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|l ECONOMIAS CAPITALISTAS

3. OS DETERMINANTES DOS LUCROS *

A teoria dos lucros num modelo simplificado *

Em primeiro lugar, vamos considerar os determinantes dos lucros
numa economia fechada, na qual tanto os gastos governamentais como
os impostos sdo despreziveis. Deste modo, o produto nacional bruto
serd equivalente a soma do investimento bruto (em capital fixo e esto-
ques) com o consumo. O total do produto nacional bruto sera dividido
entre trabalhadores e capitalistas, virtualmente nada sendo pago como
tributo. A renda dos trabalhadores consiste em salarios e ordenados.
A renda dos capitalistas — ou lucros brutos — inclui a depreciagio de
capital e os lucros nao distribuidos, os dividendos e as retiradas dos
empresarios, os aluguéis e os juros. Temos entio o seguinte balanco
do produto nacional bruto, no qual distinguimos o consumo dos capi-
talistas e o consumo dos trabalhadores:

Lucros brutos Investimento bruto
Consumo dos capitalistas

Salirios e ordenad
e ordenados Consumo dos trabalhadores

Produto Nacional Bruto Produto Nacional Bruto .

* Reproduzido de KaLEcki, M. The determinants of profits. In: —. Theory of
economic dynamics. Londres, George Allen & Unwin, 1965. Trad. por Dilma
Vana Linhares.

1 A teoria dos lucros aqui apresentada foi desenvolvida em 1935 em meus traba-
lhos: Essai d’une théorie de mouvement cyclique des affaires. Revue d’Economie
Politique, mar./abr. 1935, ¢ A macrodynamic theory of business cycles. Econo-
metrica, jul. 1935.
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Se fizermos a suposi¢ao adicional de que os trabalhadores ndo
poupam, entdo o consumo dos trabalhadores sera igual a sua renda.
Segue-se, entdo, que:

Lucros brutos = Investimento bruto + Consumo dos capitalistas

Qual o significado desta equacdo? Significa que os lucros num
dado perfodo determinam o consumo dos capitalistas € o investimento,
ou o contrario? A resposta a esta questio depende de qual desses
itens estd diretamente sujeito as decisdes dos capitalistas. E claro que
os capitalistas podem tomar decisdes de investir e de consumir mais
num determinado periodo do que no periodo precedente, mas ndao podem
decidir ganhar mais. Logo, sao suas decisdes de investimento e consumo
que determinam os lucros, € ndo vice-versa.

Se o periodo em consideragido for pequeno, podemos dizer que o
investimento € o consumo dos capitalistas sdo determinados por decisdes
configuradas no passado. Isto porque a execucdo das encomendas de
investimento tomam um certo tempo e é também com uma certa demora

que o consumo dos capitalistas responde a mudancgas nos fatores que o
influenciam.

Se os capitalistas sempre decidissem consumir e investit num
determinado periodo o que lucraram no periodo precedente, os lucros
naquele determinado periodo seriam iguais aos do periodo precedente.
Neste caso, os lucros seriam estaciondrios e o problema de interpretar
a equagdo acima perderia a importancia. Mas ndo € esse o caso. Embora
os lucros do periodo anterior constituam um dos importantes determi-
nantes do consumo e do investimento dos capitalistas, os capitalistas
em geral nio decidem consumir e investir num determinado periodo
precisamente o que ganharam no precedente. Isso explica por que os
lucros ndo sao estaciondrios, mas flutuam no tempo.

O argumento acima requer certas qualificagdes. As decises de
investimento passadas podem ndo determinar inteiramente o volume
de investimento num dado periodo por causa de uma acumulagio ines-
perada, ou de um esgotamento, dos estoques. A importancia desse
fator, entretanto, parece ter sido freqiientemente exagerada.

Uma segunda qualificagdo surge do fato de que as decisbes de
consumo e investimento sdo usualmente tomadas em termos reais, e
neste intervalo de tempo os precos podem mudar. Exemplificando, uma
peca de equipamento de capital encomendada pode agora ter um custo
maior do que quando foi feito o pedido. Para eliminar essa dificuldade,
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supomos que ambos os lados da equacio sdo calculados a precos cons-
tantes.

Podemos agora concluir que os lucros brutos reais num dado curto
periodo sdo determinados por decisdes dos capitalistas com relacdo a
seu consumo e investimento assumidas no passado, sujeitas a correcdes
em face de mudangas inesperadas no volume dos estoques.

Para o entendimento dos problemas considerados, é ttil apresents-
-los de um angulo um tanto diferente. Seguindo os “esquemas de
reprodugao” marxistas, subdividimos toda a economia em trés departa-
mentos: o departamento I produz bens de investimento, o departamento
IT produz bens de consumo para os capitalistas, ¢ o departamento III
produz bens de consumo para os trabalhadores. Os capitalistas do
departamento III, apés terem vendido aos trabalhadores a quantidade
de bens de consumo correspondente a seus salarios, ainda contario um
excedente de bens de consumo que sera equivalente a seus lucros. Esses
bens serdo vendidos para os trabathadores do departamento I e do
departamento II, e como os trabalhadores nio poupam, nisso serd
absorvida sua renda. Desta forma, o lucro total serd igual 4 soma dos
lucros no departamento I, dos lucros no departamento II e dos salarios
nesses dois departamentos; ou seja, o lucro total ser4 igual ao valor da
produgio desses dois departamentos — em outras palavras, o valor da
producédo de bens de investimento e bens de consumo para os capi-
talistas.

A produgdo dos departamentos I e II também determinari a
produgdo do departamento III, se a distribuicdo entre lucros e salarios
em todos os departamentos for constante. A producdo do departa-
mento IIT subira até o ponto em que os lucros obtidos com essa producao
forem iguais aos saldrios dos departamentos I e II. Ou, para dizé-lo
diferentemente, o emprego e a produgdo do departamento III crescera
até o ponto em que o excedente dessa producdo sobre o que os traba-
Jhadores desse departamento compram com seus saldrios seja igual aos
salarios dos departamentos I e II.

Isto esclarece o papel dos “fatores de distribuicio”, isto é, os
fatores determinantes da distribui¢do de renda (como o grau de mono-
polio), na teoria dos lucros. Posto que os lucros sio determinados pelo
investimento e consumo dos capitalistas, € a renda dos trabalhadores
(aqui igual ao consumo dos trabalhadores) que é determinada pelos
“fatores de distribuigdo”. Assim, o investimento e o consumo dos
capitalistas juntamente com os “fatores de distribuicio” determinam o
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consumo dos trabalhadores e, em conseqiiéncia, o emprego ¢ a produgdo
nacional. A producdo nacional crescerd até o ponto em que os lucros
obtidos de acordo com os “fatores de distribui¢do” forem iguais a soma
do investimento e do consumo dos capitalistas .

O caso geral

Podemos agora passar de nosso modelo simplificado para a situagao
real em que a economia ndo é um sistema fechado e onde os gastos
governamentais e a tributagdo nao sdo despreziveis. O produto nacional
bruto &, neste caso, igual 2 soma do investimento bruto, consumo, gasto
piblico em bens e servigos e do saldo das exportagdes sobre as impor-
tagdes. (“Investimento” aqui significa investimento privado, sendo que
o investimento publico estd incluido no gasto governamental em bens
e servigos.) Posto que o valor total da produgdo ¢ dividido entre capi-
talistas e trabalhadores ou tributado, o valor do produto nacional bruto
enquanto renda serd igual a: lucros brutos descontados os impostos,
salarios e ordenados descontados os impostos, mais todos os impostos
diretos e indiretos. Temos entdo o seguinte balango do produto nacional
bruto:

Lucros brutos Investimento bruto
descontados os impostos diretos Saldo de exportagao
Gasto do governo em
Salarios e ordenados bens e servigos
descontados os impostos diretos Consumo dos capitalistas
Tributos (diretos e indiretos) Consumo dos trabalhadores
Produto nacional bruto Produto nacional bruto

Parte dos tributos é gasta em transferéncias tais como os beneficios
sociais, enquanto a parte restante serve para financiar a despesa piblica

2O argumento acima é baseado na suposicio de oferta elastica. Entretanto, se
a produgdo de bens de consumo para trabalhadores é realizada sem capacidade
ociosa, qualquer incremento no investimento ou consumo dos capitalistas ird mera-
mente provocar uma alta nos pregos desses bens. Nesse caso, é a alta dos pregos
dos bens de consumo dos trabalhadores que incrementara os lucros no departa-
mento 1l até o ponto em que eles sejam iguais a0 maior montante dos salarios
dos departamentos I e II. As taxas reais de salario cairdo, refletindo o fato de
que um maior montante de saldrio se confronta com uma oferta inalterada de

bens de consumo.
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com bens e servicos. Vamos subtrair, de ambos os lados do balango
acima, os impostos menos as transferéncias. Do lado da renda, o item
“tributos” desaparecerd e adicionaremos as transferéncias aos saldrios
e ordenados. No outro lado, a diferenca entre o gasto governamental
em bens e servicos e os impostos menos as transferéncias serd igual ao
déficit orcamentério. Entdo o balango serd o seguinte:

Lucros brutos Investimento bruto
descontados os impostos Saldo de exportacao

Salarios, ordenados e transferéncias Déficit or¢amentério
descontados os impostos Consumo dos capitalistas

Consumo dos trabalhadores

Produto Nacional Bruto Produto Nacional Bruto
menos impostos mais transferéncias menos impostos mais trans-
feréncias

Subtraindo agora, de ambos os lados, os salarios, os ordenados e
as transferéncias, deduzidos os impostos, obtemos a seguinte equacio:

Investimento bruto

Lucros brutos + Saldo de exportagio
descontados os = + Déficit orgamentario
impostos — Poupanga dos trabalhadores

+ Consumo dos capitalistas

Assim, esta equagdo ¢ diferente da equacdo do modelo simplificado,
pelo fato de termos agora, em lugar do investimento, a soma do investi-
mento com o saldo de exportagio, o déficit orcamentirio, menos a
poupanga dos trabalhadores. E evidente, entretanto, que nossa primeira
relacdo ainda prevalece, se supomos que o orcamento e o comércio
externo sdo equilibrados e que os trabathadores ndo poupam; isto é:

Lucros brutos descontados os impostos = Investimento bruto + Consumo
dos capitalistas

Mesmo se essas suposi¢des forem feitas, o sistema é muito mais
realista do que no modelo simplificado, e todos os argumentos da
primeira parte ainda sdo apliciveis. E preciso lembrar, entretanto, que
estamos tratando agora com lucros apés a dedugdo dos impostos, en-
quanto no modelo simplificado o problema nio se colocava porque os
impostos eram supostamente despreziveis.
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Poupanga e investimento

Vamos subtrair o consumo dos capitalistas de ambos os lados da
equacdo geral dos lucros (ver acima) e somar a poupanga dos trabalha-
dores. Vamos obter:

Poupancga bruta dos capitalistas Investimento bruto
Poupanga dos trabalhadores Saldo de exportagio
Déficit orgamentario

Poupanga bruta total Poupanga bruta total

Assim, a poupanca total € igual 2 soma do investimento privado
com o saldo de exportagdo e o déficit orcamentério, enquanto a pou-
panca dos capitalistas, evidentemente, € igual a este total menos a
poupanga dos trabalhadores.

Se agora supusermos que o comércio exterior e 0 orgamento gover-
namental sdo equilibrados, obteremos:

Poupanga bruta = Investimento bruto

Se supusermos, uma vez mais, que os trabalhadores nao poupam,
teremos:

Poupanga bruta dos capitalistas = Investimento bruto

Esta equagdo é equivalente a:

Lucros brutos = Investimento bruto + Consumo dos capitalistas

porque pode ser obtida desta Wltima equagd@o, deduzindo-se o consumo
dos capitalistas de ambos os lados.

Deve-se enfatizar que a igualdade entre a poupanga e o investimento
mais o saldo de exportagdo e o déficit orgamentario, no caso geral —
ou apenas o investimento, no caso especial —, serd vélida em quaisquer
circunstancias. Em particular, ela sera independente do nivel da taxa
de juros, costumeiramente considerado pela teoria econdmica como
fator de equilibrio entre a procura e a oferta de novo capital. Na
presente concepgdo, o investimento, uma vez aplicado, fornecera auto-
maticamente a poupanga necessdria para seu financiamento. Realmente,
em nosso modelo simplificado, os lucros num periodo qualquer sao
resultado direto do investimento ¢ do consumo dos capitalistas nesse
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periodo. Se o investimento cresce de um certo montante, a poupanca
dos lucros € pro tanto maior.

Para dizer de forma mais concreta: se alguns capitalistas aumentam
seu investimento usando para isto suas reservas liquidas, os lucros dos
outros capitalistas aumentario pro tanto, e entdo as reservas liquidas
investidas passardo a posse destes Gltimos. Se o investimento adicional
for financiado por crédito bancario, o gasto dos montantes em questio
fard com que iguais montantes de lucros poupados sejam acumulados
sob forma de depésitos bancarios. Os capitalistas que investiram poderao
entao emitir titulos de crédito no mesmo valor e assim pagar os com-
promissos bancérios.

Uma importante conseqiiéncia do que acabamos de expor € que a
taxa de juros ndo pode ser determinada pela demanda e oferta de novo

2

capital, porque o investimento é “autofinanciado”.

O efeito do saldo de exportacdo e do déficit orcamentario

Fregiientemente adotamos as hipdteses de um orgamento governa-
mental equilibrado e de um comércio exterior equilibrado, assim como
uma poupanca dos trabalhadores igual a zero, as: quais nos possibilitam
basear nossos argumentos na igualdade entre os lucros apés a dedugio
dos impostos e a soma do investimento bruto com o consumo dos capi-
talistas. Vale a pena, entretanto, dizer algumas palavras agora sobre o
significado da influéncia do saldo de exportagdo e do déficit orcamen-
tario sobre os lucros.

Segundo a férmula acima estabelecida, os lucros sido iguais ao
investimento mais o saldo de exportacdo, mais o déficit orcamentario,
menos a poupanga dos trabalhadores, mais o consumo dos capitalistas.
Segue-se diretamente que um aumento no saldo de exportagdo elevaria
os lucros pro tanto, na medida em que os demais componentes nio se
alterem. O mecanismo implicado € o mesmo descrito no inicio deste
trabalho. O valor de um incremento na produgio do setor de expor-
tagOes corresponderd a um aumento dos lucros e saldrios desse setor.
Os saldrios, entretanto, serdao gasios na compra de bens de consumo.
Assim, a produgido de bens de consumo para os trabalhadores se expan-
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dird até o ponto em que os lucros dessa produgdo aumentarao no mesmo
montante dos salarios adicionais no setor exportador *.

Segue-se diretamente dai que o saldo de exportacao possibilita aos
lucros aumentarem acima do nivel que seria determinado pelo investi-
mento e consumo dos capitalistas. E deste ponto de vista que a luta
por mercados externos pode ser observada. Os capitalistas de um pais
que conseguem dominar os mercados externos até entdo em poder de
outros paises podem aumentar seus lucros as custas dos capitalistas desses
outros paises. Similarmente, uma metrépole colonial pode alcancar um
saldo de exportagdao através do investimento em suas coldnias *,

O déficit orcamentario tem um efeito similar ao do saldo de expor-
tacdo. Permite também aumentar os lucros acima do nivel determinado
pelo investimento privado e pelo consumo dos capitalistas. Num certo
sentido o déficit orcamentério pode ser considerado um saldo artificial
de exportagio. No caso do saldo de exportacdo, um pais recebe mais
por suas exportagdes do que ele paga por suas importagdes. No caso
do déficit orcamentario, o setor privado da economia recebe mais atra-
vés das despesas governamentais do que ele paga em impostos. A
contrapartida do saldo de exportacdo € um aumento do endividamento
dos paises estrangeiros em relagao ao pais considerado. A contrapartida
do déficit orcamentario é um aumento do endividamento do governo
em relagdo ao setor privado. Estes saldos de receitas sobre pagamentos
geram lucros da mesma maneira.

Isto mostra claramente o significado dos mercados “externos™
(incluindo os criados pelos déficits orcamentarios) para uma economia
capitalista. Sem tais mercados, os lucros estdo condicionados pela habi-
lidade dos capitalistas em consumir ou efetuar um investimento. Sdo o
saldo de exportacdo e o déficit orcamentdrio que permitem aos capita-

% Se o setor produtor de bens de consumo dos trabalhadores estiver operando com
plena capacidade, os precos destes bens subirdo até o ponto em que os jucros
dessa produgio aumentem num montante igual aos salarios adicionais no setor
exportador (cf. nota 2).

4O empréstimo externo concedido por um determinado pais ndo estd necessaria-
mente associado as exportagdes de bens desse pais. Se um pais 4 empresta ao
pais B, este Gltimo pode gastar o empréstimo no pais C, o qual pode com isto
aumentar de um igual montante seu estoque de ouro e de divisas estrangeiras.
Neste caso, o empréstimo externo concedido pelo pais A provocara um saldo de
exporta¢do no pais C. acompanhado por uma acumula¢io de ouro ou de divisas
estrangeiras neste pais. No caso das possessbes coloniais, esta situacdo ndo deve
ocorrer, ou seja. o montante emprestado serd normalmente gasto na metropole.
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listas obter lucros maiores do que o montante de suas préprias compras
de bens e servigos.

A conexdo entre os lucros “externos” e o imperialismo é evidente.
A luta pela divisao dos mercados externos existentes e a expansao
imperialista colonial, que provéem novas oportunidades para a exporta-
¢ao de capital associada com a exportagio de bens, podem ser comsi-
deradas como um esfor¢o pela obtencdo de saldo de exportacdo, a fonte
classica dos lucros “externos”. As armas e as guerras, usualmente
financiadas pelos déficits orgamentarios, constituem também uma fonte
deste tipo de hucros.



