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Regumo

Esta monografia pretende apresentar as consideracgdes
sobre crescimento econdmico da abordagem sraffiana. Na se¢ao
introdutéria serd apresentado como essa abordagem resgata o
pensamento econdmico classico. Na secdo 2 serdo mostradas
algumas especificidades de uma an&lise de longo pericdo. Na
secdo 3, serd apresentado o modelo do supermultiplicador
sraffianc. Na secdo 4 s3oc feitas algumas consideracgdes sobre
o gasto autdnomo, dado o papel de destaque deste elemento
nesta abordagem. Na secdo 5 & discutido como o investimento
agregado é concebido na abordagem sraffiana e em que medida o
progresso técnico € relevante. Na se¢do 6 sdo feitas
conslideracdes sobre como 0S8 fatores monetarios e a
distribuicdo de renda afetam o crescimento econdmico de longo
prazo. Na segdo 7 o trabalho & concluido.

Palavras-chave: Crescimento econdmico; sraffianos;
teoria econdmica.
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1. Introdugio

Esta monografia pretende apresentar as consideragdes
sobre crescimento econdmico da abordagem sraffiana. Nesta
segdo serda introduzido como essa abordagem resgata o
pensamento econdmico clédssico. Na segdo 2 serfo mostradas
algumas especificidades de uma andlise de longo periodo. Na
secdo 3, sera apresentade o modelo do supermultiplicador
sraffiano. Na segdco 4 sdc feitas algumas consideragdes sobre
0 gasto autdnomo. Na segdc 5 €& discutido como o investimento
agregado & concebido na abordagem sraffiana. Na segdo 6 sdo
feitas consideragdes sobre como os fatores monetdrios e a
distribuicidoc de renda afetam o crescimento econdmico de longo

prazo. Na secldo 7 ¢ trabalho ¢ concluido.

A abordagem sraffiana nasce com a retomada da economia
pelitica classica, também chamada de abordagem classica do
excedente, por Piero Sraffa, nos anos 1960. A partir de
entdo, o préprio Sraffa e mais alguns economistas® dedicaram-
se a estruturar uma abordagem heterodoxa fortemente
influenciada pelos economistas classicos, enriquecendo-a com
o gue consideraram alguns avangos tedricos cobtidos no século

XX,

Com a retomada da abordagem <cléssica, Sraffa buscava

também? fazer a critica da teoria econémica dominante nos

* Os principals economistas sraffianos considerados aqui sdo: Pierangelo
Garegnani,Massimo Pivettl e Franklin Serranc.

’ H4 quem defenda que a importdncia de Sraffa se d4 mais em um sentido
negativo, de critica da teorlia neoclassica, do gque propositive. Ver
Telipan, R {2002}, onde se 1&: “Em Sraffa, a proposigdo analitica é
apenas aparentemente positiva; ela tem wvalor tedrico, e constitul o
ambiente analitico que orienta a critica. Come tal, visa enfraquecer o

dogma wvigente e prepard-lo para a critica minuciocsa.” Comparando Marx e
S5raffa no mesmc texto, segue: “Paradoxalmente, portante, & o pensador
“dialético” profeta do “trabalho do negative” — o mais positive dos dois.
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ancos 19560, a teoria neoclassica. Seu livro c¢léssico - A
producdc de mercadorias por meic de mercadorias - destinava-

se a ser, segundo ele préprio, o preludioc desta critica.

A investigagéo ocupa-se exclusivamente
daquelas propriedades de um sistema econdmico gue
nidc dependem de wvariagdes na escala de producgdo
ou nas proporgdes dos “fatores”. Este ponto de
vista, que & o dos antigos economistas cléassicos,
de Adam Smith a Ricardo, tem estado submerso e
esguecido desde e’ advento do método
“marginalista”. A razido & o6bvia. O enfogue
marginalista exige que a atencdc se centralize na
variagao, porgue sem variagio, seja na escala da
indistria, seja “nas proporgdes dos fatores de
produgdc”, n&oc pode haver produto marginal nem
custo marginal. Num sistema no gual a produgdo
continue invaridvel nesses aspecteos, dia apds
dia, o produte marginal de um fator {ou,
alternativamente, ¢ custo marginal de um produto)
ndc seria apenas dificil de encontrar, mas nao se
teria onde encontra-lo. (Sraffa, 1983, p. 17)

0 objeto de estudo agqul nido & a obra de Sraffa. Assim,
nem o resgate em termos precisos da tecria dos pregos de
producdc classica tampouco a critica de Sraffa a teoria

neoclassica serdo discutidos profundamente.

A importédncia da obra de Sraffa’, dado o objetivo deste
trabalho, é dar os condicionantes tedricos basicos,
resgatando 08 economistas classicos, sobre os guais se erguem

uma explicacdo tedrica do crescimento econdmico.

Sraffa e seus seguidores conceberam um ‘fic condutor’ em

andlises diferentes como as de Quesnay, Smith, Ricardo,

0 outro, o “neopositivista”, surge como mais profundamente negativo. Um
quer imper uma nova verdade e uma nova ordem ao real; o outro gquer impor
o siléncic as impertinéncias scbre o real. O primeirc acredita que o real
pede ser regulade pela werdade; o segunde acha gue o real é o produto
indeterminado de um eterno jegoe de linguagem.”

} Uma contextualizacdo do trabalho de Sraffa, como  sequidor dos
classicos, esta em Steedman (1%77) Marx after Sraffa.
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Malthus, Marx, etc. Isso significa que essa linha tedrica
concebe que o problema tratade pelcos economistas cléassicos
fol o mesmo, o gue possibilita uni-los, mesmo reconhecendo

que ha particularidades em cada um deles®*.

0 ‘fio condutor’ posto em um principio ou conceito, € o

do excedente econémico.
Lembra-ge que:

Excedente = Produto social {livre da reposicdo dos meios

de producgdo) - Consumc necessario dos trabalhadores.

0 tamanho do excedente social depende, em primeira

insténcia, de dois condicionantes:

1) O estdgio alcangado pela acumulagdoc de capital que

regula o numero de trabalhadores empregados e;

2) As condicdes técnicas de produgac que determinam o

produto fisico por trabalhador.

Baseado no principioc do excedente econdmico, a visio dos
economistas cléassicos resgatada pelos sraffiancs, em tragos

gerais, € a de uma econcmia:

1. Que se funda mna desigualdade entre as classes
sociais, onde enguanto os capitalistas acumulam, 08
trabalhadores sdo obrigados a vender sua forca de trabalho. ©
objetivo de acumular capital, em sua forma abstrata
{monetaria), se materializa na produgdo do excedente social
{(mercadoriag), gque liga irreversivelmente as diferentes

classes sociails, e com 0 qual elas sio remuneradas, ainda que

* 0 que os sraffiancs fazem, na minha opinido, & uma sintese dos
economistas cléassicos. Sintese no  sentido de reunir contribuicdes
diferentes e fundi-las em um todo coerente.
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isso ndoc garanta qualguer tendéncia ao pleno emprego ou

elimine a possibilidade de crises econémicas.

2. Cuja distribuicdo se d& por meio de conflito e ha
contradicdo inerente entre as classes socials, de modec gue a
distribuig¢ao é fortemente influenciada por fatores

institucionais e socicpoliticos.

3. Cujo wvaleor se sustenta na 1idéia de pregos de
producdo, onde os pregos refletem as condigdes técnicas de
producdc e a tendéncia a igualagdo das taxas de lucro €
garantida pelo processo competitivo em que ha mobilidade do
capital. Ademais, a determinag¢do simultanea dos pregos
relativos e da distribuicic €& alcangada mediante a
consideracdo de uma das variaveis distributivas, salario

real’® ou taxa de lucro, como dada.

A leitura de Sraffa resgata os classicos em "um sentido
que recusa a fungdo meramente rememorativa e apologética da
historia do pensamentco e a trata como teoria e critica no
sentido forte dos termos” {(Tolipan, 2002, p.149). Ressalta-se
gue egga leitura implica, scbretudo no caso de Marx, uma
grande controvérsia quanto & interpretacdio da obra®, O

Capital.

0 tipo de esclarecimento agqui proposto
esbarra imediatamente na idéia muite difundida na
tradic8o Marxista de gque oS conceitos de Marx
nada teriam a ver com ©s dos economistas
classicos, pols haveria total ruptura e ndo
continuidade entre Marx e os classicos. Existe,
de fate tanto ruptura guante ceontinuidade. Mas

5 No¢ casc dos classicos, & o salario real a wvariavel como dada para a
determinacic do excedente. Em Sraffa, a wvariavel dada, em boa parte do

trabalho, torna-se a taxa de lucro.
 Para uma leitura de Marx radicalmente diferente da apresentada pelos

sraffiancs, ver Belluzzo {18998), o qual, inclusive, expressa sua cpiniac
sobre o significado da obra de Sraffa. Para problemas da leitura de
Belluzzo, ver tanto Serrano (2007), como Tolipan (1981}).
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quanto ao instrumental analitico para a analise
econfmica do “modo de produgdc” capitalista a
continuidade & seguramente ¢ tracc mais marcante.
Nao foi por outro motivo que Marx escreveu
“Tecrias da Mais Valia”, o planejado volume 4 de
G Capital, gue conta a evolugac das teorias do
excedente por mais de 150 anos desde William

Petty, passando pelos fisiocratas, Smith e
outros, até Ricarde e Sismondi. (Serrano, 2007,
p. 3)

Entretanto, as controvérsias sobre Marx também ndo sdo o
objeto de estudo aqui’. O que interessa, ¢ que o objetivo da
acumulacdo de c¢apital, numa socledade dividida em classes
socials antagénicas (do ponto de vista da distribuigdo de
renda), garante a reproducdo da sociedade capitalista, ou
geja, a produgdo de um conjunto de mercadorias e servicos
indispensavels a4 reproducd¢ das necessidades materials da
sociedade. Assim, a produgdo do excedente é o ‘mal
necessaric’ para que os capitalistas possam acumular capital,
de modo gue o capitalismo segue como um sistema de producido e

consumo.

Nos classicos, o excedente social é visto como residuo,
ja gque a reprodugdo dos trabalhadores é a primeira condigdo
da reproducdo da prdpria economia capitalista. Desse modo, um
saldrio real, que reproduza a <lasse trabalhadora, é tido

como dado para a determinacgdc do excedente.

[...]Demonstra-se assim gque estes autores
tiveram em comum ndo tanto a idéia de um salério
determinade pelo nivel de subsisténcia gquanto a
concepgde mals geral de um saldrio regulado por
forcas econdmicas e socials, gue  permitiam
determind-lo antes e independentemente das cutras
quotas do produto. Esta separacdo entre
determinacdo dos salarics e determinacdo das
outras quotas do produto ¢ evidente onde o

Apesar de sgser um excelente assuntoe para debate ndo faz parte da
proposta deste trabalho discuti-lo. Para como os sraffianos concebem o
trabalho de Marx, ver Serranoc {2007).
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salario se explica exclusivamente em termos de
subsisténcia habitual, COmo em Quasnay ou
Ricardo. Mas a mesma separagdo surge com clareza
também em Marx e em Smith, gque admitiram uma
maior influencia das condigdes econdmicas
correntes scbre © saladrio. E & esta determinacio
separada do saladrio que explica © seu tratamento
como uma grandeza gue consgtitui um dade (uma
variavel independente} para a determinacgdo das
outras guotas do produto social. (Garegnani &
Petri, 1989, p.418)

A concorréncia tem o papel de distribulr o excedente
social entre os diversos tipos de renda do capital, assim
como entre os diferentes setores econdmicos, por meio do
sistema de pregos, fazendo com que haja equalizacdo da taxa

de lucro entre os capitais®.

Configura-se, desse modo, um sistema econdmico que se
funda na desigualdade entre as classes econdmicas. Sraffa, ao
dar consisténcia 1ldégica & teoria dos pregos de produgdo
classica, possibilitou uma volta & abordagem cléassica do

excedente e seu posterior desenvolvimento®.

Como visto, o8 elementos fundamentals da abordagem
sraffiana =80 bem gerais e resgatam trac¢os essenciais da
visdo dos economistas clissicos e diferem radicalmente da

visao de economia neoclassica.

Uma lacuna que o0s economistas classicos ndo conseguiram
preencher fol a de uma tecria do nivel de produto.
Entretanto, dada a generalidade das condiges que eles

. i 1 - -
concebiam serem determinantes para o excedente'®, é possivel

' Como adverte Tolipan (19%81), esse € principal papel da concorréncia em
Marx e nos classicos.

? Bqui a referéncia para leitura é o proprio Sraffa (1%83) e os demais
textos indicados qgue permeiam o debate no gual este texto estd inserido.
* conforme j& mencicnado, as condigdes eram: 1) o estagio alcangado pela
acumulacgic de capital e 2)as condig¢bes técnicas de produgio.

12



e proficue, segundo os sraffianos, incorporar & estrutura

tedrica cléassica avangos tedricos.

Pode favorecer o entendimento das teorias
excedentirias observar como esta separacdoc da
analise em estagios logices distintos contrasta
fortemente com o© Qué encontramos nas teorias
marginalistas dominantes.

Nestas ultimas a determinacgdc do salaric &
inseparavel e simétrica a determinacio das outras
partes do produtc. Ademais, o mecanismo de oferta
@ procura usado nesta determinacdo implica gue a
distribuicdo (e portantc oz wvalores) s podem ser
determinados simultaneamente com o volume e a
composigide do produto. Na verdade, nas teocrilas
marginalistas, a distribuicdo, a preoducidc e os
valores relatives das mercadorias sao todos
determinados simultaneamente, tomando como dados

os gostos dos consumidores, a dotagac dos
“fatores de produgio’” e as condicgdes técnicas de
producao.

4 determinagdc destes dados & @ portanto
considerada fora dos limites do dominio da
economia, resultande em que a teoria do valor e
da distribuicido ao inves de constituir um nacleo
limitado, puramente quantitativo da anaiise
econdmico, tornou-se quase co-extensiva da
propria economia.

O alcance mais limitado da teoria do valor e
da distribuigdc na abordagem excedentaria, embora
implique na renincia a ambicicsa tentativa
marginalista de um tratamento simultidneo das
inter-relagdes entre a maior parte dos fendmencs
econdmicos, por cutro lado, concede a4 esta tecria
uma malor flexibilidade na determinacio da
producdo e da distribuigdo.

Un exemple importante desta vantagem pode ser
observadoe em Keynes, dguanto & determinacgdo dos
nivels de atividade do sistema compativels com o
desemprego do trabalho. Esta determinacdo néoc se
defrontaria com os mesmo obstaculos na teoria

excedentaria da produgio sua determinagao
separada do preduto, como parece se defrontar na
determinacio simulténea marginalista da
distribuicio e da produgio, atraves do
“egullibric” entre oferta e procura de trabsalho e
outros fatores de preodugdc. {Garegnani, 1%78, p.
7-8}
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No século XX, os avangos tedricos obtidos com Keynes e
Kalecki permitiram acs sraffianos unir & teoria do valor e da
distribuicio classica, que eles resgataram e aperfeicoaram'',
uma teoria do nivel de produto, que surge com o principio da

demanda efetiva de Keynes e Kalecki.

0 restante da teoria keynesliana estaria, segundo os
sraffianos, ‘contaminado’ ** pela teoria do valor e da
distribuicdo neoclassica, de tal modo que os prépriocs
marginalistas incorporaram Keynes em seu corpo tedrico,

relegando a sua teoria a um caso especial na economia.

Segundo os sraffiancs, a esséncia da critica keynesiana
congigte no argumento de gue numa economia monetdria de
produgdo as decisdes de poupanca néo se tornam
automaticamente decisbdes de investimento, pols as trocas se
fazem contra a moeda. Decorre que, como o nivel de produto é
determinade pelas decisSes de gasto e ¢ equilibrio entre
poupanga e investimento se da por wvariag¢gdes na renda, ndo ha

razdo para supor a tendéncia ao pleno emprego dos fatores.

Desse modo, a critica keynesiana & pontual e ¢ principio
da demanda efetiva seria melhor aprovelitado gse fizesse parte
da estrutura tedrica sraffiana, gque faz uma critica radical

da teoria neoclassica & torham—nas irreconcilidvels.

1 0 que chamo de aperfeicoamente se refere 4 consisténcia dada por Sraffa
A teoria dos pregos de produgioc, que permanecera logicamente
inconsistente com Marx, & o enriquecimento dessa andlise com 08 avangeos
tedricos obtidos, desde os classicoes.

2 para mais, ver Garegnani e Petri (1989), p. 401-404.
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2., Analigse de longe periodo

Frequentemente chamados de neo-ricardianos?, os
sraffianos possuem um esquema analitico como algumas
especificidades, A andlise concentra seus esforgos numa
identificagdc depurada das relagdes causals. Sdo priorizadas
as rela¢des causals mals fundamentais na analise dos
fendmenos econdmicos, de modo a depurar o que sdo elementos
de influéncia permanente e 0 que sdc elementos de influénecia
temporaria na reprodugdo de uma sociedade capitalista.

Assim, of neo-ricardianos procuram combinar,
no contexto da andlise de longo periodo, as

preocupagbes cléssicas com o valor = a
distribuigio, de um lado, com o principic da
demanda efetiva formulado por Keynes - igualdade

entre poupanca e 1nvestimentc aguém do pleno
enprego gerada por varlacdes na renda, e Nndo nos
pregos relatives - , de outre lade. Na sua
avaliacgdo, para gue a teoria geral do produto e
do emprego de Keynes efetivamente merega ¢ rétulo
de geral, podendo, consequentemente, ser encarada
come uma fecunda e consistente alternativa 3
teoria neocléassica do produto e do emprego, ela
deve, necessariamente referir-se 4as posigdes de
longo pericdo {centros de gravidade) do sistema
de mercado (Lima, 1992, p. 84)

O argumento €& gque apenas a depuragido das relagdes
causais, © que implica a utilizacdo de ©posigdes de

equilibrio“, e a exclusdo dos elementos menos relevantes

¥ pg sraffianos acham que o terme € uma maneira depreciativa criada pelas
marxistas gue ndo partilham da leitura que Sraffa fez de Mar=x.

14 gSerranc (1988}): “[...] a idéia de lengo prazo nic tem nenhuma relacio
com a duragldo croneldogica do processo: refere-se a uma situagdaoe de
ajustamento completo entre a compesicio de oferta e demanda, assim como,
de utilizagdo das técnicas dominantes caracterizada, portanto, em
candigbes competitivas por taxa de lucro uniforme [...] Blém disso, todas
as relagdes entre varlaveis =xdgenas e os pardmetros gue compde ¢ modelo
permanecem constantes (invariaveis) durante tode o processo”
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podem livrar a teoria econdmica de possivels egquivocos. A

simplicidade!® aparece como uma aliada na construcdo tedrica.

Enfatiza-se que toda a discussdo tratada aguili sobre os
determinantes do c¢rescimente de longe prazo € a mais
fundamental possivel. Neste sentido, ndo falaremos em taxas
de cambio, carga tributaria, as diferengas nas condigdes de
financiamento, a hierarquila de moedas. O objetivo agul & mais
basico e/ou mais tedrico. Trata-se de se apresentar a escola
sraffiana e sua contribuicgdo & discussdo scbre crescimento

econdémico de longo prazo.

Num artige sobre o papel da estabilidade na abordagem

cléssica, Serranoc afirma:

Nesse caso, claramente, © gQue 1lnteressa & se
a economia tende a gravitar em torno de sua
posicdo normal determinada de acorde com o
principic do excedente. Issc, como Se  sabe,
envolve pregos de mercado tendendo a precos
normals e produgdes adaptando-se ac conjunto de
demandas efetivas. Em outras palavras, © problema
& sabker se a posicdao normal serd um centrg de
gravitacdo da economia. (Serrano, 2003, p. 158)

Assim, pode-se relembrar mais uma diferenca com a
andlise de Keynes (e ou dos pds-keynesianos): elementos como
os de expectativa, incerteza e animal spirits nao exercem
influéncia na andlise sraffiana porque sédo tidos como algo
gue ndo consegue influenciar estruturalmente a trajetdria de

uma economla capitalista. Sdo elementos que, guando tem

15 lembra-se (Garegnani, 1982,p.75) "a satisfactory long-period theory of
output does not reguire much more than {a) an analysis of how investment
determines savings through changes in the level of productive capacity
{and not only through changes in the level of utilization of productive
capacity}; (b} a study of the factors affecting the long run levels of
investment; and (c) a study of the relation of consumption expenditures
and aggregate income."
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alguma importdncia, se da& num curto periodo e ndo sdo

relevantes para

3. Crescim

uma teoria geral da economia.

Much confusion has been introduced into the
debate on thecries of unemployment by the variety
of roles given to uncertainty and expectations.
Uncertainty concerning future events is a fact of
life, and expectations concerning the likely path
of the economy undoubtedly affect economic
decisions. But it is not immediately obvious what
hole these essentially uncbservable  factors
should play in the formulation of economic
analysis.

Economic analysis attempts to identify the
fundamental causal relationships underlying the
working of a market economy. The multiplier, for
example, traces the impact of invegstment on the
aggregate level of ocutput. The effects of
mistakes made individuals because of their past
uncertainties concerning future events will be
revealed by the cbjective circumstances of today.
For example, past uncertainty over the future
demand for a given product may have led to its
being underproduced, and will clearly be evident
by either its market price being above its long-
run normal price, or by rundown of stocks, or a
lengthening of order-books, or any combination of
thig. The influence of uncertainty isg just one of
those multitude of influences which cause the
day-to-day c¢ircumstances of the economy to
deviate from the long-run normal position.
Uncertainty and expectations may thus be confined
tc the category of ‘temporary’ or non-systematic
effects, asg distinct from the persistent and
gystematic forces which act to determine the
long-run position. (Eatwell & Milgate, 1983, p.
12)

ento, demanda efetiva e supermultiplicador

Serd apresentado agora, come © crescimento econémico é

explicado na abordagem sraffiana. O texto base escolhido é a

tese de doutorado do Professor Franklin Serranc, The Sraffian

Supermultiplier.
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Antes de comecar a apresentacdo, algumas suposicdes

precisam ser feitas:

We assume that the technical conditions of
productions and the real wage (or perhaps the
rate of profits) are excgenously given in a way
that is consistent with the sraffian theory of
prices of production. There is free competition
(free entry and exit) and this leads to an
uniform rate of profit for all producers. The
model depicts a single preduct circulating
capital economy with ne scarce non-reproducible
inputs, where a single commodity is produced by
means of itself and of homogeneous labor, under
constant returns to scale. We shall abstact
entirely from govermment spending and taxation
and foreign trade. (Serranc, 19%96, cap I}

Na abordagem sraffiana, ¢ crescimento econdmico &
liderado pela demanda efetiva. Isgso significa que a
capacidade de uma economia de ofertar produtes e servigos
tende no longo prazo a se ajustar a sua demanda efetiva, ou
seja, a acumulacido de capital no longe prazo é limitada pela
demanda efetiva. Assim, tanto o nivel guanto a taxa de
crescimento da capacidade produtiva é liderado/limitado pela

demanda efetiva no longo prazo.

Tomam-se duas relacdes macroecondmicas bédsicas, o fluxo
circular de renda e o carater dual do investimento para
embasar a discussfo. A primeira versa sobre as relagles
reciprocas erntre ¢ gasto em consume, a geragdo da renda e as
decisdes de produgdo das empresas. A segunda relagido consiste
no fato de que o 1lnvestimento é€ simultaneamente um gasto que
aumenta o produto (no tempe t} e gera capacidade produtiva

{no tempo t+1}.
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Para o) ‘funcionamento’ do medelo, baseado no
supermultiplicador S8raffiano'®, apresentado agqui, ha duas

condi¢des basicas que devem ser cumpridas:

1) BEm condigdes normals de producdoc e de capacidade
produtiva, a propensdc ao gasto da economia como um

tedo é menor gue um.

2) HA um nivel positive de gasto autdnomo na demanda

agregada de longo prazo.

Como no principio da demanda efetiva o nivel de produto
é determinado pelas decisdes de gasto, separam-se o5 iltens da
demanda agregada, supondo economia fechada e sem governo,
para clarificar o argumento: consumo induzido {ciy,

investimento induzido (Ii) e gasto autdénomo/improdutive (Ga).
Y =Ci+ Ii + Ga (I)

Congumc induzido (Ci} consiste na parcela da folha de
salarios da ecconomia que €& gasta. O 1Invegtimento induzido
(T1) & o nivel corrente de investimento, gerador de
capacidade produtiva, requerido para fazer com gue a economia
consiga ofertar o nivel esperade de demanda no periodo

segulinte.

Consume 1induzido € a 1lmplicagdo direta da decisido de
producido das firmas e esta intrinsecamente ligado ao fluxo
circular de renda. O investimento induzido e ¢ gastc autdnomo
sdo completamente exdégencos do fluxo de renda. Mas, enquanto

o investimento induzido nac & exdgeno se considerarmos o

¥ Diz-se supermultiplicador sraffiano, sobretudo porgue a distribuicédc é
um parémetro exdgeno e sdo considerados pregos normails além de um
planejado grau de utilizacdc da capacidade produtiva.
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sistema econdmico como um todo, © gasto autdbnomo permanece

totalmente exdgenc.

For both Kalecki and Kaldor the central idea
behind the principle of effective demand is that
it 1is current aggregate demand (expenditures)
that uniguely determines the flow of realized
current aggregate income, in other words in a
capitalist economy profits are only realized {and
hence only properly c¢an be said to exist) when
and if the product is actually sold. This means
that in a capitalist economy firms decisions to
produce can only automatically generate or induce
the contractual incomes that constitute their
wage and salary costs. Therefore only the
expenditures of wage and salary earners out of
their current income can legitimately be
considered as being financed by the income
generated by current production. All other
expenditures are thus necessarily financed by
changes 1in the net financial asset position of
the agents (spending previously held money or new
credit creation) and not by current income. All
those expenditures are not (and logically cannot)
be financed by the income generated by current
production decisions. As Kalecki (1971, p.78-79)
put it ‘capitalists may decide to consume and to

invest mere ..' but they cannot decide ta earn
more.’ {Serrano, 1995, Cap I)
Gastos  auténomos’’  sio  gastos que  ndo  geram,

diretamente, capacidade produtiva para o setor privado e nédo

sd0 financiados pela folha de saldrios da economia. 0O gasto

Y Como em Serrano (1995): “The types of expenditure that should ke
considered autonemous according to our criterion include: the consumption
of capitalists; the discretionary consumption of richer workers that have
some accumulated wealth and access to credit; residential ‘investment’ by
households; firme discretionary expenditures (that are sgometimes
classified as ‘investment’ and sometimes as ‘intermediate consumption’ in
official statistics) that do not include the purchase of produced means
of production such as consultancy services, research & development,
publicity, executive jets, etc (con the growing importance of this type of
‘unproductive’ eXpenditure 1in modern capitalism see Cowling (1991));
government expenditure (both consumption and investment); and total
exports (both of ¢onsumption and of capital goods since the latter do not
create capaclty within the domestic economy).”
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autdneme € a parcela da demanda agregada que &

independente do lado da oferta.

Adotando-se a  hipétese simplificadora
trabalhadores ndo poupam, temos, até agora,

agregada (D), definida assim:

D=Ga+I+8X
Onde:
Ga = consumce de luxo dos capitalistas e

investimento gue ndo gera capacidade produtiva.

I = Nivel corrente de investimento gerador

produtiva
5= Parcela dos saldrios na renda nacional

X = Renda nacional

completamente

de que 08s

uma cdemanda

(11)

a parcela do

de capacldade

Assim, a demanda efetiva serid uma funcdo crescente do

nivel de producgdo, uma vez que, como salientado, com o fluxo

circular de renda e a hipbtese da propensdo marginal a

consumir dos trabalhadores igual & unidade,

precisam produzir mals necessitam pagar mails

) 1
retornam as empresas, como venda de seus produtos ™.

empresas gue

saldrics, que
g

Pelo principic da demanda efetiva, as empresas adaptam

seu nivel de producdo ao nivel de demanda efetiva, de modo

que:
X=D {III)
Fntdo, substituindo (II) em (III}:

' pté aqui, entdo, vale a mixima de Kalecki, “Capitalistas get what they

spend, workers spend what they get” ([Kalecki, 1971)
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X:Ga+1

(1-5) (IV)
Assim, o nivel de produgdo das firmas  varia
positivamente com a soma do gasto auténomo (Ga) e do
investimento (I). Ademails, o multiplicader & tantoc maior

quanto maior for a parcela dos saldrios na renda.

Para dque a equagdoc 11 tenha significade matematico e

econdmnico, se requer®®:

S <
(Ga+1)>0

A primeira condicdo acima diz gue a propensdc a consumir
vezes a folha de saldrics na economia deve ser menocr gque a
renda naciocnal e a segunda condigdc acima diz gque deve haver
um nivel positivoe de gasto autdnomo mais Investimento,
decidide e financiado independente do nivel corrente de
producdo. A necessidade légica desta ultima condicdoc se da,
pols, s=sem um nivel positive de (Ga+I), dada a propensgsdo a

consumlr dos trabalhadores, menor do que a unidade, se, nem o©

' Para fundamentar tecricamente a primeira destas duas suposicSes Serranc
{1995} utiliza a wversdo do principic da demanda efetiva de Kalecki-Kaldor
e nidc a chamada lel psicelégica fundamental de Keynes: “In this Kalecki-
Kaldor view of income-generating process the only part of demand that can
be considered as being directly induced by the firm's decisions to
produce are the consumption expenditures of wage and salary earners out
of their labour income. This being the case, provided the share of wages
and sgalariez in gross income is less than one, which seems to be a
reasconable assumption to make when dealing a capitalist economy, the
aggregate marginal propensity to consume will always be lower than one,
even in the case when each worker’s individual marginal propensity to
consume is equal to one {and thereby they all viclate Keynes ‘fundamental
law’ . Therefore the Kalecki-Kaldor wversion the principle of effective
demand that we are using here 1is not based on a psychological Law but on
twe fundamental £features of any capitalist economy, namely, i) that
profits are generating by selling the product and not by merely producing
it and ii} wages and salaries do not take up the whole of the gross
product, i.e., there 1s always a positive share of gross profits.” Para
fundamentar teoricamente a segunda condligdo, basta lembrar que =em ela,
nac existiria capacidade produtiva lucrativa na economia capitalista.
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que fol gasto com saldrics retornar para as empresas, a
oferta torna-se sempre malor gue a demanda de modo gque,
seguindo o principio da demanda efetiva, © nivel de produto

seria cada vez menor.

Ressalta-se, desse wodo, que o investimento {(que gera
capacidade produtiva), ao passo gue é exdgeno do ponto de
vigta do fluxo circular de renda e do mecanismo multiplicador
¢ totalmente 1induzido no sentido de ajustar a capacildade

produtiva da economia & demanda efetiva®’.

No longo prazo, os sraffianos defendem que ha apenas
dois determinantes diretos do investimento agregado gue gera
capacidade produtiva, a expansdo da demanda agregada e as

inovacdes técnicas.

Most Sraffians would readily agree that
aggregate net investment depends on the growth of
aggregate demand following the old 'acceleration
principle’ and that this constitutes one of the
main determinants of investment (the other being
technical change). The earliest statement of that
view comes from Garegnani who argued that the
factors that explain aggregate investment in the

long run Y. can be reduced fto two: the
expangion of final demand and technical
innovations’ {Garegnani 1962, = 81, my
translation). (Serrano, 1995, Cap I)

ARgora, ¢é introduzida a nogdo tecnolégica da relagdo

capital produtce (k). A relagfo capital produto diz'quanto de

®0 Serrano (1996): “Now, the Sraffian vision of the normal operation of
the market mechanism, with each market being characterized by its 'point-’
of effective {or ‘'effectual'} demand and 1its corresponding price of
production already seems to contain an ilmplicit long-period theory of
capacity-generating investment. The nature of such implicit theory
becomes clear once we notice that in the Sraffian characterization of the
market mechanism competiticn forces firms to strive to adjust productive
capacity to demand. Indeed, the view that capacity of each sector is
adjusted to mnormal level of effectual demand in every long period
position, necessary implies treating the long-period level of capacity
generating investment as a derived magnitude.”
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investimento brute, no tempo t, é requirido para gerar uma
uma unidade produtora num periode sequinte, £+1. Recorda-se
que uma das suposi¢fes basicas, ao se comegar apresentar esta
segdo fol a de que: "The model depicts a single product
circulating capital economy with no scarce non-reproducible
inputs, where a single commodity is produced by means of

itself and of homcocgenecus labor, under constant returns o

scale”.

Temos, em termos fisicos, um investimento que é igual ao
produto da relagdo capital produte e demanda agregada

esperada no pericde t+1:

]=k><DM (v)
Onde:

D,y é o nivel esperado de demanda efetiva.

A taxa de investimento da economia, dada a relacio
capital-produto, tem de acompanhar a taxa de crescimento

esperada da demanda.

Entao:

!
=kx|{l+
X* ><( gH) (VI)

Onde:

* . \ .
X & a taxa corrente de investimento e;

g+l
¢ a taxa de crescimento esperada de demanda

efetiva.
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Na relacdo acima, a taxa corrente de investimento
gerador de capacidade produtiva € uma fungdo positiva da

tecnclogia e da taxa de crescimentco esperada da demanda.

De acordo com o principic da demanda efetiva, pode-se
agora apresentar a férmula simples do supermultiplicader

Sraffiano:
Substituindeo, (IV)em {(VI):

P Ga
1-S-k(l+g,) (VII)

Sendo que duas condic¢des precisam ser satisfeitas:

Ga >0

e

S+i(l+g,)<]

Vé-se, desse moda, que o) modelo Sraffiano do

supermutiplicador diz que a expansé6 da demanda agregada no
longo prazo & um multiplec dos gastos autdnomos tanto mails
alto quanto mais alte for a parcela dos saldrios na renda,
assim como a relacgdo capital-produto e a taxa de crescimento

esperada da demanda agregada.

Uma outra forma, mais simples, de ler o

supermultiplicador Sraffiano, é:

- Ga_
l—-¢c-b {(VITI)

X*

Onde :

¢= propensdoc a consumir dos trabalhadores.

b= propensdc a investir dos capitalistas.

25



Sende que:
ct+bh<l

Uma vez gue ambos os lados da igualdade Ai(l+g,)=0
indicam gquantas unidades fisicas sic regularmente investidas,

dada a tecnologia.

Ademais, derivada da condicdo acima, para gque o©
supermultiplicador produza solugdes factiveis, com
significade econdmico, ¢€é necessario gque a propensdo a

investir seja menor que a parcela dos lucros:
h<1-8

Apenas cumprindo a condigdo acima’', pode se garantir
gue a alocagdo dos recursos garanta a taxa de investimento,
no sentide de garantir gque uma parcela da capacidade

produtiva existente produza bens de capital.

Por fim, note que, implicitamente, o supermultiplicador
Sraffiano supde gue ndc hd erro quanto as expectativas dos

empresarios sobre o crescimento da demanda.?

Conclui-ge, desse modo, gque na abordagem sraffiana para
o crescimento econdmico, fazendo-se todas as ressalvas das
condicgdes = pressupostos, o) gasto autdénomo tem uma
importancia fundamental, tendc tanto mais impacto guanto
maior for a soma das propensdes a consumir e investir da
economia. Lembra-se que ¢ gaste autdénomo “constitute

precigsely the part of aggregate demand that cannot be

1 Recorda-se gue a prépria condicido Gas0, ji garante que nunca og lucros
serdo teotalmente investidos para ampliar a capacidade produtiva.

% Conforme em Serrano [(1995) “Therefore the Sraffian supermultiplier (in
exactly the same way as the standard Keynesian or Kaleckian multiplier)
implicitly assumes that expectations at t-1 about current demand at t
were shown to be correct”. {Serranc, 1996, cap I)
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explained as the result of either the multiplier or the

accelerator mechanism” (Serranc, 1995; Cap I).

4, O gasto autdnomo

Dada a posic¢dao central do gasto autdnomo na explicacao
do crescimento econdmico na abordagem sraffiana, cabem mais
algumas palavras sobre o0s possiveis determinantes deste

componente da demanda agregada.

The levels and growth rates of the autonomous
expenditures depend crucially on factors as
diverse as : the mnature of the financial system
and the conditions of consumer credit, the pace
of technical change and the process of
competition with regard to preduct innovation and
product differentiation strategies of firms, the
relation between managers and owners, Government
expenditure {and taxation) policy and, in the
case of the open economy, the international
competitiveness of the domestic firms (and the
country's exchange rate policy). (S8errano, 1995;
Cap I}

0 grau de desenvolvimento do sistema financeiro e a sua
prépria natureza impactam ¢ gasteo autdénomo a medida que criam
poder de compra monetdrio numa economia. Assim, o elementec
cruclial é o gasto {consumo ou investimento) via crédito que &
um importante determinante do gasto autdnomo.

As inovagdes técnicas tem uma importdncia fundamental no
crescimento do gasto autdnome a medida que impactam
positivamente as decisdes de gasto®. As relagdes entre
proprietdrios e administradores impactam o gasto autédnomo
porgue afetam o tamanho de uma ‘sub-classe’ de trabalhadores

que desfrutam de um nivel de renda bem mais alto que a média

*? Este ponto serd melhor discutido na préxima questdo. Como exemplo do
que se guer dizer: 1imagine uma inovacdo técnica como o automovel:
isoladamente ele tem um papel menor para ¢ crescimento econdmico de longeo
prazo do gue se acrescermeos tudo o que & implicado por ele: as estradas
construidas pelo governo, as necessidades energéticas gque ampliam a
demanda do combustivel utilizado pelos automdveis, eto.
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e cria condi¢des para o consumo de bens de luxo. O gasto do
governo, seja em consume ou investimento®, é um gasto
auténomo por exceléncia, dade gue independem da renda gque
esta sendo gerada gquando o gastco acontece. A estrutura
tributdria impacta ¢ gasto autdénomo tanto pelo seu impacto
distributive quanto pele competitivo em uma economia aberta.
Por ultimo, a politica cambial e comercilal, uma vez gue afeta
a estrutura produtiva de um pals, e desse modo tanto ¢ gasto
autdnome quanto.

E crucial ter percebido que o gasto autdnomo possui um
duplo papel fundamental na dindmica econdmica. O primeiro,
conforme j& enfatizade, estd no fate de gque se ele ndo
exlstisse e se supusesse que a propensidc a consumir dos
trabalhadores é menocr do gue a unidade, ndc haveria uma
capacidade produtiva lucrativa na economia®®. Assim, ele tem
um papel de tornar viivel a proépria economia capitalista no
gentido de ajudar a realizar o produto da economia sem gerar
capacidade preodutiva. O segundc papel se refere ao fatc de

gue se se assume estabilidade na propensdo a consumir e

investir®®, os gastos autdnomos s3o o elemento dinamico da
demanda agregada e assim, a taxa de crescimento da economia
basicamente sera determinada pela taxa de crescimento dos

gastos improdutivos.

** Note que consume e investimento do governo ndo geram capacidade
produtiva para o setor privado da economia. Exclui-se aqui o caso de
empresas estatais. _

¥ Este & um ponto elementar e fundamental: acredito que se torna mais
clare guando se pensa no produto pela Otica da renda: assim, sSe nem o3
lucros investidos wvoltarem para os capitalistas, a capacidade produtiva
da economia nac poderia ser lucrativa. Come em (Serranc, 1996, cap I):
“The polnt is that since we are assuming that the marginal propensity to
consume 1s less than one then ecuality betwesen aggregate demand and
aggregate supply (output) necessarily reguires that some ‘'autonomous’
injection of demand {and purchasing power) enters the circular flow
gtherwise, at all levels of output. aggregate supply will be greater than
aggregate demand and no positive level of production would be profitable”
¥ 0 gue parece ser razopadvel, dadas as definicdes de censume induzide,
investimento induzide e gasto autdnomo.
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S3c  os gastos autdnomos, na condigio de elemento
dindmico da demanda agregada, gque pressionam a capacidade
produtiva e fazem com que as empresas ampliem a capacidade

produtiva da economia.

Volta~se a atencdo agora a discussdo do carater induzido
do investimento relacionando-o com a introdugdc de progresso

técnico.

5. Investimento e progresso técnico

Nasg teorias heterodoxas de crescimento?’, ha,
basicamente, duas formas de se conceber o investimento no
longo prazo. Ou ele é induzido pela demanda efetiva, ceomo ©

z : 2 Iy 28 . :
proposto até aqui, ou ele & autdénomo e ao ocorrer implica o©

crescimento da demanda no longo prazo.

A egcolha sraffiana em conceber o investimento como

induzide é explicada nos seguintes termos:

O investimento tem um cardter duplo, como advertiu
Kalecki. Ele & simultaneamente um gasto, que & um componente
da demanda agregada, no tempo t, e uma unidade produtiva no

tempo t+l, gue implica salariocs pagos e lucros recebidos.

Mas, conforme vimos, sSe a propensdo a consumir dos

trabalhadores for menor do gque a unlidade, seria entéo

*" gendo mais precisc, nas teorias hetercdoxas de crescimento gue explicam
o crescimento econdmico de longo-prazeo usando o principic da demanda
efetiva.

28 Conceitua-se investimento autdnome come algo que ocorre com relativa
independéncia do estado da demanda agregada, sobretudo poer causa da
combinacdo de dois elementos: concerréncia e inovagdes técnicas, no
sentido junteos, esses elementos juntos implicariam o aumento das decisdes
de gaste numa economia. Nesse sentido, se aproxima de visdc de
investimento autdnome das escola schumpeteriana. Para mals, ver (Freeman
et al., 1982} e Kleinknecht, 1992}
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necessdrio gue houvesse um acréscimo do gasto autdénomo para

que o investimento agregado se realizasse.

Agsim, necessariamente, ao ocorrer um 1nvestimento
autédnomo, sem haver o aumento do gasto auténomo, parte da
demanda gue realiza este investimento surge da perda de
demanda de outros investimentos. Qu seja, para gque O
investimento inovador se realize € preciso gue algum outro
investimento ndo-inovador ndo se realize, de modo que, no
agregado, os sraffianos ndo conseguiriam explicar comoe a taxa
de investimente da economia poderia crescer a partir do
investimento autdnome.

Desta forma supcr que o investimento agregado
é autdnomo a longo prazo significa
necessariamente dizer que o© montante agregado de
investimente ndc reage significativamente aos
desajustes sistemdticos criade entre a criacdc da

capacidade produtiva e a evolugidc da demanda
efetiva.

Tal concepgdc eguivaleria a supor gque o©
conjunto das firmas ¢ indiferente em relacidc a
utilizagdo ou ndc das capacidades produtivas gue

criam aoc investir, o gue ¢ evidentemente uma
proposigdc totalmente irrealista. As  eampresas
investem para chter lucro e manter

sistematicamente capacidade ociosa ndo-planejada
certamente significa grandes prejuizos. Da mesma
forma, encontrar limites de capacidade preodutiva
quando a demanda estd se expandinde tem altos
custos em  termos de perdas, com freguéncia
irreversiveis, de fatias de mercade para rivais
gue anteciparam melhor o movimento da demanda.
Desta maneira o processo competitivo capitalista,
apesar de suas turbuléncias, impde gue exXCesSs0S
ou deficiéncias persistentes de capacidade
produtiva tendam a ser corrigidos. {Serrano,
2001, p.25)

Assim, agquilo de que se discorda é da capacidade de um
ciclo de investimento autdnomo, ou inovador, de dar
sustentabilidade a um c¢iclo de crescimento. A hipdtese

crucial é gue os empresdrios atuam com grau planejade de
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utilizacdo da capacidade produtiva e reagem &as perdas de

demanda, adaptando sua estrutura produtiva & sua demanda.

O problema com esta nogdo & que quando os
inovadores que fizeram estes investimentos
autdnomeos incorporando inovacgdes roubam parcelas
de mercadc dos nao inovadores ndo é nada facil
entender porque o©s ndc-inovadores ndc vio reagir
as suag menores parcelas de mercadeo e a sua
capacidade ociocsa ndo planejada, eventualmente
reduzindo de forma induzida SEUS proprios
investimentos. Parece mals razocdvel supor que o
processo de ajuste do estogue de capital tendera
a compensar, atraves da reducdc induzida dos

investimentos dos nao inovadores, o efeito
expansionista do investimento autdénomo dos
inovaderes. E dificil considerar que 03

investidores privados (inovadores ou nio) serdo
indiferentes em relag8c aos efeitos de criagdo de
capacidade dos investimentos nos parece mais
razcocavel simplesmente ndo usar o conceito de
investimentoe auténome. {Serrano, 2001, p. 28,
grifos do autor)
Esse posicionamento ndc significa negar que o progresso
técnice ou as inovagdes sejam essenciaisg para © Crescimento
econdbmico de longo prazo. O que muda, entre quem defende que

0 1nvestimento & autdnomo ou induzido, ¢ a maneira como as

inovagdes afetam a acumulacdo de capital.

Para os defensores da idéia de que o investimento no
longe prazo &  autdnomo, sdo decisdes autbnomas dos
empresdrios inovadores que sdo responsavels pelo crescimento
de longo prazo, uma vez que uma técnica superior implica numa
onda de 1lnvestimentos desencadeados pela concorréncia entre
as empresas. O crescimento da demanda agregada parece ser

implicado pelos investimentog inovadores.

Para os defensores da idéia de que o investimente no
longe prazo € induzido, as inovagdes sdo fundamentais no

processoe de acumuliacgdoe de capltal, mas somente a medida gue
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afetam positivamente o volume dos varios componentes do gasto
autdénomo/improdutive fazendo com que cresga o mercade e as
oportunidades de investimento. Desse modo, o investimento
inovador sé se constituili como determinante do crescimento de
longe prazo por causa do aumento das decisdes de gasto

implicadas por ele.

Ha também a tentativa de conciliar as duas nogdes de
investimento e argumentar gque parte do investimento &
induzido e parte & auténomo®’. Nos setores da economia mais
tradicionais em que ha pouca ou nenhuma mudanc¢a nas técnicas
o investimente seria induzido e nos setores mais dinamicos
onde a mudanga tecnoldgica & mais freqliente, o© investimento
seria autdénomo, pols a dindmica concorrencial nestes setores
impele as empresgas a 1novarem como condigdo de existéncia.
Entretanto, isso ndc parece ser possivel sem abandonar a
hipétese de que os enpresdrios no longo prazo ajustam sua
capacidade produtiva & sua demanda, trabalhando com um grau

planejado de utilizacdo da capacidade produtiva®®.

6. Fatores monetiarios e distribuicio

A analise dos fatores monetarios na abordagem sraffiana
exige que seja apresentada, mesmo que de modo sucinto, em gue
consistia a posigdo de Sraffa na critica aos marginalistas,
quanto ao conceito/concepgdo de capital, episdédio que ficou
conhecide na histdéria do pensamento econdmico como &
controvérsia do capital.

As quatro primeiras passagens abalxo sdo retiradas de um

mesmo artige - Estabilidade nas abordagens c¢ldssica e

* Para a tentativa de integragac, ver Possas (1987).
* Ademals a integragdo nfdc me parece possivel, pois o que interessa é a
concepgao (autdnomo/induzido) dquanto ae investimente agregado. Qu o
investimento agregade € autdnomo ou ele € induzido.
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neocldssica-, de Franklin Serrano. O objetivo em dividi-las é
tornar mais claro cada um dos pontos da critica nas quais se
colocam os fundamenteos sraffianos para as consideragbes sobre
fatores monetarios.

Nas duas primeiras passagens abaixe, o pontoc em
questao’ & que numa economia com capital heterogéneo ‘por
causa da dependéncia dos pregos relativos a distribuigdo e do
conseqiiente colapse do principio da substituigic entre os
‘fatores de produgdo’ as curvas de demanda e oferta para o©
capital, idealizadas pela teoria marginalista ndoc possuem
fundamento légico consistente, de modo que as conseqiiéncias
esperadas de variagdes na taxa de juros podem diferir do gue

defendia a teoria marginalista®?.

[...] uma manheira de resumir a critica &
afirmando que na presenca de capital heterogéneo,
por causa da dependé&ncia dos precos relativos 3
distribuicio e do conseqgliente colapso do
principio da substituicic entre os “fatores de
produgac”, € impossivel garantlr a derivacdc de
fungdes de oferta e demanda “bem-comportadas”
para o capital come um estogue.

Nessas versdes, a critica pele ladec da oferta
diz respeito ao fato de cque a uniformidade da
taxa de lucro requer gue a dotacdo de capital da
economia seja expressa em termos de valor, e
qualquer wvaler de qualquer conjuntoc de bens de
capital nao apenas muda Juando mudar a
distribulgic e, conseqilentemente, 0S8  pregos
relativos, mas também, em geral, o valor da
dotagdo de capital muda de forma diferente guando
medide em diferentes numerarios, tornando-se
lmpossivel definir uma medida consistente
teoricamente da disponibilidade de «capital da
economia. {Serrano, 2003)

*' E certo que passcagens ‘densas’ como essas, sucitam outras discussdes e
outros pontos tdo ou mais importantes do que o= chamades atencdoc agui.

** Para o gue interessa aqui, os resultados da teoria marginalista apontam
a taxa de Jjuros como o prego dque equilibra oferta e demanda de capital,
poupanga € investimento, o gue garante, do lade monetédrio, plenc emprego
dos fatores produtivos.
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Ja nas duas passagens abaixo o ponto em questdo é que,

para os sraffianos, capital e trabalho s3c complementares e

ndoc substitutos.

de Jjuros,

Bdemais, dada uma varliacdo na taxa monetéaria

se pode afirmar que as técnicas escolhidas

serdo mals ou menos capital intensivas.

Agsim,

J& pelo lado da demanda por capital, na
presenga de capital heterogénec, um dos problemas
& gue a mudanga nos pregos relativos dos bens de
capital causada pelas mudangas na distribuigdo
pede levar a reversico da intensidade deo capital
(reverse capital deepening), gue ocorre guando
uma reducdc da taxa de Jjuros acaba por levar a
adogido de técnicas com um valor do capital maioxr
am wez de menor, CoOmMo Serla necessario para a
nocdo de substituicdo entre fatores.

Alem disso, essas mudancas de pregos
relativos podem levar & reversio das técnicas
(reswitching), onde a mesma técnica gne havia

sido adeotada a uma taxa de juros mais alta e que
é substitulda por ocutra a uma taxa de juros menor
surge novamente como a técnica gque minimiza
custos a uma taxa de jurcs alnda menor, mostrando
que €& impossivel ordenar o conjunto das técnicas
por gqualquer critério de “intensidade de
capital”. Assim como a oferta de capital ndo pode
ger definida de forma rigorosa e a demanda por
capital - per sua vez ndce tem por gue  Ser
negativamente inclinada, a fungdc de excesso de
demanda por capital ndo tem por que ser “Yhem-
comportada”. (Serrano, 2003)

de acordo com as passagens acima, numa economia

onde o capital é heterogéneo, taxas de juros ndc regulam a

escolha das técnicas assim como ndc regulam a alocacdo dos

recursos produtivos®’. Esta é uma diferenca fundamental entre

as abordagens neoclédssica e sraffiana.

Para a tecria marginalista, & necessario que,
ao mudar a taxa de jurcs (cu de lucro), se tornem
mais convenientes para ©% empresarios técnicas
produtivas que apresentem uma relacgdco capital-

** Para um artigo que discuta a relagdc entre a escolha de técnicas numa
economia com capital homogéneo e hetercgéneo, wver
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trabalho progressivamente mais alta, na medida em
gue o capltal ‘custa’ menos, isto &, na medida em

gue diminui a taxa de juros (de lucro). I[sto é
justamente o gque se verifica guando o capital,
sendo  homogéneo, & mensuravel em  unidades

fisicas. Mas, com base nos resultados de Sraffa,
de que falaremos mais adiante, ficou demonstrado
que ndo ¢ de modo algum necessadrioc gue seja assim
gquando o «c¢apital, sendo heterogéneo, deve ser
medido em valor.

Se num grafico medimos socbre um =ixoc a taxa
de juros e scobre outro, a ‘quantidade de capital’
(em wvalor) associada a uma dada guantidade de
trabalho de um certo tipo de bem (entendida comc
abrangendo a reintegracgac dos meics consumidos em
tal produgido gleobal), a teoria marginalista
necessitaria, come vimos amplamente, que sge
chtivesse uma curva decrescente; ao contraric, a
curva pode ter praticamente qualquer forma.
(Garegnani & Petri, 1989, p. 407}

A «c¢ritica aos marginalistas também fora feita por
Keynes. Com o principio da demanda efetiva, Keynes, entre
muitos outros avancos tedricos, sustentou gue © equilibrio
entre poupan¢ga e investimento se dé& por meio de variacgées na
renda e nio por meio de variagbes da taxa de Juros, o que
possibilitaria a existéncia de um equilibrio abaixc do plenc

emprego dos fatores produtivos.

Mas, segundo 03 sraffiancs, ele também ratificou a idéia
de que o investimento seja, no longo prazo, uma fungdo
regular e inversa da taxa de Juros, assim como a nogdc de

capital e trabalho como fatores substitutos.

On my view, there i1s no unique long-period
position of equilibrium, equally valid regardless of
the character of the policy of the monetary authority.
On the contrary there are a number of such positions

c¢orresponding to different peolicies (Keynes apud
Panico, 1988, p. 125}.

Note que o modo pelo gqual Keynes admitia a posggibilidade
de wvarios equilibrios de longe ©prazo, correspondendo A

diferentes politicas monetirias parece ser com a taxa de
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juros determinando o investimento®. E sugestiva a passagem

abaixo:

A taxa monetdria de juros, determinande o nivel de
todas as demalis taxas de juros de mercadorias, refreia
o investimento para produzir essas mercadorias, sem
poder  estimular o  investimente necessdrio para
produzir moeda gue, por hipdtese, ndo pode ser
produzida. (Keynes, 1985, p. 164)

Num artigo, Marxismo e teoria econdmica hoje, que pode
ser considerado a melhor introducgdo® ao pregrama de pesqguisa

sraffiano, {(Garegnani e Petri, 1989, p.402):

Keynes partia dagquilo que os fatos sugeriam,
ou seja, dgue o macico desemprego dos anos 30
dificilmente podia ser explicade por meic de uma
insuficiente diminuicdc dos saldrics. Baseando—-se
em parte no trabalho prévio de Richard Kahn®®, ele
elaborou uma explicagdo alternativa, fundamentada
nos conceitos de multiplicader e de propensdoc ac
consumc.

Mas ele compartilhava as premissas da teoria
dominante, em particular a nog¢doc de substituigao
entre c¢apital e trabalho, em gue, como vimos, a
teoria ortodoxa se bageava para sustentar a
exigténcia da tendéncia & plena utilizagdo do
trakalho. Portanto, ele néc critlcava a
existéncia dos mecanismos anteriormante
ilustrados por ndés; mas sustentava dque tais
mecanismos nao sS40 capazes de garantir a
tendéncia ac pleno emprego numa economia em que
as trocas ocorram contra a moeda.”’

M ronforme me advertiu o professor Antonic Carleos Macedo e Silva, serd
notado mails adiante gue um sraffiano ndoc discordaria necessariamente da
possibilidade de diferentes equilibrics de longo prazo como resultade de
diferentes politicas monetdrias. Entretanto, como sSerd mostrado mais
adiante, © mecanismo pelo qual a taxa de juros pode afetar o equilibric
de longo prazo, para os sraffiancs, & diferente do keynesiano.

** Na opinidc de um sraffiane, Franklin Serrano.

*® Kahn, R “The relation of home-investment to unemployment”, Economic
Journal, Junho de 1931; ageora também em id., Selected Essays on
Employment and growth, Cambridge, Cambridge University Press, Cambridge,
1972,

" Entre o8 “mecanismos anteriormente ilustrados por nés” estd a teoria da
distribuigdc marginalista, a idéia de capital e trabalhe como
substitutos, etc.
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Assim, enfatiza-se gue o cerne da critica de Keynes, em
relacdo acs marginalistas, estd no fato de que numa economia
monetaria de produgdo, decisdes de poupanga ndo sdo
automaticamente transformadas em decisfes de investimento.
Como © equilibrio entre poupanga e investimento & alcancado
por melo de variagdes na renda e, ndo, pela taxa de juros,
haveria a possibilidade de equilibrio abaixo do pleno emprego
dos fatores produtiveos. Ademais, Keynes aceita a idéia de que

a taxa de juros afeta o cregcimente de longoe prazo.

Basicamente, tudo escrito até aqui, nesta secdo, foram
criticas. E chegada a hora de sistematizar as idéias
sraffianas em modo positive. As consideracdes propositivas
sobre taxas de juros, apesar de ndo possulrem uma importéancia
muitce relevante na explicagdc do crescimento econémico da
abordagem sraffiana, serdao melhor apresentadas agora. Tudo
comega com a famosa observacdc de Sraffa em A produgdo de
mercadorias por meio de mercadorias, onde:

A  ftaxa de lucro, como  uma razdo, tem
significado que & independente de gualguer precgo
e pode ser, portanto, “dada” antes gue 03 precos
sejam fixados. E, assim, suscetivel de ser
determinada de fora do sistema de produgido, em

particular pelo nivel das taxas monetarias de
juros (Sraffa, 1983, p.54)

A primeira consideragloc de Sraffa’®, entdo, sobre taxa

de juros é concebé-las como dada exogenamente®®. Ademais, &

** No sentido estritc de tratar a taxa de Jjuros come determinada
institucionalmente, Sraffa resgata os classicos. Lembra-se Marx: “A taxa
média de Juros predominante num pais {...] ndo & de mode algum
determinédvel por gualquer lei. WNac existe nenhuma taxa natural de juros
no sentide em que o8 economistas falam de uma taxa natural de lucroc ou de
uma taxa natural de saldrio. A esse respeito, Massie ji observa com toda
razdo: ‘the only thing which any man can be in doubt about on this
occasion is what proportion of these profits belong to the borrower, and
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sugerido gue a taxa de juros tem um papel determinante da
taxa de lucro. Isso ndo significa que as autoridades
monetarias fixam a taxa de juros ao nivel gue desejam, mas
gque "“gque ela é um fendmeno monetdrio cuja determinacdo &
independente das forgas gue determipnam & rentabilidade dos

ativos de capital”. {Lara, 2004, p. 43)

Para continuar abordande o© assunto, recorre-se ao
trabalho de Massimo Pivetti - An essay on money and
distribution®® -, obra considerada como fundamental para a

andlise dos fatores monetdrics na abordagem sraffiana.
Ademais, considerac¢des de outros economistas sraffianos serdo
consideradas para encaminhar melhor a discussdo, dados nossos

cbjetivoes.

A taxa de juros é wvista como institucionalmente
determinada pela autoridade monetaria a gual procura combinar

cbjetivos e restrigdes.

It seems, then, that level of the rate of
interest in any one country is strongly
influenced by circumstances which have nothing to
do with these various ‘real forces’ regarded by
the c¢lassical and marginalist economists as the

what to the lender; and thus there is no other methed of determining than
by opinions of borrowers and lenders in general; for, right or wrong in
this respect, are only what common <onsent makes so0’[...]. Naoc ha razac
alguma para que as condigdes medias de concorréncia, o equilibric entre
prestamista e mutuario, déem ac prestamista uma taza de juros de 3,4,5%
etc. sobre seu capital, ou determinads participagdoc percentual de 20 ocu
50% no lucro bruto. Nos casos em gue a concorréncia come tal decide, a
determinacdo em 51 e para s1 & casual, unicamente empirica, e somente a
pedantaria ou a fantasia podem guerer fazer desta casualidade algo
necessaric.” (Marx apud Lara, 2004, p. 22-23).

** Um fato lamentavel aos interessados nas consideracdes de Sraffa sobre
fatores monetArios, posteriocores a citada, € gue estdc contlidas em notas
gue ndo foram publicadas, de mode que s& & possivel conhecé~las pela
leitura dos graffianog, os gquals tiveram acesso aog chamados Sraffa
Papers, ¢ nome dado as noitas. A partir da afirmag¢fe acima, alguns
economistas se dedicaram ac exame da questdo. Trataremos, sobretudo, dos
resultados cbtideos por Pivettli e Serrano, neste campo.

0 0g resultados expostos do trabalho de Pivetti consideram uma economia
com moeda fiduciaria.
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determinants of the normal rate of profit. Actual
experience, in other words, seems to validate
Marx's f{and J 8 Mill's} idea of autonomous
determination of the money rate of interest do
experience lasting changes which are very
reasconakly explalnable without any need to refer
to a primum movens represented by changes in the
normal profit rate.

[...] we do not think that interest-rate
policies are unconstrained - that is, that
monetary authorities can always bring the rate of
interest to whatever level they deem desirable.
The upshot of our argument is rather that
interest rate of policy, both in the sghort and in
the long run, does not appear to be constrained
by a normal profitability of capital, however
predetermined, Our view then is that the rate of
interest should be regarded as a ‘monetary
phenomencn’, meaning however by this, not that it
reflects phenomena that are merely monetary in
character (such as ‘liquidity preference and the
quantity of money}, but that, in the causal
relationship between the rate of interest and the
rate of profit, it is the former which ‘sets the
pace’ . (Pivetti, 1981, p. 15-16)

0 objetivo principal da politica monetdria € o nivel da
taxa de Jjuros e ndac a duantidade de dinheiro. Assim, as
prioridades de uma autcoridade monetaria podem ser © manejo da
taxa de juros para a atragdo de capital externoc, o aumento do

crédito, etc*t.

As restri¢bes se referem, basicamente, & hierarqguia
existente entre o8 paises quando da fixacdo das Taxas de
jJuros, problemas de balange de pagamentos, as alteragdes
implicadas na taxa de cambioc que altera a competitividade de

. 42
uma economia, eto™”.

Adverte-ge que em Sraffa,e nes trabalhos sraffianos, a
taxa de lucro ndo possul uma leili de tendéncia de gueda, como

subsistira na tradigido clissica, mesmo em Marx.

*l para mais ver (Pivetti, 1991, p. 10-15}.
%2 para mais ver (Pivetti, 1991, p. 10-15}.
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“Com referéncla a distribuigaoc de renda, &
impeortante, em primeiro lugar, notar como o©S
desdobramentos dentro do nucleo tenham levade a
rever uma Iimportante conclusdoc de Marx, referente
& famosa lei da ‘queda tendencial da taxa de

lucro.’

Ainda se discute sobre © gue Marx entendia
exatamente por tal ‘leif. Mas parece que a
seguinte tese marxiana constituia, se ndc sua
idéia central, pelo menos un elemento
constitutivo crucial. A concorréncia - acreditava
Marx - e o tipo de progresso técnico
caracteristico do capitalismo {gque tende a

aumentar a composigdo organica do capltal] fazem
com gque se Llntroduzam novas técnicas produtivas,
as quails d&oc origem a extralucros para aqueles
que asg introduzem em primeiro lugar, mas, uma vez
que se generalizem, fazem diminuir a taxa de
lucro, porgue aumenta a composicdo orginica do
capital na economia como um todo.

Se era esta na realidade a opinido de Marx,
ela & errada. De fato, agquele mesmo trabalho
acerca da andlise acerca da mudanca dos métodos
de producdc em condicdes de livre concorréncia -
possibilitade pela correta solucao do problema da
determinag¢ac da taxa de lucro e dos preg¢os [...]
trouxe a luz a impossibilidade de gue, em
hipéteses suficientemente gerals, uma Iinovacgdo
técnica introduzida em livre concorréncia faga em
tltima anédlise diminuir a taxa de lucro, se o
salaric real ndc¢ aumentar. E se tal inovagdoc se
referir a um dos bens de salaric ou a um de seus
meios de produgdo diretos ou indiretos (e ndoc a
um dos bens de luxo ou de seus especificos meios

de produgdo), mantido o salaric real, a taxa de
lucro deverd aumentar.” (Garegnani e Petri, 1989%,
p. 472)

Pivetti (1991) apresenta um modele c¢onsiderando uma
economia com moeda fiducidria, onde a taxa de juros
determinaria a taxa de lucro. Para explicar o mecanismo pelo
qual a taxa de Jjuros determina a taxa de lucro, €& preciso,

segunde Pivetti, aceitar duas condig¢des:

1. A competicdo lguala os preges aos custos de produgédo.
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2. A taxa de juros, juntamente com o0s saldrics nominais e
a tecnoclogia, & um dos determinantes dos custos de

produgao.

A taxa de juros monetdria &, em Pivetti®, a remuneracido
pura do capital. Aos setores produtivos seria adicionada uma
remuneracgdo, lucro de empreendimento, devido ao risco de se
empregar produtivamente o capital, de modo dque as duas

remuneracdes do capital variam sempre na mesma direcgio.

Assim, a taxa de juros monetdria e taxa de lucreo, lucro
de empreendimento, varilam sempre na mesma diregdo, o que faz
com gue haja ilmpacto sobre o nivel de pregos e assim, sobre a
distribuicdo, de modo que a parcela relativa dos lucros
cresga na renda.

The ratio of the price level to the money
wage will then be seen as the connecting link
between the rate of interest and the rate of
profit: by the competition among firms within
each industry, a lower rate of interest causes a
lowering of that ratio, hence bringing about a

lower rate of profit hence bringing about a lower
rate of profit. (Pivetti, 1991, p. 70)

A taxa de Juros monetaria de longo prazo &, para
Pivetti, o que estabelece a lucratividade minima exigida como
lucro de empreendimento, fator esse que subordina o processc
competitivo entre as empresas.

The long term money rate of interest and the
normal remuneration of ‘risk and trouble’ were

regarded as determining, in each sphere of
production, that positive 1level which, when
gstablished, brings to an end all competitive
action. Normal profits having thus been

explained, it became possible to realize that any

*3 Resgatando Ricardo, Pivetti concabe a taxa de juros em dois nivels,
sendo © primelro relaclonade 4 remuneragdoc pura do capital, dada pela
taxa de Jjures meonetaria, e o segundo relacionado aoc lucro de
empreendimento.
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lasting effects of the conditions of competition
among capitalists on distribution may be ocbtained
in one direction only: higher profits than
normal. The presence of monopoly elements in this
or that sphere of production will translate into
a price level/money wage ratio higher than would
otherwige be the c¢ase, and hence into a lower
real wage. As we shall presently see, in this
lies the fundamental difference with respect to
the explanations of profits in terms greater or
lesger strength of the forces of competition: our
approach explains the level of the profit below
which this magnitude cannot go, over the long
run, however intense one may suppcose the forces
of competition teo be. (Pivetti, 1991, p. 103)

Nota—-se gque no paridgrafo acima, também & explicitada a
relacdo da taxa de jurcs com a distribuicio. O ilmpacto da
variagdo da taxa de Jjuros sobre a distribuicdoc se da da
seguinte maneira: Numa situagdo em dgue o salario nominal esta
dado, uma elevacdc da taxa de Juros aumenta o custo de
produgde e, portanto o prego. Isso altera a razdo entre

precos e salarios nominais, ¢ gue diminui os salarios reails.

Note que a reciproca é verdadeira. Assim, quedas da taxa
de jurcs, no longo prazo, afetam a distribuigic em favor dos
salarios reals, e, por consegliéncila, baixando a taxa de lucro

da economia.

0 argumento acima depende das suposic¢des da relacédo
direta e positiva entre a taxa monetdria de juros e o nivel
de precgos, assim come da hipdtese de que o resultado da
barganha salarial, no conflito distributivo, seja o salario
nominal e ndc o salario real, hipdtese aventada por Keynes na

Teoria Geral.

Resgata-se assim a importdncia do conflito distributivo,
numa explicacdo da inflacdo. As diferentes classes sociails
tentam se apropriar de uma parcela crescente do excedente,

onde o©s trabalhadores pressionam pcer reajustes do salario
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nominal e as empresas reajustam pre¢os. Nesse sentido, a taxa
de reajuste dos salarios tera um papel determinante na

dindmica da inflacio.

Ressalta-se uma inversdoc feita pelos sraffianos em
relagdo aos cléssicos, no que se refere & teoria da
distribuigdo: a relagdc de causalidade gque era saldrios-
lucros-juros, torna-se Jjuros-lucros-saldrios. Engquantc os
classicos concebiam o saldrio real, dado exogenamente a um
determinado nivel*!, os sraffianos passam a conceber como
dada, num sistema de produgdoc conjunta, a taxa de lucro e ndo

o salario real.

Cabem mais algumas palavras sobre a visdo sraffiana
sobre a relagdo entre taxa de juros e investimento, isto é,
sobre a possibilidade de a taxa de juros ser determinante do
investimento numa analise de c¢rescimento econdmico de longoe

prazo, a malor preocupacac deste trabalho®*,

** Relembrando a passagem Jj& citada: “Demonstra-se assim gque estes autores
tiveram em comum ndo tante a idéia de um saladrio determinado ac nivel de
subsisténcia quanto a concepgdoc mails geral de um salario regulade peor
forgas econdmicas e sociails, que permitiam determina-loc antes e
independentemente das outras quotas do produto. Esta separagde entre
determinagdo dos salarios e determinacio das outras quotas do produto &
evidente onde o sgaldrioco se explica exclusivamente em termos de
subsisténcia habitual, como em CQuesnay ou Ricardo. Mas a mesma sSeparacio
surge com clareza também em Marx e em Smith, gque admitiam uma maior
influéncia das condigdes econdmicas correntes scbre o salério. E & esta
determinagdo separada do saldrio gue explica o seu fratamento como uma
grandeza due constitui um dade (uma wvariavel independente) para a
determinagido das outras gquotas do produte social.” (Garegnani & Petri,
1982, p. 418)

45 Um étimo trabalho sraffianc, scbre este assunto & Petri, F. (1997) “0n
the Theory of »Aggregate Investment as a Function of the Rate of
Interest”, Quaderni del Dipartimente di Economia Politica, Universita
Degli studi di Siena, n. 215, settembre, 1997.
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Enfatiza-se que o Jjure & visto, basicamente, como uma
varidvel distributiva e ndc alccativa. Ademais, a taxa de

juros é um fendmeno estritamente monetédrio*®.

Assim, empresas Iinvestem quando o© aumento de demanda
pressiona a capacidade produtiva existente e entdoc torna-se
razoavel®’, para os empresarios que tomam as decisdes de
producdo, a ampliagdc da capacidade produtiva. Empresdrios
nac decidem ampliar a capacidade produtiva da economia porgque

as taxas de juros estio mais baixas.

Também ndo gueremos negar dque as restrigdes
financeiras podem ser muite importantes, mesmo no
longoe prazo, come limite ao investimento de
determinadas empresas, particularmente as
pequenas e médias. No entanto, como as malcres
empresas em geral tem, a lengo prazo, um
potencial de acumulagdac certamente supericr a
expansdo de seu mercado corrente, nos parece bem
mails razoavel supor gque fatores financeiros &
longo prazo afetam muito mais a distribuicgidc do
tamanho relative e o <cregcimentc das empresas,
assim como © tipo de empresa gue prospera, bem
como em gue setores ou tecnologias se investe, do
que o) nivel agregado da tendéncia do
investimento. Tanto a evidéncia empirica guanto a

* Lembra-se o sentido pele qual a taxa de juros &, na abordagem
sraffiana, um fendmenc estritamente monetirio: “Our view then is that the
rate of interest should be regarded as a ‘monetary phenomenon’, meaning
however by this, not that it reflects phenomena that are merely monetary
in character {such as ‘ligquidity preference and the quantity of money),
but that, in the causal relationship between the rate of interest and the
rate of preofit, it is the former which ‘sets the pace’” (Pivetti, 1991,
p- 15-18).

*" Apenas para lembrar o cardter eminentemente de longo prazo da Leoria
tratada agqui: “Note gue iste ndo guer dizer gue no curto prazo o nivel de
investimento agregade ndo peossa ser limitado por restrigdes financeiras,
nem que o conjunto de decisdes de investimento privado a curto prazo deva
ter gualquer coeréncia macroecondmica. A curto prazo, ¢ nivel de agregado

de investimentoc pode flutuar de forma erratica. Kalecki dizia
corretamente que “os capitalistas fazem muitas colsas enquante classe,
mas certamente ndo investem enquanto classe” (Kalecki (1267, p. 15)) . HNo

entanto Kalecki dizia também que a tragédia do investimento & gque ele
causa c¢rises por ser atlil, lembrando gue uma expansdo do investimento
tende inevitavelmente a expandir a capacidade produtiva tante gue, se as
previsdes de expansdoc futura da demanda ndo se materializarem , uma
posterior retragdo serd inevitavel”. (8Serrano, 2001)
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consideracdo tedrica do efeitc acelerador mostra
que a leocngo prazo fateres financeiros parecem
determinar muito mais guem vail investir ou até em
gue setores ou técnicas se concentraré o!
investimento e ndc o quante serd investide ne
agregado. Taxas de jurog elevadas, dque tem um
efeitc muito incerto a curte prazo, onde uma
elevagdo subita pode frear o© investimente mas
redugbes nao neceggariamente O ampliam
significativamente, também n&oc parecem exercer
forte papel determinante da tendéncia a longo
prazo do investimento. A razdc tedrica para este
constatagdo empirica parece estar ligada ag fato
de que mudangasz substancials e mais permanentes
nos nivels reais do custo real do capital acabam
se transformando em mudangas paralelas nas
margens e taxas de lucroe incorporadas nos pregos
de oferta, e, portanto, deixam de ser um
obstaculo direto ao investimento privado.
{Serrano, 2001)

Portanto, na abordagem graffiana, a taxa de jurcs parece
afetar o cregcimento de longe prazo, indiretamente, scbretudo
pelos efeitos gue suas variacgSes possuem sobre a distribuigdo
de renda. Desse medo, tanto mails a distribuicdo de renda de
um pals & desigual, tanto mencr & o seu potencial de
crescimento®®, uma vez que se suponha a propensio a consumir

das familias é um fungdo decrescente da renda.

Finally, to regard the rate of interest as
‘setting the pace’, in 1its connection with the
rate of profit, has another implication which is
worth indicating here. This 1s that changes in
interest rates will tend to be associated with
changes in aggregate demand, but by a different
route from the one traditionally envisaged. Both
the propensity te consume and the inducement to
invest, it will be acknowledged, are most likely
to be affected by changes 1in the normal
distribution of income between that profits and
wadges. Indeed, this 1s the route by which we
envisage that the rate of interest influences the
level o©of output and its compositiorn, The

*® B claroe dque resta a possibilidade logica (para além do modelo) de um
pals ter uma insercgidc  internaciconal privilegiando sua  induastria
exportadora. Mas, como 1sso ndc pode ser feito em todos os paises ao
mesmo tempo, as conclusdes ndo mudam.
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directions ©f such influence, however, cannot be
predicted on the basis of some a priori
functional link, ultimately because the impact of
changes in distribution on the inducement to
invest is bound to be different in each different
concrete situation, and may go either way.
{Pivetti, 1991, p. 45)

Conclui-se que a taxa de juros, na abordagem gsraffiana,
afeta o crescimento de longo prazo apenas indiretamente pelas
mudancas implicadas na distribuigdc de renda, © dque esta em
rplena concordéncila com o] modelo apresentado do

supermultiplicador sraffianoc.

7. Consideragdes Finais

0 trabalho procurou apresentar aspectos fundamentais de
uma anadlise de crescimento de longoe prazo na abordagem
sraffiana. Como visto, esta se funda na volta aocs cléssicos,

com a publicacdo da obra cléassica de Sraffa.

Viu-se que esta volta trata os cléssicos em “um sentide
qgue recusa a fungdo meramente rememorativa e apologética da
histdria do pensamento e a ftrata como teoria e critica no
sentido forte dos termos” (Telipan, 2002, p. 14%), de modo
que o resgate dos cldssicos ndo se dd de uma manelira acritica
e o debate em torno das categorias de andlise cldssicas

seguem gsendo desenveolvidos.

A explicacgdo do crescimento € totalmente baseada no
principio da demanda efetiva, onde os gastos autdnomos tém
uma importéncia fundamental, tendo tantc mais impactc quanto

nmenos desigual é a distribuigdo de renda.

Por fim, wviu-se gque ¢ efeito de fatores monetarios,

sobretudo a taxa de Jjuros, na explicagdo do crescimento
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econdmico de longe prazo, se dd de forma indireta pelos

efeitos causados na distribuigdo de renda.

2

Concluli-se que esta é uma abordagem fortemente
heterodoxa e rigorogsamente fundamentada. Assim, sua
explicagdo do crescimento econémico é bastante plausivel e da
densidade ao debate heterodoxco, de modo gque o aprofundamento
da discussidc sequinde a linha agui apresentada me parece

bastante promissor.
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