndo ha nenhuma razdo pela qual se deva esperar que : (i) a taxa de
crescimento efetiva seja igual a garantida '’e (ii) a taxa de crescimento garantida

corresponda ao pleno-emprego da forga de trabalho.

? Nas palavras de Harrod: “A linha de crescimento da produgio tragada pela taxa garantida de crescimento ¢
um equilibrio mével, no sentido em que apresenta o nivel de produgdo para o qual os produtores acreditardo
que terdo feito a coisa certa, e ird induzi-los a continuar no mesmo caminho de expansdo” (1939, p.52).

10 Essa observagio ¢ extremamente importante para se evitar interpretacdes equivocadas a respeito do modelo
Harrod-Domar. Consideremos, por exemplo, um aumento da propensdo a poupar das familias. A equagdo
(3.9) mostra que havera um aumento da taxa garantida de crescimento. Com base nesse resultado, sera que
podemos afirmar que se houver um aumento da propensdo a poupar entdo havera um aumento da taxa efetiva
de crescimento ? A resposta € ndo. O aumento da propensao a poupar produz simplesmente um acréscimo da
taxa na qual a economia pode crescer de forma a manter o equilibrio entre poupanga e investimento ao longo
do tempo. Se ird ocorrer ou ndo um aumento da taxa de crescimento efetiva, isso vai depender das decisdes de
investimento dos empresarios. Nesse contexto, se o aumento da propensdo a poupar for seguido por um
aumento do investimento, entdo a taxa de crescimento efetiva podera aumentar. Caso contrario, com base no
multiplicador Keynesiano, havera uma retragdo do nivel de atividade economica, isto €, uma reducdo da taxa
de crescimento efetiva, a qual se torna negativa.
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Para demonstrar a validade dessas afirmagdes, consideremos que a economia se
encontra inicialmente operando com pleno-emprego da forca de trabalho. Para que essa

situagdo seja mantida ao longo do tempo ¢é necessario que :

Gi=G,= 1 (7.10)

Onde : G4 ¢ a taxa efetiva de crescimento do produto, G,, ¢ a taxa garantida de crescimento

do produto.

Se a condigdo (7.10) for atendida, entdo o produto crescera a taxa m - a qual iremos
denominar de faxa natural de crescimento daqui para frente - de forma que a demanda de
trabalho ird crescer ao mesmo ritmo que o nimero de trabalhadores disponiveis. Se isso
ocorrer, entdo a economia estard numa trajetdria de crescimento denominada de “Idade

Dourada”.

Observemos, contudo, que somente por uma “feliz coincidéncia” é que a taxa
garantida de crescimento sera igual a taxa natural, ou seja, a taxa de crescimento da forga
de trabalho. Isso porque s, v, € 1 sdo determinados de forma independente uns dos outros,
ndo existindo qualquer mecanismo endogeno ao modelo Harrod-Domar que assegure o
atendimento dessa condi¢do. Chegamos, entdo, ao assim chamado primeiro problema de

Harrod, o qual ¢ anunciado formalmente abaixo (cf. Jones, 1975, p.64) :

Primeiro “Problema” de Harrod : Ainda que o crescimento com pleno-emprego seja
possivel, tal “idade dourada” ¢ altamente improvavel pois as variaveis constitutivas da

condigdo de equilibrio sdo independentes entre si .

Paralelamente, pode-se demonstrar que a taxa garantida de crescimento representa
um equilibrio instavel no sentido de que qualquer afastamento da taxa efetiva de
crescimento com relagdo a taxa garantida, ndo s6 nao se corrige ao longo do tempo, como

¢, de fato, cumulativo.

Para demonstrar a validade dessa afirmacdo consideremos a versdao de A.Sen do

modelo Harrod-Domar de crescimento.

10
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Seja Y*, o nivel de produgio esperado pelos empresérios no periodo 7, Y; o nivel de
produgdo efetivo no periodo 7, G a taxa esperada de crescimento do produto entre ¢-7 e ¢,

G; a taxa efetiva de crescimento do produto entre #-/ e ¢. Temos, entdo, que :

YE
1+Gf =~

Y,

;I
1+G, =—

Y,

Considere ainda que o nivel efetivo de produgdo ¢ determinado pelo mecanismo do

multiplicador Keynesiano, ou seja :
1

Y =— (7.12)
s

Por fim, suponha que o investimento ¢ determinado com base no principio da

aceleracgdo -
1,=v,vf-v,) (7.13)

Substituindo (7.13) em (7.12), temos ap0s os algebrismos necessarios que :

Y, _v| G’
LS 7.14
YE s LJFG,E}( )

Para que os empresarios acertem as suas previsoes a respeito do nivel de producao
’ 7 o E

do periodo ¢ € necessario que : Y¢=Y ;. Mas, nesse caso, temos que :

s

GF =

t

=G, (7.15)

Ou seja, os empresarios devem antecipar uma taxa de crescimento do produto igual

a [s /(v-s)], a qual ¢ igual a taxa garantida de crescimento no caso de tempo discreto.

11
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Se os empresarios anteciparem uma taxa de crescimento igual a garantida, entdo
eles irdo vender exatamente aquilo que haviam esperado vender. Nesse caso, eles ndo terdo

nenhuma razao para esperar uma taxa de crescimento diferente para o proximo periodo.

Mas suponha que, por algum motivo, os empresarios antecipem uma taxa de
crescimento diferente da garantida. Concretamente, suponha que G > [s /(v-s)]. Nesse
caso, podemos facilmente demonstrar que Y, > Y". Em palavras, se os empresarios
anteciparem uma taxa de crescimento das vendas maior que a garantida, entdo as suas
decisdes de produgdo e investimento irdo resultar num volume de producdo e de vendas

superior ao esperado originalmente.

Dessa forma, os empresarios terdo sub-estimado o nivel efetivo de produgdo e de
vendas. Tal fato levara os mesmos a acreditar que isso ocorreu devido a uma sub-estimagdo
da taxa de crescimento das vendas. Supondo que as suas expectativas a respeito do nivel
futuro de produgdo sdo formadas com base na hipdtese de expectativas adaptativas';
entdo, eles irdo esperar uma taxa de crescimento das vendas ainda maior no proximo
periodo, o que ira reproduzir, em escala ampliada, o erro inicial de previsdao. A economia
ird se afastar cada vez mais da trajetdria de crescimento equilibrado representada pela taxa

garantida de crescimento. Nas palavras de Harrod :

De forma analoga, podemos igualmente demonstrar que, se G < [s /(v-s)]; entdio
Y > Y, levando os empresarios a esperar uma taxa de crescimento das vendas ainda
menor para o proximo periodo. Nesse contexto, verifica-se que uma situagdo de excesso
geral de mercadorias nao-vendidas (general glut) é causada, na verdade, por firmas que, no
seu conjunto, produziram menos do que deveriam ter produzido (cf. Jones, 1975, p.69). Se
as firmas tivessem antecipado uma taxa de crescimento maior para as vendas — e igual a

taxa garantida — entdo a “super-produ¢do” nao teria ocorrido.

"""A nivel formal a hipotese de expectativas adaptativas pode ser apresentada pela seguinte equagio:

o=y + AV, -Ys) 0<Aa<]

Ou seja, a produgdo esperada para o periodo ¢ depende da

expectativa a respeito do nivel de produgdo formulada no periodo anterior mais um termo que reflete a
corregdo do erro de previsdo a respeito do nivel de produgdo e vendas ocorrido no periodo anterior.
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Isso posto, podemos enunciar o assim chamado segundo problema de Harrod, o

qual afirma que (/bid, p.69):

Segundo Problema de Harrod : Os desvios da taxa efetiva de crescimento com relagdo a
taxa garantida, ndo somente ndo sdo auto-corretivos, como sao de fato cumulativos. Dessa

: . . S 12
forma, a taxa garantida de crescimento corresponde a um equilibrio sob “fio da navalha” ~,

pois se a economia se afastar mimimamente dessa posi¢ao, jamais ird retornar a mesma.

Resumindo, o modelo de crescimento Harrod-Domar apresenta os seguintes

resultados fundamentais :

1) o crescimento equilibrado com pleno-emprego da forga de trabalho € possivel, mas
¢ improvavel, sendo resultado de uma “feliz coincidéncia” entre os valores dos

parametros fundamentais s, v, e 1.

i1) A taxa garantida de crescimento € instdvel, no sentido de que qualquer afastamento

com relagdo a mesma nao s6 nao € auto-corretivo, mas sim cumulativo.
7.3 distribuicdo de renda e o equilibrio entre poupanca e investimento

A experiéncia das economias capitalistas apds a Segunda Guerra Mundial nao
corroborou os resultados do modelo Harrod-Domar de crescimento. O periodo
compreendido entre 1950 e 1973 foi caracterizado por elevadas taxas de crescimento, baixo
desemprego e uma enorme estabilidade macroecondmica em todas as economias
capitalistas avangadas. Ja na década de 50, poucos economistas estavam convencidos de
que os “problemas de Harrod” fossem uma carateristica fundamental do crescimento de

longo-prazo dessas economias.

Isso levou ao desenvolvimento de novas teorias de crescimento. No campo
neoclassico, a alternativa ao modelo Harrod-Domar foi dada pelo modelo de crescimento
Solow-Swan. Para Solow, a razdo pela qual o modelo Harrod-Domar produzia resultados

aparentemente tao contrarios a experiéncia das economias capitalistas avancgadas era de que

2 A expressdo “fio da navalha” ndo é devida a Harrod, mas sim a Solow (cf. Jones, 1975, p.69). Harrod
rejeitou veementemente esse tipo de nomenclatura, afirmando que “Nada do que eu algum dia escrevi (ou
falei) justifica essa descricdo de minhas idéias” (4pud Jones, 1975, pp.69-70).
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0 mesmo estava baseado em hipoteses muito restritivas a respeito da tecnologia empregada
por essas economias. Em particular, Solow discordava da hipdtese de coeficientes fixos
como uma descricdo adequada das possibilidades técnicas de produgdo. Nas palavras de

Solow :

“(...) essa oposicao fundamental entre as taxas garantida e natural de crescimento
advém, no final das contas, da hipdtese crucial de que a produgdo se desenvolve sob
proporg¢des fixas. Nao existe a possibilidade de substituicdo de capital por trabalho
no processo produtivo. Se essa hipotese for abandonada, entdo a nog¢do de um
equilibrio sob fio da navalha também desaparece” (1956, pp.161-62).

No campo Keynesiano, foram desenvolvidos novos modelos de crescimento que
fossem capazes de explicar a experiéncia das economias capitalistas avangadas pos-segunda
guerra sem apelar para as hipoteses neoclassicas tradicionais de substitubilidade entre os
fatores de produgdo e identidade entre poupanga e investimento. Nesse contexto, destacam-
se particularmente os modelos de Kaldor (1956, 1957) e Pasinetti (1961-62); os quais
procuram resolver os problemas de Harrod através da endogeinizacdo da propensao
agregada a poupar. Essa endogeinizagdo, contudo, pressupds o desenvolvimento de uma
nova teoria da distribuicdo de renda, radicalmente diferente da teoria neocldssica da

distribuicdo.
7.3.1 os problemas de Harrod e a teoria pos-Keynesiana da distribuicio de renda.

Vimos na se¢do anterior que o primeiro problema de Harrod resulta do fato de que
os determinantes das taxas de crescimento garantida e natural sdo determinados de forma
exdgena ao modelo Harrod-Domar; de forma que, exceto por uma “feliz coincidéncia”, as

referidas taxas serdo diferentes entre si.

Mas ha uma outra forma de visualizar o primeiro problema de Harrod, a qual se
constituiu num passo extremamente importante para o desenvolvimento da teoria pos-
Keynesiana da distribui¢ao de renda. Essa forma consiste na constatagdo de que existe uma
unica taxa agregada de poupanga que ¢ compativel com o crescimento equilibrado estavel

com pleno-emprego da forga de trabalho. Mais precisamente :
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s=nv, (7.16)

Se a propensdo a poupar agregada for igual a aquela apresentada por (7.16) entdo a
economia estard sobre uma trajetéria de crescimento equilibrado com pleno-emprego da
forga de trabalho. No modelo Harrod-Domar s ¢ exdgeno, de forma que nada garante que a
condi¢do (3.17) sera atendida. Entretanto, se fosse possivel endogeinizar a propensao a
poupar agregada, de forma que ela se ajustasse sempre ao lado direito de (7.16); entdo o

primeiro problema de Harrod seria eliminado.

Mas por que razdo deveriamos supor que s ¢ endogeno? Afinal de contas, a
propensdo a poupar depende, em larga medida, dos habitos e costumes dos individuos;
coisas sobre as quais a teoria econOmica tradicionalmente prefere tratar como exdgenos;

uma vez que sao explicados por fatores culturais, socioldgicos, antropoldgicos e etc.

Economistas como Kaldor, Robinson e Pasinetti argumentaram que ¢ perfeitamente
possivel tratar as propensdes individuais a poupar como dadas; sem que isso implique
necessariamente numa propensao a poupar agregada constante. Isso porque a propensio a
poupar agregada nada mais ¢ do que a média das propensdes individuais a poupar
ponderada pela distribuicdo de renda (cf. Pasinetti, 1974, p.104). Esta, ao contrario dos
habitos e costumes dos individuos, ¢ um assunto essencialmente econdémico. Sendo assim,
nao haveria nenhuma razao, a priori, para se tratar a propensao agregada a poupar como um

dado.

Contudo, para que o primeiro problema de Harrod seja eliminado, ndo basta
reconhecer que a distribuicdo de renda ¢ um dos determinantes da propensao agregada a
poupar. Também ¢é necessario mostrar que ela se ajusta de forma a garantir o atendimento

da condigdo (7.16).

Para tanto, consideremos uma economia na qual toda a renda seja apropriada sob a
forma de saldrios e lucros. Para fins de simplificagcdo, iremos supor que a renda dos

trabalhadores ¢ composta unicamente pelos salarios, ao passo que a renda dos capitalistas ¢
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constituida somente por lucros °. Considere também que as propensdes a poupar a partir de
classes diferentes de rendimentos sdo diferenciadas; mais especificamente, que a propensao

a poupar a partir dos salarios é menor do que a propensao a poupar a partir dos lucros.

Segundo Kaldor (1966, p.310), a existéncia de propensdes a poupar diferenciadas

segundo a classe de rendimentos ¢ uma decorréncia do fato de que :

(1) A continua expansao da capacidade produtiva das empresas so € possivel,
no longo-prazo, se uma parte do financiamento necessario a essa

expansao advir dos lucros retidos pelas empresas.

(i1) Em fungdo da existéncia de retornos crescentes de escala, a posigdo
competitiva de qualquer empresa num dado mercado depende do seu

market share.

(iii) A continua expansdo da firma individual € necessaria para manter
inalterada a sua posi¢do competitiva na industria. Nesse contexto, a
origem da renda importa : aqueles individuos que obtém a sua renda de
outras fontes que ndo os lucros nao estdo submetidos a mesma pressao
competitiva para poupar a maior fragdo possivel de suas rendas e,

portanto, tem um incentivo menor a poupar.

Por fim, consideremos uma economia na qual as empresas estdo operando com
plena-utilizagdo da capacidade produtiva. Isso significa que as variagdes da demanda
agregada irdo resultar em variagdes dos precos e das margens de lucro das empresas,

. s 14
mantendo-se constante o nivel de producao .

'3 Essa hipotese é relaxada por Pasinetti (1961-62), o qual mostra que os mesmos resultados que iremos
derivar em seguida podem ser igualmente obtidos ao se supor que tanto capitalistas como trabalhadores
recebem saldrios e lucros como renda .

' A suposi¢io de plena-utilizagdo da capacidade produtiva ndo deixa de ser surpreendente ao ser feita por
autores de clara e inquestionavel formacgdo keynesiana. Autores como Possas (1987) afirmam que essa
hipdtese ¢ uma forma de re-introduzir a “lei de Say” no ambito dos modelos keynesianos de crescimento e
distribui¢do de renda. No entanto, ha uma boa explicagdo para a suposi¢do de plena-utilizagdo da capacidade-
produtiva. Para Kaldor e Pasinetti o problema com o modelo Harrod-Domar ¢ que o mesmo ndo conseguia
explicar adequadamente as propriedades de longo-prazo das economias capitalistas. Se o foco € o longo-prazo
entdo ndo faz sentido trabalhar com uma economia na qual o grau de utilizagdo da capacidade produtiva é
menor do que o “normal”. Isso porque o longo-prazo ¢ definido por esses autores como o intervalo de tempo
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A nossa economia pode ser descrita pelo seguinte sistema de equacdes :

Y=W+P (7.17)
S,=s W  (7.18)
S,=s,P  (7.19)
S=8,+S8, (7.20)
I (7.21)
I (7.22)

1
S =

Onde : Y ¢ a renda agregada, W ¢ a massa de salarios, P ¢ o montante total de lucros, S,, ¢ a
poupanga dos trabalhadores, S, ¢ a poupanga dos capitalistas, S € a poupanca agregada, / ¢
o investimento agregado (o qual ¢ tido como exdgeno), s,, € a propensdo a poupar a partir

dos salarios e s, ¢ a propensdo a poupar a partir dos lucros (s,, < ).

Algumas observagdes sao necessarias a respeito da equacao (7.21). Nessa equacao
estamos assumindo que o investimento € exogeno ao modelo. Mas o que isso significa
precisamente ? Uma interpretacdo possivel (mas ndo a unica) para o significado dessa
equacdo ¢ dada por Pasinetti (1961-62). Segundo esse autor, essa equagcdo ¢ uma mera
formalizacdo da hipotese de que, no longo-prazo, o investimento ¢ determinado pelo
crescimento da populacdo e pelo progresso tecnologico. Isso ¢ o mesmo que assumir que a
taxa de crescimento do estoque de capital €, no longo-prazo, determinada pela taxa natural

de crescimento.

Mas se assumimos de antemao que a taxa de crescimento do estoque de capital ¢
igual a taxa natural de crescimento, entdo ndo estaremos descartando a existéncia do
primeiro problema de Harrod; melhor dito, ndo estariamos assumindo como hipdtese o

resultado que deveriamos demonstrar ?

Nao necessariamente. Mesmo que tenhamos assumido de antemao a validade de um

determinado resultado, podemos ainda avaliar sob quais condi¢cdes o mesmo ¢ valido. No

que ¢ logicamente necessario para que as empresas ajustem a escala e composicdo da capacidade produtiva a
escala e composi¢do da demanda. Sendo assim, no longo-prazo, por defini¢do, ndo pode haver capacidade
ociosa, ou seja, a economia deve operar com plena-utilizagdo da capacidade produtiva. Em outras palavras, a
hipotese de plena-utilizagdo da capacidade produtiva decorre da definicdo de longo-prazo que esses autores
adotam em seus modelos de crescimento e distribuicdo. Deve-se ressaltar, contudo, que essa ndo ¢ defini¢do
possivel de longo-prazo na teoria econdmica. A esse respeito ver Carvalho (2003).
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caso em consideragdo, trata-se de analisar se a igualdade entre a taxa de crescimento do
estoque de capital e a taxa natural de crescimento pode ocorrer para algum nivel de
distribuicdo de renda. Uma vez que se tenha demonstrado a existéncia desse nivel, o
proximo passo sera mostrar que a distribuicdo de renda sempre se ajusta ao mesmo; de
maneira a garantir que a igualdade entre a taxa garantida e a taxa natural de crescimento
ndo sera resultado de uma “feliz coincidéncia”, mas da operacdo do proprio sistema

econdmico.

Retornando ao nosso sistema de equagdes, substituindo (7.18) e (7.19) em (7.20),

obtemos que:

S=(s,—s,)P+s,Y (7.23)

A equacdo (7.23) apresenta a poupanca agregada como uma fung¢do (i) do montante
de lucros e (ii) da renda agregada. Dividindo-se (7.23) por Y, obtemos a taxa de poupanca
(8/Y) como uma fungdo da participagao dos lucros na renda (P/Y), tal como se observa na

equacao abaixo :

S P

—=\s, -5, )J=+s, (7.24
Y ( 14 w ) Y w ( )

Por outro lado, dividindo-se (7.21) por Y temos que:

(7.25)

~ |~

!
Y

A equagdo (7.25) mostra que a taxa de investimento ndo depende da participagao

dos lucros na renda, sendo, portanto, autonoma.

O equilibrio macroecondmico exige que a taxa de poupanca seja igual a taxa de
investimento. Esse equilibrio, por suz vez, serd obtido através de variacdes da distribuicao
de renda entre salarios e lucros, mais precisamente, através de variacdes na participagao dos
lucros na renda. De fato, substituindo (7.25) em (7.24), temos apos os algebrismos

necessarios que :
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P 1 ] ,

. L w (7.26)

Y s,-s,Y s5,-5s,

A equagdo (7.26) mostra que a participag@o dos lucros na renda depende (i) da taxa
de investimento desejada pelas firmas, (ii) da propensao a poupar a partir dos lucros e (iii)
da propensdo a poupar partir dos salarios. Se adotarmos a hipotese simplificadora de que s,

= 0 (ou seja, se supormos que “os trabalhadores gastam aquilo que ganham™ ) entao :

P
= 7.27
T (7.27)

P

Na equacao (3.27) verificamos que a participagao dos lucros na renda é determinada
unicamente pela taxa de investimento e pela propensao a poupar a partir dos lucros. Daqui
se segue que “os capitalistas ganham aquilo que eles gastam”, ou seja, a propor¢ao da renda
que sera apropriada pelos capitalistas sob a forma de lucros depende unicamente de suas

decisoes de gasto em consumo e investimento (cf. Kaldor, 1956, p.96).
A visualizagdo da determinagdo da participagdo dos lucros na renda por ser feita

por intermédio da figura 7.1.

A

SIY, /Y

»

~ |~

~~
N~ o~

v

(P/Y)" P/Y

Figura 7.1
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Pode-se facilmente demonstrar que um raciocinio andlogo também ¢ valido para a
determinagdo da taxa de lucro. De fato, dividindo-se (7.26) e (7.27) por K temos que :
P 1 I s Y

R=—= ——— (7.28)
K s,-s,K s5,-5, K

R:ii [se s,=0] (7.29)
s, K

Na equacao (7.29), observamos que a taxa de lucro é determinada pela taxa de
crescimento do estoque de capital e pela propensao a poupar a partir dos lucros. Mas, como

estamos supondo que g = n, temos que :
R = /s, (7.30)

A equacgdo (7.30) ¢ a famosa “equacdo de Cambridge”, a qual estabelece que a taxa
de lucro, ao longo da trajetoria de crescimento de “Idade Dourada”, ¢ igual a razdo entre a

taxa natural de crescimento e a propensao a poupar dos capitalistas.

De que forma ¢ possivel que os capitalistas sejam capazes de determinar a parcela
da renda agregada que eles irdo se apropriar sob a forma de lucros? Que ou quais
mecanismos tornam as decisdes dos capitalistas tdo importantes para a determinagdo da

distribui¢do de renda ?

Para responder a essa pergunta consideremos o seguinte experimento logico.
Suponha que, por algum motivo, os capitalistas decidam aumentar a taxa de investimento.
Ao valor inicial da participagao dos lucros na renda haverd um excesso de investimento
sobre poupanga e, portanto, um excesso de demanda agregada no mercado de bens. Esse
excesso de demanda agregada devera produzir, num contexto de plena-utilizagdo da

capacidade produtiva, um aumento do nivel geral de pregos.

Suponha, agora, que os trabalhadores ndo sejam capazes de exigir um aumento em

, . .. . . . 1 .
seus salarios nominais que seja proporcional ao aumento verificado nos pregos'. Se isso

' Isso pode ser decorréncia, por exemplo, da existéncia de contratos de trabalho de longa duragdo, os quais
fixam os salarios nominais dos trabalhadores por um certo periodo de tempo. Durante o periodo de vigéncia
dos contratos de trabalho, os salarios nominais sdo fixos de forma que varia¢des do nivel de precos ndo irdo
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ocorrer entdo havera uma redugdo do salario real e, dado o requisito unitario de mao-de-
obra, uma redugio da participagdo dos salarios na renda'®. Como a renda é inteiramente
apropriada sob a forma de saldrios e lucros, segue-se que haverda um aumento da
participacao dos lucros na renda. Dado que a propensdo a poupar a partir dos lucros ¢
maior do que a propensdao a poupar a partir dos saldrios, segue-se que essa mudanga na
distribuicdo de renda entre salarios e lucros ird provocar um aumento da poupanca

agregada, restabelecendo dessa forma o equilibrio entre poupanga e investimento.

Desse raciocinio se segue que os capitalistas sdo capazes de fazer o que quiserem
com a distribuicao de renda porque os trabalhadores sdo impotentes para determinar o nivel
de salario real (cf. Oreiro, 1997, p.53). Se os trabalhadores pudessem resistir as reducdes de
salario real, entdo o aumento de pregos nao resultaria numa reducdo da participagdo dos
salarios na renda, impedindo, dessa forma, o ajuste entre poupanga e investimento via
mudangas na distribui¢do de renda. Segue-se, portanto, que a hipdtese central da teoria pds-
Keynesiana da distribuicdo — ¢ o que a diferencia radicalmente das teorias classica e
neoclassica — € a suposicao de que os trabalhadores ndo sdo capazes de determinar a taxa de

salario real.

Essa hipdtese foi formalmente explicitada por Keynes em sua Teoria Geral do

Emprego, do Juro e da Moeda. Nas suas palavras :

“A hipotese de que o nivel geral do salario real depende das barganhas entre
empregadores e empregados a respeito do nivel dos saldrios nominais ¢ obviamente
incorreta (...) Nao existe nenhum método pelo qual os trabalhadores como um todo
possam igualar o equivalente em bens-salario dos seus saldrios nominais com o
patamar dado pela desutilidade marginal do volume corrente de emprego. Nao
existe nenhum expediente pelo qual os trabalhadores como um todo possam reduzir
o seu salario real através da revisdo dos seus salarios nominais junto aos
empregadores” (1936, pp.12-13).

gerar demandas por variagdes nos salarios nominais. A hipotese de salario nominal fixo ¢ feita explicitamente
por Robinson (1962, p.334).

16 .. o .. , w w L w i
Pode-se mostrar que a participa¢do dos salarios na renda é dada por: — =—-—=—uy ,onde W éa

Y pX p
folha de salarios, Y € a renda nominal, w é a taxa nominal de salarios, p € o nivel geral de pregos, L é o
numero de trabalhadores empregados, X é a renda real, w/p € o salario real e u é o requisito unitario de mao-
de-obra.
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Retornemos, agora, ao primeiro problema de Harrod. O raciocinio que acabamos de
apresentar mostra que, qualquer que seja a taxa de investimento, a distribuicao de renda ira
se ajustar de tal forma a produzir uma taxa de poupanga compativel com o equilibrio no
mercado de bens. Em particular, isso também ¢ verdade para o caso em que a taxa de
crescimento do estoque de capital € igual a taxa natural de crescimento. Sendo assim, a
flexibilidade na distribui¢do funcional da renda garante que a economia ira trilhar uma
trajetoria de crescimento equilibrado com pleno-emprego da forca de trabalho.

Os resultados apresentados até agora pressupdem, no entanto, que a propensdo a
poupar dos trabalhadores ¢ igual a zero. Contudo, pode-se demonstrar, com base em
Pasinetti (1961-62), que os mesmos ndao dependem de nenhuma hipdtese particular a
respeito do valor da propensdo a poupar dos trabalhadores. Para demonstrar a validade
dessa afirmacdo, consideremos uma economia na qual os trabalhadores poupam uma fracao
s, de suas rendas de tal forma que — supondo que o capital € o Unico ativo existente na
economia — uma parte do estoque de capital ¢ de propriedade dos trabalhadores. Nesse
contexto, uma parte do lucro gerado nessa economia sera apropriado pelos trabalhadores, os
quais continuam recebendo uma massa de salarios igual a .

Seja P, o montante de lucros que € apropriado pelos capitalistas, P,, o montante de
lucros que ¢ apropriado pelos trabalhadores, s, a fragdo da sua renda que os trabalhadores
desejam poupar e s, a fragdo da sua renda que os capitalistas desejam poupar. Temos,
entdo, o seguinte sistema de equacdes :

S,=s,(W+B,) (731

S, =s,P, (7.32)
S=S,+S, (7.33)
I1=S (7.34)

Substituindo (7.31) e (7.32) em (7.33) e a resultante em (7.34), obtemos - apods
dividir tudo por K - que :

F__t I s, Y
E_(sp—sw)K (s —S )K (7.35)

p w

Como P, = P— P,,, podemos reescrever (7.35) da seguinte forma :

P
L1 L s Y B (73
—SW)K

K
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Seja K,, a parcela do estoque de capital que ¢ de propriedade dos trabalhadores.
Iremos supor que os trabalhadores “emprestam” esse capital aos capitalistas, obtendo uma

taxa de juros r sobre esses empréstimos. Dessa forma ¢ verdade que P, =K, (7.37).

Substituindo (7.37) em (7.36) temos que :

K
LF__ 1 I __ 5 £+r?w (7.38)

K (sp —SW)K (sp —SW)K

Na expressao (7.38) a taxa de lucro depende — entre outras coisas — da fragdo do
estoque de capital que é de propriedade dos trabalhadores. Para determinar essa fracao

. - . .17
devemos ter em mente que, em steady-state, a seguinte condigdo tem que ser satisfeita ' :

K, S, SW(Y—Pp)

(7.39)

K S /

De (7.36) podemos obter a seguinte expressao :
s
L Y- ! 1 (7.40)
(s,=s,) (s,-5,)

Substituindo (7.40) em (7.39) obtemos apds os algebrismos necessarios que :

r-r)-

K, s, 7Y s

—— = (7.41)
K s,-s, I (s,-s,)

Por fim, substituindo (7.41) em (7.38) e supondo que P/K = r'* , obtemos que :

S W s
K s K

p

Supondo que a nossa economia estd trilhando uma trajetoria de crescimento
equilibrado, entdo ¢ verdade que /K = 1, de tal forma que :

r=-"L (7.43)
S

4
Dessa forma, foi possivel obter novamente a “equacdo de Cambridge” num contexto
em que s,, > 0. Daqui se segue que a “propensdo a poupar dos trabalhadores” ¢ irrelevante

na determinacdo da taxa de lucro ao longo da trajetéria de crescimento balanceado com

" Em steady-state a fragdo do estoque de capital que é de propriedade dos trabalhadores deve permanecer
constante ao longo do tempo. Para tanto, ¢ necessario que a taxa de crescimento da riqueza dos trabalhadores
— dada por S,/K,, — seja igual a taxa de crescimento da riqueza agregada — dada por S/K.

'8 Essa hipotese ¢ inspirada na teoria classica (Ricardiana) da taxa de juros, segundo a qual a taxa de retorno
sobre o capital determina o limite superior da taxa de juros sobre os empréstimos na economia.
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pleno-emprego. Além disso, o desenvolvimento algébrico feito até aqui mostra que o unico
valor da taxa de lucro que é compativel com a existéncia de uma trajetoria de crescimento
balanceado é aquele dado pela “equagdo de Cambridge” .

Multiplicando-se (7.42) por (Y/K), obtemos a seguinte equacao:
; = Si (7.43)

p

A equagdo (7.43) apresenta o valor da participagdo dos lucros na renda que ¢
compativel com a igualdade entre a taxa garantida e a taxa natural de crescimento. Daqui se
segue que, mesmo no caso em que s,,>0, a distribui¢do funcional da renda pode funcionar

como a variavel de ajuste entre a taxa garantida e a taxa natural de crescimento.
7.4 Crescimento, distribuicio e o paradoxo da parcimonia : o0 modelo de Robinson

A teoria pos-Keynesiana da distribui¢do estabelece que, qualquer que seja a taxa de
investimento, a participacdo dos lucros na renda ird se ajustar de forma a produzir a taxa de
poupanga necessaria para o equilibrio no mercado de bens. Contudo, essa teoria em si
mesma nada diz a respeito dos determinantes da taxa de investimento. Em particular, ndo é
uma decorréncia logica dessa teoria que a taxa de crescimento do estoque de capital — isto
¢, a taxa garantida de crescimento — seja determinada pela taxa natural. Esse ¢ o ponto de

partida do modelo de crescimento de Joan Robinson (1962).

Consideremos uma economia tal como a descrita na secao anterior, de forma que a
taxa corrente de lucro seja determinada pela equacdo (3.30). Essa equagdo mostra que a
taxa de lucro ¢ determinada pela taxa de acumulagao de capital, mas nada diz a respeito dos
determinantes desta ultima. Robinson supde que a taxa desejada de acumulagdo de capital é

dada pela seguinte equagao :

_1_ : .0 . Op
g = =¢(R-r;0) ,A(R_ryo, 0/ >0 (144)

Onde : 7 € o nivel da taxa real de juros, ® ¢é o animal spirits dos empresarios

Algumas observagdes sdo necessarias a respeito da equagdo (7.44). Em primeiro

lugar, ela estabelece que a taxa desejada de acumulagdo ¢ uma funcao da taxa corrente de
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lucro. A primeira vista essa ndo parece ser uma hipdtese muito razoavel. De fato, o
investimento ¢ uma decisdo essencialmente forward looking (ou seja, voltada para o
futuro); de maneira que o mesmo depende das expectativas que os agentes formulam a
respeito da rentabilidade futura dos bens de capital. Sendo assim, deveriamos incluir a taxa
esperada de lucro como argumento da funcao investimento; ao invés do valor corrente da

mesma.

Nesse coxtexto, a equacao (7.44) parece sugerir que a taxa corrente de lucro pode
ser utilizada como uma proxi das expectativas dos empresarios a respeito da rentabilidade
futura dos bens de capital, ou seja, que o “presente serve como um guia para o futuro”. Mas
serd que essa € uma suposicdo razoavel a respeito da maneira pela qual os agentes

econdmicos formam as suas expectativas sobre a rentabilidade futura dos bens de capital?

A resposta a essa pergunta foi dada por Keynes em sua Teoria Geral do Emprego,
do Juro e da Moeda. Segundo Keynes, as decisdes econdmicas e, em particular, as
decisdes de investimento, sdo tomadas em um contexto de incerteza com relagdo ao futuro.
Keynes define incerteza como uma situagdo na qual os agentes ndo sdo capazes de conhecer
todos os resultados possiveis de suas decisdes, ou seja, uma situagdo onde ¢ possivel a

ocorréncia de um evento inesperado.

Nesse contexto, os agentes econdOmicos procuram adotar convengoes — isto €, regras
coletivas de comportamento — que, por um lado, torne possivel a tomada de decisdo; e, por
outro, limite os efeitos potencialmente adversos da ocorréncia de um evento inesperado.
Entre as diversas convengdes possiveis, destaca-se a convengdo da estabilidade que
consiste em “supor que a situacdo existente nos negocios continuara por tempo indefinido,
a ndo ser que tenhamos razdes concretas para esperar uma mudanga” (Keynes, 1982,

p.126).

Mas qual a racionalidade de se supor que a situagdo corrente nos negocios ira
continuar indefinidamente; se, na pratica, verifica-se que isso jamais ocorre (Ibid, p.126) ?
Primeiramente, podemos argumentar que a existéncia de incerteza, no sentido em que
Keynes definiu esse termo, implica que o futuro ¢ imprevisivel . Mas se o futuro nao pode

ser previsto, entdo os agentes nao sdo capazes de prever que ou quais mudangas irdo ocorrer
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no mundo dos negdcios, bem como a intensidade das mesmas (ainda que a experiéncia
mostre que a mudanca ¢ a esséncia da vida econdmica). Por outro lado, o tinico dado
concreto que os agentes possuem ¢ fornecido pela situacdo corrente. Sendo assim, uma
estretégia de menor esfor¢o consiste precisamente em usar os dados fornecidos pela
situacdo corrente como base para as previsdes sobre o futuro, isto €, projetar o presente no

futuro.

Um outro argumento ¢ que, embora a vida econdmica esteja mudando
continuamente; também ¢ verdade que, na maior parte das vezes, a mudanca ¢ apenas
incremental e nao radical (Natura non facit saltum — “a natureza ndo da saltos” ). Sendo
assim, a adocao da convengdo da estabilidade ¢ também uma estratégia de minimizacao de
erros de previsdo, pois os agentes sabem que, embora o futuro seja imprevisivel, ele nao

sera radicalmente diferente da situagdo corrente.

Uma segunda observagdo refere-se ao significado do termo animal spirits. Este ¢
definido por Keynes como o “instinto espontdneo de agir ao invés de ndo fazer nada”
(Keynes, 1982, p.133). Trata-se, portanto, da disposi¢ao com a qual os agentes enfrentam a
incerteza. Se essa disposi¢do for fraca, entdo eles tenderdo a adiar o comprometimento de
recursos, com receio dos efeitos potencialmente adversos da ocorréncia de algum evento
inesperado. Nesse caso, o investimento serd baixo. Por outro lado, se essa disposicao for
forte, entdo os agentes estardo propensos a comprometer 0s Se€us recursos e,

consequentemente, o investimento sera alto.

Deve-se observar que o animal spirits ndo depende apenas da psicologia dos
tomadores de decisdao, mas pode ser influenciado por fatores sdcio-politicos. Nas palavras

de Keynes :

“(...) ndo so as crises e as depressdes tém a sua intensidade agravada, como também
que a prosperidade economica depende, excessivamente, de um clima politico e
social que satisfaca ao tipo médio do homem de negdcios. Quando o temor de um
governo trabalhista ou de um New Deal deprime a empresa, esta situagdo nao &,
necessariamente, conseuqgéncia de previsdes ou de manobras com finalidades
politicas; € o simples resultado de um transtorno no delicado equilibrio do otimismo
espontaneo. Ao calcular as perspectivas que se oferecem ao investimento devemos
levar em conta os nervos e a histeria, além das digestdes e das reacdes as condigdes
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climaticas das pessoas de cuja atividade espontanea ele depende
principalmente”(Ibid, pp.133-34).

Tal como no modelo Harrod-Domar iremos supor que as firmas dessa economia
empregam uma tecnologia de producdo com coeficientes fixos a la Leontieff, e que a
capacidade de produgdo ¢ plenamente utilizada. Nesse contexto, vale a fronteira salario-

lucro do modelo classico de crescimento, ou seja :

R:i[l—Vao] (7.45)
a
O modelo de crescimento de Robinson pode, portanto, ser apresentado por

intermédio do seguinte sistema de equagdes :

R=—=— (7.46)

Sp

é =p(R-r;,0) (7.44)
R

= ail[l ~Va,| (7.45)

As varidveis independentes do modelo sdo : a propensdo a poupar a partir dos lucros
(sp), 0 animal spirits (©), a relagdo capital-produto (a;) e o requisito unitario de mao de
obra (ap). As variaveis dependentes sao : a taxa corrente de lucro (R), a taxa de salario real
(V) e a taxa de crescimento do estoque de capital (I/K). Como o sistema possui 0 mesmo

numero de incognitas do que de equagdes segue-se que, a principio, 0 mesmo tem solugao.

A equagdo (7.46) apresenta a taxa de lucro como uma fungao da taxa de acumulagao
de capital. Trata-se de uma decorréncia direta da teoria pds-keynesiana (Kaldor) da
distribui¢ao de renda : a taxa de lucro se ajusta de forma a ajustar a poupanca agregada as
decisdes de investimento dos capitalistas. Essa equagdo ira descrever o locus de lucros

realizados apresentada pela curva LR na figura 7.2.
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A equagdo (7.44) representa a fun¢do de acumulagdo desejada, ou seja, ela mostra
qual ¢ a taxa desejada de crescimento do estoque de capital por parte dos capitalistas como
uma funcao do valor corrente da taxa de lucro e do “otimismo espontaneo” dos capitalistas.

Essa func¢do ¢ representada pela curva AD na figura 7.2.
A solucdo geométrica do sistema acima apresentado pode ser visualizada por

intermédio da Figura 7.2".

AD

LR

/K

A
A

\% \% (UK)

Figura 7.2

Na figura 7.2, o valor de equilibrio da taxa de crescimento do estoque de capital ¢
dado por (I/K)", o valor de equilibrio da taxa de lucro é dado por R" ¢ o valor de equilibrio
da taxa de salario real é dado por V'. O equilibrio é determinado no ponto em que as
fungdes de acumulagdo desejada e de lucros realizados se interceptam. Isso porque, nesse
ponto de intercessdo, a taxa efetiva de acumulagdo de capital serd suficiente para gerar uma

taxa de lucro tal que os empresarios estardo satisfeitos com o ritmo no qual o estoque de

!9 Na figura 7.2 estamos supondo que (i) se a taxa corrente de lucro for igual a zero, a taxa de acumulagio
desejada ¢ maior do que zero, devido a presenga de um componente autonomo da decisdo de investimento que
¢ dado pelo animal spirits dos capitalistas; (ii) a funcdo de acumulagdo desejada ¢ mais inclinada do que a
fungdo de lucros realizados no plano <R, I/K>. Essas hipoteses sdo necessarias para assegurar a estabilidade
da posicao de equilibrio do modelo de Robinson, como veremos a seguir.
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capital estd crescendo. Em outras palavras, no ponto de intercessdo entre as duas curvas, a

taxa desejada sera igual a taxa efetiva de acumulagdo de capital.

Com base nessa figura, fica claro que, via de regra, a taxa de crescimento do estoque
de capital ¢ diferente da taxa natural de crescimento. Com efeito, s6 por uma “feliz
coincidéncia” que os locus de lucros realizados e acumulagdo desejada irdo se interceptar a
um nivel de taxa de lucro que seja suficiente para induzir uma taxa de acumulagdo de
capital igual a taxa natural de crescimento. Sendo assim, essa economia, tal como ocorria
no modelo Harrod-Domar, pode apresentar um crescimento equilibrado com desemprego

da forca de trabalho. Em outros termos, vale o primeiro problema de Harrod.

Por outro lado, o segundo problema de Harrod assume uma natureza diferente no
modelo de Robinson. A trajetéria de crescimento do estoque de capital ¢ instavel, nao
devido a existéncia de um mecanismo cumulativo que faga com que os desvios da taxa
efetiva de crescimento com relag@o a taxa garantida sejam amplificados ao longo do tempo;
mas devido a instabilidade inerente aos determinantes da propria taxa garantida, em
particular, o animal spirits. Sendo assim, as oscilacdes do otimismo espontdneo dos
empresarios irdo induzir variagdes na taxa desejada de acumulagdo e, consequentemente, na

taxa de crescimento do estoque de capital.

Com efeito, suponha que o estoque de capital dessa economia esteja crescendo a
uma taxa menor do que o valor de equilibrio da taxa de acumulagdo de capital. Em outras
palavras, suponha que a economia esteja operando a esquerda de (I/K)” na figura 7.3.
Suponha que a taxa efetiva de acumulagdo de capital seja (I/K);. A inspecao das curvas AD
e LR nos revela que, nesse caso, a taxa de lucro que resulta desse ritmo de acumulagao de
capital — R; — ¢ maior do que a taxa de lucro necesséria para induzir os capitalistas a

expandir a capacidade produtiva a taxa (I/K);.

Dessa forma, os capitalistas irdo acelerar o ritmo de expansao do estoque de capital,
ou seja, haverd um aumento da taxa de acumulagdo de capital. Esse processo ira continuar
até o ponto em que a taxa de lucro resultante de um determinado ritmo de acumulagdo de
capital for igual ao valor da taxa de lucro que induziria os capitalistas a expandir a

capacidade produtiva a essa taxa. De forma analoga, se a economia estiver operando a
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direita do ponto de equilibrio, entdo os capitalistas serdo levados a reduzir o ritmo de
acumulagdo de capital, at¢ o ponto em que as funcdes de acumulagdo desejada e lucros
realizados se interceptam. Daqui se segue que a taxa garantida de crescimento — ou seja, o
valor da taxa de crescimento do estoque de capital para o qual os empresarios estdo
satisfeitos com o ritmo de expansdo da capacidade produtiva — representa um equilibrio

dinamicamente estavel.

AD
A
R
LR
R*
R;
R,
WK);  (UK) /K
Figura 7.3

7.4.1 os limites a acumulacao e o paradoxo da parciménia

Embora os empresarios tenham liberdade para acumular capital ao ritmo que
desejarem, essa liberdade ndo ¢ ilimitada. Em primeiro lugar, o estoque de capital ndo pode
crescer permanentemente & um ritmo mais acelerado do que a forca de trabalho. Caso
contrario havera, mais cedo ou mais tarde, escassez de trabalhadores. Essa escassez de
forca de trabalho produzird uma pressao por aumento dos salarios nominais, o qual serd

repassado aos precos gerando inflacao.

Em segundo lugar, o saldrio real ndo pode cair além de um certo nivel minimo, a

abaixo do qual os trabalhadores irdo simplesmente se recusar a trabalhar. Esse nivel
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minimo pode ser entendido como a taxa de salario real que a sociedade, nesse determinado
estagio do processo de acumulagdo de capital, considera como o minimo indispensavel para

a sobrevivéncia dos trabalhadores.

Por fim, a taxa de lucro também nao pode cair abaixo de um certo patamar, o qual é
o retorno minimo que os capitalistas exigem para cobrir os riscos implicitos em toda a

decisdo de investimento.

Essas restrigdes ao crescimento podem ser representadas pelas seguintes expressoes:

g<n (7.47)
yV>ymn (7.48)
R>R™ (7.49)

A expressao (7.47) estabelece que a taxa de crescimento do estoque de capital ndo
pode ser maior do que a taxa natural de crescimento; a expressao (7.48) estabelece que a
taxa de saldrio real ndo pode ser menor do que um patamar minimo definido pelas
“convengdes sociais” prevalecentes na economia num dado momento da sua historia; ao
passo que a expressao (7.49) mostra que a taxa de lucro ndo pode ser menor do que o
patamar minimo necessdrio para compensar os riscos envolvidos na decisdo de

investimento em capital fixo.

A visualizacdo desses limites a acumulagdo pode ser feita por intermédio da figura

7.4.
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Figura 7.4
R S
R™meX
Rmin

Na figura 7.4, a area hachurada em amarelo representa todas as combinagdes
possiveis entre a taxa de crescimento do estoque de capital e a taxa de lucro que podem ser
sustentadas no longo-prazo. Essa area ¢ delimitada pela taxa natural de crescimento (1) que
determina a taxa maxima de acumulagio de capital, por R™ (V™") que representa o maior
valor possivel da taxa de lucro (compativel com um nivel de salario real igual ao “nivel de
subsisténcia” da forca de trabalho) e por R™ (V™) que representa o menor valor possivel
da taxa de lucro (compativel com a remuneragdo minima do risco associado aos projetos de

investimento). Qualquer combinagdo entre R e I/K € possivel nessa area.

Dessa forma, observamos que essa economia pode apresentar multiplas trajetorias
de crescimento de longo-prazo; além de multiplos pertfis de distribuicdo de renda. A
trajetoria de crescimento efetivamente trilhada pela economia ird depender (i) do grau de
otimismo dos capitalistas, ou seja, do seu animal spirits e (i1) da fracdo dos lucros que os
capitalistas desejem poupar. Dado que o animal spirits tende a flutuar bastante ao longo do

tempo, segue-se que o crescimento das economias capitalistas sera bastante irregular.

Algumas das trajetdrias possiveis de crescimento sdo as seguintes:
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a)

b)

Idade de Ouro : A taxa de acumulacdo de capital de equilibrio ¢ igual a
taxa natural de crescimento e o pleno-emprego ¢ mantido ao longo do

tempo. A taxa de lucro se situa no interior do intervalo (R™", R™).

Idade de Ouro Capenga : A economia se encontra em equilibrio no
sentido de que a taxa efetiva de acumulacao de capital ¢ suficientemente
alta para gerar uma taxa de lucro que induza os capitalistas a sustentar
indefinidamente esse ritmo de acumulacdo (ou seja, a economia se
encontra no ponto de intercessdo entre as curvas AD e LR). Contudo, a
taxa desejada de acumulacdo de capital ¢ inferior a taxa natural de
crescimento, de forma que o desemprego estd aumentando continuamente

ao longo do tempo.

Idade de Ouro Limitada : A taxa de acumulagdo de capital de equilibrio ¢
maior do que a taxa natural de crescimento. Se a economia estiver
operando proxima ao pleno-emprego, entdo a disputa entre as firmas pelos
trabalhadores disponiveis ird gerar um processo de aumento dos saldrios
nominais. A medida em que as empresas repassarem esse aumento dos
salarios para os pregos, gerando inflacdo, o Banco Central devera iniciar
um processo de elevagdo da taxa de juros para conter as pressdes
inflaciondrias. Essa elevacdo da taxa de juros ird levar as empresas a
reduzir o ritmo desejado de expansiao da capacidade produtiva,

restabelecendo o equilibrio.

Para finalizar a exposi¢do do modelo de crescimento de Robinson, devemos ainda

mostrar um resultado extremamente importante desse modelo, a saber : a extensao para o

longo-prazo do paradoxo da parciménia, apresentado por Keynes em sua Teoria Geral .

Na Teoria Geral Keynes diz que :

“(...) Embora nao seja provavel que o montante da poupanga de um individuo tenha
uma influéncia sensivel sobre a sua propria renda, as reagdes do montante de seu
consumo sobre as rendas dos outros tornam impossivel que todos os individuos
poupem simultdneamente quaisquer somas dadas. Toda tentativa de poupar mais,
reduzindo o consumo, age de tal modo sobre as rendas que necessariamente anula a
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si mesma. E(...) igualmente impossivel a comunidade em sua totalidade poupar
menos do que o montante do investimento corrente, ja que uma tentativa desta
ordem fara subir necessariamente os rendimentos até¢ a um nivel que as somas que
os individuos decidem poupar alcancem uma cifra exatamente igual ao montante do
investimento” (1982, pp. 78-79)

Uma breve reflexdo mostra que esse resultado também pode ser obtido no modelo
de crescimento de Robinson. Para verificar isso, considere que tenha ocorrido um aumento
da propensdao a poupar a partir dos lucros. Esse aumento ird produzir uma rotagdo no
sentido horario da curva de lucros realizados (LR), tal como se pode constatar na figura 7.5.
Ao nivel inicial da taxa de crescimento do estoque de capital, havera uma reducao da taxa
de lucro. Essa redugdo da taxa de lucro, por sua vez, ird levar os capitalistas a diminuir o
ritmo de expansdo do estoque de capital, ou seja, a reduzir a taxa desejada de acumulagao.
Isso ira resultar numa nova reducao da taxa de lucro, desacelerando ainda mais o ritmo de
expansao do estoque de capital. Esse processo ira continuar até que a economia alcange
uma nova posi¢ao de equilibrio, na qual (i) a taxa de crescimento do estoque de capital sera

mais baixa, (i1) a taxa de lucro sera menor e (iii) o salario real sera mais alto.

Figura 7.5
R 1 AD
LR,
* l LR]
R
Y% \'A (UK)" /K

34



Crescimento Econémico, Progresso Técnico e Distribui¢do de Renda : uma abordagem
pluralista

Isso posto, segue-se que um aumento da propensao a poupar a partir dos lucros ird
resultar numa redugdo da taxa de crescimento do estoque de capital, ou seja, se os
capitalistas tentarem acumular capital a um ritmo mais rapido, através de uma poupanga
maior de seus lucros; entdo terminardo por acumular capital a um ritmo mais lento. Esse ¢

o0 “paradoxo da parcimdnia” extendido para o longo-prazo.
7.5 Resumo

O modelo de crescimento Harrod-Domar apresenta uma visdo muito pessimista a
respeito do crescimento das economias capitalistas no longo-prazo. Com base nesse modelo
o crescimento estavel com pleno-emprego ¢ possivel, mas improvavel; de forma que as
economias capitalistas deveriam apresentar uma trajetéria de crescimento irregular — sujeita
a grandes variagdes da taxa de crescimento — e um nivel alto e, em alguns casos, crescente
de desemprego. A incompatibilidade desse resultado com a experiéncia histérica das
economias capitalistas no pos-guerra levou, entre outros motivos, ao desenvolvimento de
modelos alternativos de crescimento no proprio ambito da teoria pods-keynesiana. Os
modelos desenvolvidos por Kaldor e Pasinetti tinham por objetivo mostrar que a
distribui¢do funcional da renda poderia atuar como mecanismo de ajuste entre as taxas
garantida e natural de crescimento no longo-prazo, fazendo com que os “problemas de

Harrod” fossem eliminados.

O modelo de crescimento de Robinson, contudo, manteve intactas as conclusoes
iniciais do modelo Harrod-Domar, embora tenha incorporado a teoria da distribuicao de
renda de Kaldor e Pasinetti. No modelo de Robinson, a taxa garantida de crescimento —
determinada no ponto de intercessdo entre as curvas de investimento desejado e de lucros
realizados — pode divergir da taxa natural de crescimento. A relagdo entre essas duas taxas
ira depender do animal spirits dos capitalistas. Se o animal spirits for alto o bastante, entao
a taxa garantida de crescimento serd maior do que a taxa natural e a economia trilhard uma
trajetoria de crescimento caracterizada pela reducdo continua da taxa de desemprego e por
pressdes inflaciondrias. Se o animal spirits for baixo, contudo, a taxa garantida de

crescimento sera menor do que a natural e a economia ird trilhar uma trajetoria de
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crescimento caracterizada pelo aumento continuo da taxa de desemprego e pressoes

deflacionarias.

Por outro lado, a instabilidade no modelo de Robinson ndo mais se reflete a
instabilidade dinamica da posi¢do de equilibrio como ocorria no modelo Harrod-Domar;
mas sim a instabilidade inerente do “otimismo” dos empresarios, instabilidade essa que
torna volatil a taxa desejada de acumulagado de capital. Por fim, o “paradoxo da parcimonia”
apresentado por Keynes na Teoria Geral ¢ extendido para o longo-prazo no modelo de

Robinson.
7.6 Questoes para a Discussao.

Questdo 1 - Comente e explique a seguinte afirma¢do com base no modelo de crescimento
de Harrod — “Uma condi¢do de super-produ¢do ¢ resultado de produtores que, no seu

conjunto, produziram muito pouco”.

Questao 2 - Explique porque os desvios da taxa efetiva de crescimento com relagdo a taxa
garantida no modelo de Harrod sdo cumulativos, isto €, explique porque a taxa garantida de
crescimento representa uma trajetoria do tipo “fio da navalha” [problema da instabilidade

de Harrod].

Questao 3 - Explique a razdo pela qual a ocorréncia de um crescimento estavel com pleno

emprego € “possivel, mas improvavel” no contexto do modelo de crescimento de Harrod.

Questdo 4 - Com base no modelo de crescimento de Harrod-Domar, qual seria o
comportamento que deveriamos esperar para o PIB, o grau de ocupagdo da capacidade
produtiva e a taxa de desemprego ao longo do tempo. Em outras palavras, qual seria a
trajetoria temporal provavel dessas variaveis com base no modelo Harrod-Domar?
[represente graficamente a trajetoria provavel dessas variaveis] Explique. A experiéncia
das economias capitalistas desenvolvidas no periodo 1950-1975 ¢ compativel com essas
previsdes do modelo Harrod-Domar? [ obs: para responder a essa pergunta seria
conveniente pesquisar os dados referentes a taxa de crescimento do PIB, grau de utilizagdo
da capacidade e taxa de desemprego de alguns paises desenvolvidos - como, por exemplo,

Estados Unidos, Inglaterra ¢ Alemanha — para o periodo em consideracdo. Esses dados
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podem ser coletados no site do Banco Mundial www.worldbank.org, no site da OCDE

(Organizacao para a Cooperagao e Desenvolvimento Econdmico ) www.oecd.org ou ainda no

site do Fundo Monetario Internacional www.imf.org. ]

Questdo 5 - Explique de que forma as variagdes da distribuicao funcional da renda entre
salarios e lucros no modelo de Kaldor podem fazer com que a taxa garantida de
crescimento se ajuste a taxa natural de crescimento de forma a produzir uma trajetoria de

crescimento com pleno emprego da forga de trabalho.

Questdo 6 — Com base no modelo de crescimento de Kaldor, explique de que forma um
aumento exdgeno da taxa de investimento ird produzir um aumento exatamente
proporcional — numa economia fechada e sem governo — da taxa de poupanga. O que
acontece com a taxa de salario real (w/p) e com a participagdo dos salarios na renda (W/Y)

ao longo desse processo de ajustamento no mercado de bens ? Explique.

Questdo 7 —. Por que razdo no modelo de crescimento de Robinson a trajetoria de
crescimento de longo prazo pode ser caracterizada pela existéncia de desemprego da forca
de trabalho ao passo que no modelo de Kaldor e Pasinetti isso ndo pode ocorrer? Quais as
diferencas entre o “principio da instabilidade” de Harrod e a instabilidade da taxa de

crescimento no modelo de Robinson?
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