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Desenlace da crise econdémica: o principio da demanda efetiva em Kalecki e
Keynes

Débora Lima’

A compreensdo da atual crise econdmica, assim como a apresentacdo de um
progndstico certeiro do problema, exige o retorno as diferentes correntes de
pensamento econdmico. Essas distintas orientacdes tedricas respondem a um debate
que aborda os diversos caminhos a serem percorridos para se chegar d recuperacdo
da economia. Enquanto alguns economistas atribuem o dinamismo dos principais
indicadores macroecondmicos & oferta, outros o fazem para a demanda.

No século XIX, o economista francés Jean Baptiste Say formulou um axioma
que ficou conhecido com Lei de Say. De acordo com essa lei, as funcdes de oferta
coincidem com as funcdes de demanda, de maneira que ndo haveria obstdculos ao
equilibrio geral (inclusive de pleno emprego) nas economias de livre mercado. A
madxima atribuida a Lei de Say, “a oferta cria a sua prépria demanda”, implica que as
mercadorias produzidas serdo sempre vendidas pelo simples fato de que a producdo
gera renda em magnitude suficiente para a sua prépria realizacdo no mercado.
Entende-se, portanto, que o impulso d economia deve ocorrer por meio de incentivos
ao aumento das condicdes de oferta.

De acordo com essa ideia, tGdo cara aos advogados da Lei de Say (os
economistas cldssicos e neocldssicos), ndo hd possibiidade de crises de
superproducdo e a moeda funciona unicamente como um véu lubrificador das
frocas. A economia analisada por Say e seus advogados €, portanto, uma economia
primitiva de trocas reais. O capitalismo ndo funciona assim.

Kalecki e Keynes, ao recorrerem a Marx, ndo somente inverteram a légica de
causalidade da Lei de Say, como também apresentaram a inviabilidade dessa Lei
para explicar a economia em que vivemos. Nesta economia, os agentes sdo guiados
pelo amor ao dinheiro e ndo ds mercadorias.

No inicio do século XX, Kalecki, por meio do Principio da Demanda Efetiva,
demonstrou que as decisdes de gastos determinam a renda, e ndo o contrdrio. Sendo
assim, os agentes (e o governo, principalmente) ndo podem determinar a sua propria
renda, mas apenas quanto irdo gastar[1]. Se houver reducdo dos gastos dos agentes
como um todo, a economia serd conduzida para uma situacdo de insuficiéncia de

demanda efetiva, o que ird deprimir o emprego e a renda. Com essa alegacdo, o
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economista polonés atribuiu & demanda o papel dindmico da economia, a despeito
da oferta e da Lei de Say.

Essa concepcdo inovadora foi refomada por Keynes poucos anos depois. O
economista inglés utilizou o circuito capitalista de Marx para argumentar que,
diferentemente da economia primitiva de Say, cujo circuito € M-D-M (mercadoria,
dinheiro, mercadoria), o capitalismo possui uma légica diferente. Em funcdo do amor
ao dinheiro presente nessa economia, o circuito torna-se D-M-D’' (dinheiro -
mercadoria — dinheiro + dinheiro) e é atribuida & moeda a fungcdo de reserva de valor,
ou seja, a forma final de acumulacdo de riqueza dos agentes.

Nesse contexto, quando hd preferéncia pela liquidez (e a riqueza se concentra
na posse do dinheiro ou de titulos de alta liquidez e baixo risco), ocorre reducdo da
demanda pelos bens de capital que geram emprego e renda. Essa escolha de
alocacdo de portfdlios (pela classe capitalista) depende dos rendimentos esperados
dos ativos de capital, o que Keynes denominou “Eficiéncia Marginal do Capital”
(EmgK), que é construida com base em expectativas formuladas diante de um
cendrio de incerteza. Assim, o desempenho das economias de mercado ird depender
da tensdo entre a EmgK e a seguranca proporcionada pela posse do dinheiro.

Os ensinamentos de Kalecki e de Keynes nos mostram, portanto, que as
medidas necessdrias d reducdo dos efeitos da crise econdmica devem dar impulso ao
lado capaz de dinamizar a economia: a demanda. Essas medidas exigem o aumento
dos gastos publicos, além da mobilizacdo dos agentes privados (detentores do
controle da riqueza social), guiados pelas expectativas com relacdo d venda das
mercadorias que produzem.

Em gque pese a insipiente complexidade das expectativas, o mercado deixado
d sua logica é incapaz de derrotar a tenebrosidade da ignorédncia com relacdo ao
futuro. Diante da incerteza, o balizamento das expectativas é imprescindivel em
momentos de crise, quando se espera que a recuperacdo seja conduzida por
elementos capazes de recuperar o nivel de demanda.

O caminho escolhido pelo governo brasileiro diante da atual crise ignora esses
ensinamentos, ao preconizar a retfomada da oferta como dinamizadora da economia.
Ndo hd oferta sem demanda, tdo pouco, emprego e renda. A busca pela retomada
da oferta, a qualquer custo, por meio da abertura do comércio e das empresas,
provocard o aumento da quantidade de pessoas infectadas pelo novo coronavirus, o
que reduzird ainda mais a demanda agregada. Medidas que sinalizam para o fim do
isolamento social como forma de recuperacdo da oferta, colocam em risco a vida

das pessoas e ndo sdo eficazes para a recuperacdo da atividade econdmica.
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