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LEI DE SAY, EQUILIBRIO E DEMANDA EFETIVA

Antonio Carlos Macedo e Silva

“The recognition of the universality of scientific procedure and of the
achievements of Newtontan physics was regarded as an example that should
serve 1o enlighten and lead 10 new advances of reason and knowledge in the
most varied Jields (...} The expectations aroused are apily expressed in
D'Alembert words: “the invention and use of a new way to philosophize, the
sort of enthusiasm that ac::ompam'e.r discoveries, a certain heightening of
ideas produced in us by the spectacle of the universe; all these causes have
excited a lively ferment in our minds: which Jerment, acting by its very nature
in every direction, has assailed everything in its path with a sort of violence,
like a river bursting its banks"

Ingrao e Israel, 1990:38

Resumo

Este texto diz respeito a questdes basicas: leis, axiomas e principios
relativos a economias em que a producdo de riqueza é produgio de mercadorias.
Em sua maior parte, o foco recai sobre uma questao ancestral: a da oposicio entre
lei de Say e principio da demanda efetiva. A lei de Say € interpretada como um
exemplo particular de uma concepgio metodoldgica que, presente ji em Smith,
perpassa todo o pensamento neocldssico e se manifesta também em Keynes: o
“equilibrismo”. Sugere-se que o principio da demanda efetiva, numa formulagdo
geral (vale dizer, mais geral do aquela apresentada por Keynes), pode ser
considerado o ponto de partida para a elaboracdo de uma teoria econdmica
alternativa, “nao-equilibrista”. Nessa teoria, rejeita-se o axioma de que os mercados
tendam necessariamente ao estado de equilibrio.

Introducgio
Produzir, ofertar, vender, comprar: basta a flexio de alguns poucos verbos

para exprimir os fenmenos essenciais de uma economia mercantil. A simplicidade,
porém, ¢ iluséria. Ainda que as agdes sejam praticadas com desenvoltura pelos




individuos, a conjugagido dos verbos, no plano do discurso dos economistas, estd
longe de ser uma tarefa trivial. '

A trajetdria desenvolvida pela ciéncia econémica, se esta é concebida como
hard science, s6 pode ser a do “progresso” (Arida, 1983). As “fronteiras” da ciéncia
deslocam-se continua e rapidamente; situados, cautelosamente, a alguns passos
dessas fronteiras, os livros-texto recolhem o consenso da comunidade cientifica.

Porém, sob um olhar mais cético e acurado, desfaz-se o otimismo: impasse
€ controvérsia cercam questdes que, inescapavelmente, sé podem ser chamadas
bisicas.

Hé4, por exemplo, desacordo insuperivel em torno 2 definicio das
propriedades essenciais de uma economia mercantil. Mercantil e portanto
monetdria, diriam marxistas, institucionalistas, pds-keynesianos (monetdria e
portanto nao-ergddica, agregariam os iltimos; cf. Davidson, 1992). Entretanto,
impdvida, a tradigio hegemdnica prossegue dferrada a concepgdo da economia
mercantil como sendo, em esséncia, uma economia de trocas diretas (ver, por
exemplo, a avaliagiio de Hahn, 1982a).

Este texto diz respeito a questdes bdsicas: leis, axiomas e principios
relativos a economias em que a produgio de riqueza é produgio de mercadorias.
Em sua maior parte, o foco recai - ainda uma vez! - sobre uma questio ancestral: a
da oposigio entre lei de Say e principio da demanda efetiva.

Minhas proposigdes sio, basicamente, as de que: 1. a tese de Keynes de
que a lei de Say ¢ equivalente a identidade entre oferta e demanda agregada parece
consistente com uma leitura cuidadosa de Say, James Mill e Ricardo: 2. porém, é
duvidoso que a dicotomia entre a lei e o principio fosse de fato capaz, a época de
Keynes (e hoje, com mais forte razio), de servir com divisor de dguas entre
“ortodoxos™ e “heterodoxos”; 3. a despeito disso, o principio da demanda efetiva,
devidamente reformulado, pode ser entendido como o ponto de partida de uma
teoria econdmica heterodoxa, que se contraponha ao que denomino “equilibrismo”
(tomando o termo de empréstimo a Hicks, 1976). Equilibrista, a meu ver, é toda
teoria econdmica construida sobre a hipdtese de que os mercados estejam sempre
em equilibrio ou tendam a ele 1. A lei de Say, a meu ver, € apenas um exemplo
particular (e dos menos brilhantes) de equilibrismo.

I Atengio: ndo se trata de rejeitar a possibilidade de (e o interesse em) especificar estados de equilibrio. O que
se critica € o fato de que, com demasiada freqiéncia, o equilibrio assume um cariter axiomtico. O
procedimento cquilibrista - comum a viras escolas econdmicas - consiste em eliminar a dinimica (adotando
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O primeiro item do texto discute alguns aspectos dos conceitos de riqueza e
de temporalidade empregados no Ambito da Economia Cldssica. Trata-se de uma
leitura, digamos, instrumental, sem qualquer pretensio de oferecer uma
interpretagio mais completa dos autores comentados. O objetivo é, estritamente,
relacionar a lei de Say & maneira como Smith, em particular, aborda a questio da
riqueza reprodutivel. Procuro mostrar como, jd em sua génese, o conceito de renda
mostra afinidade com a idéia de equilibrio e apresenta uma conotagio normativa (a
qual nio escapou o prdprio Keynes).

' O segundo item trata especificamente da lei de Say. A meu ver, o objetivo
basico da lei ¢ demonstrar a reprodutibilidade de uma economia fundada sobre a
produgao de mercadorias. A rationale da lei decorre de uma teoria da producio ou,
mais especificamente, de um enunciado sobre a motivagio dos produtores em uma
economia mercantil: a produgio de mercadorias estd voltada para a compra de
outras mercadorias; o impeto aquisitivo dos produtores determina suas decisdes de
produzir. Como veremos a frente, a lei niio se restringe a esta proposigio de cariter
ex ante, mas inclui elementos pertinentes ao ajuste entre as composicoes agregadas
da oferta ¢ da demanda; como este ajuste nio ¢ instantineo, mas um processo -
mesmo para a lei - a questdo da temporalidade niio pode estar ausente (mas, para
resolvé-la, a lei langa mdo do axioma de que os mercados tendem ao equilibrio). A
lei dos mercados abrange, portanto, enunciados de cariter ex post sobre a natureza
dos desequilibrios entre oferta e demanda, sobre a reagdo do sistema a esses
desajustes e sobre os resultados finais do processo de ajuste. Articulados os
aspectos ex ante ¢ ex post da lei, resulta uma teoria do nivel do produto agregado e
do papel do mecanismo de pregos no estabelecimento do equilibrio entre oferta e
demanda.

No item 1.3, discuto a maneira pela qual, retomando Malthus, Keynes
organiza o debate econdmico em torno & contraposicio entre a lei de Say e o
principio da demanda efetiva.

O item 1.4, por fim, retoma a formulagio geral do principio da demanda
efetiva, tal como proposto por Possas (1987:51).

apenas a estitica ou a estitica comparativa) ou em realizar uma dinimica de cunho teleolégico, na qual as
mudangas admitidas sio estitamente aquelas necessdrias oblengio de um resultado pré-definido (o estado
final de equilibrio); ver, a respeito, Silva, 1994: ii-v.
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I.1 Riqueza, renda, dinheiro, poder de compra

Estoque de riqueza velha, fluxo de nova riqueza. De que modo o fluxo
thmenta o estoque? De que modo o estoque influi sobre decisGes relativas ao
tluxo? Que implicagdes tem o fato de que o fluxo seja recebido sob a forma de
dinheiro? Como situar o dinheiro, supostamente estéril, em face da riqueza sob
outras formas? E, admitida a existéncia do crédito, de que modo se hd de ancorar a
nogédo de poder de compra?

Questdes basicas... Para trati-las, ¢ dificil €scapar a uma sina: comegar por
Smith. Como adverti acima, trata-se de uma leitura instrumental., Quero chegar i lei
dos mercados. Por esse motivo, talvez seja apropriado, numa leve variagio em
torno a sina, deixar que o préprio Say nos fale de Smith. :

Abre o Tratado de Economia Politica 2, de Say, um longuissimo
“Discurso Preliminar”. Dele consta - como de praxe, a €poca - a homenagem a

Smith:
“Quando se 1é Smith como merece ser lido, percebemos que antes dele ndo
havia Economia Politica” (Say, 1826:52).

Estima Say que os esforgos anteriores a Smith foram pouco frutiferos devido a

1gnoréincia acerca de um ponto fundamental:
" (...) como € possivel conhecer as causas que propiciam opuléncia as nacoes
quando ndo se tém idéias claras sobre a natureza da prdpria rigueza? {...)
[Smith] demonstrou que a riqueza era o valor de troca das coisas, que
seriamos mais ricos quanto mais coisas que tivessem valor possuissemos e
que, visto que o valor podia ser conferido, acrescentado ¢ matéria, a riqueza
podia ser criada, fixar-se em coisas anteriormente desprovidas de valor, nelas
conservar-se, acumular-se e destruir-se.
“Investigando o que confere esse valor as coisas, Smith descobre que ¢ o
trabatho humano (...). Dessa demonstragio fecunda, ele tira conseqiiéncias
nmuiltiplas e importantes sobre as causas que, prejudicando o desenvolvimento
das faculdades produtivas, prejudicam a multiplicagdo das riquezas” (Say,
1826:52).

A concepgao smithiana de riqueza é o “principio incontestdvel” de que tudo o mais

decorre. Por exemplo, a rejeigio a identidade entre metal e riqueza:

2 A exposigiio baseia-se, em larga medida, na edigio brasileira do Traité, raduzida, aparentemente, da quinta
edigio francesa, de 1826. O “"Discurse Preliminar” jd estava presente ma primeira edigio (1803); as
diferengas entre as edigdes que pude cotejar (1%, 47 ¢ 52) sio relativamente pequenas (os comentérios aos
Principios de Ricardo, naturalmente, nio constavam da primeira edigiio).
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“(...) a prata e o ouro monetizados tornaram-se apenas uma parcela e mesmo
uma P(H‘CEI&' pequena de nossas riqm’za.&‘. parc‘e(ﬂ pouco I‘Hlp{)ff(””{’ dad{) que
pouco suscetivel de aumentar e porque seus usos podem ser supridos mais
Jactlmente do que o5 de muitas outras coisas igualmente preciosas. Disso
resulta que a sociedade ¢ os particulares ndo estio de modo algum
interessados em obté-los além do exigido pelas limitadas necessidades que
deles tém.
"Compreende-se que essas idéias tenham permitido a Smith determinar, pela
primeira vez em toda a sua extensdo, as verdadeiras Jungées da moeda da
sociedade” (loc. cif.).
Assim como as “excelentes refutagoes”.do “sistema exclusivo mercantil” e do
“sistema dos Economistas" (Say, 1826:56), também a lei dos mercados ¢, para Say,
um coroldrio da concepgdo smithiana de riqueza. Espero mostrar que, de fato, hd
pouca distincia entre Smith e Say; porém, a meu Juizo, a lei dos mercados ¢ nio
tanto um coroldrio da concepgiio de riqueza de Smith como um desdobramento de
uma concepeao mais ampla, segundo a qual as leis naturais que regem (ou devem
reger) as decisbes econdmicas dos individuos e a interagiio entre eles conduzem
reprodutibilidade do sistema econdmico.

O rompimento com o bulhonismo, € claro, antecede em muito a obra de
Smith. Jd em Petty o conceito de riqueza alarga-se de modo a incorporar também as
mercadorias (bem como a terra e a populagio; ver Coutinho, 1993:41-3). Com
Cantillon e Quesnay, constitui-se a nogio, apropriada por Smith, do

“sistema econdmico como um composto de fluxos de producio e de
rendimentos, entre o5 quais deve haver compatibilizagdo” (Coutinho,
1993:121).

Em Cantillon e nos fisiocratas, a riqueza - gerada exclusivamente na
atividade agricola - ¢ simultaneamente apropriada sob a forma de fluxos de renda
(renda da terra, lucros, saldarios) pelos agentes dirctamente envolvidos
(respectivamente, proprietdrios, arrendatdrios e trabalhadores agricolas). A
producio passa a ser concebida como um ciclo “anual” que se completa, no caso
desses autores, com a circulagio du riqueza agricola entre os demais agentes
econdmicos e a reposigio das condigdes necessarias ao inicio de um novo ciclo
produtivo.

Com o abandono, por Smith, da &nfase fisiocritica na agricultura, amplia-se
- ¢ definitivamente - o entendimento do que sejam riqueza e trabalho produtivo;
produz riqueza todo trabalho que se fixe em um “wm objeto permanente ou
mercadoria venddvel que perdure apds encerrado o servigo, e pelo qual igual
quantidade de trabalho pudesse ser conseguida posteriormente” (Smith:1976, 11,



3:330) 3 . A alterag@o no conceito de riqueza - para ser mais preciso, no conceito de

riqueza reprodutivel - implica uma nova conceituagio daquilo que, posteriormente,

sera denominado renda agregada:
“A renda bruta de todos os habitantes de um grande pais compreende a
produgdo anual total de sua terra e de seu trabalho; a renda liquida engloba
o que lhes resta livre, apos deduzir a despesa necessdria para manter:
primeiro, seu capital fixo; segundo, seu capital circulante; ou seja, aquilo
que, sem interferir em seu capital, podem incorporar a seu capital reservado
para consumo imediato, ou gastar em sua subsisténcia, em suas comodidades
¢ divertimentos” (Smith, 1976:11, 2:286-7; acerca da definigio da renda
nacional por Smith ver, por exemplo, Hollander, 1987: 148-52).

A “renda bruta de todos os habitantes de um grande pais” é, por
defini¢do, a “produgao anual da terra e do trabalho™. Esta definigdo, por si s0, é
insuficiente para esclarecer o significado de outras possiveis dimensdes da riqueza
(nova ou velha; reprodutivel, nio-reprodutivel, financeira), bem como a relagao
entre a riqueza em suas vdrias formas ¢ as decisoes tomadas pelos agentes
econdmicos. Talvez seja possivel afirmar que, com 08 fisiocratas e Smith, a énfase
mercantilista no tesouro - um estoque (alimentado, naturalmente, pelos fluxos de
comeércio exterior) - cede lugar a uma concepgio que privilegia o fluxo da produgio
anual (sendo que parte desse fluxo alimenta a acumulagio de capital). Deixo em
aberto a possibilidade de que a oposigao fluxo/estoque seja de fato operacional para
a interpretagio do surgimento da economia politica em contraposi¢io 2o
mercantilismo. Independentemente  disso, parecc-me claro que o conceito
“moderno” de riqueza reprodutivel, introduzido por Smith, surge imbricado a
proposigoes (das quais poderia, em principio, ser separado) que ora traem 0 VEZ0 da
militincia anti-mercantilista ora repdem, ainda que de forma sutil, 0 naturalismo da
fisiocracia. Este, a meu ver, reaparece na forma como a Economia Politica enfoca
certos atributos - em particular, a temporalidade - dos processos estudados.

Toda atividade produtiva que se repete no [empo pode ser concebida como
um fluxo circular: as condigdes necessarias a produgiio devem ser repostas para que
novo ciclo possa ocorrer. Mas 0 significado do ciclo produtivo varia enormemente
conforme o tipo de sociedade. Numa sociedade fundamentalmente agrdria, o tempo
- ou, por outra, a maneira como ¢ percebido - descreve uma trajetoria em forma de

3 Fica em questio, ainda, o tema dos servigos que, retomado per Say (veja-se, a respeito, 0 capitulo XI1II da
quinta edigio do Traité. sobre os “produtos imateriais ), terd papel importanic no famoso trabalho
metodol6gico de Robbins (1932).



circulos (a0 menos no que se refere i atividade produtiva). Este tempo circular € a
propria sucessdo das estagdes e das atividades produtivas associadas a cada uma
delas. Cada circulo, fechado pela colheita, reabre-se com o plantio. A nog¢iio
“natural” de tempo circular, numa sociedade pré-mercantil, coaduna-se com uma
nogao “natural” de riqueza. Aquilo que se produz é, imediatamente, riqueza:
“graos” que serdo consumidos ou replantados (além de outras coisas que terio sido
produzidas na medida de sua necessidade). Menor o consumo, maior a semeadura e
(ceteris paribus), maior a colheita futura. Numa sociedade “naturalmente™ pobre,
cujo estoque de riqueza seja idéntico (ou pouco superior) a0 montante anualmente
reposto pelo fluxo de produgdo, nada é mais importante do que sua “renda” (em
espécie). Por fim, parece razodvel admitir que uma tal sociedade possa, em
principio, prescindir de uma expressio genérica e abstrata da riqueza, como o
dinheiro, bem como de outros tipos de riqueza financeira.

Em sociedades primitivas - “sociedades frias” 4, no dizer de Lévi-Strauss
(Charbonnier, 1989:30), “que tém a tendéncia de manter-se indefinidamente em
seu estado inicial” - a nogdo do tempo como circularidade & perfeitamente
adequada. Jd no capitalismo, o emprego dessa idéia enfrenta uma série de
dificuldades. Antes de mais nada, h4 o fato de que, no capitalismo, a produgio nio
tlem por objetivo o consumo e a mera reprodugio do ciclo produtivo, e sim a
acumulagdo de riqueza. Em regra, cada ciclo produtivo deve deixar, como residuo,
um acréscimo de riqueza que poderd ser aplicado (ou nio, o que faz toda a
diferenga) na ampliagio das condigdes de produgao. Por meio do “ciclo de
produgdo e consumo” das mercadorias (mas nio s6 dessa forma) a acumulagio de
capital desenvolve uma trajetéria ascendente cujo ponto de inflexiio (se existir) niio
pode ainda ser discernido. A existéncia e a importancia assumida por formas de
riqueza nao-reprodutivel - logo, a possibilidade de valorizagiio do capital por meio
de processos cuja relagio com o universo da produgao ¢ problemitica - adicionam
uma outra dificuldade: no capitalismo, niio ha uma periodicidade tnica a regular
todo o universo das relagdes econdmicas: nao é possivel entender o fluxo anual de
produgdo e consumo nos termos do proprio fluxo, uma vez que os processos que
ocorrem em seu interior sdo atravessados por outros processos de temporalidade
distinta (e que dizem respeito, por exemplo, ao dinheiro ¢ aos demais ativos

4 Isto ¢, socicdades nas quais a relativa desimportancia das diferengas sociais minimiza os processos
entrépicos que caracterizam as sociedades de classes,
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financeiros). E mais, ao longo dessa trajetdria, o ciclo produtivo é, como as demais
opgdes de valorizagdo do capital, com freqiiéncia sobressaltado pelo processo de
destruicdo criadora. Schumpeter sim, sem Walras: a inadequagdo da idéia de um
fluxo circular subjacente ao desenvolvimento do sistema salta aos olhos.

A representagio de aspectos do processo econdomico como fluxo -
inspirada, sugerem muitos intérpretes, pela circulagio do sangue (por exemplo,
Mirowski, 1989:cap. 4) - é, sem didvida, uma aquisigio importante da ciéncia
econdmica. Os primeiros economistas generalizam (e atualizam) a idéia de fluxo
circular, estendendo-a de seu dominio mais ébvio e imediato (a atividade produtiva)
para a esfera da circulagio da riqueza em uma sociedade fundada na divisdo social
do trabalho e na produgdo mercantil. Entretanto, € importante nido confundir o
ganho em termos de capacidade de anilise (0 desenvolvimento do instrumental,
numa perspectiva schumpeteriana) com a maneira especifica pela qual o novo
instrumental € apresentado. A economia politica, como um dos bragos do projeto
iluminista, procura desvendar o real sabendo de antemao o que encontrara sob a
aparéncia cadtica das transagoes monetdrias: as leis naturais que exprimam, no
plano econdmico, a mesma harmonia encontrada no estudo da mecinica celeste
(Ingrao e Israel, 1990). O discurso dos economistas quer enunciar as leis naturais
que (se respeitadas por um Principe jd esclarecido) asseguram a reproducio
social? . Evidentemente, os economistas clissicos (como tampouco 0s fisiocratas)
ja ndo viviam em uma sociedade agricola, e muilo menos em uma sociedade pré-
mercantil 0 . Todavia, elementos de um modelo “natural” - no sentido de origindrio,
primitivo - de fluxo circular persistem em suas teorias econdmicas, manifestando-se
no modo como sdo formuladas as “leis naturais” (no sentido iluminista do termo).
Para demonstrar que a reprodutibilidade € garantida por leis naturais, 08

5 O “Discurso Preliminar” de Say €, possivelmente, um dos lextos mnetodolGgicos mais interessantes do
periodo. Nele, Say afinna que a Economia Politica ¢ as demais "ciéncias experimentais” (em oposigio &
ciéncias descrilivas) "exigem que se estude u naturezd infima dus coisas, pois € em virtude du sua natureza
que elus ugem e produzem efeitos” (p. 41). As "leis gerais que compdem us Ciéncigs Politicas ¢ Muorais”,
escreve, “derivam du natureza das coisas tdo seguramenie quanto ds leis do mundo fisico; nde as
imaginanwos, encontramo-las; elas governam aquelus pessous yue governam us demais. e nuncd sdo
violadus impunemente” (p. 45). E, em outro trecho: “As luzes desse século e esse métode que tanto
contribuiu para os progressos das vutras ciénctas fuzem com que todos tenham o diretto de esperur que eu
sempre remonte d natirezd das coisas e que jomais afirme nenhum principio metafisice que ndo seju
imediatamente aplicdvel na prdtica”(p. 57).

6 *Quesnay ndo concebia v excedente apends enquanlo grandeza fisica, mas enquanlo riguez; € ¢ riguezd
enquanto valor, vale dizer, quantidade vezes pregos. O vulor dos grdos excedentes, comparade ao valor
das despesas em cultivo, era o que lhe interessava” (Coutinho, 1993: 68-9).
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economistas estdio prontos a relegar o dinheiro - €, no limite, a prépria divisdo
social do trabalho - i condi¢do de fendmenos superficiais. Em dltima instancia, a lei
que rege a reprodutibilidade econdmica estd contida ji no individuo que labuta no
estado rude e primitivo.

Vejamos, em primeiro lugar, como a economia politica subordina o tema da
temporalidade da produgdo de riqueza ao tema da reprodugdo. Na defini¢io da
renda agregada como a produgiio anual da terra e do trabalho, hd algo além de uma
simples especificagdo arbitriria de tempo cronolégico. E evidente que, para fins
contdbeis, ¢ necessdrio especificar um... periodo contdbil gualquer. Menos
evidente, talvez, mas certamente familiar, é a idéia de que a teorizag@o acerca da
riqueza das nagGes deva langar mdo de um periodo contdbil cuja extensao seja
definida nio como um periodo de tempo qualquer, mas como 0 lempo (16gico)
necessario a que determinados processos se realizem. O periodo contibil é, para
Smith, o tempo necessdrio a que transcorra o fluxo circular produgdo/consumo
(produtivo e improdutivo)/produgao. Ji em seu nascedouro, a idéia de renda

agregada conota reprodugio e, portanto, equilibrio.

A respeito da maneira como € construido o conceito de periodo contdbil, o
trecho abaixo. de James Mill, é particularmente esclarecedor. Numa se¢io do
quarto capitulo (“Consumption ") de seus Elements, intitulada “Aquilo que é
anualmente produzido é anualmente consumido”, podemos ler:

“Supde-se wm ano, na economia politica, como o periodo que inclui um ciclo
[revolving circle] de produgdo e consumo. Nenhum periodo o faz exalamente.
Alguns artigos s@o produzidos ¢ consumidos em um periodo muito menor do
que um ano. Em outros, o circulo € maior do que um ano. E necessdrio, para
os fins do discurso, que se suponha algum periodo que contenha esse circulo.
O periodo de wm ano € 0 mais conveniente. Ele corresponde a wma grande
classe de produgdes, aquelas derivadas do cultivo da terra” (Mill, 1844:227).

Trata-se de uma definiciio teérica do periodo contibil, inspirada na temporalidade
da produgio agricola: durante o “ano”, todos os setores da economia realizam um
“ciclo de produgdo e consumo”. A exiensio do periodo de produgao ¢

homogeneizada, numa hipdtese simplificadora necessaria aos “fins do discurso”,
com isso, esse periodo de produgio homogeneo torna-se o periodo de referéncia




também para a reflexdo “macroeconomica”, i.e., relativa & produgdo agregada de
riqueza 7.

Por trds do brilho ilusério e estdtico do tesouro, mostram fisiocratas ¢
classicos, hd a realidade do fluxo circular. Certamente, também o metal é riqueza.
Mas € ou riqueza suntudria ou mero estoque de riqueza velha8 em circulagao
perpétua (Smith, 1976, IV, 1:440), na qual exerce (como outros tipos de moeda) a
fungdo passiva de representar o valor de troca da riqueza nova, real - realmente 1til
- e que consiste no fluxo da produgao anual:

“A grande roda da circulacdo ¢ totalmente diferente dos bens que por meio
dela circulam. A renda da sociedade consiste integralmente nesses bens, e
ndo na roda gue os faz circular” (Smith, 1976, 1, 2:289).

“A rigueza ndo consiste ne dinheiro, nem em ouro € prata, mas naquilo que o
dinheiro compra (...). Sem diivida o dinheire sempre constitui uma parte do
capital nacional; mas jd se demonstrou que ele costuma representar apenas
uma parte pequena, e sempre a parte menos rentdvel do capital” (Smith,
1976, 1V, 1:438).

E conveniente retomar rapidamente a concepgio monetdria de Smith.
Segundo ele, a “nogdo popular” de que “a riqueza consiste em dinheiro, ou em
ouro e prata” resulta das fun¢des do dinheiro como medida do valor e como meio
de troca (Smith, 1976, IV, 1:429). No primeiro caso, toma-se a expressdo monetdria
da riqueza como a riqueza em si mesma. No que tange a segunda fungio, o dom de
iludir decorre, nos termos modernos, da liquidez do dinheiro:

“Néao € porque a riqueza consista mais essencialmente em dinheiro do que em
bens, que o mercador encontra geralmente mais facilidade em comprar bens
com dinheiro do que dinheiro com bens; e sim porque o dinheiro é o
instrumento conhecido e estabelecido do comércio, pelo qual cada coisa é
rapidamente dada em troca, mas que nem sempre pode ser trocado com igual
rapidez por cada coisa. Além disso, a maior parte dos bens é mais perecivel
do que o dinheiro, e ele pode incorrer numa perda muito maior conservando
esses bens. Ademais, ele estd mais sujeito a demanduas de dinheiro que ndo
seja capaz de responder, quando tem as mercadorias nas mdos, do que
quando tem seu prego em caixa. Além disso tudo, sen lucro provém mais da
venda do que da compra, e por todos esses motivos ele estd geralmente muito

7 Na macroeconomia keynesiana, o periodo serd definido pelo esgotamento do efeito-multiplicador (ver Silva,
1994, I.2).

8 Cuja manutengio e ampliagio integram a renda bruta, mas nio a renda liquida, da sociedade (Smith, 1976:
1, 2:289).
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mais ansioso por trocar seus bens por dinheiro, do que seu dinheiro por
bens" (Smith, 1976, IV, 1:438).

Contudo, o elogio ao prémio de liquidez do dinheiro - retomado, depois,
por Malthus - deve manter-se dentro de certos limites:

“Embora os bens nem sempre atraiam o dinheiro tdo rapidamente quanto o
dinheiro atrai os bens, no longo prazo eles o atraem mais necessariamente do
que ele os atrai. Os bens podem servir a muitos outros propdsitos além de
comprar dinheiro, mas o dinheiro ndo serve a outro proposito além de
comprar bens. O dinheiro, entdo, necessartamente corre atrds dos bens, mas
os bens nemn sempre ou necessariamente correm datrds do dinheirs.” (Smith,
1976, 1V, 1:439).

Percebe-se uma certa tensdo no argumento. O realismo se manifesta quando
Smith reconhece que, nessa economia, o objetivo da produgdo € converter formas
particulares da riqueza na riqueza em sua forma geral. Razoes de outra ordem falam
mais alto, porém, e conduzem-no a afirmar que - “ne longo prazo” - impde-se o
fato de que o dinheiro, afinal, é apenas um reflexo fugaz da verdadeira riqueza,
contida nos “bens”.

O que Smith entende por “longo prazo™? Seria uma proposi¢do relativa a
passagem do tempo cronolégico? Parece mais razodvel supor que o conceito diga
respeito a um certo tempo tedrico - um tempo que, ao se lhe permitir que transcorra,
revela ao homem de ciéncia a verdadeira natureza das coisas. “Em esséncia”,
portanto, o dinheiro ¢é unidade de conta e meio de transagio g,

Sob a realidade fenoménica de uma economia mercantil e monetdria, esti a
realidade mais profunda de uma economia de trocas diretas. Assim é que, ji em
Smith - e mais claramente em Say, James Mill ¢ Ricardo, entre outros - a critica
legitima ao bulhonismo converte-se, talvez por excesso de zelo 10 | no postulado da

9 Temos o direito, porém, de perguntar: se a posse de dinheiro prové certos beneficios; se, portanto, nio se
pode dizer, sumplesmente, que o produtor procura se livrar do dinheiro 0 mais rapidamente possivel - o que
define o tempo de relengdo "natural? A partir de que momento o meio de circulagio se converte em
tesouro? E evidente que nio se pode exigir uma resposta aritmética. limporta, porém, frisar que a concepgio
smithiana do dinheiro inclui uma definigio quanto a0 tempo de retengiio do dinheiro que ndo ¢ jamais
explicitada. A mesma definigiio do periodo natural de tempo que deve existir entre a conversio de bens em
dinheiro e a reconversio do dinheiro em bens - processo necessino para que a oferta de uma mercadonia se
transforme em demanda por vutras mercadornas, como pretende a lei de Say . O tema do papel do dinheiro -
mais precisamente, da compatibilidade entre a lei de Say ¢ a teona quantitativa da moeda - na economia
cldssica foi motivo de uma longa polémica que envolveu, entre outros, os nomes de Lange, Patinkin, Becker,
Baumol, Clower ¢ Leijonhufvud. Retomo a questdo no item 1.2.4.

10 Questionado, embora sem maiores consequéncias, por Malthus.
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neutralidade da moeda 11 ¢ no gérmen da lei dos mercados. Ja em Smith, estamos
a um passo da proposigdo, mais tipica de Say e James Mill, de que, “em esséncia”,
os produtos trocam-se por produtos.

A idéia do excesso de zelo é tentadora. E de fato freqiiente que a trajetoria
cientifica descreva movimentos pendulares, em que a negagao de um excesso
conduz a um novo tipo de excesso. Contudo, talvez seja possivel ir além, de forma
a sugerir motivos adicionais para que a critica ao fetichismo do metal tenha se
confundido com a postulagio da neutralidade da moeda.

Uma tradigio que se estende até hoje descreve a economia de escambo
simultaneamente como uma etapa historica do processo de mercantilizagdo e como
uma realidade contemporinea, subjacente & economia monetizada (trata-se do “véu
da troca direta”, segundo Heinsohn e Steiger, 1989). Mas a realidade ultima
tampouco € a economia de escambo: a divisio social do trabalho é ela propria outro
véu, que deve ser descerrado para que se possd enfim vislumbrar, intacto, o hono
economicus.

Pode-se dizer que, para Smith, a histéria dos homens se divide em antes ¢
depois da divisio do trabalho 12 Porém, a troca de produtos € mero
desdobramento - “necessdrio, porém muito lento e gradual” (Smith, 1976, I, 2:25)
- de algo que sempre existiu. Trata-se de “principios originais da natureza
humana” (Smith, 1976, I, 2:25) a respeito dos quais, em suas Lectures, Smith ¢
muito mais explicito do que na Riqueza das Nagoes. Nesta, “o principio que dd
origem a divisio do rabalho” € a “propensdo a intercambiar, permular ou trocar
uma coisa pela outra™ (loc. cit.). Nas Lectures, esta propensio ¢ remetida a um
principio anterior: 0 “des¢jo de persuadir”, inerente ao homem (Smith, 1762-1763:
352; ver, a respeito, a analise de Napoleoni, 1973). Persuadir €, para Smith, realizar
uma troca; inicialmente, trocam-se opinides, em busca da satisfagdo gratuita de vé-
las aceitas pelo interlocutor. Porém, além de ser o tinico animal capaz de cooperar -

11 Postulado esse que, embora formulado de mancira peremptéria, ¢ empregado de forma ambigua por muites
cldssicos, Say inclusive. Nas palavras de Sowell (1974:52-3), "As origens anti-mercantilisius da economia
eldssica foram uma influéncia verbal coniinua o produzir declaragies genéricas [sweeping statemenis]
sobre a desimportincia do dinheiro - mesmo em meio u explicagies acerca de seus efeitos sobre varidveis
reais”.

12 Sendo que a segunda etapa comega pelo “estudo rude e primitivo da sociedade” ¢ evolui pama o eslado
»modemo”, caracterizado pela acumulagio de capital, pela apropriagio da tema e pelo trabalho assalariado;
cf. Smith, 1976, 1, 6: 65.
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e, portanto, de estabelecer contratos - o homem distingue-se pela busca insacidvel

de “sutileza’ e “refinamento”:
“O mesmo temperamento e inclinagées que o levaram a fazer essas melhorias
[a vestimenta e o abrigo mais simples feitos pelo selvagem] empurram-no na
direcdo de refinamentos ainda maiores. Essa forma de vida parece-lhe rude e
descuidada e ndo mais pode satisfazé-lo; ele busca sutilezas e refinamentos
mais elegantes. - O homem apenas, de todos os animais deste globo, € o unico
que leva em consideracdo diferencas gue de forma alguma afetam a real
natureza das coisas ou thes dd vantagem superior em atender as necessidades
da natureza” [Smith refere-se aos atributos da cor, forma, variedade e
raridade] (Smith, 1762-1763:335).
Estes dois principios origindrios da natureza humana - redutiveis, talvez, a
idéia smithiana de amor-préprio (self-love) - convergem a partir do momento em
que sdo descobertas as vantagens da especializagido produtiva:
“a certeza de poder permutar toda a parte excedente da produgdo de seu
proprio trabalho que ultrapasse sew proprio consumo, por tais partes da
produgdo de outros homens de que necessite, encoraja cada homem a
dedicar-se a uma ocupagio especifica, e a cultivar e aperfeicoar todo ¢
qualquer talento ou inclinagdo que possa ter por aquele tipo de ocupagdo ou
negdcio” (Smith, 1976:1. 2:28).

Com isso, o desejo de persuadir poe-se a servigo de objetivos menos imateriais,

mas igualmente intrinsecos & natureza humana.

A descrigio do homo economicus esti quase completa. Resta detalhar a
maneira como ele, em busca do refinamento crescente, define sua preferéncia
intertemporal € compde o mix de produtos. Segundo Smith, as decisoes sio tomadas
sob o assédio de uma tentagio deletéria: o “principio do gasto”, caracterizado
como uma “paixdo” - no caso, "pela fruigio presente”. Tal paixio, “embora
violenta e muito dificil de ser contida” é “em geral apenas momentanea e
ocasional”. Prevalece, “na maioria das pessoas, tomando por média todo o
decurso de sua vida", o “principio da frugalidade "

“o principio que leva a poupar € o desejo de melhorar nossa condi¢do, um
desejo que, embora geralmente calmo ¢ desapaixonado, trazemos do ventre
materno, e nunca nos abandona até a sepultira 13 Durante todo o intervalo
gue separa esses dois momentos. dificilmente haverd um tinico instante no
qual um homem esteja tdo perfeita ¢ completamente satisfeito com sua

13 O trecho mostra que, em Smith, existe ainda a oposigio entre paixdes e interesses (ver, a respeito,
Hirschman, 1977).
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situagdo, que ndo deseje alguma alteragdo ou methora, de qualquer tipo. Um
aumento da fortuna é o meio pelo qual a maior parte dos homens propéem e
desejam melhorar sua situagdo. E o meio mais comum e mais obvio; e o meio
mais provdvel de aumentar a fortuna é poupar e acumular parte do que
adquirem, regular e anualmente, ou em alguma ocaside extraordindria”
(Smith, 1976, 11, 3:341-2), 14,

As afirmag¢des de Smith sobre a poupanga sio feitas em um capitulo no
qual o contexto histérico ji € o capitalista: “poupar” € transformar renda em capital
fixo ou circulante, inclusive (e particularmente) em saldrios. Mas o cariter inato do
principio da frugalidade autoriza interpretagdo mais ampla. Integrando-se este
dltimo principio aos elementos anteriores, resulta o perfil completo do homo
economicus - este animal peculiar, comunicativo e praticante de um sébrio e
prudente hedonismo. ;

Ora, a separagio entre renda e riqueza é um mero corolirio do conceito de
homo economicus. A “parciménia, ndo o trabalho [industry] é a causa imediata
do aumento do capital” (Smith, 1976, 1I, 3:337). E a parciménia consiste em
preservar do consumo uma parte da produgio anual (le., do fluxo de renda). A
renda poupada converte-se, para sempre, em capital produtivo:

“Por meio daquilo que poupa anualmente, o homem frugal ndo somente
oferece manutengdo a um nimero adicional de méaos produtivas, para aquele
ano ou para o proximo mas, como o fundador de um albergue, estabelece
com um fundo perpétuo para a manutengao de um mimero igual para todo o
sempre. A alocacdo e destinagio perpétuas desse fundo, de fato, nem sempre
€ assegurada por uma lei positiva, por um documento Juridico ou titule de

bens. E sempre assegurada, porém,

por um principio muito poderoso, o

simples e evidente inte

resse de cada individuo a quem pertenga uma parte

desse fundo. Nenhuma parte dele poderd futuramente ser empregada a ndo

ser para manter mdos produtivas,

sent que haja wma perda evidente para a

pessoa que o desvia de sua destinagdo adequaca™ (Smith, 1976, 1I, 2:338).
O prédigo, este “inimigo piblico” cujo gasto supera sua renda, consome seu

capital, e com isto comete crime tio grave quanto aquele que “desvia para fins

14 A compatibilizagdo entre frugalidade e consumo & colocada de forma mais clara por Say: "Se as pessoas
Josse aconselhado, ndo a prejudicarem s consumos Juvordveis a seu bem-estar ¢ wo da sociedade, mas
somente a aumentarem o volunie de seus consumos, ixso equivaleria a aconselhar-lhes o terem maiores
rendas e a se tornarem mais ricas. Tal conselho seria bem fiitil se. ao mesmo tempo, nio indicasse a elas
os meios de se tornarem mais ricas. E se lhes indicarmos esses meios dizendo: Desenvolvam sua
intelipéncia; sejam mais_industriosos; valorizem suas lerrus e seus capitais; multipliquem esses capitais

por meio de gcumulagies gradutivas, estaremos dizendo o elas PRODUZAM, expressdo que, por si sd,

significa tudo o mais” (Say, 1826:373).
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profanos as rendas de uma fundagdo pia” (Smith, 1976, I, 2:339)15 . A
proposigio de que a varidvel relevante para a decisdo de gasto € a renda (jd liquida
dos custos com a preservagao do capital) emerge com a for¢a de um mandamento
moral 16 ; o conceito de renda, tal como tratado a partir de Smith, visa designar o
que pode (e preservar o que nao deve) ser gasto.

Em sintese, 0 homo economicus € aquele que, em obediéncia a leis naturais,
empenha sua racionalidade na tarefa de assegurar a reprodugio ampliada de seu
capital produtivo. Para tal, deve ele deliberar até que ponto vale a pena investir seus
esforgos na atividade produtiva, bem como o esforgo a ser dedicado a cada uma das
atividades que empreende. No caso do homem isolado, essa tarefa nio oferece
maiores dificuldades. Ji no “estado (ainda mais) rude e primitivo” anterior a
divisdo social do trabalho - ou, como lembra Keynes (GT:20), na condigio de
Robinson Crusoe (ndo havendo, entre os dois estados, nenhuma diferenga essencial
no que tange a racionalidade e ao hedonismo) - este homem administra, de forma
utilitdria, seus desejos e necessidades e produz “somente porque deseja possuir”
(riqueza real, i.e., bens e servi¢os):

“Um homem produz somente porque deseja possuir. Se a mercadoria que ele
produz é a mercadoria que ele deseja possuir, ele pdra quando tiver
produzido tanto quanto deseja; e sua oferta é exatamente proporcionada a
sua demanda. O selvagem, que faz seu préprio arco e flechas, nao faz arcos ¢
flechas além daqueles que deseja possuir” (Mill, 1844:228).
Se, de um lado, a riqueza é a “produgdo anual da terra e do trabalho”, tem-se que,
de outro, a “produgdo anual da terra e do trabalho” €, por defini¢io, riqueza - ou
ndo teria sido produzida...

A divisio do trabalho recai como um véu sobre essa realidade essencial 17

e introduz a possibilidade de erro 18; a produgdo (ou, para ser mais preciso, o

15 O prédigo ¢ um desvio & norma que define 0 homo economicus. Como fenémeno empirico, sua unportincia
¢ reduzida, & medida que, em sua imprevidéncia, ele conspira conlra si proprio (¢ tende a desaparecer de
cena. como a empresa ndo-maxunizadora na concepgio fricdmaniana de selegio).

16 Muttos anos depois. Joan Robinson (1956:cap. 4} falard da moral do camponés, que “engendra os concetlos
de capital e de rendu”

17 "Quem quer que possua mercadorias tem o poder de consunur, € como ¢ adequade a humanidude dividir
seus empregos, os individuos produzirdo uma mercadoria tende em vista comprar outra; - essas trocas sGo
mutuamente benéficas. mas ndo sdo absolutamente necessdrias, pois cada homem pode empregar seus
fundos. e o trubalho sob seu comundo, para produzir as mercadorias mesmas que ele ¢ seus trabalhudores
queiram consumir; nesse caso. ndo haveria mercado, ¢ conseqiientemente ndo poderia haver lut”
(Ricardo, 1976, 11:306)
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excedente sobre as necessidades do produtor) deixa de ser riqueza imediata
devendo atender uma demanda efetiva (“effectual demand”, Smith, 1776, 1V,
1:435) que ndo estd previamente assegurada 19 . A moeda ¢ um véu ulterior que, &
despeito do papel sinalizador do mecanismo de pregos, pode causar opacidade
ainda maior.

A economia politica envida esfor¢os para demonstrar que, numa sociedade
marcada pela divisdo social do trabalho e pela produgdo mercantil, nio ha motivos
para temer pelo fracasso do homo economicus. As mesmas leis naturais que regem
o comportamento individual asseguram, por composi¢io, a reprodutibilidade social.
O erro na decisido de produzir, a especulagio e a prodigalidade sao meros desvios
(tempordrios) em relagio a uma norma que sempre se impode - como se houvera uma
mao invisivel - pelas mios (visiveis e laboriosas) do homo economicus.

Juntemos agora os fios da meada (ainda que alguns destes fios sé se
venham a tornar mais definidos com a elaboragao dos sucessores de Smith). A
teoria cldssica, tendo na reprodutibilidade sua maior preocupagio, segmenta o
tempo em ciclos de produgio e consumo. Este €, de fato, o winico ciclo relevante. O
ciclo inicia-se com a produgiio, com base nas condigdes legadas pelo periodo
anterior. A cada ciclo, gera-se nova riqueza reprodutivel - que é a um tempo
“produto” e renda. O dinheiro ¢ em esséncia a expressio monetdria da renda;
porém, uma expressao fugaz, que logo retorna a circulagio em busca de riqueza
reprodutivel sob formas distintas daquela cuja venda remunerou o produtor. A
riqueza reprodutivel velha (criada em periodos passados) foi (ou estd sendo)
destruida pelo consumo ou constitui capital a ser mantido por parte da produgio

18 Esse ponto € particularmente claro, segundo Sowell, na obra de Sismondi. Para este, o homem isolado
encontra-se em condigdes de decidir, meticulosamente, qual o esforgo a dedicar i produgio de cada tipo de
bem, tomando em conta a utilidade do bem ¢ a desutilidade do trabalho. O limite & atividade produtiva ¢
atingido quando a desutilidade do esforgo supera a utilidade da produgio. Com a divisdo do trabalho, "ndo
se trabalha muis pura si proprio, e sim para uma pessod desconhecida”™ (Sismondi, apud Sowell, 1972:49),
A incerteza resultante possibilita a ocorréncia de um excesso agregado da produgio (i.e., um general glut),
especialmente se a atividade produtiva € icentivada artificialmente pelo Estado. Citando Sismondi, Sowell
(foc. cir) reconstiti seu argumento: "Os produtores devem proceder ‘por adivinhagao' num campo onde
'mesmo os mals aptos dispoem apenas de informagdo conjectural’. Ji no caso de James Mill, naturalmente,
hipéteses adicionais garantern que a superprodugio serd apenas parcial,

19 O argumento de que nenhum produtor persistird produzindo uma mercadona para a qual nio haja demanda
serd brandido incontdveis vezes por Ricardo (enure outros), como se Malthus (ou qualquer pessoa racional)
pudesse discordar do truismo (ver, por exemplo, Ricardo, 1976, 1:290 e 1:16 e a resposta de Malthus, in
11:20).
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corrente. Uma vez que o capital cobra da renda bruta o tributo necessdrio a sua
manutengdo, a renda liquida aparece como a tinica forma de riqueza relevante a
decisdo do agente. O poder de compra do agente resume-se a sua renda liquida -
para comprar, € necessdrio antes ter vendido, dird Say (entre outros) com
insisténcia. E, para enriquecer, é necessdrio poupar parte da renda.
Nenhuma mudanga substancial ocorre quando, a este modelo, ¢ incorporada

a possibilidade de crédito. A decisdo de aplicar capital - seja na forma de capital
produtivo seja na forma de titulos de divida - diz respeito 2 parcela poupada da
renda: _

“Tudo aquilo que uma pessoa poupa de sua renda ela o adiciona a seu

capital, € ou o emprega ela mesma na manutengdo de um mimero adicional

de mdos produtivas, ou permite a outra pessoa que o faga, emprestando-the

em troca de juros, ou seja, de uma parcela dos lucros

“Aquilo que é poupado anualmente ¢é tdo regularmente consumido quanto

aquilo que € anualmente gasto, e também é quase ao mesmo tempo; mas é

consumido por um conjunto diferente de pessoas” (Smith, 1976, 11, 3:337-8).
Linhas abaixo, Smith é ainda mais preciso. A poupanga €

“imediatamente empregada como capital por ele proprio ou por outra

pessoa, o alimento, a roupa e a moradia que se pode comprar com ela
sdo necessariamente reservados para maos produtivas™ (grifos meus)

20,
O crédito é, em esséncia, transferéncia de poder de compra a ser
despendido na aquisigdo de riqueza produtiva;
“A guantidade de (...) dinheiro que pode ser empresiada a juros em um pais
qualquer ndo ¢ regulada pelo valor do dinheiro (...), mas pelo valor daguela
parte da produgio anual que, iGo logo saia da terra ou das maos dos
trabalhadores produtivos, é destinada nao apenas a repor um capital, mas a
um capital que o proprietdrio nao deseje ter o incomodo de empregar ele
proprio (...) Dessa maneira, um capital emprestado a juros pode ser
considerado como uma cessdo do emprestador ao prestatdrio de uma certa
parcela considerdvel da produgdo anual” (Smith, 1976, 11, 4:351-2).
Para a comunidade como um todo, a renda continua sendo a unica fonte de poder de
compra. A riqueza financeira cancela-se (e a riqueza ndo-reprodutivel s6 é chamada
a intervir numa perspectiva de longo-prazo quando, tanto em Smith quanto, mais
claramente, em Ricardo, estabelece um limite ao crescimento econdmico).

20 O interesse proprio - do credor ¢ do devedor - tende a restringir a um minimo a possibilidade de crédito para
financiamento do consumo (ver Smith, 1976, 11, 4:350).
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1.2 A lei dos mercados

Voltemos ao “Discurso Preliminar” de Say em seu Tratado. Nele, o autor
define-se claramente como um dos portadores das “luzes do século”, galardio
conquistado como praticante de uma ciéncia praticamente consolidada (embora
ainda 2s voltas com antigos antagonistas). Que a ciéncia se encontra amadurecida,
prova-o o préprio Say, mediante a redagdo do primeiro “verdadeiro tratado de
Economia Politica” (Say, 1826:56). Segundo Say,

“A obra de Smith ndo passa de um agregado confuso dos principios mais
sadios da Economia Politica apoiados em exemplos esclarecedores e das
nogdes mais curiosas da Estatistica misturadas a instrutivas reflexoes; ndo €,
porém, um tratado completo de nenhuma das duas ciéncias. Seu livro € um
imenso caos de idéias corretas de mistura com conhecimentos positivos”
(Say, 1826:41).
“(...) era preciso expor e provar, de maneira breve e clara, os sdlidos
principios jd afirmados antes de mim, estabelecer aqueles que ainda ndo
foram assentados e unir o todo de uma maneira tal que todos pudessem esiar
certos de que jd ndo existe, nesse campo, nenhuma lacuna importante nem
principio fundamental a descobrir (...) Era preciso, enfim, tornar a doutrina
de 1al modo popular que qualquer pessoa dotada de reto bom senso pudesse
apreendé-la em seu conjunto e em seus detalhes e aplicar seus principios a
todas as circunstdncias da vida” (Say, 1826:57).
O Tratado é concebido, por um lado, como uma obra de divulgagio (o que faz de
Say - hélas! - uma espécie de patrono dos autores de livros-texto), uma suma
destinada a condensar “principios”, i.e., “as leis gerais que regulam o curso das
coisas” (Say, 1826:45). A pregagiio junto a um piblico amplo € necessiria para
consolidar a derrota dos “velhos preconceitos” - “como o da balanga comercial ou
' - sustentados
pela ignordncia quanto i Economia Politica ou por “interesses particulares opostos
ao interesse geral” (Say, 1826:58).

da utilidade da qualificagdo profissional por meio dos mestrados’

Por outro lado, Say pretende, além de divulgar as contribuigdes de Smith,
corrigi-las ¢ complementd-las. Say critica a estreiteza da nogiio smithiana de
riqueza, a énfase no trabalho como fonte do valor (desconsiderando o capital e
minimizando a terra) ¢ a auséncia de uma teoria da distribuigdo. Além disso,
declara-se insatisfeito com a abordagem, por Smith, do tema do consumo:

“embora o fenomeno do consumo das riquezas seja apenas a contrapartida
do fenémeno da produgdo, e embora a dowrina de Smith nos leve a
considerd-lo do ponto de vista adequado, esse autor ndo desenvolve a
questdo, o que impede de estabelecer intimeras verdades importantes. E assim
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que, ao ndo caracterizar os dois lipos de consumo, o improdutivo e o
reprodutivo, ele ndo prova de maneira satisfatéria que o consumo dos valores
poupados e acumulados para Sormar capitais € o real quanio o consumo
dos valores que se dissipam” (Say, 1826:55)21 .

Na esteira do mestre, Say retoma o combate ao elogio do consumo nos
moldes em que fora feito, por exemplo, por Mandeville. Segundo Say, uma
abordagem equivocada do consumo unifica, contra os defensores da Economia
Politica, “os partiddrios de duas doutrinas opostas (a dos economistas e a do
comércio exclusivo ou du balanga comercial )", 0s quais defenderiam o

“principio de que 56 o consumo improdutivo provoca g reproducdo 22 que a
poupanca se opde diretamente prosperidade piiblica o que o cidaddo mais
itil € o que gasta mais” (Say, 1826:383).
Nas mesmas fileiras, formariam os manufatores, os comerciantes e... os poetas (Say
cita versos de Voltaire e La Fontaine, acrescentando compilagio uma frase em
prosa de Montesquicu).

Em seu Commerce Defended, escrito em résposta ao subconsumismo
confuso e de raizes fisiocrdticas de Spence (Sowell, 1972:87-9; Bleaney, 1976:33-
42), James Mill endossa a interpretacio de que haveria uma frente dnica de
mercantilistas e fisiocratas, E, logo apds descartar a tese da poupanca como
esterilizagio da renda 23 | refere-se a uma outra idéia, cuja discussio preferiria
evitar, pois seu cariter “abstruso” praticamente impossibilita expo-la de forma
simples e compreensivel aos leitores do panfleto:

21 No Tratado, o Livro Terceiro ¢ dedicado a0 “consumo dus niquezas”. Say distingue consumo reprodutivo e
improdutivo, piblico e pnvado, faz o elogio da “economia™ em relagdo aos dois excessos do consumo
(predigalidade e avareza), discorre sobre o cardter relativo dos conceitos de "luxe”, “supérfluo” e
“necessdrio”. As razdes de sug nsatisfagio com o tratamento dado por Smith a dicotomia entre consumo
produtivo ¢ improdutivo ficam um tanto obscuras - ¢ dificil pereeber em que, sob este ponto de vista, Say
acrescenta a Smith,

22 Secgundo Sowell (1972:24.7 ¢ 1974:35-7), Say parafraseia Mercier de Iy Riviére, interpretando-o
ermoneamente.

23 Os partiddrios da lej dos mercados atribuiram, erroncamente, esty mesma visio a economistas que, como
eles, eram discipulos de Smith, como Sismondi ¢ Malthus (o qual, muitas vezes, revindica a autoridade de
Smith - em particular, o clogio deste a liberdade do individuo na perseguigdo dos proprios interesses e sua
formulagio do “principio da compencdo”, e, dos "grandes principios da ofertu e dy demanda - contra
Ricardo; ver Malthus in Ricardo. 1976. 11:269 ¢ 450, ¢ também Malthus, 1989:495), Segundo Sowell
(1972:116), a idéia da poupinga como transferéneia (e nio redugio liquida) de demanda era inrelevante para
Os argumentos de Sismondi ¢ de Malthus (e de Lauderdale). Em seys Principles, Malthus (1989: 301)
afirma que nio hd “aumene permanente e continuo da flqueza”™ sem um "contfnuo aimento do capital”, o
qual niio pode ser obtido a nio ser “poupando parte do cdpital yue poderia ter sidp destinado para o
consume imediato (...) ou, em outras palavias, pela conversdo dg renda em capital”,
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Say, detentora de enorme potencial de transformagao social. Sua verdade, acredita

ele, haverd de se impor, embora paulatinamente:
“Devemos nos desencorajar ainda menos [com as inconsegiiéncias dos
homens] em Economia Politica, pois nesta, como em tudo, sdo os
conhecimenios elementares que mais servem na prdtica. Foram as teorias do
calor, da alavanca ¢ do plano inclinado que colocaram a Natureza a
disposi¢io do homem. E a teoria das trocas e dos mercados que mudard a

politica do munde” (Say, 1826:63, grifos meus).

E, no Cours Complet d’Economie Politique Pratique:
“A teoria dos mercados, mostrando o que os interesses dos homens e das
nagcoes ndo estdo em oposicdo uns com os outros, espargird necessariamente
as sementes de concordia e de paz, que germinardo com o tempo, e que ndo
serdo um dos menores beneficios da opinido mais justa que se terd formado
acerca da economia dus sociedades” (Say, 1953b:360).

Na concepgao mercantilista, a harmonia entre as nagdes ¢ inatingivel 24 ,
Talvez seja inatingivel, também, a prépria harmonia entre os individuos, se a
riqueza de uns € a pobreza de outros 27, O reconhecimento de que a geracdo de
riqueza € um atributo da industria humana permite colocar a questio em termos
bem diferentes. A circulagio de mercadorias - entre os individuos e entre as nagoes
- permite que todos se beneficiem da divisio do trabalho.

A despeito das criticas de Keynes, a lei de Say, interpretada como uma
demonstragio da reprodutibilidade da economia capitalista, foi reabilitada por
muitos intérpretes modernos (como Mises, 1977b). A lei representaria a vitéria da
Iogica contra o sub-consumismo simplista e irracional disseminado entre nio-

24 Em nota ao capitulo XV do Truité, Say deplora a opinido de Voltaire, para quem “a condigde humana é 1al
que desejar a grandeza de seu pais é desejur alpo de mau o seus vizinhos... E claro que um pais ndo pode
ganhar sem que vutro perca” (Say, 1826:141),

25  Talvez o trecho abaixo possa ser interpretado neste sentido: “Campedes nalos de lodas as espécies de
ignordncia observaram, com confianga doutoral, yue as nagdes € os particulares sabem muite bem como
aumentar sua fortund sem conhecer u natureza dus riguezas ¢ que esse € um conhecimento puramente
especulativo e indtil. Ora, convém ao homem sensate olhar mais lon ge do que isso. Todos os cdlculos que
levaram a riqueza podem bastar ao interesse pessoal desprovido de moralidade; pouco lhe imporia yue
is50 se obtenha as expensas de outrem. O homem honesto e o homem publico, ne entante, ndo desejam que
os bens adquiridos sejum pithagens. Expedientes nocives néde bustam para a manutengde da sociedude;
sdo funestos mesmo para aqueles que deles ye beneficiam, puis num pove em ue todos se espoliussem
muluamente, em breve ndo restaria mais minguém para ser espoliado. Os bens que fornecem recursos
constantes sao ajueles yue se criam incessantemente. Eiitil, portanto, suber o que € fuvordvel vu contrdrio
a producdo desses bens. pelus quais unicamente o corpe social pode ser sustentado, os unicos ue
contribuem para seu desenvolvimento e bem-estar Todos nos estumos interessados em sabé-lv, pois o
corpo social é um corpo vive do qual somos os membros: quando ele sofre, nds sofremos” (Say, 1826:59).
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tetizadas pela férmula “a oferta gera sua propria
“os homens comprardo tanto mais quanto mais
rodutor em uma economia mercantil.
ia final entre os homens e as nagoes
¢do e maiores os mercados para as
para Say, um coroldrio da

lei e que sio adequadamente sin
demanda”. A primeira delas -
produzirem” - diz respeito ao objetivo do p
Encontra-se aqui, para Say, a prova da harmon
26 . Maior o impeto aquisitivo, maior a produ
mercadorias produzidas por outrem 27, A segunda -
anterior - estabelece a impossibilidade de um general glut.

Quais sio os elos do raciocinio segundo o qual, enfim, a oferta gera sua
propria demanda? Say se refere, evidentemente, a uma economia mercantil,
caracterizada pela produgdo privada e pela divisdao social do trabalho. Nesta
economia, produz-se para a venda; as mercadorias produzidas privadamente devem
ser trocadas por dinheiro. Dado esse ponto de partida, ha muitas perguntas
possiveis. A uma delas, Say responde de forma particular e, com isso, estabelece o
fundamento da lei dos mercados: o que explica as decisdes de produzir?

Para Say, a decisio de produzir de cada produtor ¢ determinada por seu
desejo aquisitivo. O objetivo da produgdo €, apenas, o de facultar-lhe o acesso ao
poder de adquirir outras mercadorias: produz-se para poder comprar. O véu
monetario apenas recobre o que €, em esséncia, uma economia de trocas diretas 28
Significativamente, Say nio reivindica a paternidade dessa formulagao, para ele
uma decorréncia direta da critica smithiana a0 mercantilismo: s¢ a riqueza ndo € 0
tesouro, mas a produgiio que sempre se renova, a produgio nio visa a venda (o
dinheiro), mas a compra. Hd aqui um non sequitur - a rejeicdo ao mercantilismo,
evidentemente, ndo implica qualquer enunciado especifico quanto & motivagdo dos

produtores e ao papel do dinheiro.

36 "Vede, senhores, que cudu um estd interessudo na prosperidude de todos e que d prosperidude de um
género de indiistria € fuvordvel a properidade de todos os outros (...} Um pavo que prospera deve entdo
-arado mais conto um amige il do que como um concorrente perigose™ (Say, 1953b: 213-5).
s smithianos sobre a relagdo entre a expansio dos mercados ¢ 0
"Que faria um ative manufalureiro ou um habil negociunte
em uma mal povoada e mal civilizada de certas porgdes du Espanha ou da Polénia? Ainda que ndo
encontrasse nenhum concorrente, ele venderia pouco, porque nesses lugures se produz pouce”. Em centros
maiores, a despeito da concorréncia, ele fana “imensos negocios”, pois estaria “cercado de pessous que
produzem muily numa muluplicidade de  géneros, e yque fuzem ds compras com aguilo que elas
produziram” (Say, 1953b:213).
28 "Quando o dinheiro é deixado fora du questiv, ndv se trata de que na realidade us diferentes mercadorias
do pais, isto €, os diferentes artigos da produgde anual, sdo anualmente trocadas umas conird as outras?
(...) ndo é a troca direta de uma metade delas pela outra metade que realmente constitul ds compras €

vendas anuais do pais?” (Mill, 1964:82).

Ser enc
27  Say assimila & sua concepgdo vs argumento
aprofundamento da divisio social do trabalho:
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Entretanto, a formulagiio ndo se resume 2 idéia de que a produgio tem n
compra seu objetivo. Estd presente uma outra proposi¢ao, segundo a qual o poder
de compra do produtor provém (unicamente) da venda da produgdo (logo, equivale
a seu fluxo de renda):

“O homem que deseja comprar, deve comegar por vender, e ndo pode vender
sendo o que produziu, ou o que produziram para ele” (Say, 1953b:211).
Em virias passagens, James Mill parece mesmo suprimir a etapa da venda
identificando produgio e poder de compra:
“Jd vimos que cada homem que produz tem um desejo por outras
mercadorias, além daquelas que ele produziu, na extensdo de tudo o que tral
ao mercado (...) Portanto, seu desejo de comprar e seus meios de compra, em
outras palavras, sua demanda, é exatamente igual G quantidade do que
produziu e ndo pretende consumir” (Mill, 1844:231) 29,

Deixando de lado a imprecisdo de Mill, temos que o valor pelo qual cada
produtor espera realizar as mercadorias por ele produzidas corresponde ao valor de
uma determinada cesta de mercadorias por ele desejada. A definigdo dessa cesta
antecede e determina a decisio de produzir. O desejo aquisitivo da coletividade
determina o volume total da produgio em um periodo qualquer. Ora, se para cada
produtor o valor esperado de sua produgio equivale ao valor da demanda por outras
mercadorias que ele espera poder efetivar, segue-se que, no agregado, cada
aumento da oferta serd inevitavelmente um signo de um aumento da demanda de
igual valor.

A lei de Say estabelece uma identidade ex ante entre os valores esperados
da oferta e da demanda agregadas 30, Para isso, aparenta prescindir de qualquer
cldusula temporal: a identidade entre oferta e demanda ¢ criada com as decisdes de
produzir, necessdria e instantancamente. Porém, até este ponto, a lei constitui

29  Referindo-se a um outro trecho dos Elements praticamente igual ao citado, Becker ¢ Baumol (1960)
afirmam nio ser possivel descartar a possibilidade de que Mill considerasse o dinheiro como um dos bens
ambicionados pelo produtor em troca do excedente de sua produgio. A divida me parece improcedente.
Segundo Mill, "Ndo faz diferenga dizer que talvez ele {cada homem] queira dinheiro; pois o dinheiro € ele
proprio bens; e, além disso, nenhum homem deseja dinheiro sende para gastd-lo, seja em artigos de
consumo produtive ou improdutive” (Mill, 1844. 233-4). Como se vé, o dinheiro € introduzido apenas pan
ser imediatamente descartado.

30 "Embora a igualdude entre oferta ¢ demanda fusse algumas vezes expressa como uma identidade ex post
entre compras e vendas, era essencialmente uma leoria comportumental acerca du igualdude ex ante entre
oferta e demanda” (Sowell, 1974:36; ver wmbém Sowell, 1987:250). Em Lipkin (1990), pode-se encontrar
interpretagio semelhante. Parece-me que essa wadigio interpretativa, que procura realgar o cardler ex ante
de alguns dos argumentos associados A lei de Say, deve muito A formulagiio de Lange (1945).
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somente um enunciado aprioristico e nio-verificivel sobre a motivagio dos
produtores, consistente com qualquer resultado empirico. A produgio, “hoje”,
representa uma demanda - cuja temporalidade ndo é especificada - por outras
mercadorias. Nao importa que um ou muitos vendam e nio compram; comprario
“amanha” ou legardo o dinheiro a seus herdeiros para que estes o fagam.

A lei dos mercados reivindica, no entanto, escopo mais amplo. Para isso,
deve forgosamente pronunciar-se sobre a questio do tempo e oferecer alguma
proposi¢do de cardter ex post sobre a natureza do ajustamento entre oferta e
demanda. S6 € possivel fazé-lo mediante uma especificagiio precisa dc papel do
dinheiro e da temporalidade da demanda por mercadorias que € explicitada pela
propria decisdo de produzir. A hesitacio de Smith no tratamento do prémio de
liquidez do dinheiro, acima referida, torna-se em Say (a0 menos quando este trata
da lei dos mercados) um né a ser desfeito sem maiores sutilezas:

“E bom observar que um produto acabado oferece, a partir desse instante,
um mercado para outros produtos equivalente a todo o montante de seu
valor. Com efeito, quando o dltimo produtor acabou um produto, seu maior
desejo ¢ vendé-lo para que o valor desse produto ndo figue ocioso em suas
maos. Por outro lado, porém, ele tem igual pressa em desfazer-se do dinheiro
que sua venda lhe propicia, para que o valor do dinheiro tampouco fique
ocioso. Ora, ndo ¢ possivel desfazer-se de seu dinheiro, sendo procurando
comprar um produto qualquer. Vé-se, portanto, que 3d o fato da criagdo de
um produto abre, a pariir desse mesmo instante, um mercado para outros
produtos” (Say, 1826:139). 3!

A questdo da conveniéncia da posse do dinheiro desaparece. O tempo de
relengao do dinheiro em sua fungio ativa como meio de circulagdo parece tender a

31 O wrecho correspondente na segunda edigdo ¢ mais esclarccedor no que diz respeito 4 "perecibilidade” do
dinheiro: "Pois cada produto é criado dpends para ser consumido, produtiva ou improdutivamente e, de
Jato, para ser consumido o mais rapidamente possivel, duado que cadu valor cuja realizagdo € adiuda
causa uma perda, para o individuo que ¢ correntemente o seu possutdor, do rendimento de juro
correspondente Gquele adiamento (...) Um produto €, portanto, {...) destinado ao mais rapido consumo.
Desde o momento em que existe, consequentemente busca outro produto com o qual possa ser trocado. O
oure e a pratu ndo sdo excegdo, dado que o mercador, mal tendo Jeito a venda, jd procura empregar o
produto de sua venda" ( Say, 1977, dpud Baumol, 1977:158). "Ndo fage nenhuma diferenga entre a
circulugdo das mercadorias e a da moeda porque ndo hd de futo nenhuma. Quando uma soma de dinheiro
permanece ulgum tempo nos cofres de um negociunte, € uma porgdo de seu capital yue fica ocivsa,
exatamente como a purte do capital que estd em sew armazém sob o Jorma de mercadoria em condigdes de
ser vendidu. O melhor estimulo para a circulagdo util é o deseju que cada um tem, sobreudo os
produtores, de si perder o minimo possivel o juro dos fundos comprometidos no exercicio de sua
indiistria” (Say, 1826:146).
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zero, como também o tempo de retengio das mercadorias 32  Mais uma vez, vale a
pena recorrer a James Mill 33 A oferta deve converter-se em demanda no interior
do ciclo anual de produgdo e consumo:
“Ao falar aqui em demanda e oferta, ¢ evidente que falamos de agregados.
Quando dizemos que, para cada nagao particular, em qualquer periodo
particular [at any particular time], sua oferta é igual a sua demanda {...)
queremos dizer que o valor de sua demanda [the amount of its demand], para
todas mercadorias tomadas conjuntamente, ¢ igual ao valor de sua oferta,
para todas mercadorias tomadas conjuntamente” (Mill, 1844:230).
“Que queremos dizer, quando falamos da demanda de uma nagdo, referindo-
nos ao agregado, e incluindo um ciclo definido de produgao e consumo, cono
o de um ano? Queremos dizer, e poderiamos dizer, algo diferente de seu
poder de compra? E qual seu poder de compra? E claro, os bens que vém ao
mercado. O que, por outro lado, queremos dizer, quando, expressando-nos da
mesma forma, agregativamente, ¢ incluindo o mesmo circulo, dizemos a
oferta da nagdo? Queremos dizer, e poderiamos dizer, algo diferente dos bens
que vém ao mercado? A conclusdo € ébvia demais para que seja necessdrio
explicitd-la” (Mill, 1844:238) 34
A lei de Say expressa uma visdo aprioristica sobre o comportamento do
produtor numa economia mercantil: seu objetivo, com a venda, ¢ a compra de
outras mercadorias. Ou se trata de um enunciado unicamente ex ante, e de
significado praticamente nulo, ou este enunciado inclui uma cldusula temporal que
equivale a restringir o dinheiro a sua fungiio de meio de circulagio. Certamente esta
restrigdo pode ser mais ou menos flexibilizada. Corre-se o risco, no entanto, de,
novamente, tornar inécua a proposi¢do bisica da lei: o objetivo da produgao € a
compra, de algo, um dia; o dinheiro ¢ meio de circulagio, mas pode deixar de ser.

32 O capitulo XVI do Traifé, em sua quinta edigio, versa sobre as "vanlagens que resultam da atividade de
circulagdo do dinheiro e dus mercadorius”. O objetivo de Say ¢ demonstrar que, guanto mais ripida a
circulagio. maiores scriio s lucros.

33 A "produgdo nunea pode ser rdpida demais para a demanda. A produgde € a causd, ¢ d tnicy causa, da
demandua. Nuneca fornece a oferta sem fornecer d demanda. ambos dv mesmo tempo, € ambos na mesma
extensdo” (Mill, 1844:237).

34 A leitura do item do qual foram extraidas as duas citagdes mostra claramente que Mill estd interessado nas
decoméncias, pard a ¢coOnONa como um todo, de sua teoria comportamental dos produtores, € nio no
desenvolvimento das identidades contibeis macroecondmicas.
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Para alguns intérpretes, a lei é de fato um enunciado, digamos, modesto,
porém correto e essencial: 0 capitalismo € vidvel. Vejamos este ponto.

Say como precursor de Keynes ()

Em sua Histéria da Andlise Econémica, Schumpeter formula uma outra
interpretagio do nexo existente, em Say, entre a produgdo e a renda. A lei, para
Schumpeter (1954:617), decorre diretamente das interrelagoes entre 0s produtores
que atuam numa economia marcada pela divisdo vertical do trabalho. A
argumentagio de Schumpeter foi, posteriormente, retomada por Blaug (1985:149):
“A produgdo aumenta ndo apenas d oferta de bens como, em virtude dos
pagamentos devidos aos fatores de produgdo, também cria a demanda para
comprar tais bens (...) Nao podemos falar no mesmo sentido [ao tratar de um
linico mercado] de toda uma economia produzindo demasiadamente pouco
ou em excesso, porque a demanda agregada e a oferta agregada ndo sao
independentes uma da outra. A demanda pelo produto de qualquer indiistria
deve aumentar em termos reais quando as ofertas de todas as indistrias
aumentam {...) A lei de Say, portanto, alerta-nos para nao aplicar a varidveis
macroeconémicas proposicoes derivadas da andlise microeconomica”.

Nio poderia haver maior ironia do que a transformagio de Say no pioneiro a critica

das faldcias de composigao. Eis o objeto privilegiado da demonologia keynesiana

convertido em patrono da teoria macroecondmica! - S
O artigo de 1977 de Baumol € um dos perpetuadores do imbroglio
inaugurado por Schumpeter. Baumol identifica (pelo menos) oito leis de Say. Segue
a primeira:
“0 poder de compra de uma comunidade (demanda efetiva) é limitado por e
¢ igual a seu produto, porque a produgdo prové os meios pelos guais os
produtos podem ser comprados™ (Baumol, 1977:147).

Acrescenta Baumol (1977: 147) que esta proposigio
“apenas nos diz, como o fez Keynes, que a produgdo € a fonte da demanda
efetiva - que a produgdo é poder de compra. Mas nao diz que todo aquele
poder de compra serd sempre usado para comprar bens”.

35 “Keynes, € claro. nunca pretendeu contradizer a proposicdo yue acima foi chamada lei de Say. Seu alerta
de que sua Funcde de Oferta Agregada e sua Fungdo de Demunda Agreguda ndo devem ser confundidas
com as fungdes de oferia e demanda ‘no sentido ordindrio’ mostra isso” (Schumpeter, 1954:623-4).
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No mesmo sentido, Blaug (1985:156) afirma que
“o proprio Say estava satisfeito com a assertiva quase keynesiana de que a
producdo ndo pode ser aumentada sem gerar nova renda com a qual a
produgdo adicional pode ser comprada”.

Parece-me, antes de mais nada, que a divisao vertical do trabalho, embora

mencionada por Say (por exemplo, 1826:145-6 ¢ 210) em virias passagens, nao
‘desempenha papel de relevo na lei dos mercados. Esta pode ser formulada a partir
de uma economia de produtores independentes em que, por hipétese, sé sejam
mercantilizados os bens finais; de fato, em muitas passagens, parece ser este O
cendrio implicitamente considerado por Say e James Mill. Basta a lei que o objetivo
da produgao seja a compra.
: Seja como for, a incorporagao da divisao vertical do trabalho e do
assalariamento significa que as decisdes de produzir podem acarretar compras de
insumos e de forga de trabalho. Nesse caso, a produgdo gera fluxos de renda e
poder de compra. As citagdes acima parecem supor que a produgdo gera,
instantinea e necessariamente, fluxos de renda - logo, poder de compra -
equivalente ao valor esperado dessa produgio 37 . Por estranho que possa parecer,
Baumol, Becker e Blaug evidenciam, com isso, que ainda hoje o significado da
identidade contdbil entre produto e renda dd lugar a certa confusdo. Vale a pena
examinar este ponto (outra questao bdsica...) com mais vagar.

Por renda, entende-se o fluxo de receita auferido por um agente em
contrapartida a sua participagdo na produgdo de riqueza. Tomando o periodo de
produgao keynesiano como unidade de tempo, temos que alguns fluxos de renda
originados da decisio de produzir podem verificar-se ex ante (i.e., antes da
colocagao dos produtos no mercado), como os salirios e o pagamento aos
produtores de matérias-primas. Jd o lucro do capitalista tem cardter
necessariamente ex post, pois niao pode ser calculado antes de que seja conhecida a
receita das vendas. Logo, o simples ato de produzir nunca gera renda num montante
equivalente ao da receita total esperada pelo capitalista. Pelos mesmos motivos, nao

36  Mais b frente (p. 154), Baumol refere-se ao “ponto keynesiano de que u demandu efetiva é uma fungdo
crescente do produte real, e que o dinheiro meramente facilitu o funcionamento duaquela relagdo”. Ver
também Becker ¢ Baumol (1960:764).

37 Segundo Sowell (1972:36), “A lei de Say, em suas versdes cldssica e modernu, buseiu-se na premissa de
que u produgido de um dudo eutpul necessariamente gera rendus suficientes para comprar agquele putput.
Nenhum economista de ambos os periodos jumais negou isto, embora alguns autores populares de ambos
os periodos tenham desenvolvido teorias que argumentuvam que u renda ndo seria necessariumenle
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se pode afirmar que a produgio gere poder de compra - ndo, pelo menos, poder de
compra imediato - igual a seu valor esperado (Possas, 1987).

Para escapar as conclusoes acima, seria necessirio redefinir o conceito de
renda, de forma a incorporar a ele o lucro esperado, calculado com base no valor
presente atribuido pelo capitalista as mercadorias estocadas e em processamento.
(Nesse caso, porém, deveriamos igualmente imputar ao trabalhador desempregado
uma renda equivalente ao valor por cle atribuido a sua forca de trabalho.) De forma
semelhante, seria necessario afirmar que a mercadoria ¢ poder de compra em
fungiio de seu potencial de conversio em dinheiro. Porém, tais solugdes buscam
contornar aquilo que € essencial a produgio mercantil: o fato de que sé a venda
pode confirmar se - € em que medida - a produgiio “contém’ nova riqueza (e, logo,
renda); o fato de que s6 o dinheiro ¢ poder de compra imediato.

Obviamente, a proposi¢io de que o aumento da produgdo, por si sO, nao
gera a renda necessiria para compréa-la ndo nos reconduz ao universo do sub-
consumismo - 2 concepgdo de que a reprodugdo do sistema capitalista, a cada
passo, esbarra com o “problema da realizagio”. De um lado, porque a renda
efetivamente gerada pelo gasto - por exemplo, o gasto derivado da decisao de
produzir - é auferida sob a forma de moeda que pode voltar a circular (gerando mais
renda), e tornar a fazé-lo indefinidamente 38 . De outro, pelo simples motivo de que
a condi¢io para que um agente efetive demanda ¢ a disponibilidade de poder de
compra, e este Ndo necessariamente se resume 2 renda corrente. Ndo hd um
problema de realizagdo intrinseco ao capitalismo. Sempre hd poder de compra para
comprar a produgdo, por maior que esta seja (o que ndo implica que a produgao
serd efetivamente comprada). Mas o fato de que a atividade produtiva desencadeie
fluxos de renda s6 é responsivel por parte da explicagao. A produgido € apenas uma
das fontes da demanda efetiva.

38 Nio me parece 6bvio que a proposigio dc que a renda gerada pela produgdo seja sempre suficiente para
compri-la (especialmente  quando formulada pelos clissicos) inclua um mecanismo  embutido  de
multiplicagio da renda e do gasto (e, se for este 0 caso, a temporalidade deste efeito-multiplicador deve ser,
de alguma forma, comparada 20 curto prazo das produgbes que aumentam ¢ ae periodo contibil
macroecondmico - o que tampouco é tnvial). Minha impressio - ¢ ndo vejo aqui uma alternativa clara ao
impressionismo - € a de que a proposigio repousa, em dlima instincia, sobre a idéia de que, em esséncia, 05
produtos sio trocados por produtos; o capitalismo ¢ visto como uma economia de escambo com baixos
custos de transagdo. Nesse caso, a renda deixa de ser a contrapartida monetiria da nova riqueza que é
sancionada pela venda; evidentemente, a idéia mesma de circulagio do dinheiro deixa de fazer sentido € a
divisio vertical do trabalho toma-se um adendo realista mas desnecessdrio ao argumento.
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Por esse motivo, a lei de Say, com sua proposi¢do bdsica de produgio
voltada para a venda, é completamente irrelevante para a discussdo do tema da
suficiéncia do poder de compra “existente” (como quantificd-lo, alids, se ele pode
ser, a qualquer instante, ¢ a revelia dos “poupadores”, inflado pelo crédito?). Tal
discussio prescinde de qualquer teoria sobre os objetivos do produtor e sobre o
emprego do poder de compra passivel de mobilizagio por parte dos agentes. E,seo
objetivo € demonstrar a reprodutibilidade da economia capitalista nos termos mais
abstratos, o mesmo resultado poderia ser obtido, por exemplo, com o recurso aos
esquemas de reprodugiio de Marx. Pareceria razodvel preferi-los 2 lei, visto que
exigem um nimero menor de pressupostos.

Em conclusdo, o elogio a lei, compreendida como demonstragio da
reprodutibilidade do sistema, omite o fato de que este resultado € logrado por meio
de caminhos desnecessariamente tortuosos e arbitrdrios. Além disso, mascara o fato
de que nem Say, nem os demais defensores da lei, satisfizeram-se com afirmar que,
afinal das contas, o capitalismo ndo € impossivel.

1.2.2 Desvios normais: a superproducio parcial

A produgiio estd voltada para a venda. A uma venda deve seguir-se¢ uma
compra, quase imediatamente. O que ocorre, porém, se a venda nio se realiza? Sem
divida, a lei nio pretende prescrever os resultados da decisdo de produzir de cada
produtor, ou de segmentos inteiros da economia, tomados em particular. Inexiste
um mecanismo que garanta, ex ante, a adequagio entre a composicio (por
categorias de bens) da oferta agregada vis-g-vis da composigio da demanda
agregada. Desajustes localizados entre oferta e demanda - superprodugdo parcial -
sio perfeitamente admissiveis. A lei pretende impugnar, isto sim, a possibilidade de
superproducdo geral:

“A incapacidade de vender resulta (...) ndo da superabundincia mas da md
alocagdo dos fatores de produgdo” (Say apud Baumol, 1977: 156)39 .

39 O raciocicio é repetido por Ricardo em muitos trechos. Por exemplo: "Erros podem ser cometidos, e
mercadorias ndo adequadas & demanda podem ser produzidus - dessus mercadonias pode haver
superprodugdo; elas podem ndo ser vendidas a seu prego usual; mas isto se deve av erro, e ndo a faltu de
demanda pelas produgaes (...) O que eu gosiaria de fixar na mente dos leitores € que o mul especifico € a
mi adaptagdo das mercadorias produzidus as necessidades da humamdade, e ndo a abundincia das
mercadorius” (Ricardo, 1976, 1I: 305-6).
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A afirmagio é apresentada como um corolirio da hipétese basica de
produgdo voltada para a venda. Se o poder de compra que os produtores supdem
estar contido nas mercadorias produzidas iguala a demanda que eles esperam
efetivar; se o conjunto das decisdes de produzir surge imbricado a uma certa
composigio da demanda agregada, desajustes entre oferta e demanda implicam
excesso de alguns produtos e escassez de outros:

“(...) de onde vem - perguntar-se-d - essa quantidade de mercadorias que, em
determinadas  épocas, " obstruem a circulagdo, sem poder encontrar
compradores? Por que essas mercadarias néo se compram umas as outcas?
“Minha resposta € que as mercadorias que ndo se vendem ou que se vendem
com perda ultrapassam a soma das necessidades que delas se tem, seja
porque foram produzidas em quantidades excessivas, seja porque outras
produgoes decairam. Certos produios se encontram em abundéncia porque
outros vieram a faltar.

“Em termos mais vulgares: muitas pessoas compraram menos porque
ganharam menos; e ganharam menos porque encontraram dificuldades no

emprego de seus meios de produgcdo ou entdo porque esses meios lhes
Salaram.

“Por isso, pode-se observar que as épocas em que certos géneros ndo se
vendem bem sio exatamente aguelas em que outros géneros sobem a pregos
excessivos, " (Say, 1826: 140)4{}

O Jdltimo pardgrafo apresenta o elo crucial do argumento. Para Say, a
identidade ex ante entre os valores da oferta e da demanda agregadas s6 admite
desigualdades entre o produzido e o demandado desde que essas desigualdades
ocorram em mais de um ponto do sistema econémico e com sinais opostos: o
excesso de oferta em um ou mais mercados decorre das mesmas causas que
determinam o excesso de demanda em outros mercados. Por isso a superproducgio
nunca € geral. E por isso, também, nilo se generaliza, pois a cada desajuste o
sistema de precos produz uma sinalizagio instantinea: os precos caecm onde hd
excesso e se elevam onde hi escassez. Quero chamar a atengdo para o fato de que o
raciocinio de Say nilo se refere a uma hipotética situaciio “de loneo prazo”: o que

interessa a ele é mostrar como o sistema reage nas situagdes concretas em que
ocorrem os desajustes. Seju qual for o “prazo”, o general gl ¢ uma
impossibilidade 16gica.

40 No mesmo sentido, ver Say (1953; 216), Mill, (1964: 84-5; 1844: 234-5; 238-40), McCulloch (1965:145;
156).
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Nio por acaso, a defini¢io de Malthus para superprodugido geral opde-se
diretamente a esta concepgio de desequilibrios compensatérios. Superprodugio

geral, para ele, vem a ser
“uma queda [dos pregos] em uma grande massa de mercadorias abaixo dos
custos de produgdo, ndo_contrabalancada por um aumento proporcional
sobre os custos de producdo de uma massa igualmente grande de outras
mercadorias” (Malthus, 1971:66-7, grifo meu).
O que torna essa defini¢io inaceitivel para Say ou Ricardo €, justamente, a
auséncia do mecanismo equilibrador por eles postulado. Para eles, o que garante
que a superprodugdo seja tempordria - nio afetando, portanto, a reprodutibilidade
do sistema - € justamente o fato de ser parcial 41 ,

Say ndao demonstra que o sistema de precos comporte-se da maneira
descrita (Ricardo tampouco). A aceitagio do pressuposto inicial de que a produgiio
esteja voltada para a compra nao é suficiente. Vejamos: a definigéo do nivel e da
composi¢ao da oferta e da demanda agregadas é simultinea: em valor, a oferta e a
demanda agregadas sio idénticas, embora suas composigoes possam diferir. Porém,
enquanto a composi¢ao da oferta é um fenémeno “real”, derivado das decisdes de
produzir, a composi¢io inicial da demanda ¢ puramente virtual e ex ante - resulta
de uma somatdria dos desejos aquisitivos de todos os agentes42 . Havendo
disparidades entre as composigoes da oferta e da demanda, haveria decerto
variagdes opostas de precos desde que, no mundo real, dos mercados, fosse possivel
contrapor a oferta aquela mesma demanda virtual: na tentativa de adquirir as
mercadorias desejadas - em fungdo das quais tomaram suas decisoes de produzir -
os produtores fariam subir os precos em alguns mercados e cair em outros.

Ocorre, porém, que as hipéteses iniciais da lei dificilmente sio compativeis
com a manutengao da magnitude e da composi¢io iniciais da demanda. Se o
objetivo du produgio ¢ a compra, a renda apurada serd despendida na compra dos
produtos desejados, desde que a venda seja realizada nos termos antecipados pelo
produtor. Se, porém, as expectativas do produtor sio frustradas, a efetivacio de sua
demanda ex ante pelas mercadorias alheias poderd ser parcial ou totalmente
impossibilitada - ji que, como pressuposto, para comprar, € necessdrio antes ter
vendido. A frustragiio das expectativas dos produtores, ao tornar diferentes a receita

41 Talvez twenha sido esta a razio mais unportante para que os adeptos da lei de Say tenham sistematicamente
impingido a seus adversirios a tese de que o glur poderia ser geral ¢ permanente (ver Sowell, 1972).

42 Pelo menos em parte. Obviamente, hd a parcela de bens intermedidrios cuja compra foi determinada pela
decisdo de produzir,
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esperada e a efetiva, deve alterar as decisdes individuais de gastar e, em
conseqii€ncia, a composi¢do da demanda agregada, de forma imprevisivel (uma
argumentacio semelhante pode ser encontrada em Clower, 1984, O sistema de
precos - flexiveis, por hipdtese - sem divida reagira a esse estado. Nio
necessariamente, porém, de maneira “virtuosa”, indicando claramente aos capitais
0s novos rumos a tomar. Um processo cumulativo de queda na renda e na demanda
pode fazer com que a queda dos pregos e da taxa de lucro torme-se mais ou menos
generalizada#3 . Poderd haver, noutros termos, uma superprodugio geral (ver
Possas, 1987:60)44 , o que perturbard seriamente a fungio reguladora do sistema de
pregos 45,

A exclusdo da possibilidade de uma superprodugdo geral pressupde a
existéncia de algum mecanismo de ajuste suficientemente eficaz. Aparentemente, a
procura de um tal mecanismo em Say serd uma empresa vi. Ainda mais do que em
Ricardo, o ajuste € pouco mais do que um pressuposto... equilibrista40 . Say ora
apela 2 racionalidade do emprcs:irio” - um truismo empregado também por

43 Segundo Sowell (1972: 129-31), Torrens foi 0 pnmeiro a conceber a possibilidade de generalizagio de um
desajuste parcial entre oferta e demanda. Raciocinio semelhante seria empregado, posteriormente, por John
Stuart Mill e por Marx (cf. Sowell, 1972:176).

44 O mesmo poderia ocorrer a uma economia baseada na troca direta, Concordo com Hahn (1977:38), para
quem “a idéiu de que ndo haveria desemprego involuntirio numa economia de troce direta é grotesca”
(como ¢ grotesca, alids, a idéia de uma economia mercantil semn dinheiro: of. Possas, 1987: 62-4).

45 Uma solugiio walrasiana seria, talvez, mais adequada as propriedades atribuidas ao sistema de pregos. Os
produtores comparecem ao grande "leilio”, cada qual com sua dotagio e seus desejos aquisitivos, Os lances
sao feitos sumultancamente; a demanda (“nocional”) de cada produtor passa a ser independente, num
primeiro momento, da receita - ainda desconhecida - efetivamente obtida mediante 2 venda de suas
mercadonas. A realizagio simultinea dos lances significa o entrechoque entre a composigio da oferta e a
composigio inicial da demanda. Desajustes entre oferta e demanda expressam-se, necessanamente, numa
matnz de pregos em que alguns superam e outros sdo inferiores aos valores naturais, Nesse caso, o leiloetro
recomega o leildo, com base em novo vetor de pregos, procurando aproximar-se do vetor consistente com o
equilibrio geral. As condigdes para que (com o tdttonement) as corregoes dos pregos sejam convergentes sio
muilo restnitivas (ver Ingrao e Isracel, 1990). Naturalmente, se o leiloeiro nio existe (Clower, 1984), a solugio
torna-se mnda mais problemaitica.

46 Ratificado, muitos anos depots ¢ sem qualquer qualificagdo, por Mises (1950b:316): “A superproducdo de
supatos corresponde wna subprodugdo de camisas. Conseqiientemente, o resultudo ndo pode ser uma
depressdo geral em 1odos o5 ramos. O resultude é uma mudanca na relagdo de troca entre sapatos e
camisas (...} Cada mercadoria produzidua é poranto um prego (...) para outras mercadorias produzidus”.

47 No dizer de Tapinos (1983: 21), as forgas que reequilibram o sistema “ndo sdo, a bem dizer, 'mecanismos’,
mas ‘condutas racionais’ desenvolvidas pelos diversos agentes econdmicos que procuram satisfazer o seu
tnteresse pessoal”. Escreve Say, citado por Tapinos (loc. cit.): "o interesse do empresdrio € sempre, em
qualgquer época e em qualquer situagdo, o de se adupiar as necessidades dv pais; de outra forma,e valor
dv produto em termos de vendu desceria ubaixo do custo de produgdo e v empresdrio teria prejuizo. E
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Ricardo - ora se limita a inventariar fatores de ordem natural e politica que podem
atrasar 0 processo 48 | Se 0 ajuste é um pressuposto, toda discussio sobre o riming
do processo € supérflua 42

Veremos mais adiante que a concepgio classica ndo deixou de abrir um
capitulo destinado a abrigar certas aberragoes, mostrando-se suficientemente
eldstica - ou, talvez, insuficientemente consistente - para contemplar a possibilidade
de fenomenos como o entesouramento e... o general glut (!). Antes disso, porém, é
interessante tratar da abordagem ricardiana da lei de Say.

1.2.3 Ricardo e a lei dos mercados

A importincia atribuida por Ricardo a lei de Say € evidente: jd no preficio,
a lei é mencionada como um exemplo das vidrias discussdes “originais, acuradus ¢
profundas” pelas quais o autor do Tratado teria enriquecido a ciéncia (Ricardo,
1976, I:7). Abre-se ai um percurso ao longo do qual proposi¢des relacionadas a lei
sdo progressivamente introduzidas nos capitulos IV, VII e XIX dos Principios. O
raciocinio culmina no capitulo XXI, com a critica frontal & concepgio smithiana
acerca dos efeitos da acumulagio sobre os lucros e o juro. O confronto com Sith ¢
a tentativa de empregar a lei no contexto de uma teoria da determinagao da taxa de
lucro sio algumas das especificidades da abordagem ricardiana du ler Jdos
mercados. Vimos anteriormente como economistas neocldssicos procuram resgatar
a lei, interpretando-a como um mero enunciado acerca da viabilidude do
capitalismo (veremos mais 2 frente que outra linha de defesa da lei consiste¢ em

portanio, de seu interesse gue, para cuda produto, ¢ quantidade de produgdo ndo exceda uy necessidudes
de um nodo permnanente ¢ continne”.,

48 Como as variagées dos pregos orienlam os produlores, "¢ precise que causds maiores i meios vioko s
comn desastres naturais ou politicos, a avidez ou a incapacidade dos Governos, mantenhan: poc jor g v
pentiria, de um lado, que causa umu obstrugdo, do outro. Quando cessa essa causa de doeny o i o
meios de produgdo se voltum para as estradas em que o produgdo permaneceu atrasade: o cng ade or
esses caminthos, ela fuvorece o avango da produgdo em todos os outros. Um tipo de produgdo racamenie
ultrapussariu os demais e seus produtos seriam raramente aviltudos se sempre se deixassen lodos o vud
inteira liberdade” (Say, 1826: 140; no mesmo sentido, ver Say, 1953: 218-219 ¢ Mill, J., 1vo4 33,

49 O desprezo pela questio do timing fica claro em alguns exemplos hipotéticos formulados por Sav Ui
regidgo no iterior longinguo de um pais ndo encontra mercado para seu g, mas se algwme ubiica 'u e
estabelece e purte do cupital e do irabalhe anteriormente devotados & terra é redirecioncda pava vutro
tipo de produgdo, os produtes de um e de outro podem ser trocudos sem diftculdades, wesme que us
quantidades produzidas tenham se expandido em vez de diminuirem” (Say apud Baumol, 1977 156

34



(e

identificd-la a2 lei de Walras). Mais recentemente, muitos intérpretes
(particularmente neoricardianos) dedicaram-se a projeto semelhante: denunciar a
impropriedade das criticas keynesianas a Ricardo, dado que, neste, a lei serviria
apenas para refutar o equivoco cometido por Smith (e agravado por Malthus).

E intrigante a unanimidade dos economistas cldssicos (com a possivel
excegdo de Say; ver a respeito Tapinos, 1971:11) quanto a existéncia de uma
tendéncia a queda da taxa de lucro, em razio da qual o capitalismo convergiria para
0 “estado estaciondrio”, no qual o estoque de capital e a populagdo deixariam de
crescer. A controvérsia restringia-se as causas dessa tendéncia, bem como i
trajetdria do sistema rumo a seu destino final.

Em Smith, a taxa de acumulagdo de capital estd, via demanda de trabalho,
diretamente relacionada ao saldrio real. Por outro lado, a acumulagio tende
igualmente a reduzir os lucros, ao longo de um processo condicionado pelas “leis e
instituicées de cada pais” 50 (Smith: 1976, 1, 9:111-2);

"0 aumento e a queda nos lucros do capital depende das mesmas causas que
o aumento e a queda nos saldrios do trabalho, o estado crescente ou
declinante da riqueza da soctedade; mas estas causas afetam um e outro de
Jorma muito diferente.

"0 aumento do capital, que aumenta os saldrios, tende a rebaixar o lucro.
Quando os capitais de muitos comerciantes ricos dirigem-se ao mesmo ramo,
a competicdo miituq naturalmente tende a rebaixar seu lucro; e quando hd
um aumento semelhante no capital em todos os diferentes ramos na mesma

sociedade, a mesma competicao deve produzir o mesmo efeito em todos eles”
(Smith, 1976: 1, 9:105).
Nessa passagem, Smith apenas afirma que o aumento dos saldrios e a queda dos
lucros resultam do mesmo fendmeno, o que nio implica a existéncia de uma
oposi¢do direta, & maneira de Ricardo, entre os dois itens de renda. Em outros
trechos, a presenga desta oposigio torna-se mais clara;
“A medida qie 0§ capitais crescem em qualguer pais, os lucros que podem
ser obtidos empregando-os necessariamente diminuem. Gradualmente, torna-
se mais e mais dificil encontrar dentro do pais um método lucrativo de
empregar qualquer nove capital. Em conseqiiéncia, surge uma competi¢ao
entre diferentes capitais, o proprictirio de um desejando apossar-se do
emprego ocupado por owtro. Mas na maior parte das ocasives ele ndo pode
expulsar o ouiro de sew emprego a ndo ser negociando em termos mais

50 Smith menciona a abertura a0 coméreio exterior, a seguranga de que gozam os proprictinos privados contra
0 poder politico, a existéncia de leis que assegurem o cumprimento dos contratos.
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razodveis. Ele deve ndo apenas vender aquilo que negocia algo mais barato
como, para obter o que vender, deve comprar mais caro. A demanda por
trabalho produtivo, devido ac aumento dos fundos destinados a sua
manutengdo, cresce dia a dia. Os trabalhadores encontram emprego
facilmente, mas os proprietdrios de capitais tém dificuldade em encontrar
trabalhadores para empregar. A competigdo entre eles aumenta os saldrios
do trabatho, e rebaixa os lucros do capital. Mas quando os lucros que podem
ser obtidos do uso do capital sde dessa forma reduzidos, como o foram, nas
duas pontas, o prego que pode ser pago por seu uso, ou seja, a taxa de juros,
deve necessariamente diminuir com eles” (Smith, 1976: 352-3).

De toda forma, mais importante do que o efeito dos salirios sobre os

lucros, é o fato de que, com a acumulagio, a oferta cresce a taxas que superam a
demanda; a abundincia crescente de capital e de produtos resulta em acirramento
da concorréncia entre os capitalistas e queda de precos. A elevagdo dos saldrios
reais é um fendémeno “tempordrio” S isso porque, no estado estaciondrio, 0s
lucros serio baixos e, apos certo periodo de tempo (ver Smith, 1976, 1, 8:89), o
mesmo ocorrerd aos saldrios:

“Em um pais que tivesse adquirido toda a rigueza compativel com a natureza
de seu solo e clima ¢ com a sua localizagdo em relagdo a outros paises, ¢ que
portanto ndao livesse mais possibilidade de progredir, mas ao mesmo tempo
ndo estivesse regredindo, aconteceria o seguinte: lanto os saldrios do
trabalho como os lucros do capital sertam provavelmente muito baixos. Em
um pais totalmente povoado, tanto em relugdo qo terrildrio necessdrio para
manter essa populagdo, quanto em relagcao ao capital necessdrio para dar-lhe
emprego, a CORCOrréncia para conseguir emprego necessariamente seria 1o
grande que reduziria os saldrios ao estritumente necessdrio para conservar o
miimero de trabalhadores, sendo que esse nmimero jamais poderia  ser
aumentado, pois v pais jd estaria, no caso, totalmente povoado. Em um pais
saturado de capital, em relagdo a todos os negdcios a transacionar, esse
montante tdo alte de capital seria aplicado em todo ¢ qualquer setor
especifico que a extensdo do coméreio comportasse. Em conseqliéncia, a
concorréncia seria em toda parte a mdxima imagindvel, ¢ o lucro comum do
capital seria 0 mais baixo possivel” (Smith, 1976, 1, 9:111).

51

Embora nio tio passageiro quanto em Ricardo. Neste, 0 aumento do salino real gera, mais ou menos
rapidamente, um aumento da populagio e da oferta de trabalho, suficientemente ripido para impor o retorno
do salirio real a seu nivel natural. Smith, embora admita que o aumento do salirio real levard a um
crescimento mais ripido da populagdo, parece admitir a possibilidade de que, durante uwm periodo
indeterminado, o saldrio real permanega actina de seu nivel natural
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Um dos erros de Smith, segundo Ricardo, consiste em confundir
determinantes temporirios ¢ permanentes dos lucros. Ao abordar os saldrios, Smith
nio se dd conta de que o impacto sobre eles exercido pela acumulagao €
progressivamente atenuado pelo aumento da populagio 52 | E jamais - frisa Ricardo
- atenta

“para a dificuldade crescente de prover alimentos para o niimero adicional
de trabathadores que o capital adicional empregard” (Ricardo, 1976, 1:289).
Mas a critica mais forte - e mais extensamente desenvolvida - estd
assestada contra a relagao entre 0 processo concorrencial e os lucros sugerida por
Smith. A resposta ricardiana pode ser dividida em duas proposi¢es: 1) Inexiste
qualquer tendéncia a um desequilibrio crescente entre oferta e demanda; 2) Os
desequilibrios que possam ocorrer entre ambos - sempre parciais - serdo
naturalmente corrigidos pelo processo concorrencial (esta segunda proposigio
possivelmente ganha maior importincia apds a publicagio dos Principles, devido a
polémica com Malthus, dado que, para este, a redugido da taxa de lucro causada pela
acumulagio ocorre inicialmente por meio de uma superprodugdo geral). Para
sustentar ambas as proposicoes, Ricardo lanca mao da lei dos mercados:
“[Smith] ndo parece ver que, ao mesmo tempo em gue o capital € aumentado,
o trabalho a ser efetuado pelo capital é aumentado na mesma proporgdo. M.
Say, contudo, mostrou, da maneira mais satisfatoria, que ndo hd quantidade
de capital que ndo possa ser empregada em um pais, porque a demanda so é
limitada pela produgao. Nenhum homem produz, sendo com o objetivo de
consumir ou vender, ¢ nunca vende, sendo com a intengdo de comprar
alguma outra mercadoria, que possa ser imediatamente dtil para ele, ou que
possa contribuir  para a  produgdo  futura.  Produzinde, emtdo, ele
necessariamente se torna o consumidor de seus préprios bens, ou o

comprador ou consumidor dos bens de alguma outra pessoa” (Ricardo, 1976,
1:289-90) 73,

52 "Adam Smuth fula aqui de wm aumento de saldrios, mas de um aumento tempordrio, derivado de fundos
aumentados antes que a populagdo aumente (...) nenhum ponto & mais bem estabelecido, do que o fato de
que a oferta de traballiadores esturd sempre, em iltima andlise, em proporgdo aos meios de sustentd-los”
(Ricardo, 1976, 1:289 ¢ 292).

53  Em uma das notas a Malthus, Ricardo reafinna a lei: “pare cada coisa produzida deve haver um
proprietario (...) todo aguele que possut unw mercadoria € necessanumente um demandunte, que ou deseju
consunir u mercadoria ele praprio, e nesse caso nenhum comprador € necessdrio; ou deseja vendé-la, €
comprar algumu outra cotsa com o dinheiro, que serd ou consumicdu por ele, ou tornada instrumental pura
a produgdo futura” (Ricardo, 1976, 11:305).
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A literatura moderna compraz-se em por a nu o deslize do mestre. Smith
teria perpetrado uma faldcia de composigdo. A expansio da oferta em um inico
setor, ceteris paribus, encontra limites numa demanda que se pode supor
relativamente estdvel. A extensio do raciocinio para a escala macroecondmica é
erronea, segundo Garegnani (1983:27), porque a renda gerada em um setor alimenta
a demanda pelo produtos de outros setores. Garegnani supde, portanto, que Smith,
apos ter formulado com clareza o vinculo entre produgio e renda no fluxo circular,
dele tenha se esquecido ao tratar da relagao entre oferta e demanda agregadas.

Entretanto, nio ¢ ébvio que, em Smith, a tendéncia i queda da taxa de lucro
apoie-se na hipdtese de que, com o progresso da acumulagdo, o poder de compra
lorne-se cada vez mais insuficiente frente is mercadorias produzidas (alids, Smith
nega a possibilidade de uma superprodugio geral; cf. Smith, 1976, 1V, 1:439). E
possivel imaginar um modelo no qual, devido 2 satisfagdio crescente das
necessidades, caiam os pregos, a taxa de lucros e a taxa de acumulagio 94 - mesmo
que ndo se introduza a possibilidade de que a poupanga desvie poder de compra
para fora do fluxo circular. (Admitindo-se cssa possibilidade, estariamos préximos
das previsdes estagnacionistas de matiz keynesiano, com propensio média a
consumir decrescente e abundincia crescente do capital.) E interessante ressaltar
que, na ultima edigio do Tratado, Say introduz uma mengio de sabor smithiano a
existéncia de um limite 4 acumulagio devido a abundincia crescente, recorrendo,
segundo Sowell (1972:140; 1987:250), a argumentos muitos semelhantes aos de
Sismondi:

“Talvez se quisesse saber qual seria o termo de uma produgdo crescente e na
qual os produtos, cada dia mais considerdveis, fossem permanentemente
trocados uns pelos outros; pois, afinal, 56 hd progressées infinitas nas
quantidades absiratas e, na pritica, a natureza das coisas poe limites a todos
os excessos. Ora, ¢ a Economia Politica prdtica que estudamos aqui.

"Aexperiéncia ainda ndo nos ofereceu o exemplo de uma nagdo
completamente dotada de todos os produtos gue ela € capaz de criar e
consumir. Podemos, contudo, teoricamente, estender a todos os produtos, de
Jorma sucessiva, o que observamos em alguns. Além de certo ponto, as
dificuldades que acompanham a producao, e que sdo, em geral, superadas
pelos servigos produtivos, crescem numa propor¢do mais rdpida, ndo
demorando em ultrapassar a satisfugdo que pode resultar do uso que se fuz
do produo. Nesse caso, pode-se com certeza criar uma coisa 1itil, mas sua
utilidade ndo vale o que custa, e ela nao preenche a condigdo essencial de um

54 Embory, em passagem famosa, Smith (1976, I, L1:181) afinme que os “desejos de conveniéncius e
ornamentos de habitu¢do, vestudrio, equipagem [equipage] e mobilidrio paregam ndo ter limite”,
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produto, que é a de. pelo menos, igualar em valor seus custos de produgdo
(...) sendo o nimero de consumidores limitado pelos géneros alimenticios,
suas outras necessidades podem se multiplicar indefinidamente, ¢ os produtos
capazes de satisfazé-las podem multiplicar-se da mesma maneira ¢ se
trocarem entre si. Podem multiplicar-se também para formar acumulagoes e
capitais. No entanto, tornundo-se as necessidades cadu vez menos prementes,
imagina-se que os conswmidores fariam gradualmente menos sacrificios para
satisfazé-las, st €, seria cada vez mais dificil encontrar no prego dos
produtos uma justa indenizagdo dos seus custos de produgdo”  (Say,
1826:143) 7 . _

De toda forma, os erros efou insuficiéncias de Smith talvez ndo sejam
suficientes para isentar de critica a critica ricardiana - a0 contrarioc do que
acreditam intérpretes recentes. A lei de Say € um teorema que pare de hipoteses
problematicas para demonstrar uma proposi¢io correta: a reprodutibilidade do
sistema capitalista. Mas, para tal, a lei é desnecessdria. Nio haveria maior interesse
em discuti-la se ela fosse apenas supérflua. Ocorre que, além disso, a lei dos
mercados € perniciosa - para descartar certos erros, did origem 4 outros ndo menos
graves, COmo a concepgdo nio-monetiria da produgiio, a negagio da possibilidade
de superproducio geral ¢ a superestimagao da capacidade de ajustamento entre
oferta e demanda. Nem sempre ¢ dado aos economistas escrever certo por linhas
lortas...

Com base na lei de Say, Ricardo critica também a teoria smithiana do
coméreio exterior. Para Smith, 0 comércio exterior ostenta, entre outras virtudes, a
capacidade de aumentar os lucros mediante a ampliagio dos mercados para a
produgio nacional: o comércio exterior pode alterar a relagio entre oferta e
demanda 20 . Para escandalo de Ricardo, Smith argumenta:

“Quando a produgdo de um ramo qualquer da indistria excede o que a
demanda do pais requer. o excedente deve ser enviado ao exterior. ¢ trocado
por algo que tenha demanda doméstica. Sem tal_exportacdo, wma parte_do

trabathe produtive da nacao_deve cessar, e o valor de sua produgdo anal

55 Com fundamentacio extrida de teatos de Suy ¢ de sua conespondéncia com Malthus ¢ Sismondi, Sowell
(1972:139-41) mostra que. o cpocy da quinty cdigio do Tratade. esses autores chegavam a um certo
consenso quanto a possibilidade de superprodugao geral

56 Na reconstituigio de Ricardo: "Argumentou-se realmente e oy lucros elevados, as vezes vbndos por
comerciantes particulares ne comercio extenior, elevardo d taw weral de lucros no pais. e que a extragdo
Jabstraciem | de capual de outros empregos, de formd d partithar desse nove e benefico comercio extenior,
aumentard us preqos generalizadamente, € portanto aumentard os lueres” (Ricardo, 1976, 1:129). Algumas
Imhas depois, Ricardo desvenda a onigem do arguimento: o capitulo IX da Riqueza dus Nagoes.
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diminuir. A terra e o trabalho da Gra-Bretanha produzem geralmente mais
mitho, artigos de Id e equipamentos do que a demanda do mercado doméstico
requer. A parte excedente deve ser enviada para fora (...) E somente por meio
de tal exportagdo que este excedente pode obter um valor suficiente para
compensar o trabalho e a despesa de produzi-lo” (Ricardo, 1:291; grifos de
Ricardo; ver também I, 294),

Por que razdo o que representa uma virtude, em Smith, torna-se motivo de
andtema, em Ricardo? Como se sabe, o coméreio exterior, para Ricardo, aumenta a
disponibilidade de mercadorias, mas s6 exerce um efeito positivo sobre a taxa de
lucros se reduzir o prego dos bens que constituem a cesta de bens de consumo dos
trabalhadores 37 . Ricardo nio admite que o capital possa se ressentir da falta de
opgoes vantajosas de aplicagio no mercado nacional. Partindo da hipétese de que
os desajustes sdo parciais ¢ compensatérios, Ricardo questiona Smith em seu
préprio terreno. Por que a produgdo nacional seria obrigada a procurar mercados
externos, como quer Smith, se a demanda jamais impde limites ao emprego de
qualquer quantidade de capital em um pais qualquer? Se a demanda ¢ insuficiente,
0 capital simplesmente migra para outro setor:

“a atividade em que se emprega o capital é sempre uma questdo de escolha e,
portanto, ndo pode haver, por um certo periodo de tempo [for any lenght of
timel, um excesso de qualguer mercadoria, pois se houvesse, ela cairia
abaixo de seu prego natural, ¢ o capital seria removido para um emprego
mais favordvel. Nenhum escritor mostrou de forma mais satisfatiria e sagaz
do que Smith a tendéncia do capital a se mover das atividades em que o prego
dos bens produzidos ndo cobre integralmente as despesas de produgdo e
transporte até o mercado, incluindo os lucros ordindrios” (Ricardo, 1976,
1:291n).

A exploragiio dos vinculos entre a lei e a tendéncia i equalizagdo das taxas
de lucro € uma das caracteristicas da abordagem ricardiana da lei de Say. Que o
capital se desloque em busca do maior lucro, nio representa novidade alguma.
Salvo melhor juizo, Ricardo, sim, agrega clementos novos no que diz respeito a
forma pela qual se dd este deslocamento. Por exemplo, chamando a atencdo para o
papel da “classe endinheirada™ - os banqueiros - na mobilizagio de mussas de

51 "Tem sido meu objetivo, uo longo deste irabatho, mostrar que d tava de luero jumais pode ser aumentada
sendo por uma queda nos salirios. ¢ que ndo pode haver quedu permanente nos salirios sendo em
consegiiéncia de uma quedda dos gecessaries nos quais os suldrios sdo gastos. Se, portunte, mediunte
ampliagdo do comércio exterior, ou mediante aperfeicoamentos nu maquingrid, ¢ comida ¢ vs necessdaries
do trubalhador puderem ser truzidos ao mercado a um preve reduzide, os lucros crescerdo® (Ricardo,

1976, 1:132).
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recursos financeiros, que podem ser empregadas como capital circulante por
capitalistas de distintos setores, conforme varie a composi¢do da demanda pelos
varios produtos (Ricardo, 1976, I:89). E, no capitulo XIX, sublinhando que a
mobilidade do capital ¢ dificultada pela existéncia de capital fixod8 ,

Ao escrever sobre a funcionalidade dos bancos e sobre a tendéncia do
prego de mercado ao prego natural, Ricardo deixa entrever a presenga da lei de Say.
“Quando a demanda por seda aumenta, e aquela por pano se reduz”... Seda,
tecidos, chapéus e sapatos: estd aqui apenas uma das inimeras ilustragées em que
Ricardo se vale de mercadorias particulares, sem fazer intervir o dinheiro, para
exasperagio de Malthusd? . A queda da demanda por uma mercadoria implica o
aumento da demanda por outra mercadoria. Eis o raciocinio: a composigio da
oferta e a composigio da demanda, por um motivo ou outro, desajustam-se. O
capital circulante, orientado pelo movimento de pregos, desloca-se necessariamente
de um setor produtivo a outro, levando consigo fatores reais, como parte do
trabalho empregado no setor em dificuldades (Ricardo, 1976, 1:263).

E inegivel que, no tratamento do processo de ajuste, Ricardo é superior a
Say. Além das referéncias ao deslocamento do capital, Ricardo trata dos custos
desse processo, em particular no capitulo XIX dos Principios. Fenémenos como
alteragoes de gostos, mudangas de impostos (que podem afetar vantagens
comparativas) e, por fim, passagens da paz a guerra e da guerra a paz impdem
“alteragées sibitus” nos fluxos de comércio  exterior e, em consequéncia,

58 "Em paises ricos e poderosos, em yue grandes capitais estio investidos em maquinand, experimentar-se-i
wictis dificuldade em decorréncia de uma reviravolta no comeércio, do gue em puises mais pubres em que hd
proporcionalmente uma guantidade muito menor de capital fixo, ¢ wma quantidade muito maior de capital
circulante, ¢ onde consequentemente mais trabalho é realizadeo peto labor dos homens. Nao é tdo dificil
retirar wmn capital circulante quanto um capital five, de gualquer emprego em que esteju engajudo. E
Srequentemente impossivel desviar a maguinana que for criada para um lipo de manufatury, para os
proposites de outra; mas o vestudrio, a comida ¢ a habitagdo de um trabathador em um emprego podem
ser dedicados ao suporte do trabalhador em outre emprego. ou o mesmo trabalhad S{wde receber a
mesma contida, vesiudrio ¢ habitag o, enquanta sew emprego ¢ mudade” (Ricardo, |975'.jf..ﬁ6),

59 "E bastante unpressionante que economistus politicos de reputagdo estejam inclinddos-a recorrer a
gualquer upo de dustragdo, embora desajeitada ou maplicdvel, em ligar de se referirem ao dinheiro.
Suponhe que eles temam u putagde de pensarem gue a rgueza consiste em dinheiro. Mus embora sefa
certamente verdudeiro que a rigueza ndo consiste em dinkeiro. ¢ tgualimente verdudeiro yue o dinheiro é
unt dos mais poderosos agentes nu distribuicdo du rigueza; e dqueles que, num pais em que todas us trocas
Sdo praticamente efetuadas por dinherro, continnam o tentativa de explicar ox prncipios da demanda e da
oferta, e as vanagies do saldrios e dos lucros, referindo-se principalmente o chapéus, saputos, cereal,
vestimenius, etc.. devem necessariamente fracassar” (Malthus, 1971:60; ver também Malthus, in Ricardo,
1976, 11:316n).
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desencadeiam processos internos de deslocamento inter-setorial dos capitais.
Ricardo reserva as tintas mais fortes para a descricio dos processos de ajuste
resultantes do “inicio da guerra apds uma longa paz, ou da paz apos uma longa
guerra”. Tais circunstincias alteram
“consideravelmente a natureza das aiividades nas quais os capitais eram
anteriormente utilizados nos respectivos paises; durante o intervalo ao longo
do qual eles estdo se acomodando as situagées que as novas circunstancias
tornaram mais vantajosas, muito capital fixo estd desempregado, talvez
integralmente perdido, e os trabalhadores ndao tém emprego pleno [are
withourt full employment]. A duragdo dessas dificuldades serd mator ou menor
de acordo com a intensidade daquela relutincia, propria da maioria dos
homens, de abandonar wmna atividade na qual jd estavam acostumados a
empregar seu capital.” (Ricardo, 1976, 1:265).
No capitulo XXI, o tema do processo de ajuste € retomado em tons
consideravelmente mais amenos. Nio hd referéncia a perdas de capital e
desemprego. Os capitais encontram, sem maiores dificuldades, a alocagio mais
adequada. Simplesmente, niio se pode supor que o produtor permaneca,
“por um certo periodo de tempo [for any lenght of time], desinformado sobre
as mercadorias que ele possa mais vantajosamente produzir para alcangar o
objetivo que tem em vista, ou seja. a posse de outros bens: portanto, ndo é
provdvel que ele continwe a produzir wma mercadoria para a qual ndo haju
demanda.” (Ricardo, 1976, 1:290) 0,

O clogio 4 mio invisivel, em Ricardo, ¢ também o elogio a velocidade do processo

de ajuste entre as composi¢oes da oferta ¢ da demanda. E o elogio a lei natural que

equilibra os mercados:
“Quando olhamos para os mercados de uma grande cidude, ¢ observamos
qudo regulurmente sdo supridos com mercadorias, tanto domésticas quanto
estrangeiras, nda quantidade em que sdo  requeridas, sob  todas as
circunstancias de variacao da demanda, devido a caprichos do gosto, ou de
mudangas na populagdo, sem que fregiientemente se produzam ou os efeitos
de wma superprodugdo decorrente de wma oferta excessivamente abundante,
ou uwm elevadissimo prego decorrente da desigualdade entre a oferta e o
demanda, nés devemos confessar que o principio que aloca capital a cada
ramo na quantidade precisa em que € requerido ¢ mais aiive do que se supoe
geralmente” (Ricarde, 1976, 1:89-90).

60  Numa carta a Trower, Ricardo ¢ mais preciso: os produtores so persistiriio produzindo mercadonas que nao
obtém seu prego natural por erro { “error and miscalculation™), sitvagio que “ndo pode persistir por mais do
que um ou dois anvs” (Ricardo, 1976, VII1:257)
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A lei dos mercados ¢é indispensavel, na concepgao de Ricardo, para assegurar esse
resultado. Ela explica porque, quando alguns precos de mercado estio abaixo de
seu valor natural, outros Pregos estardo acima, sinalizando o caminho correto ao
capital proveniente dos setores com excesso de oferta.

Ao tratar de forma mais detalhada o processo de ajustamento, relacionando
a lei dos mercados i igualagio das taxas de lucro por meto da flexibilidade do
capital monetdrio, Ricardo oferece uma contribui¢io inestimavel 3 consolidagio do
credo na eficicia das leis naturais que garantem, de forma eficiente e relativarente
harménica, a reproducio da economia capitdlista. Mas a atencdo para com as
caracteristicas e vicissitudes dos processos de ajuste serve a um propésito mais
amplo, que ¢ o de demonstrar sua irrelevancia, a0 menos no que diz respeito i
discussao tedrica. Ricardo é o responsivel pela consagracio de uma abordagem
metodologica voltada i especificaciio das configuragdes que supostamente &ém
cardter permanente; obviamente, s6 lem cardter permanente uma configuragio que
expresse a lei natural da reprodutibilidade do sistema econdmico. No caso de
Ricardo, trata-se do equilibrio entre oferta e demanda de bens, com igualagio das
taxas de lucro. No caso dos neocldssicos, viria a ser, de forma mais clara, o
equilibrio entre oferta ¢ demanda em todos os mercados. inclusive - e
particularmente - no mercado de trabalho. Restavam poucas vias de escape dentro
dos marcos da economia clissica, isto €, respeitando-se identidade entre poupanga
e investimento e a idéia restrita do dinheiro como meio de circulagio. Algumas
dessas vias foram exploradas por Malthus.

Ricardo, Malthus ¢ a superprodugio geral

Para muitos intérpretes, haveria uma continuidade quase completa entre as
concepgoes de Smith e de Malthus, no que se refere 4 discussio dos efeitos da
acumulagio sobre os fucros (Garegnani, 1983: 26-27. Milgate, 1982:49-50, 53). Ao
raciocinio falacioso de Smith, dcrescentem-se virios erros de 16gica - e obteremos
Malthus, herdeiro do deslize subconsumista de Smith. A controvérsia sobre a
superprodugiio, posterior a Smith, ¢ analisada a partir dessa interpretagio. Lado a
lado, neoclissicos ¢ neoricardianos reafirmam a vitGria de Ricardo ¢ proclamam a
faléncia da dicotomia Keynesiana entre lej de Say e principio da demanda efetiva.
Blaug (1985:157), por exemplo, argumenta que
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“Quando um economista cldssico afirmava a impossibilidade de 'gluts’, tinha
em mente ndo as crises periddicas mas a estagnagdo secular. Poderia o
sistema capitalista absorver os aumentos constantes na capacidade produtiva
sem entrar em colapso devido a limites inerentes ao sistema?” 61

O mérito da lei de Say, para ele, consiste em “refutar previsoes ameagadoras de
superprodugdo permanente”. A vitéria de Ricardo na controvérsia com Malthus
representa, pura e simplesmente, o triunfo da “boa légica” sobre a ma (Blaug,
1985:157 e 175).

A tentativa neoricardiana de preservar Ricardo das criticas de matiz
keynesiano é ainda mais ousada. Apds reiterar a interpretagdo de que a controvérsia
entre Malthus e Ricardo versa sobre “as circunstancias sob as quais haveria uma
queda permanente na taxa de lucro”, Milgate (1982:49) afirma que o uso da lei de
Say como instrumento de critica a Smith teria contado, mesmo, com a aprovagio de
Marx 62

Embora nio seja o caso de reconstituir, aqui, de forma detalhada, a
concepgao de Malthus, é conveniente sublinhar alguns pontos. Em primeiro lugar,
Malthus naio € um tedrico estagnacionista. Para ele, o

“progresso do capital e da populagdo”, superada a dificuldade em garantir a

subsisténcia, ¢ “absolutamente ilimitado” (Malthus, in Ricardo, 1976,
VI:318) 63 .

O limite ultimo 2 expansio do sistema, para ele, é exatamente aquele especificado
por Ricardo: a compressdo dos lucros devido ao aumento dos custo de reprodugio

da for¢a de trabalho:

6l Na sequéncia: “A fgualdade de Say fornecia uma resposta afirmativa a esta questdo: com pregos flexiveis o
sistema de fato tende dao equilibrio de plena capacidude”. Ver também Blaug (1958:93) ¢ Baumol
(1977:160).

62  No trecho das Teorias da Muais-Valia cilado por Milgate, Marx, de fato, soma-se a Ricardo na critica a
Smiuth: "Quande Smith explica a4 queda na taxa de lucro pela super-abundincia de capital, pela
acumulagdo de capital, estd falando de um efeito permanente e isso € fulso. A superabunddncia transitoria
de capital, a superprodugdo, a crise, € uma coisa distinta. Ndo existem cnises permanentes” (Marx,
1965/68, "La acumulacion del capital y las crisis”, stem 4b:29). Nio poderia ser mais leviana, porém, a
afirmagio de Milgate de que, nesse ponto, Marx esteja aceitando este “uso particular {du lei de Say] por
Ricurdo” (Milgate, 1982:50): Marx nio faz qualquer mengio d lei nesse trecho! - o que, alids, ndo € nada
surpreendente, pois suas razdes para rejeitar a visio de Smith nio sio as mesmas de Ricardo. Por outro lado,
Marx comete uma injusti¢a contra Simith, que em nenhum momento descreve o cendno de uma “crise
permunente”.

63 Segundo Sowell (1974: 41), tanto os "economistas du superprodugdo geral” quando os "adeptos du lei de
Say” demonstravam preocupagio em “refutur os temores populares de que o produte rapidumente
crescenle ¢ as depressoes agudas daquele periodo implicassem que algum limite absoluto wo crescimento
econdmico tivesse sido atingido”.
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“q tendéncia natural e necessdria dos lucros a cair com o progresso da
sociedade. devido a crescente dificuldade de obtengdo de alimentos, é uma
proposigdv que poucos estardo dispostos d contestar” (Malthus, in Ricardo,
1976, 11:263).

Porém,
“tentar estimar a laxa de lucros em qualguer pais com referéncia a estd
causa somente, por dez. vinte. ou mesmo cingiienta anos, isto €. por periodos
de extensdo suficiente para produzir 0§ mats importanies efeitos sobre a
prosperidade nacional, conduziria inevitavelmente aos matores  erros
pm’l:’cas" (loc. cit.)
“para qualquer periodo de alguma extensdo nos ltimos ou nos proximos cem
anos, pode-se aftrmar com seguranga que 0S lucros dependeram ou
dependeriam muito mais  das  causds  que m ocasionade uma
comparativamente escassa Ol abundante oferta de capital do que da
feru’!ia’adc natural da dltima terrd cultivada” (Malthus, in Ricardo, 1976,
11:275).

Dez, vinte, cingiienta, cem anos... Os trechos acima estao entre 0S muitos nos quais

Malthus faz intervir o tempo cronolégico. Respondendo a uma proposta

conciliatéria de Ricardo - “talvez vocé superestime 03 efeitos tempordrios,

enquanto eu esteja excessivamente disposto d subestimd-los™ (Ricardo, 1976,

VI11:120) - escreve Malthus:
“Realmente penso que o progresso da sociedade consiste ent movimentos
irregulares, e que omitir a consideragdo de causas que por oito ou dez anos
dardo um grande estimulo a produgdo € a populagdo, ou serdo umd grande
restricdo d elas, € omitir as causas da riqueza ¢ da pobreza das nagées - 0
grande objeto de todas as pesquisas em Economia Politica”™ (In Ricardo,
1976, VII:122).

Nos Principles, Malthus pretende mostrar que “o progresso da riguezd
depende de proporgoes” (in Ricardo, 1976, 1l:448: ver. d respeito, Winch,
1987:55). Colocando a questdo em lermos mais familiares, existe uma propensao a
poupar consistente com umd trajetoria de crescimento equilibrado do sistema.

64  Em muitas passagens dos Principles, Malthus atribui @ Ricardo a déia de que a taxa de lucros seria
determinada apenas pela fertilidade da terra marginal. Ricardo, como s¢ sabe, admitia perfeitamente 0 efeite
(lemporino) sobre o3 lucros exercido por desvios Jo salirio real em relagio a seu valor natural (ver. por

exemplo, Ricardo, 1976, 11:336). Em uma de suas canas a Ricardo, Malthus expliciia wma avaliagio mais
razodvel: segundo ¢le, baseado nu hipdtese de salino real constante, Ricardo ti muitas conclusdes que nio
teriaun aphicagio av mundo real, no qual o salino real oscila frequentemente, devido a flutuagoes nos pregos
das mercadonas (ver Malthus, i Ricardo, 1976, V11,122)
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“Jd foi mostrado que este valor [da produgdo] ndo pode ser mantido no caso
de uma rdpida acumulacdo de capital causada por uma diminuicdo efetiva e
continua dos gastos e do consumo das classes superiores da sociedade.
Porém, admite-se prontamente que a poupanga do rendimento para adicionar
ao capital é um passe absolutamente necessdrio ao progresso da riqueza.
Como entdo essa poupanga pode ter lugar sem produzir a diminuigdo no
valor realizado?
“Isso pode ter lugar, e praticamente quase sempre lem lugar, em
consegiiéncia de um prévio aumento do valor, ou do rendimento, caso em que
uma poupangd pode ser efetuada, ndo apenas sem qualquer redugdao da
demanda e do consumo, mas com um efetivo aumento da demanda, consumo
e valor durante cada parte do processo. E é de fato este aumento prévio do
valor ¢ do rendimento que dd o maior estimulo ¢ acumulagdo, e torna essa
acumulagdo efetiva na produgdo continua de riqueza”
“A fortuna de um pais, embora necessariamente se faga de forma mais lenta,
é feita da mesma forma que as fortunas dos individuos no comércio -
mediante as poupangas, com certeza; porém, por poupangas propiciadas por
ganhos incrementados, e que de forma alguma envolvem uma redugdo no
gasto com objetos de luxo e lazer” (Malthus, in Ricardo, 1976, 11:376-7).
Porém, o aumento da propensdo a poupar, por parte de manufatureiros e
agricultores, pode ensejar uma superprodugao geral (ver também, por exemplo,
Malthus, in Ricardo. 1976, 11:315). Nunca, porém, diretamente - uma vez que a
parcela poupada do rendimento seri necessariamente colocada, sob a forma de bens
de consumo, 2 disposi¢io de um nimero maior de trabalhadores incorporados a
atividade produtiva 65, A produgio incrementada, esta sim, poderd ndo encontrar
demanda suficiente para que seja vendida a um prego consistente com uma taxa de
lucro satisfatoria. Nesse caso, hd a superprodugdo geral. Ressalta Malthus que
“a questdo de um glut é exclusivamente se ele pode ser geral ou particular, e
ndo se ele pode ser permanente ou tempordrio” (Malthus, 1971:63).
Apds a superprodugio geral. a produgio se contrai (o que significa que tampouco
Malthus concebe admite a possibilidade de uma “crise permanente”); apos a queda
dos pregos, dd-se um ajuste via quantidades, o que implica aumento do desemprego
(especialmente problemitico na hipdtese de que a aceleragdo nicial do crescimento
econdmico tenha propiciado um aumento da populagdo; ver abaixo). A produgio
pode permanecer deprimida durante um periodo de tempo consideravel.

65  Vale dizer, Malthus aceitava v chamado teorema Smith-Turgot (ver Hollander. 1987:245) - o que nem
sempre foi reconhecido por Say ¢ Ricardo segundo v qual "poupanga ¢ gasto”
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Um dos pontos mais obscuros na argumentagdo de Malthus diz respeito aos
motivos pelos quais a acumulagio de capital torna-se, a partir de certo ponto,
excessiva. Como ¢ possivel, sem introduzir a possibilidade de desvios causados
pelo entesouramento de parte da poupanga, aceitar que o fluxo circular possa
expandir-se “‘em excesso”, para contrair-se a seguir? E em relagdo a esse ponto,
porém, que Malthus oferece, em meio a grande mimero de argumentos dibios, uma
de suas mais brilhantes idéias. A ocorréncia de superprodugdo - ainda que parcial -
causa uma queda na renda dos agentes cuja oferta ¢ excessiva e, com isso, deflagra
um movimento cumulativo de redugio no poder de compra € queda na demanda:

“Enguanto 0s arrendatdrios estivessem dispostos a consumir os artigos de
luxo produzidos pelos manufatores, e estes d consumir os artigos de lwxo
produzidos pelos arrendatdrios, tdo andaria bem; mas se uma ou ambas as
partes estivessem dispostas a poupar, com vistas a melhorar sua situagdo ¢
prover o futuro de suas familias, as coisas seriam bem diferentes. O
arrendatdrio, em vez de consumir rendas, fitas ¢ veludos, preferiria usar
roupas mais simples, mas cont sud economia impediria o manufator de
comprar a nesmd guantidade de seus produtos (...) O manufator, de forma
semelhante, em vez de consumir agiicar, wvas ¢ tabaco, poderia querer
poupar com vistas ao fuliro, mas estaria totalmente incapacitado de fazé-lo,
devido a parciménia dos arrendatdrios ¢ a falla de demanda por artigos
manufaturados™ (Malthus, i Ricardo, 1976, IL: 317-3).
O mesmo tipo de raciocinio ¢ reiterado algumas vezes nos Principles. Veja-se, por
exemplo, a anilise do periodo iniciado apos 1815, “marcado por umd muito
incomum estagnagao da demanda” (Malthus, in Ricardo, 1976, 11:438). A
estagnugio
“certamente comegoit com d gueda extraordindgria do valor dos produtos
agricolas (...). Quando essd quedu diminuin 0 capital dos arrendaldrios, ¢
ginda mais os rendimentos  conjunios de proprietdrios de terra ¢
arrendatdrios, sua capacidade de  comprar manufaturas e produtos
estrangeiros necessariamente se reduzin muito. A insuficiéncia da demanda
nacional enchew os depdsitos de mercadorias con artigos ndo-vendidos, o
gue levou G exportagdo e maior escala, a qualguer custo. Mas essa
exportagcdao excessiva saturou todos os mercados estrangeiros € impossibilitou
aos comerciantes receberem retornos adequados (...). Enquanto ocorriam
essas mudangas desfavordvels nas rendas ¢ nos lucros. o poderoso estimulo
dado as crescimento da populagdo durante a guerrd continuou d fornecer
novos contingentes de wrabalhadores e (...) reduziu de modo geral os saldrios
do trabalho. ¢ de modo geral reduziu o capital ¢ a renda do pais {...) Durante
08 quUALTo OU CINCO ANOS Apds a guerrd, devido @ mudanga na distribui¢do do
produto nacional e d falta de consumo ¢ demanda causadas por essd
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mudanca, houve uma marcada redugGo na produgdo, e a populagdo, sob a
influéncia do impulso anterior, aumentou, nao apenas mais rapidamente que
a demanda de trabalho mas também mais rapidamente do que a produgao
efetiva; essa producdo, entretanto, embora insuficiente em relagcdo a
populagdo e em relagdo a periodos anteriores, era excessiva relativamente a
sua demanda efetiva e aos rendimentos disponiveis para comprd-la. Embora
o trabalho fosse barato, ndo havia nem capacidade nem vontade de empregd-
lo em sua totalidade, porque ndo sé o capital do pais havia diminuido,
relativamente ao niimero de trabalhadores, mas também devido a redugdo
dos rendimentos do pais, as mercadorias que esses trabalhadores
produziriam ndo eram requisitadas em quantidade suficiente para assegurar
lucros razodveis ao capital reduzide” (Malthus, in Ricardo, 1976, 1I: 438-40;
para uma andlise semelhante, ver as pdginas 397-8 ).6‘5

Os trechos citados, seria possivel argumentar, nao passam de uma descricdo
impressionista de eventos histéricos, sem maior relevincia para a teoria; por que
motivo ameagariam a andlise ricardiana, logicamente consistente e, além disso,
concentrada no estudo abstrato das configuragoes de longo prazo ¢ nido na
reconstituigdo das trajetdrias historicas? A meu ver, uma tal avaliagdo estd longe de
fazer justiga a Malthus. Deixo de lado o fato de que sua ambigio tedrica salta aos
olhos nos Principles. Mesmo deixando sem resposta um grande nimero de
questoes, Malthus consegue pdr a nu um ponto extremamente vulneravel no
raciocinio de Say e de Ricardo: trata-se da pressuposicdo - jamais explicitada - de
que a magnitude ex ante da demanda agregada mantém-se a despeito da ocorréncia
de superprodugdes parciais. E sobre essa pressuposigio que repousa a idéia de que
excessos de oferta sdo necessariamente simultaneos a excessos de demanda.

Say e Ricardo pressupoem - em lugar de demonstrar - que a reprodugiio do
sistema ocorre sob a norma do equilibrio geral dos mercados de bens. Se ndo hd,
ainda, um leiloeiro, existe o farol do sistema de pregos, que ilumina os setores mais
lucrativos e deixa na sombra aqueles nos quais ocorre a superprodugao parcial 67 .

66  Sobre os fatores que regulam a a permanéncia da eslagnagio, ver Malthus, in Ricardo, 1976, 11: 400.

67 E interessante lembrar, a respeilo, uma divergéncia entre Say e Ricardo mencionada na comespondéncia
entre este ¢ Malthus, Say e Torrens, segundo Ricardo, “parecem pensar que d estagnagdo no Comércio
provém de nio ser produzidoe um conjunte vposto de mercudorias, com o qual as mercudorias @ venda
sejuam udquiridas, e eles parecem inferir que o mal nde serd removido até que 1ais outras mercadorias
estejum no mercado”. QO “remédio verdudeire”, retruca Ricardo, consiste em reduzir a produgio das
mercadorias de que hd excesso ¢ aumentar a produgio de mercadorias para as quais haja demanda. E ndo -
como prelendeniam Say ¢ Torrens - em permitir a continuidade da superprodugio, 4 espera de que a
demanda por essas mercadorias seja produzida pelo aumento da produgio de outras mercadorias (Ricardo,
1976, VILI: 227-8; ver Tapinos 1972:19).
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para ajustar oferta e demanda, basta alterar o mix de produtos (sem qualquer
alteragio necessdria, presume-se, na renda agregada e no emprego); o ajuste,
afirmam, é rdpido. Say e Ricardo descrevem um mundo econdmico cuja esséncia
pode ser captada por meio de uma teoria da qual o estudo da trajetoria e de sua
convergéncia (ou ndo) a um equilibrio estio excluidas. De forma confusa e
incompleta, Malthus oferece um esbogo de uma teoria que ambiciona formular
experimentos conceituais envolvendo eventos que ocorrem no tempo histérico. A
tendéncia do sistema econdmico no sentido de

“curar a superprodugdo ou a escassez ndo € wma prova mais forte de que tais

males nunca existiram, do que a tendéncia dos processos naiurais de cura d

sanear algumas desordens sem a assisténcia do homem, ¢ uma prova de que

tais desordens nunca existiram” (Malthus, 1971:63).
Para Malthus, a superprodugiio geral 1. existe; 2. € relevante, pois altera a trajetoria
do sistema econdmico e gera efeitos sociais significativos; 3. € passivel de
teorizagio.

Analisando a polémica em torno a superprodugao geral, Sowell ressalta a

importancia das diferengas metodologicas subjacentes:

“Em contraste com a estdtica comparativa ricardiana, os proponentes das

teorias da renda de equilibrio ou da superprodugio geral ractocinavam em

termos dindmicos (...) A refutacdo ricardiana da doutring de que alguns

niveis do produto agregado poderiam estar acima do equilibrio - uma

superprodugdo geral - bascava-se pesadamente na estdtica comparativa (...)

Intérpretes modernos ndo atentaram para a cega persisiéncia com a qual os

ricardianos traduziam o andlise dindmica de outros para a estdticd

comparativa, ¢ supuseram que a controvérsia sobre a superprodugdo geral

era wuma controvérsia sobre a estagnagao secular permanente, ¢ ndo sobre ;

flutwagdes ciclicas e sobre o conceito de renda de equilibrio” (Sowell,

1974:45).
A hipétese de que a abordagem ricardiana utiliza o método da estdtica comparativa
nao seria encarada com desagrado por autores como Blaug e Milgate.
Particularmente no que concerne aos neoricardianos, a fé na essencialidade e na
eficicia das forgas permanentes os predispde a aceitagio desse método.
Resguardada a certeza escatoldgica da igualagio das taxas de lucro, tudo mais,
desde que no curto prazo, ¢ permitido. Esta “permissividade™, no que toca ao curto
prazo, seria uma das caracteristicas do “tradicional método do equilibrio de longo
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prazo” 68 . Como adeptos desse método, Ricardo e a economia cldssica estdo jd a
um passo da indulgéncia plendria. Porém, hé mais: a lei, tal como empregada por
Ricardo, contempla a “possibilidade de crises” (Milgate, 1982:56) e - aqui 2
omissdo é uma virtude - ndo implica uma teoria de longo prazo do nivel de
produgdo e a existéncia de uma tendéncia ao pleno emprego (Milgate, 1982:56-7 ¢
Garegnani, 1983:28, nota 8). Keynes equivocou-se, portanto, ao alinhar-se, com
Malthus, na armada de excéntricos e heterodoxos:
“Em relacdo a critica ‘keynesiana’ subsegiiente da lei de Say, este aspecto do
uso ricardiano da nogio de que a ‘demanda é somente limitada pela
produgdo’ ndo parece envolver os erros contra os quais aquela critica foi
direcionada (...) ndo hd nada em seu argumento como delineado acima que
necessitasse uma rejeicgo o idéia de Keynes de que a demanda efetiva
determina o nivel de produto ou que sob a ‘plena utilizagao da capacidade’,
no sentido que Ricardo atribuiria a ela, o nivel correspondente de emprego
do trabalho seria necessariamente ‘pleno’ (Milgate, 1982:50-1).
As teorias de Keynes e de Ricardo nio apenas nio se opdem - complementam-se. A
teoria ricardiana da distribuigao seria, conforme Garegnani, “aberta "
“no sentido de que nem prové premissas capazes de justificar a tendéncia do
investimento a ajustar-se d poupancga, nen depende de uma tal tendéncia”
(Garegnani, 1983:28).
Ricardo, secunda Milgate, ndo dispoe de uma teoria do nivel do produto, a qual
pressupoe
“um  mecanismo _de _ajusiamento  que descreva a operagdo do processo de

investimento-poupanga em face de uma divergéncia entre investimento e poupanga
planejados” (Milgate, 1982:52) .
A teoria ricardiana deixa indeterminados os niveis de longo prazo do produto e do
emprego agregad0569 . A permissividade quanto ao curlo prazo beneficia
igualmente estas duas varidveis. Cabe a teoria keynesiana determinar, por meio do

68  Os neoricardianos reivindicam o método do longo prazo, o qual, segundo eles, caracterizou todo o trajeto da
citneia econdmica até o advento do método do equilibrio intertemporal. Isto €, partilhariam do mesmo
método - mas ndo da mesma teoria - autores o diferentes como Ricardo, Marx, Marshall, Walras ¢ Keynes
(Milgate, 1982, cap. 3). O método de longo prazo “identifica como seu vbjetv as pusigoes de longo prazo
do sistema™; “diz-se que uma evonomid capitalista exibe caracleristicas de longo prazo (ou estd’ em uma
posigdo de longo pruzo) se, quando v prego de cuda mercadoria € uniforme em todv o sistema, obtém-se
wma taxa geral (uniforme) de lucros sobre v prego de oferta do capital associado com a técnica dominante
ou, para usar o termo de Murx, socialmente necessdria” (Milgate, 1982:12). Sobre a proposta neoricardiana
ver ainda, por exemplo, Eatwell e Milgate (1 983).

69  Em oposi¢io i teoria neocldssica, caracterizada por um IMeCanismo de ajuste capaz de conduzir a economia
a um equilibrio de longo prazo de pleno emprego.

50




principio da demanda efetiva - portanto, da especificagio de um mecanismo de
ajuste via renda entre poupanga e investimento - 0 nivel de atividade no equilibrio
de longo prazo.

O retrato de um Ricardo exclusivamente ocupado com as questdes do longo
prazo parece um tanto embagado. A meu ver, Ricardo, de forma semelhante a Say,
possui, sim, uma concepgio definida sobre o mecanismo de ajustamento, bem como
- por estranho que possa parecer - algo como uma teoria do nivel do produto. A lei
de Say, em Ricardo, nio apenas rejeita a teoria smithiana dos lucros. Vai muito
além disso, pretende fundamentar uma analise do processo de ajuste € do nivel de
produgao.

A superprodugio nada mais € do que aquilo que Milgate denomina
“divergéncia entre investimento e poupanga planejados”. Ora, acerca disso,
Ricardo certamente tem algo a dizer: a superprodugdo serd sempre parcial.
Questionando um raciocinio de Trower, Ricardo aconselha-o a nio cometer

“o grande e fundamental erro de Mr. Malthus, que afirma que pode haver em
wm mesmo momento un glut de todas as mercadorias, e que isso pode surgir
de uma falta de demanda por todas - ele realmente argumenia que este éo
mal especifico do qual estamos sofrendo no momento” (Ricardo, 1976,
VII1:256-7, grifo meu).’V
Fica evidente que, para Ricardo, a possibilidade de superprodugdo geral - em um
momento qualquer, € ndo apenas como uma situagio permanente - ¢ inconcebivel.
Como se viu acima, na discussdo sobre Say, esta proposigdo nio € trivial ou
necessaria. A firme convicgio de que a superprodugio so6 pode ser parcial € 0
pressuposto de que, ocorrendo desajustes, 0 sistema de pregos imediatamente
orienta o movimento intersetorial dos capitais sio uma so coisall .

Por outro lado, parece-me duvidosa a afirmagio de que a teoria ricardiana ¢
omissa no que diz respeito ao nivel de produgio agregado (menos duvidosa, porém,
do que a idéia de que seja factivel articuld-la a teoria keynesiana da demanda
efetiva). E verdade que, para Ricardo, a distribui¢do da renda - ¢ nio o nivel da
produgdo - é o principal objeto da Economia Politica (Ricardo, 1976, [:5). E €
igualmente verdade que, nele, niio se poderd encontrar uma teoria do nivel de

70 Para uma interpretagdo diferente (e, a meu ver, pré-concebida) deste trecho, ver Blaug (1958:90-1). No texto
de Blaug, a expressio “superprodugio geral” (general glur), usada por Ricardo para identificar e criticar o
raciocinio de Malthus, ¢ substituida pela expressao chronic stump.

71 Segundo Blaug (1958:90), Ricardo ndo tem éxito em "enfatizar os cleitos corretivos das forgas de mercado
automiticas® devido ao "nivel primitivo de sua anilise” ¢ & propria precaricdade do desafio malthusiano.

51




produgdo consistente com 0 equilibrio de longo prazo. Mas o mesmo se aplica a
Smith, Say ou Marx, entre outros. Inexiste, nos classicos, a preocupagio mais
recente com a determinagdo do nivel de equilibrio compativel com 0 pleno emprego
(como nos neocldssicos) ou com a posigao das curvas de oferta ¢ demanda
agregadas (como em Keynes - deixando de lado a questdo de se 0 nivel de emprego
no ponto de demanda efetiva pode ou nao ser considerado “de longo prazo“)n.
Para Smith e Ricardo, € “patural” que a economia se expanda continuamente,
periodo apos periodo (até que advenha o estado estaciondrio), assim como €
“natural” que o movimento dos capitais imponha a tendéncia 2 igualagdo das taxas
de lucro. Nao ha espago, neles, para 0 objeto perseguido com obsessdo pelo projeto
neoricardiano: 0 nfvel~de-produgﬁo-de—longo-prnzo-no-qual-poderzi—ou-nﬁo-haver-
desemprego-involuntario. O que ¢ relevante, para Smith e Ricardo, é a taxa a qual
procede a acumulagio de capital.

Num periodo contabil qualquer, a renda liquida agregada Y| pode ser
dividida em lucros e saldrios, Y| = W + L. Suponhamos que, tendo o saldrio
fixado ao nivel de subsisténcia, 0s trabalhadores nio poupem. Os lucros dos
capitalistas sdo, em parte, convertidos em consumo improdutivo; a parcela poupada
financia a atividade produtiva do periodo scguinte. Quanto maior a poupanga
liquida S|, maiores serao, ceteris paribus, os niveis de emprego produtivo (N2) €
de produgdo no periodo seguinte (podemos dizer, 2 moda cldssica, que a poupanga
serd destinada ao consumo de trabalhadores produtivos):

No = f(S.
E razodvel supor que, para O classicos, a fungdo poupanca teria duas varidveis

basicas: a taxa de lucros esperada para o préximo periodo (rEy e a preferéncia
intertemporal dos capitalistas (derivada da paixao pelo consumo vis-a-vis de fatores

72 Relendo os cldssicos a partir de Sraffa, os neoricardianos sustentam que, nos primeiros, exisie uma clara
distingio entre dois campos tedricos. De um lado, estaria a teoria da distribuigdo e dos pregos. De outro, 2
teoria do produto. O pecado da 1eoria neocldssica - mesmo daquela que ainda comunga o método do longo
prazo - seria o tratamento unificado dos dois grupos de questdes. O projeto neoricardiano/keynesiuno de
Milgate e Eatwell consiste em aliar  teoria sraffiana dos pregos ¢ da distribuigio o principio da demanda
efetiva keynesiano, cujo papel sena o de detenminar o nivel de produto de longo prazo (ver, a respeito,
Eatwell e Milgate, 1983). Independentemente de outras consideragdes acerca da viabilidade desse projeto
(bem como da corregio da Jeitura neoncardiana da Teoria Geral), convém destacar que ele, a meu ver,
pressupde que se deite fora uma parte da elaboragdo teérica ricardiana.
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constantemente aludidos como o desejo de melhorar sua condi¢do e/ou de legar
fortuna aos descendentes). A taxa de lucro tende a cair, com o progresso da
acumulagio, devido, por exemplo, i fertilidade decrescente da terra marginal. No
estado estaciondrio, a taxa de lucro ¢ suficientemente baixa para que a poupanga
lorne-se aquela estritamente necessdria i manutengio de um nivel de emprego
constante; o investimento liquido em capital fixo torna-se igual a zero.

A lei dos mercados estabelece que as decisoes de produzir determinam o
nivel de renda e de emprego 73 ; o mecanismo de precos e a mobilidade do capital
garantirio a adequagio - num prazo presumivelmente nio muito “longo” - entre a
composicio da oferta e a da demanda74 s seja_qual for o nivel de renda.
Especificando-se a funcdo poupanga dos capitalistas e algum mecanismo -
projetivo, por exemplo - de determinagiio da taxa de lucro esperada, o modelo esta
praticamente completo (faltaria, por exemplo, articuld-lo i teoria da populagdo e a
uma andlise dos efeitos da acumulagdo sobre os saldrios reais). A teoria ricardiana,
afinal, ndo parece ser tio “aberta” quanto querem Garegnani e Milgate.

1.2.4 Dinheiro, lei de Say, lei de Walras

A lei natural, nos economistas classicos, ndo é uma verdade evidente -
muitas vezes, cabe a0 sdbio descobri-la. Mas a tarefa do homem de ciéncia € ainda
mais ambiciosa: deveri ele nterpretar a lei, de forma a poder demonstrar por que
razao € vantajoso respeitd-la. No caso da Economia Politica, a tarefa ¢, em muitos

73 O qual, de fato, nio necessanamente serd pleno, como insistem os neoricardianos (Milgate, 1982:40: ver
também Lipkin, 1990), em 0posi¢io a autores como Blaug ¢ o préprio Keynes. “Say afirmava a lei dos
mercados como uma expressao du tendéncia de longe praze da economia uo equitibrio de pleno empre o
{...)". Blaug (1958: 90). Também para Tapinos (1983:19). “u fei dos mercadus aftrma o uttlizagdo integral e
permanente dos homens ¢ dos capitais”. Hd, em Say, um trecho nteressante, embora vago, sobre a
utilizagio dos recursos em geral: “quais sdo entdo os limites pard a produgdo? Consistem eles na
disponibilidude de fatores de produgdo (... ) de que elementos u demanda por futores de produgdo em geral
depende? Depende do volume de produgdo, e como o volume de produgdo depende du quanticade de
Jutares de produgdo, u demanda por futores de produgdo expande-se proporcionalmente o quantidude dos
praprios meios de produgde” (Say apud Baumel, 1977:1 55-6)

74 Confesso minha dificuldade em entender por que razio, para Milgate, os tnicos mecanismos de ajuste entre
oferta e demanda sio o neockissico (via taxa de Juros) ¢ o keynesiano (via multiplicador). Com relagio a
eles, a lacuna existente na elaboragio ricardiana consiste em deixar ndeterminada a composigio do gasto
final (investimento ¢ consumo) - o que nio basta, a meu ver, para desqualificar o raciocinio construido sobre
alei de Say como um mecanismo de ajustamento ¢ como uma teoria do produto.
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casos, a de contribuir para que 0 Principe - o poder politico, de forma geral - passe
a agir consoante 2 lei, ou mesmo faca cumpri-la, convicto de que ndo hd opgao mais
favoravel ao poder do Estado e a riqueza da Na<;5075 . Porém, até que se imponham
as luzes, viceja o arbitrio, e a vigéncia das leis naturais permanece restrita.
Nio chega a ser surpreendente, portanto, a existéncia, nos cldssicos, de um
grande nimero de passagens em que o autor identifica e discute um fenomeno que,
a julgar pela leitura de outros trechos, simplesmente nao deveria existir. Hi uma
diferenca entre o discurso tedrico, que pressupde uma sociedade sob a égide das
leis naturais, e as alusdes a circunstincias em que as condigdes institucionais
apresentam carater muito distinto. Veja-se, por exemplo, 2 maneira como Smith
trata a possibilidade de entesouramento:
“Em todos os paises onde houver seguranga tolerdvel, todo homem de bom-
senso procurard empregar todo capital que puder comandar na obtengao de
fruigdo presente ou lucro futuro. Se € empregado na obtengdo de fruigdo
presente, € um capital reservado para o consumo imediato. Se é empregado
na obtencdo de lucro futuro, deve obté-lo permanecendo com o dono ou
separando-se dele. Em um caso é um capital fixo, em outro um capital
circulante. Deve ser perfeitamente louco aquele que, onde hd seguranga
tolerdvel, ndo emprega todo o capital que comanda, seja proprie ou
emprestado de outras pessoas, em uma ou outra das trés formas assinaladas .
“De fato, naqueles paises desafortunados, em que 0s homens estdo
permaneniemente com medo de seus superiores, eles freqiientemente enterram
¢ escondem grande parte de seu 1€50Uro, de modo a té-lo sempre i mdo pard
levd-lo a algum lugar seguro, caso sejam ameagados por qualquer um
dagueles desastres aos quais se consideram permanentemente exposios. Diz-
se ser esla uma prdtica comum nd Turquia, no Indostdo e, creio eu, na
maioria dos outros governos da Asia. Parece ter sido uma prdtica comum
entre nossos ancestrais durante a violéncia do governo feudal” (Smith, 1976,
I, 1:285).

Nesse caso, a admissdo do entesouramento como uma atitude racional ndo € nem

uma prova de inconsisténcia nem, lampouco, uma demonstragio da “riqueza” da

concepgio tedrica do autor - se nio existem as instituigoes compativeis com as leis

75 A ordem natural do corpo moral € politico du sociedude ndv estd aindu, porém, expressa nd historia (...)
A liberdade dv homem e as imperfeigoes da compreensdo humana fazem da lei natural do mundo social
wma norma ideal de ruzde e comportamento, wma normw cujo conteido deve ser descoberto pela razdo,
cultivado ¢ desenvolvido por meio do estudo. A ordem natral é a fegrd necessdria_do bom_governo,
guiado pelu razao iluminada ¢ dirigido pelv conhecimento da lei naiural. A primeira tarefa da ruzdo ¢é
criar a ciéncia da ordem natural” (Ingrao e Israel, 1990: 43).
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naturais, tudo € permitido. A teoria do capitalismo em condigdes institucionais
adequadas continua a prescindir de uma concepgio mais abrangente sobre o papel
do dinheiro. Nio ¢ necessirio teorizar o que é visto como mera aberragdo.

Desde a publicagio da Teoria Geral, muitos intérpretes tém procurado
demonstrar que, nos cldssicos, hd elementos que escapam completamente a
avaliagdo critica realizada por Keynes 0. E hd, de fato, bons motivos para
suspeitar do rigor interpretativo com base no qual Keynes delineou o perfil do
“economista clissico”. Nem sempre, porém, as evidéncias apresentadas susten‘am a
representagao, proposta pelos intérpretes, de uma concepgilo tedrica muito mais
realista, consistente e robusta do que aquela descrita por Keynes 77 .

O famoso artigo de Lange, publicado em 1944, definiu os termos nos quais
viria a ocorrer uma parte importante (e até aqui omitida) da polémica em torno a lei
de Say. Dessa polémica resultou aquilo que parece, hoje em dia, ser o consenso na
ortodoxia no que diz respeito a relagio entre a lej de Say (desdobrada na
“identidade”, na “igualdade” ¢ no “principio” de Say) e a lei de Walras,

76 Emtomo a um mesmo mote - o da insubsisténcia da nterpretagio (e/ou da critica) Keynesiana da lei de Say
- desenvolveu-se um bom nimero de variagées. Mencioner anterionmente a proposigio de que Say teria sido
© primeiro macroeconomista keynesiano. Uma outra linha de argumentagio, diametralmente oposta ¢ ainda
mais ousada, ¢ a de Ackley (1961): nunca houve um Jean-Baptiste Say - ndo, pelo menos, ninguém com esse
nome que tenha desempenhado um papel minimunente significativo, A lei atribuida a esse “mutoligico
estudioso” (Ackley, 1961:109) ¢ uma criagdo modema, um espuniatho” costurado por Keynes (ver
Miglioli, 1981: caps 1 ¢ 2). Ji Mises (1950:319), com base no que (como vimos acima) ¢ menos uma
interpretagio do que uma parifrase de Say e Ricardo, defende, com todas as letras, a validade da lei: “f...)
Keynes ndo refuton a lei de Say. Ele u rejeiton emoctonalmente, mas ndo avangou um dnico argumento
plausivel que invalidusse sua rationale”. Para Mises U9TT6:31T), "o reconhecimento da verdade contida
nu lei de Say” tomou-se, no séeulo XIX {como tambem, presumivelmente, no século XX), a "marca
distintiva de am economista”. Na critica virulenta de Mises, Keynes aparece como mais um “monetary
crank”, um “nove profeta do inflacionismeo” (1977a:306) empenhado e criar, com base em “trugue
retdricos baratos”, uma roupagem aceitivel para politicas econdmicas tio populares (“stones into bread,
the Keynesian miracle™) quanto destituidas de fundimentagio cienlifica: em suma, uma inteligéneia e uma
retérica “voltadas para o mal”

77 Como ressalta Keynes (GT:18-20), o virual desaparecimento das mengoes 2 lei de Say apos John Stuart Mill
ndo ¢ uma evidénuia definitiva de que a lei se houvesse tomado irrelevante. Uma contribuigiio interessante
nesse sentido foi dada por Klein (1966), que ganmpou um livro-texto amencano do inicio do século XX,
eserito por um certo Fred M. Taylor, no qual se pode encontrar um uatamento relativamente detalhado da
let; segundo Klein, o hivio for largamente wtilizado. Na segunda edigio desse livro, de 1913, Taylor
apresenta, num capitulo intitulado “Principos de Comeércio™, uma mterpretagio da lei dos mercados que ¢,
a meu ver, fiel aos onginais (¢ totahnente vompativel com a interpretagio de Keynes): “a demunda é
imediatamente determinada pela quantidade de dinheiro controluda pelos compradores. Mas, ubviamente,
os compradores so podem obter dinheiro produsindo-o ou em troca de algumas outra coisa que tenha sido
produzida. Isto é, em iltima andlise, na troca monetdria cone na troca direta, as coisas realmente
trocadus sdao produtos™ (Taylor, 1913145, grifos no onginal).
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Em seu artigo, Lange estabelece uma distingdo entre a lei de Walras e 2 lei
de Say. A primeira afirma que a demanda agregada por todas as mercadorias
(inclusive aquele usada como numerdrio) € idéntica & oferta agregada. Ressalta
Lange que

“q lei de Walras ndo requer que a demanda e a oferta de cada mercadoria,
ou de qualquer uma delas, esteja em equilibrio” (Lange, 1945:150).

A lei de Say é entendida como a proposi¢ao - mais forte - de que a demanda
agregada por todas as mercadorias (exclusive o dinheiro) ¢ idéntica a oferta
agregada dessas mercadorias. Em conseqiiéncia, a demanda e a oferta de dinheiro
sio também idénticas. Nesse caso, um aumento, por exemplo, da oferta de moeda, €
imediatamente absorvido por um aumento da demanda, sem que ocorra O
tradicional processo no qual os agentes, na tentativa de se verem livres de saldos
reais excessivos, acabam por forgar a elevagiio dos pregos. Lange conclui, a partir
disso, que a lei de Say é incompativel com a teoria quantitativa da moeda. Nos
termos de Becker e Baumol (1960:756):

“(...) o mercado monetdrio esid sempre em equilibrio, independentemente dos niveis

dos vdrios pregos. Logo, a condicio de que esteja em equilibrio ndo pode ser usada

para determinar os pregos absolutos”

A interpretagio de Lange, desenvolvida por Patinkin, foi rejeitada por
Becker e Baumol (1960; a primeira versao ¢ de 1952). Com esse artigo (que em
varios pontos se assemelha a Schumpeter, 1954), Becker ¢ Baumol fundam uma
nova linha interpretativa da lei de Say, que se prolonga em trabalhos como os de
Clower (1984), Baumol (1977) ¢ Clower e Leijonhufvud (1973).

Segundo Becker ¢ Baumol, a compreensao da lei dos mercados como uma
identidade (a “identidade de Say”) mao encontra maior respaldo nos 1extos
clissicos. Lange ¢ Keynes - que interpretara a lei como uma identidade entre as
fungdes de oferta ¢ demanda agregadas - estariam, assim, equivocados. A
“igualdade de Say” - vale dizer, a prépria lei, corretamente interpretada - se

limitaria a estabelecer que
“a ‘oferta criard sua prépria demanda’ ndo a despeito do comportamento do
nivel de pregos mas devido a ele (...) A equagdo de Cambridge implica que
para cada estruturd de precos relativos existe um iinico nivel absoluto de
pregos ao qual o mercado monetdrio estard em equilibrio (igualdade de Say).
Isto equivale a dizer que para cada conjunto de pregos relativos existe um
nivel de pregos que possibiliia um equilibrio geral nos mercados de
mercadorias, i.e., a quantidade total de dinheiro oferecida por mercadorias €
igual ao valor to1al das mercadorias ofertadas. Portanto fica claro que esta
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versdo da lei de Say é compativel com a determinabilidade do nivel absoluto
de pregos” (Becker e Baumol, 1960:758).

A lei de Say, nessa interpretagio, corresponde a um caso particular da lei
de Walras: a igualdade de Say é obtida quando o excesso de demanda no conjunto
dos mercados de bens (bem como no mercado monetdrio) € igual a zero. A lei de
Walras, corretamente definida, tem cariter ex ante e nio exclui a possibilidade de
desequilibrio em um, em vdrios ou mesmo em todos os mercados. Nio exclui, em
particular, a possibilidade de superprodugio geral, entendida como uma sitwagdo
¢m que o excesso de oferta de bens tem como <ontrapartida o excesso de demanda
de dinheiro. Numa situagiio como essa, a queda dos precos das mercadorias geraria
um efeito-riqueza, do tipo do efeito-Pigou (Becker ¢ Baumol, 1960:758),
restabelecendo o equilibrio geral (e, portanto, a igualdade de Say).

O raciocinio conduz a uma conclusio que, embora nio explicitada, é 6bvia:
a lei de Say, jd no século XIX, consagrava a derrota teérica (e avant la lettre!) de
Keynes frente a sintese neoclissica. Segundo essa 6tica, a contribui¢io da Teoria
Geral teria consistido em suscitar um debate por meio do qual, dotados de
instrumentos criados pelo proprio Keynes, os economistas “clissicos” (no sentido
keynesiano) afirmam a continuidade de sua tradi¢do no que diz respeito a pontos
essenciais da doutrina. Nas palavras de Samuelson,

“(...) a Teoria Geral proporcionou os instrinentos de andlise para que os
escritores cldssicos entendessem ¢ defendessem suas proprias opiniées. Se
Say, James Mill ¢ Ricardo houvessem vivido apds 1936, imaginemos o sentido
que teriam dado a lei de Say!™ (Samuelson, 1964:343)

Nos trabalhos de Clower e Leijonhufvud, a aproximagio entre a lei de Say
e a lei de Walras € ainda maior. Formulam eles © “principio de Say”, com base no
qual pretendem “resolver todas as questoes de substancia associadas a discussées
anteriores da lei de Say” (p. 146). O principio estabelece que

“o valor liquide das transagies planejadas pelo individuo ¢ identicamente
igial a zero” (Clower ¢ Leyjonhufvud, 1973:146).
Isso quer dizer simplesmente que o agente pretende realizar transacoes compativeis
com sua restrigio orgamentiria - nio rouba, ndo doa dinheiro, ndo erra em suas
contas:

O principio de Say constitui uma defini¢ao implicita do conceito de um
Iransactor como distinto do conceito de um ladrio ou de um filantropo”
(Clower e Due, apud Clower ¢ Leijonhufvud, 1973:149),
A versio agregada do principio €, segundo os autores, formalmente equivalente 3
lei de Walras:
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“o valor monetdrio da soma de todos 0s excessos de demanda agregados é
identicamente igual a zero” (Clower ¢ Leijonhufvud, 1973:152).
Por ser omisso no que diz respeito as questdes da existéncia (de um vetor de precos
consistente com o equilibrio geral) e da estabilidade (Clower e Leijonhufvud,
1973:158), o principio é
“consistente com a persisténcia indefinida de desemprego em larga escala,
dado ndo envolver hipéteses e ndo proporcionar implicagées sobre o

comportamento de ajustamento dindmico do sistema economico” (Clower e
Leijonhufvud, 1973:156).

Uma das poucas implicagoes do principio € 2 impossibilidade de um superprodugao
geral, se esta for definida como um excesso de oferta de todas as mercadorias €
ativos. inclusive © dinheiro (Clower e Leijonhufvud, 1973:153). Como,
evidentemente, ndo era €ssa a defini¢ao empregada no debate realizado no século
XIX, a proposigdo nio tem maior interesse.

A evidéncia textual apresentada por esses autores ¢, a meu ver, pouco

convincente. Como reconhecem Becker ¢ Baumol (1960:766),
“os cldssicos nunca se preocuparam realmente, e com detalhe, com as
questées discutidas e portanto ndo cometeram erros em relagao d elas”.

A compatibilidade l6gica entre a teoria quantitativa e a lei de Say é uma questao
contempordnea. Em Ricardo e Say, pelo menos, a lei dos mercados prescreve
(como espero ter mostrado anteriormente), com base em uma teoria nioc-monetaria
da produgio, a identidade ex ante entre a oferta ¢ a demanda agregadas. No entanto,
para que a lei seja “efetiva” - no sentido de excluir a possibilidade de
superprodugio geral e possibilitar algum tipo de ilagdo no que tange a varidveis ex
post - & necessirio Jemonstrar (ou a0 menos postular, embora mesmo isso seja feito
de forma insatisfatoria por Say € Ricardo) a existéncia e a eficiéncia de algum tipo
de mecanismo de ajuste 78

78  Afirma Sowell (1974:60) que “Uma velocidade do dinheiro fixa foi um espantatho atacado por Keynes". O
préprio Say, no capitulo seguinte aquele sobre os mercados, apresenta algumas afirmagdes interessantes: a
circulagiio tona-se lenta “numa épocu de agivtagem. quando as variagoes siibitas ocasionadas pelo jugo
sobre as mercadorias fazem com qie algumuas pessoas esperenm um beneficio baseado numd simples
variagdo nos pregosi d mercadoria fica, entdo, @ espreita de uma alta ¢ © dinheire a espreita de umua
baixa: dus duas partes, temos capilais 0closvs. intiteis para a produgdo. Em tuis épocas, quase ndo exisie
circulagao além daquela dos produtos que correrian o fisce Je se deteriorarem na esperd (...} As pessoas
preferem, entdo, passar por cima dos inconvenientes ligados a venda a arriscarem-se a perder uma parie
considerdvel e, ds vezes, d romlidade dos géneres que possuem " (Say, 1826:146-7; as linhas seguintes do
texto tratam da situagio oposta, inflaciondria, em que a moeda "parece queimar quem o focd M. A
compatibilizagio deste tipo de raciocinio com a negagio taxativa da possibilidade de superprodugio geral
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O revisionismo de Becker, Baumol e seus seguidores encontra, porém,
algum respaldo nos textos de John Stuart Mill. Mas, como salienta Sowell (1972), a
contribuigdo de Stuart Mill ¢ tardia e peculiar, nio podendo ser considerada
representativa da posi¢do do “economista cldssico”. Em Stuart Mill, existe uma
percepcdo clara do cardter ciclico da economia capitalista. Os “cdlculos dos
produtores ¢ comerciantes” sdo “necessariamente imperfeitos” (Mill, 1844:67).
Em conseqiiéncia, )
(...) esperangas irracionais e temores irracionais alternadamente governam
com poder tiranico as mentes da maioria do piblico mercantil; o desejo geral
de comprar e a relutincia geral de comprar sucedem um ao outro de uma
maneira mais ou menos marcada, em breves intervalos” (Mill, 1844:68).

Numa economia monetaria,
“embora aquele que vende, realmente venda apenas para comprar, ele nio
precisa comprar ne mesmo momento em que vende; e portanto ele nio
necessariamente awmenta a demanda imediata por wma mercadoria quando
ele aumenta a oferta de outra” (Mill, 1844:70).
Surge, assim, a possibilidade de uma situagio de excesso de demanda por dinheiro
e excesso de oferta de todas as demais mercadorias (Sowell, 1971, ressalta a
semelhanga com a argumentagio empregada por Marx)79 . A proposi¢do que mais

nio me parece uma operagio trivial. Estarei confundindo proposigies de curto e de longo prazos? Ora, salvo
melhor juizo. tanto Say quanto Ricardo pretendem afastar completamente a hipélese de superprodugio geral
- anlo no curto prazo quanto, g fortieri, como um estado permanente do sistema. Nesse caso, ou incorrem
em contradi¢io, ao flexibilizarem o tratamento da velocidade de circulagio do dinheiro, ou consideram suas
variagdes como eventos discretos e pouce frequentes (em condighes "normas” ete.).

79 Stuart Mill (1844:70-1) sublinha o papel de elementos como a especulagio financiada pelo crédito, a crise
de confianga, a liquidagio de estoques por parte de capitalistas incapazes de obter liquidez por meio do
crédito (ver também Mill, 1983:106-7) E interessante ressallar que argumentos praticamente idénticos
haviam sido apresentados na Rigueca das Nagdes: (L) nenhuma queixa € mais comum do que a4 escassez
de dinhetrv. O dinftetro. como o vinho. deve sempre ser escasso para aqueles que nde ém com que
comprd-lo, ou credito para tonui-le emprestado () Essa quetva de escassez de dinhetro, nem sempre se
limita a perduldarios imprevidentes. Ela ¢ por vezes geral numa cidade comercial inteira e na regido
cireunvizinha. A causa disso € comumente o excesso de comércio [overtrading | Homens sobrios, citfos
projelos tornaram-se desproporcionais em relugdo a seus capitens, estdo tdo swpeitos o ndo ter com gue
comprar dwheire ou credite para tomui-lo emprestado guanto prodigos  cujo gaste  tem  sido
desproporcional em relagdo a sua renda Antes que seus prajetos possam render, seu capital se acubou e
com ele seu credito (...) Quande os lucros do coméreio tornam-se maiores do que o ordindrio, o coméreio
excessive forna-se um erro geral entre os grandes ¢ 05 peguenos comerciantes. Nent sempre exportam nuis
dinhetro do que o uswal, mas compram u crédito no pais e no estrungeiro uma guantidade anormal de
bens, que enviam a algum mercado distanie, ng esperangu de que o retorno chegue antes que a demunda
de pagamento. A demanda vem antes dos retornos, e eles nuda tém nas mdos com que possam comprar
dinheiro vu oferecer garantia solida para um emprésivmo. Ndo é nenhuma escassez de ourv e prata, mas a
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tarde viria a ser conhecida como lei de Walras é claramente identificada por Stuart
Mill:
“Para que o argumento sobre a impossibilidade de um excesso de todas as
mercadorias torne-se aplicdvel ao caso em que um meio de circulagdo é
empregado, o dinheiro deve ele préprio ser considerado uma mercadoria.
Deve-se, sem diivida, admitir que ndo pode haver um excesso de todas as

demais mercadorias, e um excesso de dinheiro ao mesmo tempo” (Mill,
1844:71).

Curiosamente, ao admitir a possibilidade de entesouramento do dinheiro, Mill
fornece uma explicagio para a superprodugdo geral que parece ndo ter sido
aventada por Malthus. Ao mesmo tempo, procura reivindicar a tradigio de Ricardo,
Say e James Mill, impingindo a seus criticos a idéia de que poderia ocorrer um
“excesso permanente de produgao” (Mill, 1844:74).

1.3 Malthus, Keynes e o principio da demanda cfetiva

Na polémica entre Malthus e Ricardo, escreve Keynes (1972:97),

encontram-se
“as sementes da teoria econdmica, e também as linhas divergentes (...) ao
longo das quais o tema pode ser desenvolvido”,

Em 1933, ano da publicagio dos Essays in Biography, a ousadia dessa proposigio
talvez fosse superada apenas pela veeméncia com que Keynes reivindica a tradigio
de Malthus e lamenta os efeitos danosos da vitéria ricardiana: um “desastre para o
progresso da ciéncia econémica” (Keynes, 1972:98), como também para o préprio
desenvolvimento econdmico e bem-estar social 80,

Por que resgatar do esquecimento, e sob uma luz favoravel, as proposi¢des
obscuras do reverendo Malthus? Como seria possivel encontrar numa polémica tio
emaranhada - vazada em termos tdo antiquados - alguma compreensio sobre os
dilemas enfrentados pela teoria econdmica?

dificuldade que essas pessous tém para tomar empresiado, e yue seus credores 1ém para receber, que
ocasiond a queixa geral de escassez de dinheiro” (Smith, 1976, 4, 1:437-8).

80  "Se Malihus, ¢ ndo Ricardo, houvesse sido o ramo principal do qual procedeu u ciéncia econdémica do
século dezenove, qudv mais sdbio e rice seria o mundo hoje! (Keynes, 1972:101). Na pégina 107, Keynes
menciona as medidas de politica econdmica, segundo ele, sugeridas por Malthus.
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Segundo Keynes (1972:87 e 95), Malthus e Ricardo estdo separados, antes
de mais nada, por uma divergéncia metodologica. O raciocinio indutivo e intuitivo
de Malthus, na boa tradigio smithiana, choca-se continuamente com a ldogica
abstrata e aprioristica de Ricardo 81 .

“Ricardo, no processo de simplificar os muitos estdgios sucessivos de seu
argumento altamente abstrato, distanciava-se, necessariamente e mais do que
ele mesmo estava consciente, dos fatos reais; ao passo que Malthus (...)
estava mais preso aquilo que se pode esperar que aconte¢a no mundo real.
Ricardo ¢ o pai de coisas como a teoria quantitativa do dinheiro e a pa-idade
do poder de compra. Quando se escapa dolorosamente da dominagio dessas
doutrinas pseudo-aritméticas, estd-se aplo, talvez pela primeira vez em cem
anos, a compreender o significado real das intui¢oes mais vagas de Malthus”
(Keynes, 1972:88)".
A contribuigio teérica de Malthus, por seu turno, € sempre informada por uma
percepgio aguda dos problemas econdmicos concretos. O diagnéstico de que, apos
Waterloo, a miséria das classes trabalhadoras deve-se ao desemprego (e ndo ao
crescimento populacional) é que permite a Malthus formar sua concepg@o quanto a
demanda efetiva (Keynes, 1972: 106). Por motivos pouco discutidos por Keynes
(mas veja-se a discussdo as paginas 32-34 da Teoria Geral), cem anos precisariam
passar para que surgisse alguém disposto a
“ler com um minimo de simpatia e compreensdo seus [de Malthus] poderosos
e irrespondiveis ataques contra o grande Ricardeo™ (Keynes, 1972:107).
Cem anos seriam necessdrios para que se percebesse que o nome de Malthus
merece a imortalidade niio apenas por conta de seu “Principio da Populagdo”,
como também pelas
“brilthantes intui¢des de seu mais significativo [more far-reaching) Principio
da Demanda Efetiva” (loc. cit.) 82,

81 Keynes, 1972:95. Curiosamente, Say fol um dos criicos do método ncardiano: "Tulvez seju justo censurar
David Ricardo por raciocinar algumas vezes a partir de principios abstratos aos quais confere excessiva
generalidade. Uma ver ussentade numa hupotese natacdvel, por que Jundada em vbservagoes ndo
contestadus, ele leva seus raciocintos aié swas ultimas consequéncias, sem comparar seus resultudos com
os du experiéncia (...) Depois de sua morte. Ricardo criou escolu (...) Os economisias mais capazes da
Inglaterra {...) permanecerum, comtude, fieis ao metodo experimental de Smith”. Say (1826:58. Sobre a
questio metodolégica ver, anda, o quarto capitulo de Sowell (1974).

82  Segundo Skidelsky, Keynes atribufa grande importincia ao papel da intuigdo no processo de conhecimento.
Ver, a respeito desse ponto ¢ da sumpatia de Keynes por hercges ¢ excéntricos ("crunks”), Skidelsky
(1992:414-6). Em transmissdo radiofonica de 1934 (publicada sob o titulo "Poverty in Plenty: Is the
Economic System Self-Adjusting?’), Keynes discorre longamente sobre o tema da tradigdo herética da
intuigio e do bom-senso (ver Keynes, 1972, X111: 487-9).
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No entanto, no ensaio, Keynes nio se detém para explicar em que consiste
este segundo principio, e de que forma ele € apresentado - ou insinuado - por
Malthus. H4, porém, alguns indicios. O bom-senso de Malthus se expressa, segundo
Keynes, em sua opinido de que pregos e lucros sao

“primariamente determinados por algo por ele descrito, sem muita clareza,
como demanda efetiva” (1972:88),

e ndo, como em Ricardo, pela guantidade de moeda, pelos custos reais e pela
divisao real do produ1033 . Mais 2 frente, a dicotomia entre Ricardo e Malthus é
apresentada em termos mais préximos aqueles que seriam empregados no segundo

capitulo da Teoria Geral:
“Ricardo estd investigando a teoria da distribuicdo do produto em condicdes
de equilibrio e Malthus preocupa-se com a determinagdo do volume do
produto no dia a dia do mundo real. Malthus trata da economia monetdria
em que vivemos; Ricardo da abstragdo de uma economia de dinheiro neutro
[neutral money economy]” (Keynes, 1972:97).34

Podemos deduzir que o principio diz respeito tanto & determinagdo dos pregos
quanto do volume de produgio. De que forma, porém, isso se relaciona a questdo
do dinheiro? Que vem a ser uma “economia de dinheiro neutro™? Do ponto de vista
da maior parte dos leitores da época, pode-se conjecturar, as afirmagées de Keynes
devem ter soado tdo vagas e intuitivas quanto aquelas do préprio Malthus. Todavia,
um leitor afeito as obras de Keynes poderia reconhecer, no ensaio, a presenga de
um dos motes preferidos do autor (Skidelsky, 1992), mesmo antes da Teoria Geral.
Trata-se da desconfianca em relagio ao elogio da frugalidade sacramentado pela
economia cldssica. Keynes deixa entrever que, para ele, € essencial resgatar a
“completa compreensdo de Malthus acerca dos efeitos da poupanga excessiva
via seu efeito sobre o lucro™ (Kcynes, 1972:99).
Keynes parece enxergar na concepgdo de Malthus sobre a poupanga uma
antecipagdo da Teoria Geral. Embora ndo seja explicito a respeito, ¢ possivel
inferir que, para ele, Malthus concebia a poupanga como subtragio da demanda
efetiva - mera abstengio do consumo (que pode dar lugar a algum entesouramento),

83 A citagdo escolhida por Keynes (1972:95) para ilustrar esse ponto ndo ¢ muito esclarecedora: trata-se de um
trecho em que, segundo Keynes, Malthus mostra que um aumento da renda das classes trabalhadoras (na
verdade, trata-se de meras transferéncias) afeta o prego de um produto ¢ sua distribuigio entre os agenies,
num esquema em que alguns sio fatalmente racionados,

84  Keynes ainda enfatiza o conceito de cconomia monetina neulra, que passaria a segundo plono na Teoria
Geral. Sobre o conceito, ver o artigo "A Monetary Theory of Production” (Keynes, 1933a), bem como, por
exemplo, Keynes, XX1X: 67-67 ¢ 76-83.
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como na Teoria Geral - e nio como investimento. S6 assim é possivel compreender
a afirmagdo de Keynes de que a falha de Malthus teria consistido em nio perceber
como

"um excesso de frugalidade deixa de acarretar um declinio até zero da 1axa
de juros” (Keynes, 1972:102).
Se a taxa de juros caisse liviemente, presume-se, a queda do consumo poderia ser
compensada por uma ¢levagdo do investimento. Keynes anuncia aqui, de forma
obscura, a idéia que seria desenvolvida no capitulo 17 da Teoria Geral: a taxa de
juros “domina”, isto &, rules the roost.

Muitos intérpretes sublinham a impropriedade da interpretagdo, por
Keynes, de Malthus como um pioneiro da “teoria geral” (p. ex., Skidelsky,
1992:465). E, a meu ver, tém razdo, a0 menos no que concerne a questio da
poupanga. A idéia malthusiana de que a acumulagio, sendo também uma paixdo
(ver, por exemplo, Malthus in Ricardo, 1976 1I:320), possa ser excessiva, é sem
divida muito distinta do horror keynesiano 2 possibilidade de que a sociedade
definhe, como Midas, em meio a imensos estoques de tesouro inerte (ver Skidelsky,
1992:175, 566). Ao que parece, a maior parte da literatura satisfez-se com esse
resultado, deixando de explorar a existéncia de semelhangas significativas entre
Malthus ¢ Keynes 85,

Antes de mais nada, hi a énfase de Malthus no cariter monetdrio da
economia capitalista. Para Malthus, a superprodugio geral acarreta a queda dos
pregos absolutos das mercadorias, medidos em dinheiro ou em quantidade de
trabalho comandado (para Malthus, os saldrios eram relativamente rigidos; ver
Sowell, 1972:126). Porém, repetidas vezes, seus adversdrios atribuiram-lhe a
falicia de que todos os pregos relativos poderiam cair simultancamente (Sowell,
1972:94-5). Em resposta a seus criticos, Malthus anlecipa a idéia de uma teoria
monetdria da produgio, desenvolvendo raciocinios que lembram a linha explorada
por Keynes em seus trabalhos preparatérios i Teoria Geral. Nas suas Definitions,
parodiando a linguagem de Say, James Mill ¢ Ricardo. Malthus descreve um
cultivador de lipulo a caminho da feira, pensando “potco mais sobre a oferta de
chapéus e sapatos do que nas manchas solares”. O agricultor pensa, sim, em

85 Skidelsky (1992:416) mostra que o ensaio sobre Malthus tem origem em 1922, tendo sido modificado
muitas vezes até a publicagio em 1933, Para Skidelsky (1992:417), deve-se reconhecer a possibilidade “de
que Keynes tenha sido ele proprio influenciado pelo Malthus du demanda efetiva, em lugar de yue, como
até aqui se tem suposto, tenha descoberto Malthus apaos ter ele proprio desenvolvido o principio
independentemente”.
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dinheiro, pois é com dinheiro que ele hd de pagar a renda da terra, sementes,
ferramentas e empregados. Pensa em dinheiro, quanto mais ndo seja, por ser “em
dinheiro, ¢ sé em dinheiro”, “que ele pode calcular seus lucros”. De forma
semelhante, o senhor da terra e os trabalhadores s6 aceitam ser pagos em dinheiro,
ainda que esse dinheiro venha a ser trocado por mercadorias, ja que ninguém,
exceto o entesourador, “usufrui o dinheiro em espécie”. Prossegue Malthus:
“Que visdo tdo completamente falsa do estado real das coisas, que
obscurecimento do assunto, em vez de iluminagdo, € representar a demanda
por sapatos como determinada pela oferta de chapéus, ou a demanda de
liipulo pela oferta de tecidos, queijo, ou mesmo cereal. De fato, a doutrina de
que uma metade das mercadorias de um pais necessariamente constitui um
mercado adequado ou demanda efetiva pela outra metade é completamente
sem fundamento. Os grandes produtores, que 5o os grandes vendedores,
antes que possam aventurar-se a pensar nas ofertas de chapéus, sapatos e
tecidos, nos quais talvez gastem uma décima parte de tudo que trouxeram ao
mercado, devem primeira dirigir toda sua atengdo a recomposicao de seu
capital, e a questdo de se, apds recompé-lo, terdo obtido lucros adequados™.
Malthus critica a insisténcia na concepgdo de que os produtos se trocam por
produtos e, portanto, nos pregos relativos:
“Enguanto as mercadorias sao meramente comparadas umas com as outras,
é inquestionavelmente verdadeiro que elas ndo podem cair todas juntas, ou
subir todas juntas. Mas quando elas sdo comparadas com os custos de
produgdo (...) ¢ evidente que (...) elas podem todas cair ou subir ao mesmo
tempo. O que sio os custos de produgdo? Eles sao ou a guantidade de
dinheiro necessdria para pagar o trabalho empregado na mercadoria, e nos
instrumentos e materiais consumidos em sua produgdo, com os lucros
ordindgrios sobre os avangos (...) ndo hd qualquer razdo para duvidar de que
uma massa muito grande de mercadorias, as vezes, possa cair abaixo dos
custos de produgde, sejam esses cusios estimados em dinheiro ou em
trabalho, sem a mais leve razdo para que se diga que wuma outra massa
igualmente grande é aumentada proporcionalmente acima de seus custos de
produgdo” (Malthus, 1971: 53-6, 64-5).

Nos termos de Keynes, o que Malthus estd a afirmar ¢ que, numa
“economia empresarial”, a “lei da produgdo” (Keynes, XXIX:78) prescreve que 0
processo produtivo s ocorrera desde que 0 empresdrio espere obter, com a venda
das mercadorias, uma soma de dinheiro suficientemente superior aquela de que
dispunha inicialmente. Como o proprio Keynes ressalta, a mesma-questdo pode ser
colocada em outros termos, os de Marx: a “lei da produgdo” nessa economia € a
realizagio do ciclo D-M-D’ (Keynes, XXIX, 81-2). Se a mercadoria ndo €
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imediatamente riqueza, pode nio valer a pena produzi-la, ainda que haja recursos
fisicos e humanos disponiveis para tal.

Segundo a maior parte dos intérpretes, a teoria keynesiana da demanda
efetiva constitui-se em algum momento entre 1932 e 1934 (ver, a respeito,
Skidelsky, 1992:443-4, 459-66). No Ensaio, o principio da demanda efetiva ¢ ainda
uma sugestio vaga. Pouco depois, porém, a concepg¢do vem a publico em termos
semelhantes aqueles que seriam empregados na Teoria Geral. A “lei psicolégica
Sundamental” esti em primeiro plano:

"Colocadv brevemente, o ponto é mais ou menos esse. Qualquer individuo,
ao encontrar-se com certa renda, ird, de acordo com seus hdbitos, gostos e
motivos em relagdo a prudéncia, gastar uma parte em consumo e poupar o
resto. Se sua renda aumenta, ele quase certamente consumird mais do que
antes, mas € altamente provdvel que ele também poupe mais. Isio é, ele ndo
aumentard seu consumo num montante equivalente ao do aumento em sua
renda. Portanto se uma renda nacional dada é menos igualmente dividida, ou
se a renda nacional aumenta de forma que as renda individuais sejam
maiores do que antes, o gap entre o total das rendas e o gasto total em
consumo deverd se ampliar. Mas as rendas sé podem ser geradas pela
produgdo de bens para consumo ou pela produgao de bens para use como
capital. Portanto o gap entre o total das rendas e o gasto em consumo ndo
pode ser maior do que a quantidade de novo capital que se pensa que é
vantajoso  produzir. Conseqiientemente, nosse hdbito de preservar do
consume wma soma crescente a medida em que nossa renda cresce significa
que € impossivel que nossas rendas crescam ¢ menos que mudemos nossos
hdbitos, de forma a consumir mais, ou que 0 mundo dos negocios calcule ser
vaniajoso produzir mais bens de capital. Isso porque, excluidas essas
alternativas, o aumento do emprego e da produgdo, que € a tinica forma de
gerar maiores rendas, mostrar-se-d nao-lucrativo ¢ ndo ird persistir”
(Keynes, 1934:488-9).

Em Malthus, a indugdo e a intuicio haviam sido insuficientes para
determinar as razoes pelas quais a poupanga (de fato, a produgio) pode ser
excessiva. Na Teoria Geral, Keynes pretende ter enfim formulado, de forma
completa, o principio da demanda efetiva: a “verdadeira lei relacionando as
Jungoes de demanda e oferta agregadas” (GT:26). Em oposicio a lei de Say, que
prescreve a identidade entre ambas, a “lei da demanda efetiva”™ afirma a existéncia
de desvios por meio dos quais, necessariamente., parte da renda € poupada e parte
da poupanga satisfaz-se com repousar em seguranca sob a forma de dinheiro. Como
0 investimento € auténomo em relacio i renda, e a taxa de Jjuros ajusta antes a
oferta e a demanda de dinheiro do que o investimento e a poupinga, o aumento da
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renda, derivado do aumento da produgdo, niio gera aumento equivalente da
demanda. Dados os “trés fatores psicolégicos fundamentais” (propensao a
consumir, preferéncia pela liquidez e expectativas de longo prazo), a unidade de
saldrios e a quantidade de moeda (“como determinada pela agdo do Banco
Central”), hi um tnico nivel de renda compativel com o equilibrio
macroecondmico (GT: 246-7).

No capitulo 3 da Teoria Geral, Keynes (GT:25) define como “demanda
efetiva” o valor da renda agregada no ponto de intersecgao entre as fungdes de
oferta e demanda agregadas86 . Nesse ponto, as expectativas dos capitalistas quanto
a maximizacio dos lucros sio confirmadas; o sistema econdmico atinge um
“equilibrio estdvel” (p. 30) - ceteris paribus, o nivel de emprego atingido sera
mantido, independentemente de que seja inferior ao nivel de pleno emprego. Nao
por acaso, talvez, a definicdo de demanda efetiva €, em substincia, a mesma de
Malthus. Para este, a demanda sé é “efetiva” quando suficientemente elevada para
garantir um lucro consistente com o equilibrio - um lucro, em outras palavras, que
assegure a manutengdo do nivel de produgdo (Malthus, in Ricardo, 1976, 11:310).

Se a produgdo ultrapassa aquela consistente com o ponto de demanda
efetiva - devido a um erro de previsio - pode haver superprodugdo geral; o nivel de
produgdo atingido “ndo ird persistir”; o processo de ajuste conduzirdi a uma
contragio da produgio, que perdurard durante um periodo de tempo indeterminado.
Em Malthus, a poupanga excessiva gera um excesso de producdo. Em Keynes, o
aumento da produgio, a partir de certo ponto, deixa de encontrar mercado porque a
poupanga € excessiva - a propensido média a poupar € alta demais para que, dado o
investimento, o nivel de produgao ¢ de emprego possa persistir:

“o mal primdrio é uma propensdo a poupar em condigoes de pleno emprego

superior ao capital que € requerido, portanto impedindo o pleno emprego
excelo quanto hd um erro de previsdo” (GT:367-8).

86  No capitulo 3, a fungdo de demanda agregada representa “o retorno que os empresdrios esperam receber do
emprego de N homens” (GT:25. grifos meus). Logo, porém, o ponto de demanda efetiva € caracterizado
como uma situagdo de equilibrio - para que isso seja sempre verdade, € necessinio que se esteja supondo que
as expectativas dos empresdrios sio sempre confirmadas, Tuchscherer (1979:101) lembra que. a0 menos na
terceira prova do capitulo 3 da Teoria Geral. o conceito de demanda efetiva distingue-se claramente do
conceito de demanda esperada. Nas palavras de Keynes, a "demanda efetiva” € definida como “a soma pela
qual a producdo corrente pode efetivamente ser vendidu”. Nessa conceiluagio, exisle a possibilidade de
frustragio das expectativas de curto prazo (demanda esperada, ex unte, ¢ demanda efetiva, ex post, podem
ser diferentes). Ja no manuscrito intitulado "Ex Post and Ex Ante”, Keynes sugere uma terceira opgiio - a
“demanda efetiva” é claramente a demanda esperada pelos empresdrios (ver nota abaixo)
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O resultado, em ambos, é 0 mesmo: o desemprego simultineo de forga de trabalho e
capital (Malthus, in Ricardo, 1976, 11:427). Como mostra Sowell (1972:cap. 2), a
idéia de um limite & expansido sustentdvel da produgio jd aparecia, de forma muito
semelhante, tanto em Malthus como em Sismondi.

Em certa medida, a dtica de Keynes €, ainda, “cldssica”. A “teoria geral”
especifica o nivel de renda ao qual a economia se reproduz em equilibrio - ao
menos no que tange as expectativas de curto prazo dos produtores e ao exercicio da
preferéncia intertemporal por parte de consumidores. A cada periodo contébil, a
renda agregada serd - porque os empresdrios “atertam” ou, caso errem, ajustam-se -
equivalente a “demanda efetiva”. Portanto, o periodo contabil recebe uma definigao
tedrica, como em Smith - € ainda o tempo necessdrio a realizagio do fluxo
circular87 ,

A renda ainda aparece como a varidvel determinante de parte significativa
das decisdes dos agentes. “Para efetivar plenamente suas preferéncias
psicologicas temporais”, um individuo decide, antes, quanto poupar de sua renda,
para depois resolver sob que forma de riqueza conservard seu “comando sobre o
consumo futuro™ (GT:166). Em virios momentos de sua obra, Keynes ressalta a
importancia da “lei psicoldgica fundamental” do consumo em sua formula¢do do
principio da demanda efetiva (por exemplo, 1937a: 120 e XIV:85).

O investimento, porém, parece operar de forma distinta. Evidentemente, os
poupadores ndo necessariamente investem. Porém, mais do que isso, a poupanca
nao € encarada como o pré-requisito do investimento - a abstinéncia nio é
necessdria para liberar recursos reais e monetirios para os investidores: o
investimento gera uma poupanga equivalente. A autonomia do investimento frente 2

87 Entretanto, deve-se admitir que, em certas passagens, Keynes parece propor uma abordagem completamente
dissociada da idéia de fluxo circular, Em "Ex Post and Ex Ante”, a renda agregada (ex post) aparece como
uma entidade que ndo ¢ passivel de teorizagio (tlorando-se, creio, um mero registro contibil). O objeto da
teoria € a determinagio da produgio e do emprego com base na "demanda efetiva®, tal como esperada pelos
empresinos (nesse caso, a demanda efetiva ¢ algo como a renda agregada ex ante). A renda (...) € o
resultedo realizado (..) Ndo é possivel tornar precisa a relagio temporal entre a demanda efetiva e a
renda (...) quando se estd tratunde com agregados, ¢ demanda efetiva agregada no momento A ndo tem
uma renda agregadu correspondente no momento B” (Keynes, XIV:179-80). A teoria limita-se a especificar
o "ponto de partida”, por assim dizer, dos fluxos de produgio e renda; abre mio, porém, de uma anilise da
trajetéria por meio da qual o “circulo” vird a completar-se. Na maior parte da literatura keynesiana, porém,
seja cla "bastarda” ou pos-keynesiana, supoe-se Que, por meio de um processo de ajuste, os empresdrios
venham a atingir o “verdadeiro” ponto de demanda efetiva: quando 1sso ocorre, demanda efetiva (renda
agregada ex ante) ¢ renda agregada (ex post) tomam-se iguus (ver, por exemplo, Chick, 1983: 77-78 ¢
Davidson & Smolensky, 1964: 5-6, Davidson, 1978).
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renda subverte a ordem tradicional do fluxo circular88 . As decisGes de investir,
que ndo podem ser explicadas com base no fluxo corrente de renda dos empresdrios
(ou dos demais agentes), ¢ que estabelecem, em iltima instincia, o volume (de
equilibrio) do fluxo circular (este ponto torna-se mais claro quando a énfase de
Keynes recai sobre o que Swaelen, 1989, denomina a “versdo demanda do
principio da demanda efetiva™).

Segundo Keynes (GT:25), a determinagio do ponto de demanda efetiva
com base nas fungdes de oferta e demanda agregadas € “a substancia da teoria
geral do emprego”. No préximo item, procuro mostrar que essa “teoria geral” pode
ser encarada como uma expressio particular do principio da demanda efetiva,
formulado de forma mais geral e abstrata do que aquela apresentada por Keynes.

1.4 Principio da demanda efetiva e equilibrio

A idéia da autonomia do gasto tem sido, de forma geral, colocada a servigo
de teorias de determinagdo da renda agregada de equilibrio, nas quais o consumo ¢
tratado como varidvel induzida. O tratamento convencional supde ainda que as
expectativas de curto prazo sejam satisfeitas ou, alternativamente, adota alguma
hipétese simples em relagdo ao processo de ajustamento. Em Keynes, o principio
ganha expressdo por meio das fungdes de oferta e demanda agregadas. Em Kalecki,
a fungdo de demanda agregada (implicita) incorpora, como um de seus parimetros,
um termo que expressa a média das propensdes a consumir de capitalistas e
trabalhadores, ponderadas pela participagio na renda agregada de cada classe social
(ver Possas, 1987, bem como Silva, 1994, 1I:7). Em parte da tradi¢do da sintese
neocldssica (nos modelos da reta de 45° ou no modelo IS-LM), os pregos sao

88  Muito embera, na Teoria Geral, o fundamento dessa autonoimia, no que se refere a disponibilidade de poder
de compra (e nio simplesmente ao fato de que o honzonte temporal da decisdo de investir estende-se muito
além do periodo contdbil macroecondmico), nio seja explictada. Em outros autores, como Schumpeter
(1912/1934), por exemplo, a autonomia do investimento ¢ relacionada i elasticidade do sistema financeiro,
por meio do qual a moeda pode expandir-se de forma enddgena; porém, em Schumpeter (como também em
Wicksell), a auséncia da idéia de equilibrio abaixo do pleno emprego tende a conduzir naturalmente 3
proposigio de que o aumente do investimento tem coino contrapartida o surgimento da "poupanga forgada”™
A renda maniém-se ao nivel de pleno emprego; apenas a composigio da produgdo € alterada. Na Teoria
Gerul, o tratamento excessivamente sumirio da guestio da oferta de meios de pagamento representa um
obsticulo a uma discussio acerca dos possiveis limiies av aumento do investimento agregado.
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dados; abaixo do pleno emprego, a demanda efetiva gera sua prépria oferta (para
uma critica a esse procedimento, ver por exemplo Weintraub, 1961 e 1977).

A partir da introdugio dos efeitos-riqueza, a oposigio entre lei de Say e
principio da demanda efetiva, tal como apresentada por Keynes, perde grande parte
da importdncia original. A oferta, de fato, nio gera sua propria demanda;
reconhece-se que a demanda pode estabelecer limites i produgao aquém do nivel de
pleno-emprego... para um dado nivel absoluto de pregos. Se, com o desemprego,
caem salarios e precos, a demanda agregada tenderd a expandir-se, devido a queda
da taxa de juros e conseqgiiente aumento do’investimento (efeito-Keynes) efou
devido ao impacto do aumento dos saldos reais sobre o consumo (efeito-Pigou). A
economia capitalista, afinal, tende ao pleno-emprego, e essa tendéncia pode ser
perfeitamente descrita nos termos de Keynes. Essa questio ¢ discutida com mais
vagar em outro texto (Silva, 1994, I:2). Voltemos ao principio da demanda efetiva.

A autonomia perante a renda ndo é atributo exclusivo das decisdes de
investir. Pelo menos numa primeira aproximagio, todo tipo de dispéndio - seja na
compra de bens e servigos, scja na realizagio de aplicagdes financeiras - pode ser
considerado “auténomo”. Na formulacio de Possas (1987), essa autonomia do
gasto ¢ a esséncia mesma do principio da demanda efetiva:

“Em qualquer ato de compra e venda tomado isoladamente, produz-se um
fluxo monetdrio - pagamento de um lado, recebimento de outro - decorrente
de uma tinica decisdo awtonoma: a de efetnar determinado  dispéndio.
Portanto, tomando-se o conjunto de lransagées efetuadas numa economia
mercantil durante um periodo de tempo arbitrdrio, o Jluxo monetdrio total de
receitas, idéntico ao de despesas, a elas correspondente  terd  sido
determinado pelas decisdes individuais de gasto dos agentes econémicos na
aquisicdo de mercadorias (bens e servigos). Este ¢, em esséncia ¢ em sua
expressao mais simples possivel, o principio da demanda efetiva” (Possas,
1987:51).

A idéia de autonomia apresenta duas dimensdes:

- 0 gasto € auténomo em relagiio i renda corrente. dado que esta ¢ apenas um dos

determinantes - nio necessariamente o mais importante - da restrigio orgamentria
de cada agente econdmico: o poder de compra imediato que cada agente pode
mobilizar depende também da liquidez dos ativos em seu portfélio e de sua
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capacidade de alavancar recursos externos (por exemplo, por meio do
endividamento)89 .
- numa economia mercantil, o agente econdmico pode decidir produzir, aplicar
capital, colocar a venda e comprar. Porém, nenhum agente pode “decidir receber”
(decisdo que, no entanto, estd ao alcance do Estado, guardados certos limites). A
relagdo entre ofertante ¢ demandante s6 pode ser estabelecida se houver, da parte
do tltimo, a decisio de gastar (a qual, para ser efetivada, supde a disponibilidade de
poder de compra imediato). A decisio de gastar contrapoe-se O ato passivo de
receber. Ha entdo uma assimetria entre demandante e ofertante, que resulta da
assimetria entre a riqueza em sua forma geral - dinheiro, poder de compra imediato
- e a riqueza em uma de suas iniimeras expressoes particulares. Para obter a
primeira, o ofertante de mercadorias pode se ver forgado a operar fora da curva de
oferta com base na qual a decisdo de produzir foi por ele tomada no inicio do perio-
do de produgio (veja-se a discussao realizada no livro II desta tese, caps. 3 € 4).
Colocado dessa forma, o principio da demanda efetiva pode ser entendido

como um simples coroldrio das proposigdes que definem a natureza mercantil e
monetaria do capitalismo. Trata-se de um enunciado geral sobre a relagao entre
ofertante ¢ demandante (embora nada afirme sobre a maneira pela qual o poder de
mercado estd distribuido entre ambos). E, em primeira instincia, um enunciado
microecondmico, que prescinde completamente das nogdes de equilibrio ¢ mesmo
de renda. Naturalmente, se 0 gaslo gera receita, a efetivagio de demanda por bens €
servicos gera renda. Nos textos preparatorios & Teoria Geral, é possivel encontrar
uma formulagdo semelhante:

“Substituirei a proposigao de que a oferta cria sua propria demanda pela

proposigdo de que o gasto cria sua propria renda, iLe., uma rendua exatamente

suficiente para cobrir [meet] o gasto” (Keynes, XXIX:80-1).20

O principio da demanda efetiva, assim definido, diz pouco - 0 que vem

ser, justamente, uma de suas maiores virtudes. Segundo o principio, o que ¢
essencial na relagiio entre ofertante ¢ demandante é o fato de que apenas um deles

89  1déia semelhante pode ser cncontrada em Davidson (1984: 567): “a teoria du demanda efetiva requer que d
demanda pelos bens produzidos pelo trabalho ndo seju nuncd constrangida pela renda; o gusio ¢
constrangido somente por consideragoes de liquidez ou timidez”.

90 A segunda proposigio, afirma Keynes, ¢ mais geral do que a primeira: "(...) enquanto d primeira deve ser
interpretuda como implicando gue uma mudanga no custo agregado de produgdo serd equilibrada por
uma mudanga igual no gusto agregado, a tltima ¢ consistente com a desigualdade entre mudangas ne
custo de produgdo e mudangas no gusto " (loc. cit.).
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S¢ apresenta como o possuidor de dinheiro. Em fungio disso, a relagdo travada
entre eles - sempre voluntariamente - pode estar longe de ser satisfatéria para uma
das partes. A relagiio de compra e venda nao ¢, em esséncia, uma relagio de
“equilibrio”. O mesmo se aplica aos mercados: sio loci onde se estabelecem os
contratos entre os agentes, nos quais o equilibrio pode ou nio se estabelecer. O
desequilibrio ¢, possivelmente, a norma: a trajetéria dos mercados ao longo do
tempo reflete a natureza e a intensidade dos desequilibrios, assim como as
estratégias por meio das quais os agentes reagem a trajetéria passada. Ao longo
dessas trajetérias, os mercados niio necessatiamente tendem ao equilibrio. O
mesmo ¢ vilido para a economia tomada como um todo.

A demonstragido de que nio vivemos em um sistema impossivel parece, por
motivos dbvios, ter se tornado um tanto redundante, apés dois séculos de
capitalismo industrial. O simples fato de que a economia capitalista seja vidvel, e
de que sobreviva, até mesmo com relativa estabilidade? ! » @ auséncia de regulagio
diretamente social da atividade produtiva, ndo autoriza a conclusio de que sua
representagdo tedrica mais adequada deva estar baseada no paradigma da fisica
newtoniana92 . Se o equilibrio ndo estd inscrito na natureza mais intima das
relagdes mercantis, se o equilibrio, embora possivel, nio ¢ necessariamente uma
norma a qual tendam os mercados, a trajetdria no tempo das economias capitalistas
deve, preferencialmente, ser estudada a partir de uma Gtica nilo-equilibrista, distinta
da Gtica classica da reprodugio.

91 Vercelli (1991:cap. 3) tem algumas pdginas intercssantes sobre a possibilidade de “equivaléncia
vbservacional entre estabilidude de mercade ¢ instabilidade de mercado restringida por limites objetivos
(1etos e pisos no comportamento dus varigveis economicas) efou intervengies de politica, o que torna a
imterpretagdo da evidéneia empirica muito mais dificil do que geralmente se supoe” (p. 31).

92 “Come os individuos cooperam dentro de uma economiy de mercados especializados de tal Sorma ua ¢criur
um sistemma coeso? Da mesma forma como as leis de Newton sobre o movimento planetdrio haviam
descartadu os temores de desordem cosmica surgidos du revelagdo de que d terra ndo era o centro do
maovimento planetdrio, Smith descartou os temaores de desordem sociul surgidos da experiéncia da rdpida
mudanga social” (Dow, 1985:44). Temores semelhantes talvez expliquem a hegemonia das teoras voltadas
A especificagdo das condigoes de cquilibrio. Entretanto, passados lantos anos do surgimento do capitalisme,
talvez ji scja o tempo de perdermos o medo de que, liveando-nos de amuletos como o axioma de que a
economia tende ao equilibrio, o céu desabe sobre nossas cabegas!
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