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A DETERMINACAD DO LUCRO EM KALECKI:

ANALLISE EMPIRICA DOS ESTADOS UNIDOS, 1947 ~'1985%
e

Ednaldo Araquém da Silva
Apesar do interesse despertado pela macrodinamica de Ka-
lecki (veja Miglioli, 198%; Sawyer, 1989), o seu modelo de deter-
minacio do lucro nao tem sido utilizado na andlise de dados de
contas nacionais. Tentando minimizar esta lacuna, o objetivo des-
te trabalho € est;mar a funcao de lucro de Kalecki (1983, pp. 44-
45)para os Estados Unidos no periodo pos guerra, 1947 a 1985. Ka-

lecki desenvolveu modelos parcimoniosos, contendo relativamente

poucos parametros a serem estimados, embora com elevado poder ex-

plicativo.

O lucro bruto em Kalecki (4983, p.43) € calculado, a par-
tir da igualdade do Produto Nacional Bruto (PNB), estimado atra-
vés da despesa nacionals

(L) PNB = C + G + G+ 1 + B

w k b
e através da renda nacionalsi

(i) PNB = W + P + D + (T = & )
i f

(%) Agradego os comentarios de Rodolfo Hoffmann e Alkimar Moura.

(%%) Professor da Graduate Faculty, New School for Social
Research, Nova Iorque. Professor Visitante no CEDEPLAR/UFMG
pela Comissao Fulbright.



onde:
C = consumo dos trabalhadores:
w
C = consumo dos capitalistas:
k
G = gastos do governo em bens e servigoss
I = investimento bruto
b
B = transa¢bes correntes (menos transferéncias unilate-
raislg
W = remuneraciao do trabalho:
P' = lucro dos capitalistas:
D = depreciacio de capital fimo
T = tributos indiretos:
i
S = subsidios.
b
Igualando (1) e (1') e supondo que os trabalhadores nio
tém poupanca (C = W) verifica~se que o lucro € igual ao consumo

W
dos capitalistas € a0 investimento bruto, acrescido do déficit

governamental em bens e servigos e das transa¢oes correntes (me-
nos as transferéncias uqilaterais). Portanto, tem-se uma equacgio
de defini¢do do lucro bruto para uma economia aberta, incluindo,
também, o setor publicot
(4'') P = C + I
t: kt t

-onde

P=P +D e I' = I +(G~-T+ 8) + B.
b

A equagdo (1'') levou ao conhecido ditado que os traba-
lhadores gastam o que ganham, enquanto os capitalistas ganham o

que gastam.”Assim, o0s capitalistas, como um todo, determinam seus



proprios lucros, na medida de seus investimentos e consumo pes-
pessoal. De certo modo, eles sio os donos de seu prﬁprdo dest ino”
(Kalecki, 1977, p. 40). A teoria de lucro de Kalecki € semelhante
X teoria de “widow's cruse” (pote da viuva) de Keynes, referente
; i
a pardbola do pote inesgotdavel da viulva de Sarepta. Ao contra-
rio do enfoque do excedente econdmico (Ricardo, Marx), a teoria
de distribuicio de renda de Kalecki considera a remuneragao do

trabalho, e nio o lucro dos capitalistas, como o residuo nas con-

tas nacionais (veja Kaldor, 1956, pp. 94-9646).

Kalecki (1983, p. 441) postulou que em um dado periodo t,
o consumo dos capitalistas consiste em uma constante A € em uma
parte proporcional ao lucro defasado de h periodos. Desta ma-
neira, tem—-se uma equacac de cdmportamento, estabelecendo a fun-
¢Ho de consumo dos capitalistass?
(2) C = 4 + q P
kt t-h

onde A > @ e © < g < 4.

Introduzindo (2) em (i''), pode-se observar que o lucro
dos capitalistas & determinado pelo investimento corrente e pelo
lucro no tempo t - h:

(3 P = A+ 9P + I
t t-h t

(1) Refere-se a viuva que alimentava Elias de um pote inesgotavel
(I Reis, i7.14-17.46). De acordo com esta teoria, o lucro
bruto aumentara por uma magnitude idéntica ao aumento do con-
sumo dos capitalistas (Keynes, 1930, pp. 137-49; Kaldor,i?36,
pp.?24, 96: Kregel, 19741, pp. 120-22).



A vantagem da expressdo (3), com a variavel enddgena de-
fasada, € que se tem uma equacHo em diferengas de primeira ordem,
possibilitando, assim, a analise da estabilidade dindmica do 1lu-
cro bruto (veja Chiang, 1982, pp. 484-91). Sabe-se que um sistema
com a variavel enddgema defasada tem propriedade dindmica, porque
a variavel endogema corrente depende nio somente dos parametros,
variaveis exogenas, ¢ dos disturbios aleatdrios, mas, também, de
sua historia passada. Portanto, o lucro no periodo t-h € deter-

minado pelo investimento no mesmo periodo e pelo lucro do periodo

t - 2h, e assim por diante:
(3a) P = A+ qP + I
t-h t-2h t-h
(3b) P = A+ qP + I , etc.
t—-2h t-3h t-2h

Introduzindo (3a) e (3b) na (3), obtem—-se:

a

(3c) P =A+qgA+9q A+ ...+ 1" +qlI' +q 1I° + aes
t t t-h t-2h

rn

2 2
(3d) P=A(L + 9 +q9g + ...)+ 1" +91I" +q I° + e
t t t-h t-2h

Sabe—-se que com g positivo e menor do que i, a série

P

geometrica (L + 9 + 9 + ...) & igual a 1/¢(4 - q), como o multi-
plica&or de investimento de Keynes. Portanto, a relagio <3d)
transforma-set

(39) P S i +I' +q I. +q I' * wue

Postulando-se que o investimento se mantém estavel por n
anos, como Kalecki (1983, p. 42), tem-se:

(3F) I = ¢ = I = aim = I



Assim, das equacies (3e) e (3f) obteém a equacfo do lucro
)

s
[~

bruto, em forma reduzida:

(4 P = m A+ I )
t t-h

onde presume-se que o multiplicador do lucro m = 1/¢i - q) tenha
0 seu valor um pouco maior do que a unidade (Kalecki, 1977, pp.
107-8). A defasagem em (4) ndo € necessariamente igual a defasa-
gem da. equacdo (2). Em Kaleki (1983, pp.41-42) a defasagem do
consumo dos capitalistas em relaglo ac lucro bruto real é ) e
a defasagem do lucro burto real em relaglao ao investimento bruto
acrescido € o . Na sua estimativa empirica, Kalecki (1983, p.
44) escolheu w = 1/4.

Na equaglo (4) escolhe-se a defasagem h porque sendo q

~”
menor que i, a série de coeficientes (1 + q + qn + ...) sera de-
crescente; entio, entre I, I , I » etc, somente os coefi-
t t-h t-2h

ciente, relativamente proximos no tempo, determinarao o lucro

bruto P (Kalecki, 1983, p. 42).
t

A equagdo (4) foi estimada, utilizando-se os dados anuais
para os Estados Unidos do periodo entre 1947 e 1985. Os dados re-
levantes estl3o reproduzidos no Apéndicg. Todos os dados foram
-calculados, usando como deflator o indice implicito dos precos
dos bens de investimento (producers' durable equipment). Assim, o
lucro bruto real mede a capacidade dos capitalistas de comprar
bens de capital.

e come we0s Gone Gase sese Seme seme eme see

(2) Rodolfo Hoffmann, em Miglioli (1983, pp. 265-67), deduziu (4)
sem o auMilio de (3f).



Os resultados econométricos da equag8o (4) foram estima-
dos com o método iterativo de Cochrane-Orcutt, pois as estimati-
vas com o método dos minimos quadrados ordindarios revelaram uma
forte autocorrelagiao nos residuos (veja Kmenta,i1978, pp. 312-13)«

Desta forma, o numero de observagoes se reduz a t - 2h.

Na suposiglo de que h = 1, com o coeficiente de autocor-
relaglo (p) convergido apos sete iteragoes , obtém-se os seguin-
tes resultados para a regressiao do lucro bruto real, apds os im-
postos diretos e indiretos (com 0s erros—padrio est imados entre

parénteses):

S = 133,03%94 + 41,0676 I p = 90,6312
Tt t-1
(68,2485) (0,11197)
2
R = 90,9594 DW = 1,7422

onde § denota os valores ajustados do lucro bruto real apos os
impostgé diretos e indiretos.

0 coeficiente de regressiao, mas nfo o intercepto, € sig-
nificativamente diferenfe de zero ao nivel de 5% enquanto que,me-
dido pelo coeficiente de determinacfo ou R2, ?6% da variagao do
lucro bruto real, em torno de sua média, nos Estados Unidos entre
1947‘é 1948, esta sendo explicada pela regressio do modelo de Ka=

lecki.

Pela equagido (4), o multiplicador que mede o efeito da
variacﬁo.do investimento no lucro é m = /(i - q), sendo que o
coeficiente q indica a propor¢ao do aumento do lucro utilizado

para o consumo dos capitalistas. 0 valor de q, obtido da re-



3
gressfio, € baixo, comparado com outras estimativas.

17¢% = q) 1,0676; q = 0,0633

Assim, o coeficiente de regressiao indica que o aumento de
i bilh8o de dolares, a précos de 1982, no nivel de investimento
bruto, faria aumentar o lucro bruto de 11,0676 bilhdo de délares,
e o consumo dos capitalistas, em 63,3 milhtes de ddlares. Mas se
o lucro bruto aumentar de 19467,6 milhGes de doélares o consumo dos

capitalistas aumentara 67,6 milhoes.

0 Grafico 1, que reproduz os dados da regressio, compara
o comportamento da equaglo de lucro de Kalecki (4) com a série
observada de lucro bruto real nos Estados Unidos entre 1949-1984
(além do primeiro ano ter sido'perdido devido a premissa de que
h = 41, o segundo ano foi, também, perdido pela estimativa com o
método iterativo de Cochrane-Orcutt). Até 41973, o ano da primei-
ra crise do petrdleo, o modelo de Kalecki explica bastante bem a
evoluc®o do lucro bruto real. Depois desta data, o lucro bruto
real estimado apresenta um desvio médio de 32,4% do lucro bruto

real observado.

Resumindo os resultado, tentou-se mostrar. que o lucro

bruto real € determinado pelo investimento bruto real acrescido,

como foi demonstrado tedrica e empiricamente por Kalecki (1983,

(3) Durante a Grande Depressio nos Estados Unidos, entre 1929
1940, Kalecki (1983, p. 44) estimou q = ©,2487, com h = @
Veja, também, da Silva (19865 p. 29).

e
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PP.41i-45). O poder explicativo do modelo de determinacgo do lucro
de Kalecki pode ser medido pelo elevado grau de expiicacﬁo da va-
riagl8o do lucro bruto real, ao redor de sua média, apdés a corre-
¢80 da autocorrelacio nos residuos, com o coeficiente de explica-
¢ao chegando a 96%. Além de explicar o comportamento do lucro

bruto real nos Estados Unidos entre 1947 e 1985, a regressio aqui
est imada serve para a previsioc ou estimaclo de novos valores do

lucro bruto real.

APENDICE ESTATISTICO

A estimaglo do Produto Nacional Bruto nos Estados Uni-
dos, atraves da renda nacional, inclui o erro estatistico (sta-
tistical discrepancy) que representa a diferenca em relagio ao
produto‘estimado, com base na despesa nacional. Seguindo Kalecki
(1983, p. 141), o lucro bruto depois dos impostos € a diferenca
entre o PNB ajustado pelo erro estatistico, mais os subsidios,
menos a somatdria da remuneragao do trabalho, dos tributos indi-
ﬁetos e dos tributos diretos sobre o lucro (corporate profits

tax).

Ainda seguindo Kalecki (1983, p. 43, 141), o investi-
mento bruto € acrescido do déficit governamental em bens e servi-
¢os e da balanca externa em bens € servigos. 0 déficit governa-
mental em beﬁs e servigos ¢ igual aos gastos do governc em bens e
servicos, adicionado aos subsidios, menos os tributos indiretos e

menos os tributos diretos sobre o lucro.



0 lucro bruto apos os tributos diretos e indiretos, S

) t

e o investimento bruto acrescido, I' , foram deflacionados pelo
t

indice implicito dos pre¢cos dos bens de investimento, com o ano-

base em 1982. Todos os dados estfo sarzonalmente ajustados e pro-
vém da publicagiao anual, Council of Economic Advisors (CEA),
Economic Report of the President, fevereiro de 1986, que incorpo-

ra a revisao das Contas Nacionais dos Estados Unidos, descrita na

revista mensal, Survey of Current Business, dezembro de 1985.
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ABSTRACT

In contrast with the usual exegesis found in the
literature, Kalecki's profit model has been est imated using U.S.
annual data between 1947-1985. Assuming one-year investment
lag, Kalecki's model explains 96% of the variation in real gross
U.S. profits in the period analyzed. According to the estimated
profit multiplier, one billion 1982 dollars increase in real
gross investment (augmented by the government and external
deficits) would increase real gross profits by 4.1 billion
dollars and capitalist consumption by 463.3 million dollars.
However; the estimated profit multiplier is fairly low when
compared with Kalecki's own estimate for the U.S. during the

Great Depression.
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L.LUCRO BRUTO APOS 085 IMPOSTOS E INVESTIMENTO BRUTO
ACRESCIDO DO DEFICIT GOVERNAMENTAL E DA BALAN;A COMERCIAL
NOS ESTADOS UNIDOS, 1947-1985

5 JObervado % Estimado I
t t t
Casar asee LT 209,7
1948 394,7 204,4
1949 360,4 496, 2 209,2
1950 366,8 330,95 219,6
1954 387,93 366,7 293,82
1982 399,6 451 ,3 316,4
1953 396,7 434, 1 319,95
1954 409,3 420,90 297,9
1955 429,3 397,1 320,14
1956 423,95 453, 6 327,1
1957 416,55 442,5 323,14
1958 4é1,2 429,14 31ii,2
1959 442 ,4 422,14 329,7
1960 437, 6 463, 2 328,9
1964 452, 6 446,9 344,3
1962 488, 1 473,3 385,90
1963 509 .7 528,8 401 ,7
1964 S48, 1 532,8 429,6
1965 6O, 975,6 474,4
1966 63,3 638,8 919.,6
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LUCRO BRUTO APOS 05 IMPOSTOS E INVESTIMENTO BRUTO
ACRESCIDO DO DEFICIT GOVERNAMENTAL E DA BALANGCA COMERCIAL
NOS ESTADOS UNIDOS, 1947-198%5
{(Bilhoes de dolares a pregos de 1982)

e Seet some eme cowe Svee Sost Seve G008 sete Seat Gasn GBS SEes Ssbe Fete soee G0m S4ee Sa04 Sebe ere Gese Gees Gae FOEN Seer fPes Sess Semw $OS H0e ed Seer a6 G4 Soes Gme Sear seom Ses Sewe o Seee Ses Siem Bate Gee HUE Sees G4 TS FOGH SEGR SHee Sees eas GESe Sere S emm Smes tem smse Sewe

5  Observado 5 Estimado I
t t t
" iees 638,06 76,2 560,18
1969 644, 6 571 ,4 583, 4
19790 642,14 693,9 578,7
19714 679, 1 &6741,7 599,3
1972 742,3 729,2 653,6
1973 826,82 804,14 754,6
1974 806,7 925,14 737,09
1975 794,3 831,2 665,3
1976 824,4 756,7 682,90
1977 894, 6 8441.,8 728,5
1978 258,95 924,5 804, 0
1979 298, 3 1.044,1 849,2
i98¢@ 983,9 1.036,6 822,14
19814 1.025,6 968, 1 866,22
i982 997,82 1.959,8 802,14
1983 1.093,3 243,7 829,3
1984 i.227,8 1.976,6 962,3
1985 1.273,4 1.285,2 1i.007,3
75;;";;"?1'I"'—Z;"S'",'"Z;;QZ’E;"S;;I;Z;";'"{;ZE;';ZZZ;Z;T;“;"L;;;ZE;’;'
t

taxa de incidéncia dos tributos diretos sobre o lucro.
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