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A DETERMINACAO DO LUCRO EM KALECKI:

ANALISE EMPIRICA DOS ESTADOS UNIDOS.
~~

1947 - 1985

**Ednaldo Araquém da Silva

Apesar do interesse despertado pela macrodinimica de Ka-

leck i (veja Migl iol i. i985; ~;awyer. t(f8~J).o selJ modelo de deter-

mina~~Q do lucro nao tem sido ut il izado na análise de dados de

contas nacionais. Tentando minimizar esta lacuna. o objetivo des-

te trabalho e est imal' a func;:ao de luCl'.ode Kaleck í (1983. pp. 41-

45)para os Estados Unidos no PEríodo pcis guerra. 1947 a 1985. Ka-

leck i d~senvolvEu modelos parcimoniosos. contendo relat jvamente

poucos par~mEtros a serem Est imados, embora com elevado poder ex-

plicativo.

o lucro bruto em Kaleck i (1983, p.43) é calculado. a par-

tir da igualdade do Produto Nacional Bruto (PNB). est imado atr~-

vés da despesa n~cional: ..

(i ) P NB - C +
w

C
k

+ Ei + I + B
b

e através da renda nacional~
( 1 .) P NB == W + p' + D + (T - S )

b

(*) Agradeço os comentários de Rodolfo Hoffmann e Alk imar Moura.

C**) Professor da GraduatE Faculty, New School for Social
Research. Nova Iorque. Professor Visitante no CEDEPLAR/UFMG
pela Comissao Fulbright.
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onde:
c = consumo dos trabalhadores;
w

c = consumo dos capital iscas;
k

G = gastos do governo em bens e servi~os~

I = invest imento,bruto
b

B = transa,~es correntes (menos transferincias unilate-
rais);

W = remunera,io do trabalho;

p' = lucro dos cap i tal istas;

o = deprecia,io de capital fixo

T = tributos indiretos;

S = subs{dios.
b

Igualando (1) e (1') e ,supondo que os trabalhadores ,.,nao
tim poupança (C = W) verifica-se que o lucro é igual ao consumo

w
dos capital istas e ao invest imento bruto, acrescido do déficit

governamental em bens e serviços e das tr~nsa~~es correntes (me-

nos as transferincias unilaterais). Portanto, tem-se uma equa~~o
r

dedefiniçio do lucro bruto para uma economia aberta, incluindo,
também, o setor públ ico:

(1' • )

-onde

p =
t:

c +
kt

I'
t

p = p' + O e I' = I + (G - T + S) + B.
b

A equaçio Ci,,) levou ao conhecido ditado que 05 traba-

lhadores gastam o que ganham, enquanto os capital istas ganham o

que gastam.uAssim, os capital istas, como um todo, determinam seus



próprios lucros, na medida de seus investimentos e consumo
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pes-

pessoa l. De cer to modo, eles são os donos de seu pr.ópr.jo dest ino",

(Kalecki, 1977, p. 40). A tet1ria de lucro de Kaleck;j é semelhante

~ teoria de "widow's cruse" (pote da viJva) de Keynes, referente
1

a par~bola do pote inesgot~ve1 da viJva de Sarepta. Ao contr~-

rio do enfoque do excedente econBmico (Ricardo, Marx), a teoria

de distribui,io de renda de Kalecki considera a remunera,io do

trabalho, E nio o lucro dos capital istas, como o resíduo nas con-

tas nacionais (veja Kaldor, 1956, pp. 94-96).

I<alecki (1983, p. 4U postulou que em um dado período t,

o consulno dos capitalistas consiste' em uma constante A e em IJma

parte proporcional ao lucro defasado de h períodos. Des.ta ma-

neira, tem-se .uma equa,io de comportamento, estabelecendo a fun-

~io de consumo dos capital istas:

(2)

onde

c =
I<t

A > 0

A + q P
t -h

e 0 <: q < i.

Introduz indo (2) em (i"), pode-se observar que o llJcro

dos capital istas é determinado pelo investimento corrente E pelo

lucr~ no tempo t - h=

(3) P
t

= A + q P
t -h

+ r'
t

(1) Refere-se a vi~va que aI imentava E1 ias de um pote inesgot~vel
(I Reis, 17.14-17.16). De acordo com esta teoria, o lucro
bruto al.1mentar~ por .uma magnitude idint ica ao aumento do con-
su~o dos capital istas (Keynes, 1930, pp. 137-40; Kaldor,1956,
pp.94, 96; Kregel, 1971, pp. 120-22).
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A vantagem da expressio (3), com a vari~vel endógena de-

fasada, é ql.1ese tem uma eql.lac;:ioe:m di ferenç:as de pr ime ira.o,'dem,

possibil itando, assim, a anál ise da e:stabilidadedinâmica do lu-

cro bruto (veja Chiang, 1982, pp. 484-91). Sabe-se que um sistema

com a variável enddgema defasada tem propriedade dinâmica, porque

a variável endógema corrente depe:nde nio somente dos parâmetros,

variáveis exógenas, e dos disturbios aleatórios, mas, também, de

sua história passada. Portanto, o lucro no período t-h é deter-

minado pe:lo invest ime:nto no mesmo período e pelo lucro do período

t - 2h, e assim por diante:

C3a)

C3b)

p =
t-h

P
t-2h

A + q P
t-2h

= A + q P
t-3h

+ l'
t-h

+ l'
t-2h

etc.

Introduzindo (3a) e C3b) na (3), obtem-se:

C3c )

C3d)

P = A + qA + q
t

P = ACi + q + q
t

2

2

A + ••• + I' + q l' +q
t t-h

+ ••• ) + lo + q I' + q
t t-h

2

2

I' +
t-2h

I' +
t-2h

Sabe-se que com q positivo e menor do que: i, a série
2

geométrica (1 + q + q + ••• ) é igual a i/C1 - q), como o multi-

pl icador de: invest imento de .Keynes. Por-tanto, a relaç:io "(3d)

transforma-se:

(3e) p =
t

A
------ + l' + q
i - q t

lO + q
t -h

2
l' + •••

t-2h

Postulando-se que o invest"im~nto se mantém estável por n

anos, COR10 Kalecki <l983, p. 42), tem-se:

C3f) I
t
= 1

t-h
= I

t-2h
= •.••
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Assim, das equa,&es (3e) e (3~) obt~m a equa~io do lucro
")t:..

bruto, em forma reduzida:
(4 ) p =

t
m (A + I' )

t -h

onde presume-se que o mult ipl icador do lucro m = 1/(1 - q) tenha

o seu valor um pouco maior do qUE a unidade (Kaleck i, 1977, pp.

107-8). A defasagem em (4) nio ~ necessariamente igual a defasa-

gem daequaçio (2). Em Kalek i (1983, pp.41-42) a defasagem do

consumo dos capital istas em rEla~io ao lucro bruto real ~ À e

a defasagem do lucro burto real em rela,io ao invest imento bruto

acrescido é w • Na sua estimativa emp(rica, Kalecki (1983, P.

44) escolheu w = 1/4.

Na equa,io (4) escolhe-se a defasagem h porque sendo q
2

menor que 1, a s~rie de coeficientes (1 + q + q + ••• ) será de-

crescente; entio, entre I', I' , I' , etc, somente os coefi-
t t-h t-2h

ciente, relat ivamente prdximos no tempo, determinaria o lucro

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

A equa,io (4) foi est imada, ut il izando-se os dados anuais

para os Estados Unidos do per(odo entre 1947 e 1985. Os dados re-

levantes estio reproduzidos no Apêndice. Todos os dados foram

-calculados, usando como deflator o {ndice impl{cJto dos pre~os

dos bens de investimento (producers' durable equipment). Assim, o

lucro bruto real mede a capacidade dos capital istas de comprar

bens de capital.

(2) Rodolfo Hoffmann, em M i 91 i01 i (1983, pp. 265-67), dedlJz i u (4)
sem o aux{l io de (3f).
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Os resultados econom~tricos da equa~~o (~) foram est"ima-

dos com o m~todo iterativo de Cochrane-Orcuttr poi~ as est"iM~ti-

vas com o m~todo dos mlnimos q1ladrados ordinários r~ye~aram uma

forte autocorrela~io nos res{duos (veja Kmentar1978~ PP. 312-13>~

Desta formar O n~mero de observa~;es se reduz a t - 2h.

Na suposi~io de que h = ir com o coeficiente de autocor-

rela~ão (p> convergido após sete itera~;es r obt~m-se os seguin-

tes resultados para a regressao do lucro bruto realr após os im-

postos diretos e indiretos (com os erros-padrio est imados entre

parênteses):

s = i33r0394 + ir0676 I' P = 0r6312
".t t-i

(68,2485) (0riii97)
2

R = 0r9594 DW = 1,7i22

onde S denota os valores ajustados do lucro bruto ~eal após os
"t .

impostos diretos e indiretos.

O coeficiente de regressior mas não o interceptar é sig-

nificati~amente diferenfe de zero ao nlvel de 5~ enquanto querme-
2

dido pelo coeficiente de determina~ão ou R r 96~ da varia~áo do

lucro brtito realr em torno de sua m~dia, nos Estados Unidos entre

.1947 e 1948r está sendo explicada pela ~egressão do model~ de Ka-

lecki.

Pela equa~ão (4}r o multipl icador que mede ~ efeito da

varia~~o do investimento no lucro é ~ = i/(1 - q)r sendo que o

coeficiente q indica a propor~ão do aumento do lucro utilizado

para o consumo dos capital istas. O valor de qr obtido da re-
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3
gressio, é baixo, comparado com outras estimativas.

i/(1 - q) = 1,0676; q = 0,0633

Assim, o coeficiente de regressao indica que o aumento de

1 bilhio de dólares, a pre~os de 1982, no nível de invest imento

bruto, faria aumentar o lucro bruto de 1,0676 bllhao de dólares,

e o consumo dos capital istas, em 63,3 milh~es de dólares. Mas se

o lucro bruto aumentar de 1067,6 milhaes de dólares o consumo dos

capital istas aumentar~ 67,6 milh~es.

o Gr~fico 1, que reproduz os dados da regressao, compara

o compo'rtamento da equaç:ao de lucro' de Kaleck i (4) com a sér ie

observada de lucro bruto real nos Estados Unidos entre 19A9-1984

(além do primeiro ano ter sido perdido devido a premissa de que

h = 1, o segundo ano foi, também, perdido pela est imativa com o

método iterat ivo de Cochrane-Orcutt). Até 1973, o ano da primei-

ra crise do petróleo, o modelo de Kaleck i expl ica bastante bem a

evoluç:io do lucro bruto~real. Depois desta data, o lucro bruto

real est imado apresenta um desvio médio dE 32,4% do lucro bruto
r.eal observado.

Resumindo os resultado, tentOU-SE mostrar que o lucro

bruto real é determinado pelo invest imento bruto real ac~escido,

como foi demonstrado teórica e empiricamente por Kalecki (1983,

(3) Durante ~ Grande Depressao nos Estados Unidos, entre 1929 e
1940, Kaleck i (1983, p. 4~) est imou q = 0,2487, com h = 0,25.
Veja, também, da Silva (1986) P. 29).
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pp.41-45). O poder expl icat Ivo do modelo de determina~io db lucro

de Kaleck i pode ser medido pelo elevado grau de exp] ica~io da va-

ria~io do lucro bruto real. ao redor de sua m~dia, apds a corre-

~io da autocorrela~ão nos'resld1los, com o coeficiente de expl ica-

~io chegando a 96%. Al~m de expl icar o comportamento do lacro

bruto real nos Estados Unidos entl~e .1947 e 1985, a regressao aqui

estimada serve para a previsão ou est ima~ao de novos valores do

lucro bruto real.

APENDICE ESTATISTICO

A est ima;ao do Produto Nacional Bruto nos Estados Uni-

dos, atrav~s da renda nacional, inclui o erro estatístico (sta-

tistical discrepancy) que representa a diferen~a em rela~ão ao

produto est imado, com base na despesa nacional. Seguindo Kalecki

(1983, p. 141), o lucro bruto depois dos impostos ~ a dif~ren~a

entre o PNB ajustado PE.'~Oerro estatístico, mais o.s sllbsídios.

menos a somatdria da remunera~io do trabalho, dos tributos indi-

retos e dos tributos diretos sobre o lucro (corporate profits
t ax) •.

Ainda seguindo Kalecki (1983, p. 43, 141>, o in.vesti-

mento bruto ~ acrescido do d~ficit governamental em behs e servi-

~os e da balan~a externa em bens E servi;os. O d~ficit governa-

mental em bens E servi;os ~ igual aos gastos do gOVErnO em bens e

servi~os, adicionado aos subsldios, menos os tributos indiretos e

merios os tributos diretos sobre o lucro.
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o lucro bruto após os tributos diretos e indiretos, S
t

e o invest imento bruto acrescido, I' , foram deflacionados pelo
t

{ndice impl (cito dos pre~os dos bens de invest imento, com o ano-

base em 1982. Todos os dados estio sazonalmente ajustados e pro-

vim da publ icaçio anual, Council of Economic Advisors (CEA),

Economic Report of the President, fevereiro de 1986, que incorpo-

ra a r€visio das Contas Nacionais dos Estados Unidos, descrita na

revista Mensal, Survey of Current Business, dezembro de 1985.



10

ABSTRACT

In contrast with the l.lsl..lale:.:egesis fOl.lnd in the

literatl..lrer Kalecki's profit modp.l has been estlmated I..lsingU.S.

annual data between 1947-1985. Assl..lming one-year investment

lag, Kalecki 's model e:-:plains 96:r. of the variation in real gross

U.S. profits in the period analyzed. According to the estimated

profitmult ipl ierr one bill ion i982 dol1ars increase in real

gross investment (augment~d by the goyernment and e~ternal

deficits) would increase real gross profits by 1.i bill ion

dollars and capital ist consumpt ion by 63.3 mil1 ion dol1ars.

However, the estimated profitml..llt ipl ier is fairly low when

compared with Kalecki's own estimate for the U.S. during .the

Great Depression.



LUCRO BRUTO APÓS OS IMPOSTOS NOS E.U.A., 1949-1985
(A preços de 1982)
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LUCRO BRUTO APOS OS IMPOSTOS E INVESTIMENTO BRUTO
ACRESCIDO DO DEFICIT GOVERNAMENTAL E DA BALAN;A COMERCIAL

NOS ESTADOS UNIDOS, 1947-1985
(Bilhies de dólares a preços de 1982)

--------------------------------------_.-._-------------------------
S Obervado

t
b Est imado

t
I'

t-----------------------------_. __ .._--_._-_ ... _-------------------------
1947 ~~56,0 209,7
1948 394,7 204,4
1949 3ó0,4 406,2 209,2
1950 :M6,8 330,5 219,6
1951 387,5 366,7 293,2
1952 399,6 451,3 316,4
1953 396,7 434, j. 319,5
1954 400,3 420,0 297,9
1955. 429,3 397,1 320,1
1956 423,5 453,6 327,1
1957 416,5 442,5 323,1
1958 421,2 429,1 311,2
1959 442,4 422,1 329,7
1960 437,6 463,2 328,9
1961 452,6' 446,9 344,3
1962 4B8,i 473,3 385,0
1963 509,7 528,8 401,7
1964 ~i48, :t 532,8 429,6
1965 602, ;.;~ 575,6 474,4
1966 62:3 r 3 638,8 519,6
1967 628,1 670,1 551,0------------------------_. __ ._ ..__ .._-------_._-------------------------
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LUCRO BRUTO APOS OS IMPOSTOS E INVESTIMENTO BRUTO
ACRESCIDO DO DEFICIT GOVERNAMENTAL E DA BALANCA C~MERCIAL

NOS ESTADOS UNIDOS, 1947-1985
(BilhoES dE dólarEs a prp.~os dE 1982)

t
ObSErvado S',.

t
Est imado I'

t

1968 638,6 (:'76,2 560,1

1969 644,6 671,4 583,4

1970 642,1 693,9 578,7

1971 679,1 671,7 599,3

1972 742,3 720,2 653,6

1973- 826,2 804,1 751,6

1974 806,7 925,1 737,0

1975 794,3 831,2 665,3

1976 824,4 756,7 682,0

1977 894,6 841,8 728,5

1978 958,5 924,5 804,0

1979 998,3 1.014,1 849,2

1980 983,9 1.036,6 822,1

1981 1.025,6 968,1 866,2

1982 997,2 1.059,8 802,1

j.983 1.093,3 943,7 829,3

1984 1.227,8 1.076,6 962,3

1985 1.273,4 1.285,2 1.007,3

s = P (1 - Z ), ondE P dEnota o lucro bruto rEal E Z dEnGta a
t t t t t

taxa dE incidgncia dos tributos dirEtos sobrE o lucro.
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