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Resumo: O presente estudo tem por objetivo analisar o paradoxo da parcimdnia dos modelos de
crescimento pos-keynesianos aplicado em dois contextos econémicos da Alemanha, o primeiro na
crise do sub-prime em 2008 e posteriormente com a crise pandémica provocada pelo novo corona
virus em 2020. Desse modo, serdo utilizados como referenciais tedricos os modelo de crescimento de
Robinson e Kaldor, os quais sdo voltados a resposta econdmica no longo prazo, com a analise dos
indices macroecondmicos como a taxa de poupanca bruta das familias e a formacao bruta de capital
fixo da Alemanha. A partir disso, com base nos dados da economia alema, pode-se observar que apos
o periodo de aumento da taxa de poupanca bruta das familias, devido a crescente propensédo a poupar
do periodo de incerteza, houve uma queda na taxa de acumulagdo de capital gerado pela reducao de

expectativas das taxas de lucro, preservando assim, o paradoxo da parciménia.
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1 INTRODUCAO

Uma grande questdo dentro das teorias macroeconémicas ainda se volta sobre a escolha entre poupar
ou investir, em cenarios de crise. Em razao a isso, Keynes chega em um ponto econdmico controverso
que chama de paradoxo da parcimoénia, uma cadeia de reagdes, no curto prazo, na qual um aumento
das poupancas leva posteriormente a uma queda das poupancas. Analisando o conceito pode-se
entender que a parcimonia é o ato de ser cauteloso e poupar em situac@es de risco, e, em contextos de
recessdo econdmica. Nesses periodos ha um aumento na poupanca das familias que leva a uma
diminuicdo da demanda agregada, ou seja, a troca do consumo presente para poupar para uma
consumo futuro, diminuindo as taxas de lucros das empresas e as expectativas de mercado, e
consequentemente levando a reducdo de precos e salarios, o que se reflete em uma reducdo da

poupanca bruta do pais.

*Anne Mariluz Porto de Oliveira. Graduanda em Ciéncias Econdmicas. Universidade Federal do Para.
anne.oliveira@icsa.ufpa.br
**Camila de Moura Vogt. Professora da Faculdade de Ciéncias Econdmicas da Universidade Federal do Para —
UFPA. camilavogt@ufpa.br.



Conexao

Mulheres & Economia

Este trabalho tem o intuito de analisar os modelos tedricos de crescimento pos-keynesianos de longo
prazo, mais especificamente a revisdo do paradoxo da parciménia na visdo de Robinson e Kaldor,
frente a situacdo alema com a crise do sub-prime e crise pandémica do corona virus. A escolha pela
Alemanha se deu devido ao fato de ser uma economia capitalista madura, permitindo dessa forma
uma andlise mais ampla dos modelos de Robinson e Kaldor. A motivacéo principal deste trabalho é,
portanto, apresentar evidéncias empiricas dos modelos, por meio de situacGes de alta instabilidade
socioecondmica da Alemanha, como o cenario de crise mundial. Foram utilizados dados entre janeiro
de 2007 a julho de 2020 tanto da Statista como do Federal Reserve Bank e analisados a taxa bruta de
poupanca das familias e a formacdo bruta de capital fixo representando a taxa de acumulacdo de
capital. Assim, no longo prazo, essa queda da propensdo a poupar estimulara 0 aumento da demanda,
influenciando positivamente das taxas de acumulacao dos empresarios e aumentando as expectativas

de lucro, comprovando o paradoxo da parciménia dos modelos de crescimento pds-keynesianos.

2 METODO

A metodologia deste trabalho € apresentada conforme o exposto por Keynes (1936) sobre o paradoxo
da parcim6nia, onde o aumento da poupanca autdnoma, no curto prazo leva a uma reducdo da
demanda agregada e consequentemente a uma queda da poupanca agregada, e, Robinson, J. (1956)
no texto onde desenvolve, a partir das contribui¢cdes da equacao de Cambridge de Kaldor (1956), que
hé relacdo inversa entre o grau de poupanca e a taxa desejada de acumulacdo, assim, uma menor
propensao para economizar, no longo prazo leva a uma taxa de crescimento mais alta da economia,
mantendo o paradoxo. Para isso, foi adotado o método de pesquisa bibliogréafica e descritiva, partindo
de uma revisao bibliografica do professor de economia Lavoie (2006), no capitulo cinco do seu livro
‘Introduction to Post-Keynesian Economics’ a respeito dos modelos de crescimento, no longo
periodo, pds-keynesianos de Robinson e Kaldor, mais especificamente sobre o paradoxo da
parcimdnia. A partir dessa discussao, o presente trabalho tem como objetivo apresentar a evidencia

tedrica do paradoxo da parcimonia por meio de dados econdmicos estatisticos reais.

3 RESULTADOS E DISCUSSAO

A teoria de Kaldor (1956), por sua vez, é considerada como subproduto da abordagem pds-keynesiana
para o “dilema Harrod-Domar”, e utiliza as conclusdes da equacdo de Cambridge para formalizar a
possibilidade de equilibrio no seu modelo de crescimento. Na Equacgédo de Cambridge, segundo Oreiro
(2019), é estabelecido que a taxa de lucro, a qual em uma condi¢do de pleno emprego, seria igual a
razdo entre a taxa de crescimento da forca de trabalho e a propenséo a poupar dos capitalistas. A

equacao considera que a propensdo a poupar dos trabalhadores ndo seria relevante na determinacao
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da taxa de lucro. De acordo com Kaldor, em um mercado marcado pela concorréncia, as empresas
tém o impeto a expansdo, buscando sempre o0 aumento da produtividade e consequentemente o
aumento da producdo no longo prazo. Nesse contexto, reinvestir os lucros para o crescimento é uma
condicdo necessdria para a sobrevivéncia das firmas no longo prazo. Por meio do seu
desenvolvimento, a equacdo de Cambridge € reescrita como uma funcdo de poupanca, sendo a

poupanca bruta o produto dos lucros pela propensdo a poupar deles (g° = sc.r).

De acordo com Robinson (1962), a taxa de acumulacdo da economia, que € a taxa de crescimento do
estoque de capital decidida pelos empresarios, depende da expectativa dos empresarios ou da taxa de
lucro esperada, a qual é chamada de r®. Robinson entende que a relagdo entre a taxa de acumulagéo e
a taxa de lucro esperada n&o € linear. (o coeficiente p torna-se mais fraco): g' = AK/K = I/K = o + pr.
Combinando a funcdo de investimento dos empresarios (g') com a funcgdo de poupanga, se encontra

as duas curvas do “banana diagram”.

g =
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Figura 1 — Banana diagram.

Existem dois conjuntos de valores para 0s quais a taxa de lucro esperada é igual a taxa de lucro
realizada. Baseado na expectativa da taxa de lucro, na base da funcéo de investimento da empresa, 0s
empresarios irdo aumentar o estoque de capital até a taxa de crescimento g1, 0 que gerard uma taxa
de lucro realizada ri, resultando em expectativas otimistas. A partir disso, pode-se observar pela
Figura (1) que considerando uma queda da propensao a poupar, a curva de poupanca, g°, se rotaciona
para baixo, 0 que gera, na curva de equilibrio de longo prazo, uma taxa de lucro realizada maior do
que a esperada devido a uma taxa de crescimento maior, pois uma poupanca menor leva a uma
demanda agregada maior do que se esperava. Com a nova taxa de poupancga mais baixa, a expectativa
da taxa de lucro vai aumentar até que se iguale a taxa de lucro realizada no ponto H’, aumentando,
consequentemente, a taxa de acumulacdo. Desse modo, a economia alcancara o novo equilibrio

estavel.
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Para os pos-keynesianos, como mostra nesse modelo, o paradoxo da parciménia é preservado, ja que
ha relacéo inversa entre o grau de poupanca e a taxa desejada de acumulagdo, assim, uma menor
propensdo para economizar no longo prazo leva a uma taxa de crescimento mais alta da economia.
Diante disso, devemos entdo também aceitar que, para um dado nivel de produtividade, um aumento

na taxa de crescimento deve estar associado a uma queda nos salarios reais.

Para o desenvolvimento empirico, parte-se entdo da analise dos indices macroecondmicos da
Alemanha da crise de 2008 e do inicio da crise pandémica e suas consequéncias. Segundo o World
Bank, na fortaleza econémica da alema de 2007, a taxa bruta de poupanca das familias era de 17,09%
no terceiro trimestre, ja passando para 18,05% no segundo trimestre de 2008, o que fez com que este
aumento se repasse as quedas de demandas e redugdes na taxa de acumulacdo de capital, sendo que
jano ultimo trimestre, é apresentada uma taxa menor q a pré-crise, de 16,77%. Diante disso, em 2007,
a taxa de Formacéo Bruta de Capital fixo era de 3,6% tendo uma queda para 1,58% no ano de 2008
e ficando em -9,45% no ano seguinte, s6 sendo possivel sua recuperacdo em 2010 com 5,27%, ou

seja, com a queda da poupanga e a economia novamente em crescimento.

Ap0s o periodo de crescimento de quase dez anos, a economia alema foi novamente atingida por uma
severa recessao, sendo considerado pelo instituto de estatistica da Alemanha o segundo déficit mais
elevado desde a reunificacdo alemad em 1990. A propagacdo global do COVID-19, do virus SARS-
CoV-2, teve um sério impacto na economia mundial. O surto da pandemia do corona virus e 0s
blogueios (lockdown) no primeiro trimestre de 2020, junto com o segundo bloqueio (parcial) no
decorrer da segunda onda da pandemia, levaram & altas taxas de poupanca das familias, quedas nos
investimentos e consequentemente uma desaceleracdo econdmica. Altas taxas de poupanca nédo

garantem crescimento rapido como mostrado pela situacdo alema.

Segundo a OCDE (Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico), a taxa de
poupanca bruta das familias compara as atividades de poupanca e as atividades de consumo das
familias. A taxa de poupanga quase dobrou para 20,1% no segundo trimestre deste ano em
comparagdo com o ano anterior e foi medida em 25,9% em setembro de 2020. A Formacéo Bruta de
Capital Fixo da Alemanha foi informada em 195,222 bilhGes de dolares em junho de 2020 e no
terceiro trimestre foi dada em 213,580 bilhdes de dolares em setembro do mesmo ano, de acordo com

a agéncia de estatisticas do governo alemao (Destatis).

4 CONCLUSAO
Com base nos dados da economia alemd utilizando dos periodos de grandes crises mundiais, 0

paradoxo da parcimonia pode ser utilizado para explicar a sequéncia de eventos econdmicos e sociais
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posteriores, pois quanto maior a poupanca, menor a taxa de acumulacéo de capital, devido a queda
da demanda, levando a desaceleracdo da economia, 0 que se evidencia no periodo da crise na
Alemanha que ja possui um histérico de grau elevado de poupanca. Assim sendo, é provavel que as
taxas de poupanca das familias aumentem durante os periodos de incerteza econdmica, pois as
compras de muitos bens e servi¢os ndo essenciais sdo adiadas. A poupanca das familias costuma ser
a principal fonte domeéstica de recursos para financiar investimentos na reducdo de passivos ou ativos
financeiros. O que influencia diretamente da taxa de lucro, ou seja, na Formacao bruta de capital fixo.
Desse modo, no longo prazo, o paradoxo da parcimdnia do modelo de crescimento de Robinson tende
a se concretizar, pois com a queda futura da poupanca pelo aumento da demanda aquece a economia

e aumenta a Formacdo bruta de capital e as taxas de lucros esperadas.
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