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INTRODUCAO

“Existiram muitos Schumpeters: o brilhante enfant terrible da Es-
cola Austriaca que, antes de completar trinta anos, havia escrito dois
livros extraordinarios; o jovem causidico que chegou a advogar no Cairo;
o criador de cavalos; 0 Ministro da Fazenda na Austria; o filésofo social
e profeta do desenvolvimento capitalista; o historiador das doutrinas eco-
ndmicas; o tedrico de Economia que preconizava o uso de métodos e ins-
trumentos mais exatos de raciocinio; o professor de Economia”.t

Ninguém melhor do que Paul Samuelson para sintetizar a ge-
nialidade e a versatilidade de Joseph Alois Schumpeter. O elogio foi
publicado inicialmente na Review of Economics and Statistics e, pos-
teriormente, na coletdnea de trabalhos organizada por Seymeur E.
Harris em homenagem ao grande economista austriaco.

O dia 8 de fevereiro de 1983 é a data do centenario de nascimento
de Schumpeter. Nascido em Triesch, na Moravia, provincia austriaca
hoje pertencente & Tchecoslovaquia, Schumpeter foi o Unico filho do
fabricante de tecidos Alois Schumpeter. Pouca coisa se sabe a respeito
de seus pais, exceto que a mae, Johanna, era filha do médico Julius
Gruner. Joszi (como era chamado na inféncia) ficou 6rfao de pai com
apenas quatro anos. Sua méae casou-se novamente em 1893 com o te-
nente-coronel do Exército Austro-Hungaro Sigismund von Keller. A
familia passou ent&@o a viver em Viena, onde Schumpeter concluiu o
curso secundéario com distingdo. Posteriormente, ingressou na Facul-
dade de Direito da Universidade de Viena, graduando-se em 1906.
Nessa época, as universidades imperiais incluiam no estudo de Direito
cursos e exames complementares de economia e ciéncia politica. Aluno
aplicado, Schumpeter dedicou-se ao estudo da ciéncia econémica, sem
entretanto descuidar-se do Direito.

Ja formado, decidiu viajar para a Inglaterra, onde permaneceu

1  SAMUELSON, Paul A. Shcumpeter como Professor y Teorico de la Economia (in Schumpeter,
Cientifico Social — EI Sistema Schumpeteriano.) Barcelona, Ediciones de Occidente S.A.,
1965, p. 107.
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durante varios meses, principalmente em Londres. Na capital inglesa,
além de visitar Cambridge e Oxford, manteve intensa vida social. Em
1907 casou-se com Gladys Ricarde Seaves, filha de alto dignitario da
Igreja Anglicana e doze anos mais velha que ele. No mesmo ano o
casal partiu para o Cairo, onde Schumpeter advogou perante o Tribunal
Misto Internacional do Egito, sendo também conselheiro de finangas
de uma princesa egipcia. Motivos de saude, entretanto, obrigaram o
casal a retornar para Viena em 1909. Gladys voltou para a Inglaterra
em 1914, 14 permanecendo durante a | Guerra Mundial, ndo retornando
mais a Viena. Em 1920, o casal divorciou-se.

Schumpeter iniciou a vida universitaria no mesmo ano em que
retornou a Austria, ou seja, a partir de 1909. Nomeado professor de
Economia da Universidade de Czernowitz (capital da provincia de Bu-
kovina, na parte oriental da Austria, hoje territério da Uni&o Soviética),
Schumpeter passou dois anos bastante felizes. E verdade que consi-
derava seus colegas extremamente provincianos e incultos, embora os
julgasse capazes em seus respectivos campos de atividade. Foi em Czer-
nowitz, alids, que teve inicio sua fama de enfant terrible. Schumpeter
costumava assistir as reunides da Congregacao Universitaria com botas
de montaria, suscitando comentarios desfavoraveis. Mas para jantar
a s6s com a esposa vestia-se a rigor.

Em 1911, convidado a lecionar na Universidade de Graz, capital
da provincia de Styria, foi nomeado professor de Economia por decreto
imperial, gragas & influéncia do economista austriaco Bohm-Bawerk.
Além de ser o mais jovem catedratico da Universidade, a fama de
enfant terrible criou um certo mal-estar entre os colegas da congregacéao.
A atmosfera pouco cordial obrigou Schumpeter a viajar freqiientemente
para Viena.

Na qualidade de professor visitante, passou o ano letivo de
1913/14 na Universidade de Columbia (Nova York), onde foi distinguido
com um grau honorifico, o de Litt. D. da Universidade de Columbia.
Pouco antes do inicio da | Guerra Mundial, retornou a Viena, aban-
donando a Universidade de Graz a partir de 1918. Nao obstante, con-
tinuou a pertencer ao quadro da congregacao até 1921.

Entre 1919 e 1924, decidido a dedicar-se aos negdcios e a politica,
resolve afastar-se das atividades docentes. Com o Armisticio, o governo
socialista alemdo, objetivando estudar e preparar a socializa¢do da
indUstria, cria uma comissdo de estudos e convida Schumpeter para
participar das discussées. Nomeado membro da “Comisséo de Sociali-
zacao de Berlim”, Schumpeter permanece no grupo durante trés meses;
sua participacdo nesse trabalho fez com que se suspeitasse de suas
convicgdes socialistas. A suspeita, entretanto, ndo correspondia a ver-
dade: Schumpeter tendia para o sistema capitalista, embora acreditasse
qgue o socialismo provavelmente triunfaria sobre o capitalismo.

Em marc¢o de 1919 aceitou o convite de Karl Renner — socialista
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da ala direita do Partido Socialista Cristdo — para ser o Ministro da
Fazenda do primeiro governo republicano da Austria. Mas permaneceu
no cargo apenas dez meses. Em seguida passou para a presidéncia do
Banco Privado de Biedermannbank, em Viena, antiga e conceituada
instituicdo financeira de pequeno porte. O banco abriu faléncia em
1924, nao somente devido as dificeis condi¢bes econdmicas da época,
mas também, e principalmente, pela desonestidade de alguns de seus
diretores. Nessa aventura, Schumpeter ndo s6 perdeu sua fortuna pes-
soal como ficou totalmente endividado, pois ndo quis aproveitar a Lei
da Faléncia, preferindo pagar com seus bens pessoais a totalidade dos
credores do banco. Apds essa desastrosa aventura empresarial, resolveu
retornar & vida universitaria. Recusou um convite para lecionar no
Japao, mas aceitou a docéncia na Universidade de Bonn, como subs-
tituto do eminente economista liberal Heinrich Dietzel. Schumpeter
jamais esqueceria a oportunidade oferecida por essas universidades
num momento de crise.

Antes de partir para Bonn, casou-se com Annie Reisinger, jovem
de 21 anos, filha do porteiro do edificio onde residia sua mae. A jovem
era conhecida da familia havia muitos anos, tanto que o prdprio Schum-
peter e a mae haviam cuidado de sua educacdo, enviando-a para Paris
e, posteriormente, para a Suica. Annie faleceu de parto ap6s um ano de
casamento, deixando Schumpeter abalado para o resto da vida. A esse
rude golpe seguiu-se, no mesmo ano, a morte da mae, com 75 anos.

Mas Schumpeter ndo permaneceu durante muito tempo em Bonn.
Em 1927 e 1928 lecionou na Universidade de Harvard, nos Estados
Unidos, voltando a ensinar nessa faculdade no outono de 1930. Em
1932, decidido a fixar residéncia nos Estados Unidos, abandonou de-
finitivamente a Universidade de Bonn. Nunca mais voltou para a Ale-
manha ou Austria, embora tivesse visitado a Europa algumas vezes.
Estabeleceu-se em Cambridge (Massachusetts) e adquiriu uma casa
de campo em Taconic (Connecticut), onde viria a falecer, durante o
sono, no dia 8 de janeiro de 1950. Ao iniciar a vida académica em
Harvard, Schumpeter passara a residir na casa do Prof. Taussig. Em
1937 havia se casado novamente, dessa vez com Elizabeth Boody, des-
cendente de familia da Nova Inglaterra e economista de méritos pro-
prios, sua companheira inseparavel até o final da vida.

Um dos fundadores da sociedade de Econometria (Econometric
Society), cuja presidéncia exerceu de 1937 a 1941, Schumpeter foi eleito
presidente da American Economic Association em 1948 e pouco antes
de sua morte foi elevado a categoria de primeiro presidente da recém-
formada International Economic Association.

Schumpeter costumava afirmar que a capacidade criativa do ho-
mem estava em seu ponto mais alto entre os 20 e os 30 anos de idade.
Apbs esse periodo, o trabalho intelectual apenas completava e ampliava
aquilo que a mente humana produzira de criativo até os trinta anos.
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De fato, quando tinha apenas 25 anos, em 1908 portanto, Schumpeter
publicou sua primeira grande obra, A Natureza e a Esséncia da Eco-
nomia Politica Teérica (Das Wesen und der Hauptinhalt der Theore-
tischen National Okonomie), e, quatro anos mais tarde, sua célebre
Teoria do Desenvolvimento Econémico (Theorie der Wirtschaftlichen
Entwicklung) — obras que estabeleceram sua importancia como tedrico
de Economia. Ao completar 30 anos, ainda escreveu a historia de sua
ciéncia: Epocas da Histéria dos Métodos e Dogmas (Epochen der Dogmen
und Methodengeschichte). A essa evidente precocidade, o Professor Ar-
thur Spiethoff rendeu a seguinte homenagem: “Nao se sabe o que é
mais notavel, se o fato de que um homem de 25 e 27 anos tenha dado
forma aos proprios fundamentos de sua ciéncia ou se, aos 30 anos,
tenha escrito a histdéria daquela disciplina”.2

Ao completar 50 anos, Schumpeter ja havia escrito dezessete livros,
inclusive duas novelas e centenas de artigos e ensaios cientificos. Embora
trabalhasse 84 horas semanais, parecia insatisfeito com sua producao.
Achava que gastava muito tempo com aulas, seminarios e conselhos a
estudantes e colegas, nao conseguindo produzir o suficiente para completar
seu programa de contribui¢des a ciéncia econémica e a sociologia. No
conjunto de seus trabalhos destaca-se ainda o tratado sobre os Ciclos
Econbémicos (Business Cycles, 1939), cujo subtitulo elucida sua relagéo
com o livro que comentaremos em seguida: “Uma Analise Tedrica, Histdrica
e Estatistica do Processo Capitalista”. Foi a primeira obra que publicou
como Professor da Universidade de Harvard.

Em 1942, publicou Capitalismo, Socialismo e Democracia (Capi-
talism, Socialism and Democracy), obra considerada por muitos como
um trabalho pessimista por concluir pelo inevitavel triunfo do socia-
lismo e o conseqliente desaparecimento do capitalismo. A conclusédo é
decorrente do processo analitico desenvolvido por Schumpeter, mas
ndo expressa, de maneira alguma, sua ideologia ou preferéncia pessoal.
Nao obstante, vale acrescentar que as idéias de Karl Marx, a quem
Schumpeter admirava e respeitava, representaram uma das maiores
influéncias intelectuais em sua formacé&o cientifica. Maior ainda que
a influéncia exercida por Marx, foi a inspiracdo na obra do economista
francés Léon Walras. Influenciado por Walras, Schumpeter adquiriu
o0 interesse pela formulagcdo matematica e econométrica das questdes
econdmicas, além de optar pela concepcéo de modelos econémicos para
explicar a realidade e para a compreensédo do processo de desenvolvi-
mento capitalista.

Em vérios artigos, Schumpeter tracou esbogos biograficos de gran-
des economistas, reunidos mais tarde no volume Dez Grandes Econo-
mistas, de Marx a Keynes. Seu crescente interesse pela Histéria levou-o

2 Joseph Schumpeter in Memorian. Seymeur, Harris, op. cit. p. 18.
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a escrever Histéria da Analise Econdmica (History of Economic Ana-
lysis, 1954) que, infelizmente, n&o chegou a concluir. O livro foi com-
pletado por sua vilva e publicado postumamente.

A Teoria do Desenvolvimento Econémico foi publicado pela pri-
meira vez em 1911, em lingua alema. No prefacio a primeira edigao
em inglés, Schumpeter adverte que algumas das idéias contidas no
livro datam de 1907 e que, em 1909, todas as teorias desenvolvidas
na obra ja estavam formuladas. Em 1926, ja esgotada a 1?2 edigao,
Schumpeter aquiesceu numa nova edigdo, também em alem&o. Essa
edicdo resultou numa revisao em profundidade, na qual, além de outras
modificagles, foi omitido o capitulo VII e reescritos os capitulos Il e
VI. O proprio Schumpeter afirmou que a Teoria do Desenvolvimento
Econdmico, em seu método e objetivo, é “francamente tedrico”. Esclarece
ainda que quando escrevera o livro pensava diferente sobre a relagéo
entre pesquisa pratica e pesquisa tedrica. Afirma sua conviccéo de que
“nossa ciéncia, mais do que as outras, ndo pode dispensar esse senso
comum refinado que chamamos ‘teoria’ e que nos da instrumentos para
analisar os fatos e os problemas praticos”.

O primeiro capitulo da obra apresenta um modelo de economia
estacionério, fundamentado num fluxo circular da vida econémica. As-
sim, toda a atividade econ6mica se apresenta de maneira idéntica em
sua esséncia, repetindo-se continuamente. Mas esse modelo contrasta
com a estrutura dinamica que Schumpeter apresenta no capitulo 11,
intitulado “O Fendmeno Fundamental do Desenvolvimento Econémico”,
onde aparece a figura central do empreséario inovador — agente eco-
ndmico que traz novos produtos para o mercado por meio de combi-
nacdes mais eficientes dos fatores de producéo, ou pela aplicacdo pratica
de alguma invencéo ou inovacéo tecnoldgica.

“Nenhum outro economista, que eu saiba, percebeu téo clara-
mente a importancia critica da taxa de crescimento na produgao total.
Como ele afirmou, se a produgdo aumentar no futuro ao nivel que
aumentou no passado, todos os sonhos dos reformadores sociais poderéo
dar certo. Entretanto, se a politica se dirigir a redistribui¢do imediata,
ndo se realizardo nem os designios dos reformistas, nem o aumento
da produgao”.3

Como vemos, Schumpeter ndo s6 percebeu o papel central do
crescimento econdémico para a justi¢a social, como advertiu para os
perigos da redistribuicdo prematura. (Opinides sem duvida relevantes
para o debate econémico do Brasil contemporéaneo.) Sem davida, Schum-
peter distinguiu claramente a diferenca entre crescimento e desenvol-
vimento: “Nem o mero crescimento da economia, representado pelo

3 SMITHIES, Arthur. Schumpeter e Keynes. In: Harris, op. cit. p. 295.
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aumento da populacédo e da riqueza, sera designado aqui como um
processo do desenvolvimento”.4

Em outra passagem da obra, Schumpeter destaca a figura do
empreendedor: “...na vida econdmica, deve-se agir sem resolver todos
os detalhes do que deve ser feito. Aqui, 0 sucesso depende da intuicao,
da capacidade de ver as coisas de uma maneira que posteriormente
se constata ser verdadeira, mesmo que no momento isso hdo possa ser
comprovado, e de se perceber o fato essencial, deixando de lado o per-
functorio, mesmo que néo se possa demonstrar os principios que nor-
tearam a acao”.s

Também a relacdo entre a inovacao, a criagdo de novos mer-
cados e a acdo de empreendedor esta claramente descrita por Schum-
peter: “E, contudo, o produtor que, via de regra, inicia a mudanca
econbmica, e os consumidores, se necessario, sao por ele ‘educados’;
eles sdo, por assim dizer, ensinados a desejar novas coisas, ou coisas
que diferem de alguma forma daquelas que tém o habito de consu-
mir”.6 Dai a prescrever a “destruicdo criadora”, ou seja, a substi-
tuicdo de antigos produtos e habitos de consumir por novos, foi um
passo que Schumpeter rapidamente deu ao descrever o processo do
desenvolvimento econémico.

De outro lado, ao atribuir papel fundamental ao crédito no cres-
cimento econémico, Schumpeter, de certa maneira, idealizou 0 moderno
banco de desenvolvimento. Assim, escreveu ele: “Primeiro devemos pro-
var a afirmativa, estranha a primeira vista, de que ninguém além do
empreendedor necessita de crédito; ou o corolario, aparentemente me-
nos estranho, de que o crédito serve ao desenvolvimento industrial. Ja
demonstramos que o empreendedor, em principio e como regra, neces-
sita de crédito — entendido como uma transferéncia temporaria de
poder de compra —, a fim de produzir e se tornar capaz de executar
novas combinagdes de fatores para tornar-se empreendedor”.”

Schumpeter considerava que o crédito ao consumidor néo era
um elemento essencial ao processo econdmico. Assim, afirmou que nao
fazia parte da “natureza econdmica” de qualquer individuo que ele
obtivesse empréstimo para o consumo, ou da natureza de qualquer
processo produtivo que os participantes tivessem de contrair dividas
para fins consecutivos. E, apesar de reconhecer sua importancia, deixa
de lado “o fendmeno do crédito ao consumo, pois ndo tem importancia
aqui para nés e, a despeito de toda a sua importancia pratica, nds o
excluimos de nossas consideracdes”.8 Na verdade, o raciocinio desen-

N

SCHUMPETER, Joseph. The Theory of Economic Devefopment. Oxford. Oxford University
Press, 1978. p. 63.

SCHUMPETER, Joseph. Op. cit., p. 85.

Ibid., p. 65.

Ibid., p. 102.

Ibid., p. 103.

oo ~No»
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volvido por Schumpeter procura demonstrar que “o desenvolvimento,
em principio, é impossivel sem crédito”.®

Schumpeter discute a funcéo do capital no desenvolvimento eco-
ndmico, considerando um “agente especial”, e afirma também que o
mercado de capitais é aquilo a que na pratica se chama mercado de
dinheiro, pois, em sua opinido, ndo ha outro mercado de capitais. A
discussao em torno do papel do crédito, do capital e do dinheiro unifica
as trés fontes de poder de compra de maneira extremamente interes-
sante, caracterizando-os como um meio de financiar a inovacéo e, con-
sequientemente, o crescimento industrial. Diga-se de passagem que o
modelo de desenvolvimento econdmico concebido por Schumpeter é,
basicamente, um modelo de industrializagao.

Ao examinar o lucro empresarial, Schumpeter apresenta algumas
reflexdes socioldgicas sobre a impossibilidade de os empreendedores
transmitirem geneticamente a seus herdeiros as qualidades que os
conduziram ao éxito, por meio de inovagdes e novos métodos produtivos.
Assim, compara o estrato mais rico da sociedade com um hotel repleto
de gente, alertando, porém, para o fato de que os héspedes nunca séo
0s mesmos. Isso decorre de um processo no qual os que herdam a
riqueza dos empreendedores estédo geralmente tdo distanciados da ba-
talha da vida que ndo conseguem aumentar ou simplesmente manter
a fortuna herdada.

Schumpeter discute a teoria do juro, refutando conceitos antigos,
e relaciona o “fendmeno” do juro com o processo de desenvolvimento.
Essa interpretacdo é coerente com sua idéia de que sé o empreendedor
inovador necessita de crédito. A discussdo, apesar de longa, é extre-
mamente interessante. Contestando outros economistas, que supunham
gue a taxa de juros variava conforme a quantidade de dinheiro em
circulagdo, Schumpeter demonstra que essa relacéo é inversa, isto €,
“o efeito imediato de um aumento de dinheiro em circulagdo seria o
aumento da taxa de juros e ndo sua redugéo”.10

O capitulo final da Teoria do Desenvolvimento Econdmico trata dos
ciclos econdmicos, ou seja, dos periodos de prosperidade e recesséo eco-
némica comuns no processo de desenvolvimento capitalista. Embora
Schumpeter considerasse que o tratamento dado ao problema nao fosse
totalmente satisfatorio, as idéias centrais contidas no capitulo constituiram
o0 cerne de sua obra Ciclos Econémicos, publicada em dois volumes. Schum-
peter relaciona os periodos de prosperidade ao fato de que o empreendedor
inovador, ao criar novos produtos, é imitado por um verdadeiro “enxame”
de empreendedores ndo inovadores que investem recursos para produzir
e imitar os bens criados pelo empreséario inovador. Conseqientemente,

9 Ibid., p. 106.
10  Ibid., p. 186.
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uma onda de investimentos de capital ativa a economia, gerando a
prosperidade e o aumento do nivel de emprego.

A medida que as inovagdes tecnolégicas ou as modificacdes in-
troduzidas nos produtos antigos sdo absorvidas pelo mercado e seu
consumo se generaliza, a taxa de crescimento da economia diminui e
tem inicio um processo recessivo com a reducdo dos investimentos e
a baixa da oferta de emprego. A alternancia entre prosperidade e re-
cessao, isto é, a descontinuidade no aumento de producéo, é vista por
Schumpeter, dentro do contexto do processo de desenvolvimento eco-
ndmico, como um obstaculo periddico e transitério no curso normal de
expansdo da renda nacional, da renda per capita e do consumo.

Até o aparecimento da teoria de Schumpeter, as descontinuidades
ciclicas eram explicadas pelos economistas em funcdo das flutuagoes
da atividade cosmica do sol, da alternéncia de boas e mas colheitas,
do subconsumo, da superpopulagdo etc. Neste importante capitulo da
teoria econdmica, a grande contribui¢do de Schumpeter foi estabelecer
a correlacdo entre o abrupto aumento do nivel de investimento que se
segue as inovagoes tecnoldgicas transformadas em produtos para o mer-
cado, e o periodo subseqliente de prosperidade econémica seguido de
uma reducéo do nivel de emprego, producdo e investimento, além da
incorporagdo da novidade aos habitos de consumo da populagao.

A traducéo para o portugués e a publicagao deste livro de Schum-
peter é importante para os estudiosos de Economia, estudantes uni-
versitarios e professores, porque setenta anos apds sua primeira edi¢cao
em alemao, o livro é atual e pertinente ao debate econémico travado
no Brasil e nos paises industrializados do Ocidente.

Vale ressaltar ainda que o sistema schumpeteriano se contrapde,
em muitos aspectos, ao sistema keynesiano. Schumpeter e Keynes,
contemporéaneos que se conheceram pessoalmente, nunca demonstra-
ram nenhuma afinidade intelectual ou ideolégica. Arthur Smithies con-
firma que sempre estiveram intelectualmente muito distanciados. No
momento em que o sistema keynesiano — concep¢do que vem domi-
nando a politica econdbmica ha quase cinqiienta anos — esta sendo
guestionado pelos economistas da supply side economics (cujas idéias
foram perfilhadas pelo presidente dos Estados Unidos, Ronald Reagan),
assume maior importéncia o estudo do sistema schumpeteriano, prin-
cipalmente como alternativa a intervencéo estatal, a politica do Estado
dominador, que participa e interfere na vida do cidaddo, do seu nas-
cimento a morte.

O pessimismo de Schumpeter em relagéo ao futuro do capitalismo
ndo parece algo a se concretizar num futuro préximo. Muito ao con-
trario, o triunfo final do socialismo parece cada vez mais distante e
improvavel. O fato se deve, sem dulvida, & auséncia, nos paises socia-
listas, da figura do empreendedor inovador. Nesses paises, o Estado

12
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e suas empresas apenas mostraram-se capazes de copiar a tecnologia
produzida pelos empreendedores inovadores no Ocidente.

De outro lado, a visdo otimista de Schumpeter de que se o0 cres-
cimento econémico no futuro fosse igual ao do passado — quando as
economias cresciam & taxa média anual de 3% — o problema social
desapareceria, tornando realidade o sonho de todos os reformadores
sociais, também n&o parece na iminéncia de concretizagéo. O que vimos
em nosso pais, por exemplo, apds quinze anos de crescimento econdmico
ininterrupto, a taxas com que Schumpeter jamais sonharia, foi o agra-
vamento de muitos problemas sociais e uma continua deterioragdo da
distribuicdo de renda.

Ao render minhas homenagens a um dos mais brilhantes teéricos
da ciéncia econdmica, ndo posso deixar de referir que, em nossa ciéncia,
nem mesmo as inteligéncias mais privilegiadas conseguem produzir
boas profecias.

Rubens Vaz da Costa

Rubens Vaz da Costa, economista
formado pela Universidade da Bahia,
fez seus estudos de pés-graduacdo na
Universidade George Washington
(EUA). Doutor honoris causa das Uni-
versidades Federal do Ceara e Regio-
nal do Nordeste, foi também Secreta-
rio de Economia e Planejamento do
Estado de S&o Paulo, vice-presidente
da Editora Abril, Presidente do Banco
Nacional da Habitacdo, Presidente do
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TEORIA DO
DESENVOLVIMENTO
EcoNOMICO”

UMA INVESTIGACAO SOBRE LUCROS,
CAPITAL, CREDITO, JURO E O
CicLo EcoNOMICcO

Traduzido de The Theory of Economic Development (An Inquiry into Profits, Capital, Credit,
Interest and the Business Cycle). Ed. do Departamento de Economia da Harvard University
(USA), 1934. Reimpressédo de 1978. Essa versao do original alem&o (Theorie der Wirtschaf-
tlichen Entwicklung) para o inglés por Redvers Opie leva o mérito de ter sido revista, com
modificagdes, pelo Autor, conforme ele declara no Prefacio a essa edicéo.



NOTA DO TRADUTOR DA
EDICAO INGLESA

Meu objetivo principal foi transmitir o significado t&o precisa-
mente quanto possivel, e para esse fim n&o hesitei em usar uma frase
canhestra nos casos em que ndo havia equivalentes da palavra alema
em inglés corrente. Depois de atenta reflexdo decidi-me por “fluxo cir-
cular” para Kreislauf, por razbes cujo relato tomaria muito tempo. Ha
deselegéncias que nada tém a ver com o lado técnico da traducéo.
Erradicé-las implicaria reescrever tudo, e ndo pareceu conveniente fazé-
lo. O Professor Schumpeter esta tao familiarizado com a lingua inglesa
que teria inevitavelmente deixado sua marca na tradugdo, mesmo que
ndo houvesse dedicado tanto tempo aos pontos mais dificeis quanto
dedicou. Por essa razéo e pelas mencionadas no prefacio, o livro é mais
do que uma traducéo.

O titulo do original aleméo é Theorie der Wirtschaftlichen
Entwicklung.

Redvers Opie



PREFACIO A EDICAO INGLESA

Algumas das idéias propostas neste livro procedem do ano de
1907; todas estavam formuladas em 1909, quando o quadro geral dessa
analise das caracteristicas puramente econdmicas da sociedade capi-
talista tomou a forma que permaneceu substancialmente inalterada
desde entdo. O livro foi publicado pela primeira vez em alemao, no
outono de 1911. Depois que ja estava esgotado havia dez anos, quando
consenti, ndo sem alguma reluténcia, numa segunda edi¢do, omiti o
capitulo VII, reescrevi o Il e o VI e reduzi ou acrescentei aqui e ali.
Isso aconteceu em 1926. A terceira edicdo alemd é apenas uma reim-
pressdo da segunda, da qual foi feita também a presente versao para
o0 inglés.

Estaria dando um veredito muito falho sobre o que fiz e pensei
desde que o livro apareceu, se dissesse que o fato de nédo ter feito
alteracdes que modificassem mais do que a maneira de expor foi causado
por acreditar que o livro seja satisfatdrio em todos os detalhes. Embora
considere como corretos no essencial tanto as linhas gerais — o que
poderia ser chamado de “visdo” — quanto os resultados, h4 muitos
pontos sobre os quais tenho agora outra opinido. Para mencionar apenas
um, a guisa de exemplo: quando elaborei a teoria do ciclo econémico,
que o leitor encontra no capitulo VI, tinha como certo que havia um
Unico movimento ondulatério, a saber, o descoberto por Juglar. Estou
convencido agora de que ha pelo menos trés desses movimentos, pro-
vavelmente mais, e que o problema mais importante com que no mo-
mento se defrontam os tedricos do ciclo consiste precisamente em iso-
l4-los e descrever os fendmenos associados a sua interagdo. Mas esse
elemento néo foi introduzido nas edi¢bes mais recentes. Pois os livros,
como os filhos, tornam-se seres independentes, uma vez que tenham
deixado a casa paterna. Vivem suas proprias vidas, enquanto os autores
também fazem o mesmo. Nao se deve interferir no rumo dos que se
tornaram estranhos a casa. Este livro abriu seu préprio caminho e,
certa ou erradamente, ganhou o seu lugar na literatura alema de sua
area e de seu tempo. Pareceu-me melhor mexer o menos possivel nele.
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Dificilmente eu teria pensado em uma tradugdo para o inglés, se ndo
fosse a sugestéo e o estimulo de meu eminente amigo, o Professor Taussig.

Por razbes similares, ndo segui o0 exemplo de meu grande mestre
Bohm-Bawerk, que se inteirava de todas as objecdes e criticas com
infinito cuidado e incorporava seus préprios comentarios nas edicoes
posteriores. N&o se trata de nenhuma falta de respeito para com os
que me deram a honra da critica cuidadosa & minha argumentacéo, o
gue me levou a limitar ao minimo a controvérsia. Devo confessar, to-
davia, que nunca me deparei com uma objecdo a pontos essenciais que
eu viesse a considerar convincente.

Este livro é francamente “tedrico” por seu objetivo e método. Este
ndo é o lugar para uma professio fidei quanto ao método. Talvez eu
pense agora de modo um pouco diferente do que pensava em 1911
sobre a relagdo entre a pesquisa “factual” e a “tedrica”. Mantenho,
porém, minha convic¢do de que nossa ciéncia ndo pode, em nada mais
do que as outras, prescindir daquele refinado senso comum que cha-
mamos de “teoria” e que nos fornece as ferramentas para abordar tanto
os fatos quanto os problemas préaticos. Por mais importante que possa
ser a influéncia de novas massas de fatos ndo analisados, especialmente
fatos estatisticos, sobre o nosso aparato tedrico — e sem duvida a
crescente riqueza de material factual deve sugerir continuamente novos
modelos tedricos e, com isso, melhorar discreta e constantemente qual-
quer estrutura teérica existente —, em qualquer estagio dado algum
conhecimento tedrico constitui pré-requisito para o tratamento de novos
fatos, ou seja, de fatos ainda n&o incorporados aos teoremas existentes.
Se esse conhecimento permanecer rudimentar e inconsciente, pode tra-
tar-se de mé teoria, porém néo deixard de ser teoria. Nao pude con-
vencer-me, por exemplo, de que questdes como a da fonte do juro sejam
sem importancia ou sem interesse. Em qualquer hipdtese, sé o seriam
por culpa do autor. Espero, contudo, fornecer dentro em breve o material
detalhado que falta aqui, em estudos mais “realistas” sobre o dinheiro
e o crédito, o juro e os ciclos.

O tema do livro forma um todo interligado. Isso ndo se deve a
nenhum plano preconcebido. Quando comecei a trabalhar sobre as teo-
rias do juro e do ciclo, quase ha um quarto de século, ndo suspeitava
gue esses assuntos se ligariam um ao outro e provariam estar intima-
mente relacionados aos lucros empresariais, ao dinheiro, ao crédito e
semelhantes, da maneira precisa a que me conduziu o desenrolar do
raciocinio. Mas logo se tornou claro que todos esses fendmenos — e
muitos outros secundérios — eram somente manifestacdes de um pro-
cesso distinto e que certos principios simples que os explicariam, tam-
bém explicariam todo o processo. A conclusdo, por si mesma, sugeria
gue esse corpo tedrico poderia ser contrastado de modo proveitoso com
a teoria do equilibrio, que, explicita ou implicitamente, sempre foi e
ainda é o centro da teoria tradicional. Empreguei a principio os termos

20



SCHUMPETER

“estatica” e “dindmica” para essas duas estruturas, mas agora deixei
definitivamente de usa-los nesse sentido (em deferéncia ao Professor
Frisch). Foram substituidos por outros, que talvez sejam canhestros.
Mas mantenho a distin¢do, considerando-a reiteradamente de grande
proveito em meu presente trabalho. Isso ocorreu até mesmo além das
fronteiras da economia, pelo que pode ser chamado de teoria da evolucéo
cultural, que apresenta, em pontos importantes, notaveis analogias
com a teoria econdbmica deste livro. A distingdo propriamente dita foi
objeto de muita critica adversa. Mas é realmente artificial ou contrario
a vida real manter separados os fenémenos implicados na administra-
¢ao de uma empresa dos implicados na criagdo de uma nova? E isso
tem necessariamente algo a ver com uma “analogia mecanica”? Os que
tiverem pendor para aprofundar-se na histéria dos termos deveriam,
se assim se sentissem inclinados, falar antes em uma analogia zoolégica,
pois os termos estéatico e dindmico, embora num sentido diferente, foram
introduzidos na economia por John Stuart Mill. Provavelmente Mill
tomou-os de Comte, que, por sua vez, nos diz que os emprestou do
zo6logo de Blainville.

Meus agradecimentos cordiais ao meu amigo, Dr. Redvers Opie,
que, com inigualavel gentileza, empreendeu a ardua tarefa de traduzir
um texto que se mostrou tdo resistente a esse trabalho. Decidimos
omitir os dois apéndices aos capitulos | e Il do original e também
passagens e paragrafos esparsos. Em alguns lugares a exposicdo foi
modificada e um certo namero de paginas foi reescrito. Como o racio-
cinio em si néo foi alterado em nenhum lugar, penso ser supérfluo dar
uma lista das modificagoes.

Joseph A. Schumpeter

Cambridge, Massachusetts
Marco de 1934
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CaPiTULO |

O Fluxo Circular da Vida Econbmica Enquanto
Condicionado por Circunstancias Dadas!!

O processo social, na realidade, é um todo indivisivel. De seu
grande curso, a méo classificadora do investigador extrai artificialmente
os fatos econémicos. A desighacgdo de um fato como econémico ja envolve
uma abstracéo, a primeira entre muitas que nos sao impostas pelas
condigles técnicas da copia mental da realidade. Um fato nunca é pura
ou exclusivamente econdmico; sempre existem outros aspectos em geral
mais importantes. Ndo obstante, falamos de fatos econdmicos na ciéncia
exatamente como na vida comum e com 0 mesmo direito; com 0 mesmo
direito também com que podemos escrever uma histéria da literatura,
mesmo apesar da literatura de um povo estar inseparavelmente ligada
a todos os outros elementos de sua existéncia.

Os fatos sociais resultam, ao menos de modo imediato, do com-
portamento humano. Os fatos econdmicos resultam do comportamento
econdmico. Este ultimo pode ser definido como comportamento dirigido
para a aquisicéo de bens. Nesse sentido, também falamos de um motivo
econdmico para a agao, de forgas econdmicas na vida social e econémica,
e assim por diante. Todavia, como estamos preocupados somente com
aquele comportamento econémico que esta dirigido a aquisicéo de bens
por troca ou producdo, restringiremos seu conceito a esses tipos de
aquisi¢do, enquanto deixaremos aos conceitos de motivo econdémico e
forca econdmica a maior abrangéncia, porque necessitamos de ambos
fora do campo mais estreito dentro do qual falaremos de comportamento
econdmico.

O campo dos fatos econdmicos esta assim, antes de tudo, deli-
mitado pelo conceito de comportamento econdmico. Todos devem, ao
menos em parte, agir economicamente; cada um deve ser um “sujeito

11 Este titulo foi escolhido em referéncia a uma expressé@o usada por Philippovitch. Cf. seu
Grundriss. t. 11, Introducéo.
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econdmico” (Wirtschaftssubjekt) ou depender de um deles. Mas, téo
logo os membros dos grupos sociais se tornam especializados ocupa-
cionalmente, podemos distinguir classes de pessoas cuja atividade prin-
cipal é o comportamento econdmico ou 0s negocios, de outras classes
em que o aspecto econdmico do comportamento é eclipsado por outros
aspectos. Nesse caso, a vida econdmica é representada por um grupo
especial de pessoas, embora todos os outros membros da sociedade
também devam agir economicamente. Pode-se dizer que a atividade
daquele grupo constitui a vida econémica, kot’ e€oxnv, e dizer isso ndo
mais acarreta uma abstracdo, a despeito de todas as relagdes entre a vida
econdmica nesse sentido com as outras manifestacdes vitais das pessoas.

Como falamos dos fatos econdmicos em geral, assim o fazemos
com o desenvolvimento econémico. A explicacdo deste é aqui 0 nosso
objetivo.

Antes de voltarmos a nossa discussao, vamos nos prover neste
capitulo dos principios necessarios e familiarizar-nos com certos ins-
trumentos conceptuais dos quais careceremos adiante. Além do mais,
0 que se segue deve ser dotado, por assim dizer, de dentes que o
engrenem com as rodas da teoria aceita. Renuncio completamente a
armadura dos comentarios metodolégicos. Com referéncia a isso, ob-
serve-se apenas que o que este capitulo oferece é, na verdade, parte
do corpo principal da teoria econdmica, mas, no essencial, ndo requer
do leitor nada que hoje em dia precise de justificacdo especial. Além
disso, como s6 poucos dos resultados da teoria sdo necessarios para
nossos objetivos, aproveitei com satisfacdo a oportunidade que se ofe-
recia de apresentar o que tenho a dizer da forma mais simples e n&o-
técnica possivel. Isso implica um sacrificio do rigor absoluto. Decidi-me,
no entanto, por esse caminho sempre que as vantagens de uma for-
mulagdo mais correta estejam em pontos sem maior importancia para
nés. Com relagdo a isso, reporto-me a outro livro meu.12

Quando investigamos as formas gerais dos fendémenos econdmicos,
sua uniformidade ou a chave para sua compreensao, indicamos ipso
facto que no momento desejamos considera-los como algo a ser inves-
tigado e procurado como o “desconhecido”, e que desejamos seguir sua
pista até o relativamente “conhecido”, exatamente como qualquer cién-
cia faz com seu objeto de investiga¢do. Quando conseguimos achar uma
relacdo causal definida entre dois fendmenos, nosso problema estara
resolvido se aquilo que representou o papel “causal” for n&o-econémico.
Teremos entéo realizado aquilo de que nds, como economistas, somos
capazes, e devemos dar lugar as outras disciplinas. Se, por outro lado,
o0 proprio fator causal é de natureza econémica, devemos continuar em
nossos esforcos de explanacédo até que pousemos numa base nao-eco-

12 Das Wesen und der Hauptinhalt der Theoretischen Nationalokonomie, doravante citado
como Wesen.
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ndmica. Isso é verdade para a teoria geral assim como para casos
concretos. Se pudesse dizer, por exemplo, que o fendbmeno da renda
da terra se funda em diferencas na qualidade dos terrenos, a explicacéo
econdmica estaria completa. Se puder encontrar a origem de movimen-
tos particulares de pre¢os em regulamentagdes politicas do comércio,
entao fiz o que podia como tedrico da economia, porque as regulamen-
tacdes politicas do comércio ndo tém como objetivo imediato a aquisicéo
de bens por meio de troca ou producéo e por isso ndo se incluem em
nosso conceito de fatos puramente econémicos. Estamos sempre preo-
cupados em descrever as formas gerais dos elos causais que ligam os
dados econdmicos aos nao-econdmicos. A experiéncia nos ensina que
isso é possivel. Os eventos econdmicos tém sua logica, que todo homem
préatico conhece e que temos apenas de formular conscientemente com
precisdo. Ao fazé-lo, consideraremos, para maior simplicidade, uma co-
munidade isolada; podemos ver bem a esséncia das coisas, que é o0 Unico
interesse deste livro, tanto nesse caso como em outro mais complicado.

Por isso, delinearemos as caracteristicas principais de uma ima-
gem mental do mecanismo econémico. E, para isso, pensaremos pri-
meiramente num Estado organizado comercialmente, no qual vigorem
a propriedade privada, a divisdo do trabalho e a livre concorréncia.

Se alguém, que nunca tenha visto ou ouvido falar em tal Estado,
observasse que um agricultor produz trigo para ser consumido como
pao numa cidade distante, ver-se-ia impelido a perguntar como o agri-
cultor sabia que esse consumidor queria pdo e exatamente naquela
guantidade. Seguramente surpreender-se-ia ao ter conhecimento de
que o agricultor ndo sabia onde nem por quem o trigo seria consumido.
Ainda mais, poderia observar que todas as pessoas por cujas maos o
trigo deve passar em seu caminho até o consumidor final ndo sabiam
nada sobre este, com a possivel exce¢do dos ultimos vendedores do
pao, e mesmo estes devem em geral produzir ou comprar antes de
saber que esse consumidor particular vai adquiri-lo. O agricultor po-
deria responder facilmente & quest&o a ele formulada: longa experién-
cia,13 em parte herdada, ensinou-lhe quanto produzir para alcancar
maior vantagem; a experiéncia ensinou-lhe a conhecer a extenséo e a
intensidade da demanda com que se deve contar. A essa quantidade
ele se atém tanto quanto pode e s6 a altera gradualmente sob a presséao
das circunstancias.

O mesmo vale para os outros itens dos calculos do agricultor,
quer calcule tao perfeitamente quanto um grande industrial, quer che-
gue a suas decisdes meio inconscientemente e por for¢a do habito. Em
geral, conhece, dentro de certos limites, os precos das coisas que deve
comprar, sabe quanto de seu proprio trabalho deve empregar (quer

13 Cf. WIESER. Der naturliche Wert, onde esse ponto foi elaborado e pela primeira vez elucidado
seu sentido.
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avalie este segundo principios puramente econémicos, quer considere
o trabalho em sua prépria terra com olhos bastante diferentes de quais-
quer outros); conhece o método de cultivo — tudo através de longa
experiéncia. Também por experiéncia, todas as pessoas de quem compra
conhecem a extensédo e a intensidade de sua demanda. Como o fluxo
circular dos periodos econbmicos — que é o mais notavel dos ritmos
econdmicos — marcha relativamente rapido e como em todo periodo
econdmico ocorre essencialmente a mesma coisa, 0 mecanismo da troca
econdmica se opera com grande precisdo. Os periodos econdmicos pas-
sados governam a atividade do individuo — num caso como 0 nosso
— nao apenas porque o0 ensinaram severamente o que deve fazer, mas
também por outra razao. Durante todos os periodos, o agricultor precisa
viver, seja diretamente do produto fisico do periodo precedente, seja
dos rendimentos que puder obter de seu produto. Todos os periodos
precedentes, ademais, emaranharam-no numa rede de conexdes eco-
ndmicas e sociais da qual ele ndo pode livrar-se facilmente. Legaram-lhe
meios e métodos de producéo definidos. Tudo isso 0 mantém firmemente
na sua trilha com grilhdes de ferro. Aqui aparece uma forca que tem
consideravel significado para nés e que logo nos ocupara mais inten-
samente. No entanto, nesse momento apenas afirmaremos que, na ana-
lise que se segue, suporemos sempre que em cada periodo econdmico
todos vivem de bens produzidos no periodo precedente — o que € pos-
sivel se a produc¢édo se estende pelo passado adentro, ou se o produto
de um fator de produgcao flui continuamente. Isso representa meramente
uma simplificacéo da exposicgao.

O caso do agricultor pode agora ser generalizado e um tanto
depurado.

Suponhamos que cada um venda toda a sua producéo e, na medida
em que a consome, é 0 seu proprio fregués, ja que, na verdade, tal
consumo privado € determinado pelo preco do mercado, ou seja, indi-
retamente pela quantidade de outros bens obtenivel com a restrigcao
do consumo privado de seu proprio produto; e suponhamos, ao contrario,
que a quantidade de consumo privado atue sobre o preco de mercado
exatamente como se a quantidade em questdo aparecesse realmente
no mercado. Todos 0s homens de neg6cios estdo portanto na posicao
do agricultor. Sdo todos, ao mesmo tempo, compradores — com 0 pro-
pésito de produzir e consumir — e vendedores. Nesta andlise, os tra-
balhadores podem ser concebidos de maneira similar, ou seja, seus
servicos podem ser incluidos na mesma categoria que outras coisas
suscetiveis de comercializagdo. Ora, como cada um desses homens de
negoécios, tomado individualmente, produz seu produto e encontra seus
compradores com base em sua experiéncia, exatamente como 0 Nosso
agricultor, o mesmo deve ser verdade para todos, tomados em conjunto.
A parte os imprevistos, que obviamente podem ocorrer por variados
motivos, todos os produtos devem ser vendidos, pois realmente s6 serdo
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produzidos tendo como referéncia as possibilidades do mercado empi-
ricamente conhecidas.

Insistamos nisso. A quantidade de carne que o agougueiro vende
depende de quanto seu fregués, o alfaiate, comprara e a que prego.
Isso depende, todavia, dos resultados financeiros dos negdcios deste
ultimo, estes novamente dependem das necessidades e do poder de
compra de seu fregués, o sapateiro, cujo poder de compra depende,
por sua vez, das necessidades e do poder de compra das pessoas para
guem produz; e assim por diante, até que finalmente chegamos a al-
guém cujos rendimentos provenham da venda de seus bens ao agou-
gueiro. Essa concatenagdo e dependéncia mutua das quantidades de
gue consiste o cosmo econdémico é sempre visivel, em qualquer das
possiveis dire¢des que alguém queira escolher para seguir. Onde quer
que se irrompa, para onde quer que se mova a partir dai, deve-se
sempre voltar ao ponto de partida, talvez apés um nimero de passos
bem grande, embora finito. A analise nem chega a um ponto final
natural nem esbarra com uma causa, ou seja, um elemento que faga mais
para determinar outros elementos do que ser por eles determinado.

Nosso quadro ser4 mais completo se representarmos o ato de
consumir de forma diferente da costumeira. Todos, por exemplo, con-
sideram-se consumidores de pdo, mas néo de terra, servicos, ferro e
assim por diante. Se considerarmos as pessoas como consumidores des-
sas outras coisas, podemos ver mais claramente o rumo tomado pelos
bens individuais no fluxo circular.14 Ora, é ébvio que todas as unidades
de todas as mercadorias nao viajam sempre pela mesma estrada e em
direcdo ao mesmo consumidor como viajou, no periodo econémico an-
terior, seu predecessor no processo de producdo. Mas podemos supor
que isso efetivamente ocorre sem nenhuma alteragao essencial. Pode-
mos imaginar que, ano apés ano, todo emprego recorrente de fontes
permanentes de capacidade produtiva procura alcangar 0 mesmo con-
sumidor. De qualquer modo, o resultado do processo € 0 mesmo que
se teria se isso ocorresse. Segue-se, pois, que, em qualquer lugar do
sistema econdémico, uma demanda esta, por assim dizer, esperando
solicitamente cada oferta e que, em nenhum lugar do sistema econd-
mico, hd mercadorias sem complementos, ou seja, outras mercadorias
em posse de pessoas que desejam troca-las pelos bens anteriores, sob
condicBes empiricamente determinadas. Do fato de que todos os bens
encontram um mercado, segue-se novamente que o fluxo circular da
vida econdmica é fechado, em outras palavras, que os vendedores de
todas as mercadorias aparecem novamente como compradores em me-
dida suficiente para adquirir os bens que manterdo seu consumo e seu

14 Cf. MARSHALL, A. (Principles. Livro Sexto, assim como sua conferéncia, “The Old Gene-
ration of Economists and the New”), para quem essa concepgdo cumpre 0 mesmo papel.
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equipamento produtivo no periodo econdmico seguinte e no nivel obtido
até entdo, e vice-versa.

As familias e as empresas tomadas individualmente agem, entao,
de acordo com elementos empiricamente dados e de uma maneira tam-
bém empiricamente determinada. Obviamente, isso ndo significa que
ndo possa haver alguma mudanca em sua atividade econémica. Os
dados podem mudar e todos agirdo de acordo com essa mudanca, logo
que for percebida. Mas todos se apegardo o mais firmemente possivel
aos métodos econdmicos habituais e somente se submeter&o a presséo
das circunstéancias se for necesséario. Assim, o sistema econdmico néo
se modificard arbitrariamente por iniciativa propria, mas estara sempre
vinculado ao estado precedente dos negocios. Isso pode ser chamado
de principio de continuidade de Wieser.15

Se o sistema econdmico realmente nao se modifica “por si”, ndo
estaremos desprezando nada de essencial com relagdo ao nosso presente
objetivo, se supusermos simplesmente que ele permanece como é, mas
estaremos expressando meramente um fato com sua precisao ideal. E
se descrevermos um sistema completamente imutavel, é certo que fa-
zemos uma abstracdo, mas apenas com o intuito de expor a esséncia
do que efetivamente acontece. Provisoriamente nds o faremos. N&o se
trata de algo contrario & teoria ortodoxa, mas, no maximo, apenas
contrario a sua exposi¢do usual que ndo expressa claramente nosso
ponto de vista.1é

Pode-se chegar ao mesmo resultado por outra via. O total de
mercadorias produzidas e comercializadas numa comunidade em dado
periodo econdmico pode ser chamado de produto social. Para nossos
propdsitos, ndo é necessario aprofundar-nos mais no significado do con-
ceito.l7 O produto social em si ndo existe. E t4o pequeno o resultado
da atividade sistematica, a que se aspira conscientemente, quanto o
sistema econémico como tal é uma “economia” que funciona segundo
um plano uniforme. Mas é uma abstracéo Gtil. Podemos imaginar que,
ao fim do periodo econémico, os produtos de todos os individuos formam
em certo lugar uma pilha que é entdo distribuida segundo certos prin-
cipios. Como ndo acarreta nenhuma mudanca essencial dos fatos, a
suposicéo é bastante admissivel até esse ponto. Podemos entdo dizer
que cada individuo langa sua contribuicdo nesse grande reservatério
social e posteriormente recebe algo dele. A cada contribuicdo corres-

15 Exposto mais recentemente no trabalho sobre o problema do valor do dinheiro, Schriften
des Vereins fur Sozialpolitik, Relatérios da Sesséo de 1909.

16 Cf. Wesen. Livro Segundo.

17 Cf. sobre esse ponto, especialmente Adam Smith e A. Marshall. O conceito é quase téo
antigo quanto a economia e, como se sabe, tem um passado acidentado que faz necessario
usa-lo com precaugdo. Para conceitos ligados, cf. também FISHER. Capital and Income.
WAGNER, A. Grundlegung. E finalmente PIGOU. Preferential and Protective Tariffs, em
que se faz muito uso do conceito de “Dividendo Nacional”. Veja-se também o seu Economics
of Welfare.
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ponde em algum ponto do sistema uma reivindicagdo de outro individuo;
a cota de cada um esta disponivel em algum lugar. E como todos
sabem por experiéncia com quanto devem contribuir para obter o que
querem, tendo em vista a condi¢cdo de que cada cota acarreta uma
certa contribuigado, o fluxo circular do sistema esta fechado e todas as
contribuicdes e cotas devem se cancelar reciprocamente qualquer que
seja o principio segundo o qual é feita a distribui¢do. Até agora, foi
feita a suposi¢do de que todas as quantidades envolvidas sdo dadas
empiricamente.

Pode-se aperfeigoar o quadro, fazer com que proporcione melhor
percep¢do do funcionamento do sistema econdmico, por meio de um
artificio bem conhecido. Supomos que toda essa experiéncia néo existe
e a reconstruimos ab ovo,18 como se as mesmas pessoas, com a mesma
cultura, o mesmo gosto, 0 mesmo conhecimento técnico e 0 mesmo
estoque inicial de bens de consumo e de producéo,!® mas sem o auxilio
da experiéncia, devessem encontrar seu caminho em direcdo a meta
do maior bem-estar econémico possivel mediante um esfor¢o consciente
e racional. Com isso, ndo inferimos que na vida pratica as pessoas
sejam capazes de tal esforgo.20 Simplesmente queremos trazer a luz o
rationale do comportamento econémico, fora de consideragdes sobre a
psicologia efetiva das empresas e familias em observagédo.2! Tampouco
pretendemos proporcionar um esboco de histéria econémica. O que que-
remos analisar ndo é o0 modo como 0 processo econdémico se desenvolve
historicamente até o estagio em que efetivamente o encontramos, mas
o funcionamento de seu mecanismo ou organismo em um dado estagio
de desenvolvimento.

Esta analise sugere, elabora e usa as ferramentas conceptuais
com as quais ja estamos familiarizados agora. A atividade econdmica
pode ter qualquer motivo, até mesmo espiritual, mas seu significado
é sempre a satisfagao de necessidades. Dai a importancia fundamental
desses conceitos e proposi¢oes que derivamos do fato das necessidades,
sendo o primeiro deles o conceito de utilidade e seu derivado, o de
utilidade marginal, ou, para usar um termo mais moderno, o “coeficiente
de escolha”. Continuaremos a expor certos teoremas sobre a distribuicdo
dos recursos na gama de usos possiveis sobre a complementaridade e

18 Esse método se deve a Léon Walras.

19 Como todo leitor de J. B. Clark sabe, em sentido estrito é necessario considerar esses
estoques ndo em suas formas efetivas — como tantos arados, tantos pares de botas etc.
—, mas como for¢as produtivas acumuladas que podem a qualquer momento e sem perda
ou choque ser transformadas em quaisquer mercadorias especificas desejadas.

20 Portanto, hd uma ma interpretagédo na objecdo levantada téo freqlientemente a teoria pura
de que esta supde que as Unicas forcas em efetivo funcionamento na vida econémica séo o
motivo hedonistico e a conduta perfeitamente racional.

21 Seguramente a psicologia vem depois para explicar o comportamento real e os seus desvios
do quadro racional. Nosso raciocinio nos capitulos seguintes gira amplamente em torno de
uma espécie desses desvios — a forga do habito e os motivos néo-hedonisticos. Mas essa é
outra questao.
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a rivalidade entre bens, e logicamente chegaremos a relacfes de troca,
precos e a antiga e empirica “lei da oferta e da procura”. Finalmente,
teremos uma idéia preliminar de um sistema de valores e das condicfes
para o seu equilibrio.22

A producéo é, por um lado, condicionada pelas propriedades fisicas
dos objetos materiais e dos processos naturais. A esse respeito, como
observou John Rae,23 para a atividade econdmica pode ser apenas uma
guestéo de observar o resultado dos processos naturais e tirar o maximo
deles. A porcéo do reino dos fatos fisicos que pode ser relevante para
a economia ndo pode ser fixada de uma sé vez. Conforme o tipo de
teoria que se tem em vista, coisas como a lei dos rendimentos (fisicos)
decrescentes pode significar muito ou pouco no tocante a resultados
especificamente econdmicos. Nao ha relacdo entre a importancia de
um fato para o bem-estar da humanidade e sua importancia dentro
do empenho de explanagdo da teoria econdmica. Mas é claro, como
demonstra o exemplo de Béhm-Bawerk,24 que em qualquer momento
podemos ser levados a introduzir novos fatos técnicos em nosso esquema
de trabalho. Os fatos da organizacéo social ndo se situam na mesma
classe. No entanto, sdo equivalentes aos fatos técnicos no sentido de que
estéo fora do dominio da teoria econdmica e sdo para ela meros “dados”.25

O outro lado da questéo, pelo qual podemos penetrar muito mais
profundamente na esséncia da producdo do que pelo seu lado fisico e
social, é o proposito concreto de todo ato de produgdo. O objetivo que
0 homem econdmico persegue ao produzir, e que explica por que existe
certo tipo de producéo, pde claramente o seu selo sobre o método e o
volume da produgdo. Obviamente ndo se requer nenhum argumento
para provar que deva ser determinante para o “qué” e o “porqué” da
producéo dentro do quadro dos meios dados e das necessidades obje-
tivas. Esse propo6sito s6 pode ser a criacdo de coisas Uteis ou objetos
de consumo. Numa economia que ndo seja de trocas so pode tratar-se
de utilidades para o consumo dentro do sistema. Nesse caso, todo in-
dividuo produz diretamente para o consumo, ou seja, para satisfazer
suas necessidades. E claro que a natureza e a intensidade das neces-
sidades desse produto séo decisivas, dentro das possibilidades praticas.
As condicles externas dadas e as necessidades do individuo aparecem
como dois fatores decisivos no processo econémico, que contribuem para

22 Posso referir-me aqui a toda a literatura sobre a teoria da utilidade marginal e seus
seguidores.

23 Cf. a edicdo de seu trabalho feita por MIXTER sob o titulo The Sociological Theory of
Capital. A poderosa profundidade e a originalidade de seu trabalho ainda podem recom-
pensar uma leitura cuidadosa por parte do estudante moderno.

24 A sua lei dos retornos que crescem com a duragdo do periodo de producdo parece-me ser
a Unica tentativa bem-sucedida de introduzir explicitamente o elemento tempo nas equagdes
da producéo.

25 Por essa, como por outras razdes, a distingdo nitida tracada por J. S. Mill entre producdo
e distribuicdo parece-me ser menos do que satisfatoria.
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a determinacao do resultado. A producdo segue as necessidades; é, por
assim dizer, puxada por elas. Mas o0 mesmo é perfeitamente valido,
mutatis mutandis, para uma economia de trocas.

Esse segundo “lado” da producdo faz dela, desde o inicio, um
problema econémico. Este deve ser distinguido do problema puramente
tecnolégico da producdo. HA um contraste entre esses aspectos fre-
guentemente testemunhado na vida econémica, na oposi¢do pessoal
entre o gerente comercial e o técnico de uma empresa. Muitas vezes,
no processo produtivo, vemos mudangas recomendadas por um lado e
rejeitadas pelo outro; por exemplo, 0 engenheiro pode recomendar um
novo processo que o diretor comercial rejeita com o0 argumento de que
ndo compensara. O engenheiro e 0 homem de negd6cios podem ambos
expressar seus pontos de vista assim: seu objetivo é conduzir adequa-
damente o neg6cio e sua avaliacdo deriva de seu conhecimento dessa
adequagcdo. A parte os equivocos, a falta de conhecimento dos fatos e
assim por diante, a diferen¢a de avaliacdo sé pode vir do fato de que
cada um tem em vista um tipo diferente de adequacdo. O que o0 homem
de negdcios quer dizer quando fala em adequagao é claro. Refere-se a
vantagem comercial, e podemos expressar assim sua Visdo: 0S recursos
que seriam requeridos para abastecer a maquina poderiam ser empre-
gados em outro lugar com mais vantagem. O diretor comercial quer
dizer que, numa economia que nao fosse de trocas, a satisfacdo das
necessidades ndo seria incrementada, mas pelo contrario reduzida, por
tal alteracédo do processo produtivo. Se isso é verdade, qual pode ser
o significado do ponto de vista do tecndlogo, que tipo de adequacéo
tem ele em mente? Se a satisfacdo das necessidades é o Unico fim de
toda a produgdo, entdo ndo ha realmente nenhum sentido econdmico
em recorrer a uma medida que a prejudica. O homem de negdécios esta
certo em néo seguir o engenheiro, desde que sua objecéo esteja correta
objetivamente. Desdenhamos a alegria um tanto artistica de aperfeigoar
tecnicamente o aparato produtivo. Efetivamente, na vida prética, ob-
servamos que o elemento técnico deve submeter-se quando colide com
0 econdmico. Mas isso ndo é um argumento contra sua existéncia e
seu significado independentes e contra a avaliagdo correta presente no
ponto de vista do engenheiro. Pois, embora o objetivo econémico guie
0s métodos técnicos tal como usados na pratica, € bem razoavel aclarar
a logica interna dos métodos sem levar em conta as barreiras praticas.
Vemos isso melhor num exemplo. Suponha-se que uma maquina a
vapor e todas as suas partes componentes obedecem a adequacéo eco-
noémica. A luz dessa adequagéo faz-se 0 méaximo com ela. Entéo n&o
haveria sentido em tirar maior proveito na pratica, aquecendo-a mais,
contratando homens mais experientes para trabalhar nela e aperfei-
¢oando-a, se isso ndo se pagasse, ou seja, se fosse possivel prever que
0 combustivel, as pessoas mais talentosas, os melhoramentos e o au-
mento de matérias-primas custariam mais do que renderiam. Mas é
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bem razoavel considerar as condiges sob as quais a maquina poderia
fazer mais, e quanto a isso, quais melhoramentos séo possiveis com o
conhecimento atual e assim por diante. Pois entéo todas essas medidas
ja estardo elaboradas para o momento em que se tornarem vantajosas.
Também é sempre util pdr o ideal ao lado do real, de modo que as
possibilidades sejam deixadas de lado, n&o por ignorancia, mas por
razdes econdmicas bem ponderadas. Em resumo, todo método de pro-
dugdo em uso hum momento dado se curva diante da adequacéo eco-
ndémica. Esses métodos consistem em idéias de conteldo ndo somente
econdmico, mas também fisico. As Ultimas tém seus problemas e uma
Idgica propria, e o papel da tecnologia é pensar neles sistematicamente
até resolvé-los — sem considerar de inicio o fator econdmico, decisivo
ao final; e na medida em que o elemento econdémico n&o exigir algo dife-
rente, levar a prética essas solugdes é produzir no sentido tecnoldgico.

Do mesmo modo que em ultima instancia a conveniéncia regula
a producédo tecnolégica, assim como a econdmica, e a distingdo entre
as duas esta na diferenca do carater dessa conveniéncia, assim também
uma linha de pensamento um pouco diferente nos mostra a principio
uma analogia fundamental e depois a mesma distin¢gdo. A produgao
ndo “cria” nada no sentido fisico, considerada tanto tecnoldgica quanto
economicamente. Em ambos os casos s6 pode influenciar as coisas e
0s processos — ou “forgas”. Ora, para 0 que se segue necessitamos de
um conceito que abarque esse “utilizar” e esse “influenciar”. Eles in-
cluem muitos métodos diferentes de usar e de se comportar em relacéo
aos bens; todos os tipos de mudancgas de localizagdo e de processos
mecanicos, quimicos e outros. Mas trata-se sempre de mudar o estado
existente de satisfagdo de nossas necessidades, de mudar a relacéo
reciproca entre as coisas e forcas, de unir algumas e separar outras.
Considerando-se tanto econémica quanto tecnologicamente, produzir
significa combinar as forgas e coisas ao nosso alcance. Todos os métodos
de producéo significam algumas dessas combinagdes técnicas. Métodos
de producéo diferentes s6 podem ser diferenciados pela maneira com
que se dao essas combinacgdes, ou seja, pelos objetos combinados ou
pela relacdo entre suas quantidades. Todo ato concreto de producao
incorpora, a nosso ver, &, a nosso ver, certa combinag&o. Esse conceito
pode ser estendido até aos transportes e outras areas, em suma, a
tudo que for producéo no sentido mais amplo. Também consideraremos
como “combinagfes” uma empresa como tal, e mesmo as condic¢des pro-
dutivas de todo o sistema econdémico. Esse conceito exerce um papel
importante em nossa analise.

Mas nao coincidem as combinagdes econdmicas e as tecnolégicas,
as primeiras ligadas as necessidades e meios existentes, as ultimas,
a idéia béasica dos métodos. O objetivo da produc¢do tecnoldgica é na
verdade determinado pelo sistema econémico; a tecnologia sé desen-
volve métodos produtivos para bens procurados. A realidade econémica
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ndo executa necessariamente os métodos até que cheguem a sua con-
cluséo légica com inteireza tecnolégica, mas subordina sua execuc¢do a
pontos de vista econdmicos. O ideal tecnoldgico, que ndo leva em conta
as condicGes econdmicas, € modificado. A ldgica econébmica prevalece
sobre a tecnolégica. E em consequéncia vemos na vida real por toda
a parte a nossa volta cordas rotas em vez de cabos de aco, animais
de tragdo defeituosos ao invés de linhagens de exposicdo, o trabalho
manual mais primitivo ao invés de maquinas perfeitas, uma desajeitada
economia baseada no dinheiro em vez de na circulagao de cheques, e
assim por diante. O étimo econémico e o perfeito tecnologicamente ndo
precisam divergir, no entanto o fazem com freqiiéncia, nao apenas por
causa da ignorancia e da indoléncia, mas porque métodos que séo
tecnologicamente inferiores ainda podem ser os que melhor se ajustam
as condigdes econdmicas dadas.

Os “coeficientes de producdo” representam a relacdo quantitativa
dos bens de produg¢do numa unidade de produto, e portanto séo uma
caracteristica essencial da combinagdo. Nesse ponto o elemento econd-
mico contrasta agudamente com o tecnoldgico. Aqui o ponto de vista
econdmico ndo apenas decidira entre dois métodos de producéo dife-
rentes, mas até mesmo atuara sobre os coeficientes no interior de qual-
guer método dado, ja que cada um dos meios de producdo podem ser,
em certa medida, substituidos por um outro, ou seja, a falha de um
pode ser compensada por incremento de outro, sem mudar o método
de producéo, por exemplo, um decréscimo da energia a vapor substituido
por um aumento do trabalho manual e vice-versa.2é

Caracterizamos o processo de producdo mediante o conceito de
combinagbes de forcas produtivas. Os resultados dessas combinagfes
sdo os produtos. Agora devemos definir precisamente o que é que deve
ser combinado: falando de modo geral, todos os tipos possiveis de objetos
e “forcas”. Em parte consistem também em produtos e em parte em
objetos ofertados pela natureza. Muitas “for¢as naturais” no sentido
fisico também assumirdo para nds o carater de produto, como é, por
exemplo, o caso da corrente elétrica. Elas abrangem coisas parcialmente
materiais, parcialmente imateriais. Além disso, é em geral uma questao
de interpretacéo conceber um bem como um produto ou como um meio.
O trabalho, por exemplo, é passivel de ser visto como o produto dos
bens consumidos pelo trabalhador ou como um meio original de pro-
ducgdo. Decidimos pela ultima alternativa: a nosso ver o trabalho nédo
€ um produto. Muitas vezes a classificacdo de um bem nessa ou naquela
categoria depende do ponto de vista do individuo, de modo que 0 mesmo
bem pode ser bem de consumo para uma pessoa e meio de producgdo
para outra. Da mesma maneira, o carater de um dado bem muitas

26 Essas “variacdes” estéo explicadas muito nitida e claramente por CARVER. The Distribution
of Wealth.
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vezes depende do uso que dele se faz. A literatura tedrica esta repleta
da discusséo dessas coisas, especialmente a dos primeiros tempos. Con-
tentar-nos-emos com essa referéncia. A questdo seguinte, todavia, €
mais importante.

E comum classificar os bens em “ordens”, de acordo com sua
distancia do ato final de consumo.27 Os bens de consumo séo da primeira
ordem, os bens de cuja combinacgao se originam imediatamente os bens
de consumo sdo da segunda ordem, e assim por diante, com ordens
cada vez mais altas ou mais remotas. Nao se deve esquecer que s6 0s
bens prontos para o consumo, nas maos dos consumidores, recaem na
primeira ordem e que o pdo na padaria, por exemplo, s6 se coloca na
primeira ordem, estritamente falando, ao ser combinado com o trabalho
do entregador. Os bens das ordens mais baixas, se ndo forem de modo
imediato dadivas da natureza, sempre se originam de uma combinacéo
de bens de ordens superiores. Embora o esquema possa ser construido
de outra maneira, é melhor para os nossos propositos classificar um
bem na mais alta das ordens em que pode aparecer. De acordo com
isso, 0 trabalho, por exemplo, ¢ um bem da ordem mais alta, porque
entra no inicio de toda produc¢do, embora também seja encontrado em
todos os outros estagios. Em combinagbes ou processos produtivos su-
cessivos cada bem amadurece para o consumo pela adicdo de outros
bens pertencentes a um maior ou menor numero de ordens; com o
auxilio de tais adi¢des abre seu caminho para o consumidor tal como
um ribeirdo, que, auxiliado pelo influxo de riachos, rompe seu curso
através das pedras, penetrando sempre mais profundamente na terra.

Deve ser tomado em conta agora o fato de que, quando olhamos
as ordens de baixo para cima, 0s bens se tornam crescentemente amor-
fos; perdem mais e mais aquela forma caracteristica, aquelas qualidades
precisas que os predestinam a um uso e os excluem de todos 0s outros.
Quanto mais alto subimos nas ordens dos bens, mais eles perdem sua
especializacéo, sua eficacia para um propésito particular; e mais amplos
sdo seus usos potenciais, mais geral o seu sentido. Continuamente
encontramos menos tipos distinguiveis de bens, e as categorias indi-
viduais tornam-se correspondentemente mais abrangentes, como quan-
do nos elevamos a um sistema de conceitos l6gicos e chegamos a um
numero cada vez menor deles, de contetido sempre mais diluido, mas
com alcance cada vez mais amplo. A arvore genealdgica dos bens tor-
na-se progressivamente mais fina. Isso significa simplesmente que
guanto mais longe dos bens de consumo escolhermos nosso ponto de
vista, mais numerosos se tornam os bens de primeira ordem que des-
cendem de bens similares de ordens superiores. Quando quaisquer bens
forem inteira ou parcialmente combinagdes de meios de producéo si-

27 Cf. MENGER, C. Grundsatze. BOHM-BAWERK. Positive Theorie des Kapitals.
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milares, dizemos que sao aparentados na producéo. Portanto, podemos
dizer que o parentesco produtivo dos bens aumenta com sua ordem.

Assim sendo, se subimos na hierarquia dos bens, chegamos fi-
nalmente aos que sdo, para 0s nossos objetivos, os Gltimos elementos
da produgdo. Nao € necessaria maior argumentacédo para dizer que
esses ultimos elementos séo o trabalho e as dadivas da natureza ou
“terra”, os servicos do trabalho e da terra.28 Todos os outros bens “con-
sistem” pelo menos em um destes e a maioria em ambos. Podemos
converter todos os bens em “terra e trabalho”, no sentido de que po-
demos conceber todos os bens como feixes dos servigos do trabalho e
da terra. Por outro lado, os bens de consumo sdo uma classe especial
caracterizada por sua capacidade de ser consumida. Mas os produtos
remanescentes, ou seja, 0s “meios de produ¢do produzidos”, sdo, por
um lado, apenas a encarnacdo dos dois bens de producdo originais,
por outro lado, bens de consumo “potenciais”, ou melhor, partes de
bens de consumo potenciais. Até agora ndo encontramos nenhuma ra-
z&o, e ficara claro mais tarde que ndo ha nenhuma razéo, para que
devéssemos ver neles um fator de producao independente. N6s “os con-
vertemos em trabalho e terra”. Também podemos transformar os bens
de consumo e, de modo inverso, conceber os fatores produtivos originais
como bens de consumo em potencial. Ambas as perspectivas, todavia,
sdo aplicaveis apenas aos meios de producdo produzidos; pois n&do tém
existéncia em separado.

Coloca-se agora a questdo, em que relagdo os dois fatores pro-
dutivos originais se encontram, um diante do outro? Algum dos dois
tem precedéncia sobre o outro, ou seus papéis sdo essencialmente di-
ferentes? N&o podemos responder a isso tendo um ponto de vista geral,
seja filosofico, seja fisico ou qualquer outro, mas somente do angulo
econdmico. Para n6s é uma questdo apenas de como se representa a
sua relacdo para os propdsitos do sistema econémico. Todavia, a res-
posta, que deve ser valida no reino da doutrina econémica, ndo pode
ser valida em geral, mas apenas com respeito a uma construcdo par-
ticular do sistema teorico. Assim, os fisiocratas, por exemplo, respon-
deram afirmativamente a primeira questédo e, na verdade, favoravel-
mente a terra — de forma perfeitamente correta em si mesma. Na
medida em que em sua vis@o ndo expressavam nada além do fato de
que o trabalho ndo pode criar nenhuma matéria fisica nova, nada ha
que se possa objetar-lhes. E apenas uma questio de quanto é fecunda
— essa concepgdo no campo econdmico. A concordancia nesse ponto
com os fisiocratas, por exemplo, ndo impede que neguemos nossa apro-

28 Isso foi enfatizado de modo particularmente eloqiente por O. Effertz. Quando se reflete
sobre o quanto os economistas classicos enfatizaram unilateralmente o trabalho, como isso
estava téo fortemente ligado a alguns de seus resultados, e que realmente s6 Bohm-Bawerk
atingiu consisténcia completa nesse ponto, é preciso reconhecer a énfase de Effertz sobre
0 assunto como um servico efetivamente importante.
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vagdo a seus argumentos posteriores. Adam Smith também respondeu
afirmativamente a mesma questdo, mas em favor do trabalho. Também
isso nao é falso em si mesmo; poderia até ser correto tomar essa con-
cepcao como ponto de partida. Expressa o fato de que o uso da terra
ndo demanda de ndés nenhum sacrificio sob forma de desutilidade, e
se ganhassemos algo com isso, também poderiamos adotar essa con-
cepcdo. E verdade que Adam Smith pensava claramente no potencial
produtivo oferecido pela natureza como bens livres, e atribuiu o fato
de ndo serem assim efetivamente considerados no sistema econémico
a sua ocupagao pelos donos da terra. Pensava claramente que, huma
comunidade sem propriedade privada da terra, somente o trabalho
seria um fator nos calculos econémicos. Ora, isso é decididamente in-
correto, mas o seu ponto de partida ndo é, em si mesmo, tdo indefen-
savel. A maior parte dos economistas classicos — mais que todos Ri-
cardo — pde o elemento trabalho em primeiro plano. Podiam fazé-lo,
porque, por meio de sua teoria da renda, eliminavam a terra e a de-
terminacdo de seu valor. Se a teoria da renda fosse defensavel, entéo
certamente poderiamos nos contentar com essa concepgdo. Mesmo um
espirito tdo independente como Rae contentou-se com ela, precisamente
porque aceitou aquela teoria da renda. Finalmente, um terceiro grupo
de escritores respondeu negativamente a nossa questdo. Ao lado destes
nos colocamos. Para nds, o ponto decisivo € que ambos os fatores pro-
dutivos originais sdo igualmente indispensaveis a producédo, e, na ver-
dade, pela mesma razdo e da mesma maneira.

A segunda questéo também pode ser respondida de varios modos,
bastante independente da resposta a primeira. Assim, Effertz, por
exemplo, atribui um papel ativo ao trabalho e um passivo a terra. O
motivo por que o faz é muito claro. Pensa ele que o trabalho é o elemento
motivador na producdo, enquanto a terra representa o objeto em que
o trabalho se manifesta. Nisso esté certo, mas sua orientacéo nao nos
proporciona nenhum conhecimento novo. Pelo lado técnico, dificilmente
pode-se adotar a concepc¢do de Effertz, mas esse aspecto ndo é decisivo
para nos. S6 nos interessa o papel desempenhado pelos dois fatores
produtivos originais nas deliberacfes e procedimentos econémicos dos
individuos, e a esse respeito os dois se mostram bem capazes. O tra-
balho, assim como a terra, é “economizado”. O trabalho, como a terra,
é avaliado, é usado segundo critérios econémicos e ambos recebem
igual enfoque econémico. E nenhum dos casos envolve qualquer outra
coisa. Como nada mais é relevante para nossos objetivos com relacéo
aos dois fatores de produc¢do originais, coloca-los-emos em termos de
igualdade. Nessa interpretacdo concordamos com os outros tedricos da
utilidade marginal.

Embora ndo tenhamos mais nada a dizer sobre o fator produtivo
terra, € a nosso ver aconselhavel examinar um pouco mais detidamente
o0 outro fator, o trabalho. Passando por cima das diferencas entre tra-
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balho produtivo e improdutivo, entre trabalho usado direta e indire-
tamente na producdo, e ultrapassando as distingdes, do mesmo modo
irrelevantes, entre trabalho mental e manual e entre qualificado e
nado-qualificado, devemos analisar duas outras distingdes que séo sig-
nificativas, na medida em que podemos partir delas para fazer uma
observacgdo que é essencial para nds. Sao as distingles entre dirigente
e dirigido e entre trabalho assalariado e autbnomo. O que distingue
o trabalho dirigente do dirigido parece a primeira vista ser muito fun-
damental. H& duas caracteristicas principais. Em primeiro lugar, o
trabalho dirigente tem uma posicdo mais elevada na hierarquia do
organismo produtivo. Essa dire¢do e supervisao do trabalho “executor”
parece erguer o trabalho dirigente acima e fora da classe do outro
trabalho. Enquanto o trabalho executor esta simplesmente no mesmo
nivel que os usos da terra, e do ponto de vista econdmico tem absolu-
tamente a mesma func¢édo que estes, o trabalho dirigente esta claramente
numa posicdo predominante tanto em contraste com o trabalho executor
quanto com os usos da terra. E como se fosse um terceiro fator produtivo.
A outra caracteristica que o separa do trabalho dirigido parece cons-
tituir sua natureza: o trabalho dirigente tem algo criativo no sentido
de que estabelece seus proprios fins. Podemos delinear a distin¢édo
entre trabalho auténomo e assalariado do mesmo modo que a exis-
tente entre trabalho dirigente e dirigido. O trabalho auténomo é
algo peculiar precisamente na medida em que possui a fungdo de
trabalho dirigente, ao passo que de resto nao difere em nada do
trabalho assalariado. Se, portanto, um individuo autdénomo produz
por sua prépria conta e também faz trabalho executor, entédo divi-
de-se, por assim dizer, em dois individuos, a saber, um diretor e
um trabalhador no sentido usual.

E facil ver que a caracteristica de estar num posto mais alto, a
propria funcéo de superintendéncia, ndo constitui nenhuma distingao
econdmica essencial. A simples circunstancia que coloca um trabalhador
num posto acima do de outro numa organizacéo industrial, numa po-
sicdo de diregdo e superintendéncia, ndo torna seu trabalho em nada
distinto. Mesmo que o “lider” nesse sentido ndo mova um dedo nem
contribua em nada diretamente para a producdo, ainda assim realiza
trabalho indireto, no sentido usual, exatamente como, digamos, o vigia.
Muito mais importancia parece ser atribuida ao outro elemento, que
consiste na decis@o sobre a direcdo, o0 método e a quantidade da pro-
dugdo. Mesmo que se admita que o referido posto mais elevado néo
significa muito economicamente — embora talvez bastante sociologi-
camente — ainda se vera um traco distintivo essencial nessa funcéo
de tomar decisdes.

Mas vemos de imediato que a necessidade de tomar decisfes
ocorre em qualquer trabalho. Nenhum aprendiz de sapateiro pode con-
sertar um sapato sem tomar algumas resolugdes e sem decidir inde-
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pendentemente algumas questfes, por menores que sejam. O “que” e
0 “como” lhe séo ensinados; mas isso ndo o isenta da necessidade de
uma certa independéncia. Quando um trabalhador de uma empresa
de eletricidade entra numa casa para consertar o sistema de iluminac&o,
ele mesmo precisa decidir algo sobre o que e o como. Um vendedor
pode até ter que participar nas decisdes relativas aos precos; o esta-
belecimento do preco de um artigo pode ser, dentro de certos limites,
deixado a cargo dele — apesar disso, ele ndo é nem “lider” nem ne-
cessariamente “auténomo”. Ora, o diretor ou o proprietario indepen-
dente de um negdcio certamente tem que decidir mais e tomar a maior
parte das decisdes. Mas 0 “qué” e 0 “porqué” também lhe sdo ensinados.
Ele conhece antes de tudo o como: aprendeu sobre a produgao técnica
e sobre todos os dados econdmicos pertinentes. O que ainda ha para
ser decidido difere apenas em grau das decisdes do aprendiz de sapa-
teiro. E o “que” lhe é prescrito pela demanda. N&o estabelece ele ne-
nhuma meta particular, mas as circunstancias dadas o forcam a agir
de uma maneira definida. Certamente os dados podem mudar, e entdo
dependera de sua capacidade o quéo rapidamente reage e com quanto
sucesso. Mas é assim sempre que leva a cabo qualquer trabalho. Ele
age nédo com base nas condi¢gbes normais das coisas, mas preferivelmente
de acordo com certos sintomas, aos quais aprendeu a prestar atencao,
especialmente as tendéncias que de imediato lhe mostram a demanda de
seus fregueses. E a essas tendéncias ele se entrega, passo a passo, de
modo que, normalmente, apenas elementos de menor significagdo podem
ser-lhe desconhecidos. Dessa consideragdo, todavia, segue-se que, na me-
dida em que os individuos, em seu comportamento econémico, tiram sim-
plesmente conclusdes de circunstancias conhecidas — e é disso de fato
gue estamos tratando e que a economia sempre tratou —, nao ha nenhuma
importancia se séo dirigidos ou dirigentes. O comportamento dos ultimos
esta sujeito as mesmas regras que o dos primeiros, e é uma tarefa fun-
damental da teoria econémica estabelecer essa regularidade, mostrar que
0 aparentemente fortuito é na realidade estritamente determinado.
Portanto, em nossos pressupostos, 0s meios de producéo e o pro-
cesso produtivo ndo tém em geral nenhum lider real, ou melhor, o
lider real é o consumidor. As pessoas que dirigem as empresas de
negécios apenas executam o que lhes é prescrito pelas necessidades
ou pela demanda e pelos meios e métodos de producdo dados. Os in-
dividuos s6 tém influéncia na medida em que s&do consumidores, na
medida em que expressam uma demanda. Nesse sentido, de fato todo
individuo participa na direcéo da producdo, ndo apenas aquele a quem
coube o papel de diretor de um negécio, mas todos, especialmente o
trabalhador em sentido mais estrito. Em nenhum outro sentido ha
uma diregdo pessoal da producdo. Os dados que regularam o sistema
econdmico no passado sdo bem conhecidos e, se permanecerem inalte-
rados, o sistema continuard no mesmo caminho. As mudancas pelas
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quais os dados podem passar nao sdo tdo comuns; mas em principio
o individuo as segue do melhor modo que pode. Ele ndo altera nada
espontaneamente; s6 altera o que as condigles ja estao alterando por
sua propria conta; remove as discrepancias que emergem entre os dados
e 0 seu comportamento, se as condi¢cdes dadas mudam e as pessoas
tentam continuar a atuar do mesmo modo. Qualquer individuo pode
agir, de fato, de maneira diferente ao nosso modo de ver; mas na
medida em que as mudancgas resultam simplesmente da pressdo da
necessidade objetiva, qualquer papel criativo fica ausente do sistema
econdmico. Se o individuo age diferentemente, entdo aparecem fend-
menos essencialmente diferentes, como veremos. Mas aqui s6 estamos
interessados em expor a légica inerente aos fatos econémicos.

De nossos pressupostos também se segue que a quantidade de
trabalho é determinada pelas circunstancias dadas. Aqui agregamos
a consideracdo de uma questdo que ficou anteriormente em aberto, a
saber, a amplitude da oferta de trabalho existente em qualquer mo-
mento. Obviamente ndo se determina rigorosamente desde o principio
quanto um dado numero de homens trabalha. Se supomos, por en-
guanto, que s@o conhecidas as melhores possibilidades de emprego do
trabalho de todos os individuos, que, portanto, ha uma escala rigoro-
samente determinada de tais empregos, entdo, em qualquer ponto dessa
escala, a utilidade esperada de todo emprego concreto de trabalho é
comparada com a desutilidade que acompanha o emprego. Milhares
de expressfes da vida cotidiana nos lembram que o trabalho para ob-
tencéo do pado nosso de cada dia é um fardo pesado, sé suportavel
porque necessario, e dele nos livramos quando podemos. Dai torna-se
inequivocamente evidente o montante de trabalho que um trabalhador
realizard. Ao inicio de cada dia de trabalho, naturalmente tal compa-
racdo é sempre favoravel ao trabalho a ser empreendido. Todavia, a
medida que se progride na satisfacdo das necessidades, mais declina
0 impulso para o trabalho e ao mesmo tempo mais cresce a quantidade
com que é comparado, a saber, a desutilidade do trabalho; de modo
gue a comparacao torna-se continuamente mais desfavoravel a conti-
nuagdo do trabalho, até que para cada trabalhador chega 0 momento
em que a utilidade crescente e a desutilidade crescente de trabalho se
equilibram. Naturalmente a poténcia de ambas as forcas varia de acordo
com os individuos e segundo os paises. Nessas variacdes repousa um fator
explicativo fundamental da conformacdo da histéria pessoal e nacional.
Mas a esséncia do principio tedrico ndo é perturbada por elas.2?

Os servicos do trabalho e da terra sdo, portanto, simplesmente
forcas produtivas. A medida da quantidade de trabalho de qualquer

29 Para detalhes cf. Wesen. Livros Primeiro e Segundo. Obviamente o principio é valido apenas
para certo resultado do esforco, ou seja, um resultado inequivoco, tal como os salarios reais
por hora.
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qualidade certamente apresenta dificuldades, mas pode ser efetuada,
do mesmo modo que, em principio, ndo haveria dificuldades para es-
tabelecer alguma medida fisica dos servicos da terra, por mais com-
plicada que a questao pudesse ser na pratica. Ent&o se houvesse apenas
um fator de producdo, se, por exemplo, o trabalho de uma qualidade
pudesse produzir todos os bens — o que é concebivel ao se supor que
todas as dadivas da natureza sdo bens livres, de modo que nédo se
levanta nenhuma questéo sobre o comportamento econdmico em relagéo
a elas — ou se ambos os fatores de produg¢do funcionassem separada-
mente, de modo que cada um produzisse bens distintos por si s6, tal
medida seria tudo o que o homem precisaria na pratica para seus
planos econdmicos. Por exemplo, se a producéo de um bem de consumo
de valor definido requeresse trés unidades de trabalho e outro do mesmo
valor requeresse duas, entdo o seu comportamento estaria determinado.
Todavia, na realidade néo é assim. Os fatores produtivos sempre atuam
praticamente juntos. Ora, se, digamos, fossem necessérias trés unidades
de trabalho e duas de terra para produzir um bem de determinado
valor, e duas de trabalho e trés de terra para produzir outro, qual a
alternativa que o produtor deveria escolher? Obviamente é necessario
um padréo para comparar as duas combinagfes: requer-se um deno-
minador comum. Podemos chamar essa questéo de problema de Petty.30

A teoria da imputacdo nos da sua solugdo. O que o individuo
deseja medir ¢é o valor relativo das quantidades de seus meios de pro-
ducdo. Precisa de um padrao que o auxilie a regular seu comportamento
econdmico; precisa de catalogos, aos quais possa adaptar-se. Em suma,
precisa de um padrao de valor. Mas s6 dispde de tal coisa diretamente,
apenas para seus bens de consumo; pois sO estes satisfazem imedia-
tamente suas necessidades, cuja intensidade é a base da importancia
gue seus bens tém para ele. Em primeira instancia ndo ha tal padréo
para o seu estoque de servigos do trabalho e da terra, e da mesma
forma, podemos acrescentar, nenhum padrao para seus meios de pro-
dug¢ao produzidos.

Esta claro que esses outros bens também devem sua importancia
simplesmente ao fato de que também servem para satisfazer necessi-
dades. Contribuem para a satisfacdo de necessidades porque contri-
buem para a realizagdo de bens de consumo. Portanto, recebem seu
valor destes Gltimos. E como se o valor dos bens de consumo refletisse
de volta sobre eles. E-lhes “imputado”, e, com base nesse valor impu-
tado, recebem seu lugar na ordem econdmica. Assim, nem sempre se
mostrara possivel uma expressao finita do valor total do estoque de
meios de produgdo ou de um dos dois fatores produtivos originais,
porque esse valor total muitas vezes sera infinitamente grande. Toda-

30 Petty coloca incidentalmente esse problema em seu trabalho Political Arithmetic, que tam-
bém contém, como se sabe, muitos outros germes da andlise tedrica posterior.
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via, conhecer esse valor total ndo é necessario nem para o homem
concreto nem para a teoria. N&o se trata nunca de uma questédo de
abandonar qualquer possibilidade de producao, ou seja, de existéncia,
mas simplesmente de alocar certas quantidades de meios produtivos
para um fim ou outro. Um individuo isolado, por exemplo, que nao
pudesse de modo algum produzir (ou viver) sem qualquer um dos fatores
produtivos originais, ndo poderia formular nenhuma expresséo finita
do valor de qualquer deles. Nessa medida, Mill tem bastante raz&o3!
quando diz que os servigos do trabalho e da terra séo indeterminados
e incomensuraveis. Mas esta errado quando prossegue e diz também
gue num caso particular ndo se pode nunca dizer quais sdo as cotas
da “natureza” e do trabalho presentes no produto. Fisicamente, de
fato, as duas ndo admitem separacdo, mas isso ndo é necessario para
0s objetivos do sistema econdmico. Todo individuo sabe muito bem o
gue é necessario para este Gltimo, a saber, que aumento da satisfacdo
deve a todo pequeno incremento de cada meio de produc¢do. Todavia,
aqui ndo adentraremos mais o problema da teoria da imputagéo.32
Em contraste com o valor de uso dos bens de consumo, esse valor
dos bens de producdo é “valor de rendimento” (Ertragswert), ou, como
também se poderia dizer, valor de produtividade (Produktivitatswert).
A utilidade marginal dos primeiros corresponde o uso produtivo mar-
ginal (Produktivitatsgrenznutzen) dos ultimos, ou, seguindo o termo
usual, a produtividade marginal; a importancia de uma unidade indi-
vidual dos servigos do trabalho ou da terra é dada pela produtividade
marginal do trabalho ou da terra, que, portanto, deve ser definida
como o valor da unidade menos importante do produto gerada até
agora com o auxilio de uma unidade de um dado estoque dos servigos
do trabalho ou da terra. Esse valor indica a cota de cada servigo in-
dividual do trabalho ou da terra presente no valor do produto social
total e por isso pode ser chamado, em certo sentido, de “produto” de
um servico do trabalho ou da terra. Essas parcas afirmacgdes nao trans-
mitirdo o que deveriam transmitir aos que néo estejam completamente
familiarizados com a teoria do valor. Remeto o leitor ao trabalho de
J. B. Clark, Distribution of Wealth, em que a teoria esta exposta com
rigor e seu sentido é elucidado,33 e simplesmente observo que é este
0 Unico significado preciso da expressdo “produto do trabalho” para os
objetivos de uma abordagem puramente econdmica. Aqui nds s6 0 usaremos

31 Principles, ed. Ashley, p. 26.

32 Cf. Carl Menger, Wieser e Bohm-Bawerk, que primeiro trataram do problema. Cf. também
Wesen. Livro Segundo e o meu “Bemerkungen zum Zurechnungsproblem”. In: Zeitschrift
fur Volkswirtschaft, Sozialpolitik und Verwaltung (1909). N&o estamos preocupados com 0s
problemas mais dificeis que surgem da teoria da produtividade marginal e ndo precisamos,
portanto, nos referir a sua forma atual, muito mais correta.

33 Os equivocos surgem especialmente de uma compreenséo inadequada do conceito de marginal.
Cf. a respeito do artigo de EDGEWORTH. “The Theory of Distribution”. In: Quarterly Journal
of Economics (1904). Particularmente sua resposta aos argumentos de Hobson contra Clark.
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nesse sentido. Também nesse sentido dizemos que 0s precos dos servigos
da terra e do trabalho numa economia de trocas, ou seja, a renda e
os salérios, sdo determinados pela produtividade marginal da terra e
do trabalho e, portanto, que sob a livre concorréncia o senhor da terra
e o0 trabalhador recebem o produto de seus meios de producdo. Esse
teorema, que na moderna teoria dificilmente pode ser controverso, é
apenas apresentado aqui. Tornar-se-a mais claro com as explanagdes
posteriores.

O ponto seguinte também é importante para nés. Na realidade,
o0 individuo usa com certa presteza esse valor dos meios de producéo
porque os bens de consumo em que se convertem lhes sdo empirica-
mente familiares. Como o valor dos primeiros depende do dos ultimos,
0s primeiros devem mudar quando se produzem bens de consumo di-
ferentes dos até entdo produzidos. E como desejamos desconhecer a
existéncia dessa experiéncia dada e permitir que ela surja diante de
nossos olhos, para investigar sua natureza, devemos comegar pelo ponto
em que o individuo ainda néo esta certo quanto a escolha entre as
possibilidades existentes de emprego. Entédo, antes de tudo, empregara
seus meios de producéo na producdo dos bens que satisfazem suas
necessidades mais prementes e depois prosseguird na satisfacdo das
necessidades sentidas progressivamente com menos urgéncia. Além dis-
so considerara a cada passo que outras sensagoes de caréncia hdo devem
ser satisfeitas em consequUéncia do emprego dos meios de producéo
para as caréncias preferenciais do momento. S6 se pode dar um passo
econdmico se ficar assegurado que a satisfacdo de necessidades mais
intensas ndo se torna, com isso, impossivel. Enquanto a escolha néo
for feita, os meios de producdo nao terdo valor determinado. A cada
possibilidade de emprego considerada correspondera um valor parti-
cular de cada incremento. Entédo s6 pode ficar claro qual desses valores
estara definitivamente associado com qualquer incremento depois de
a escolha ter sido feita e de ter resistido ao teste da experiéncia. A
condicéo fundamental de que uma necessidade néo seré satisfeita antes
gue as necessidades mais intensas o tenham sido leva finalmente a
concluséo de que todos os bens devem se dividir entre os seus diferentes
usos possiveis, de forma que a utilidade marginal de cada bem seja
igual em todos os seus usos. Entdo com esse arranjo o individuo en-
controu a melhor solucdo possivel, sob condi¢des dadas e segundo seu
ponto de vista. Se agir assim, entdo pode dizer que, a seu ver, tirou o
méaximo proveito dessas circunstancias. Esfor¢ar-se-a em busca dessa dis-
tribuicdo de seus bens e modificard todo plano econdmico concebido ou
executado até alcancé-la. Se ndo houver nenhuma experiéncia disponivel,
entdo deve tentar o seu caminho passo a passo, no sentido dessa distri-
buicdo. Se ja é disponivel tal experiéncia dos periodos econdmicos ante-
riores, procurara percorrer o mesmo caminho. E se mudarem as condi¢Bes
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gue se expressam nessa experiéncia, entdo submeter-se-4 a presséo
das novas condicdes e a elas adaptara sua conduta e suas avaliagdes.

Em todos os casos ha um método definido de empregar cada
bem, por conseguinte, uma determinada satisfacdo das necessidades,
e dai um indice de utilidade para os incrementos individuais dos bens,
que é a expressdo deles. Esse indice de utilidade caracteriza o lugar
de cada incremento na economia do individuo. Se surge uma nova
possibilidade de emprego, deve ser considerada a luz desse valor. To-
davia, se retornarmos aos “atos de escolha” individuais que foram rea-
lizados e que resultam nesse indice de utilidade, verificamos que em
cada caso a utilidade decisiva é outra e ndo essa utilidade determinada.
Se eu tiver repartido um certo bem entre trés possibilidades de seu
emprego, quando surgir uma quarta possibilidade, eu a apreciarei con-
forme o estado de satisfag@o atingido com as trés primeiras. Todavia,
essa utilidade ndo é determinante para a divisdo entre essas trés,
porque s6 passa a existir depois que a divisao tiver sido decidida. Mas
finalmente emerge para cada bem uma escala definida de utilidades,
que reflete as utilidades de todos os seus usos e que lhe da uma utilidade
marginal determinada. Para um meio de producdo o mesmo é obtido,
como dissemos, mediante seu “produto” ou, segundo a expressdo de
Wieser, mediante sua “contribui¢do produtiva”.

Como toda producdo envolve uma escolha entre possibilidades
concorrentes e sempre significa rendncia a producédo de outros bens,
o valor total do produto nunca é ganho liquido, mas apenas o seu
excedente sobre o valor do produto que teria sido produzido de outra
forma. O valor deste Ultimo representa um contra-argumento em re-
lacdo ao produto escolhido e ao mesmo tempo mede a sua forga. Aqui
aparece o0 elemento custos. Os custos sdo um fendmeno do valor. Na
analise final, o que a producéo de um bem custa ao produtor sdo aqueles
bens de consumo que de outro modo poderiam ser adquiridos com 0s
mesmos meios de produgdo e que em consequUéncia da escolha da pro-
duc¢do ndo podem ser produzidos agora. Portanto, o gasto nos meios
de produc¢do envolve um sacrificio, tanto no caso do trabalho como no
de outros meios de producdo. Sem duavida, no caso de trabalho ha
também outra condicdo que deve ser preenchida, a saber, que todo
dispéndio de trabalho deve resultar numa utilidade que ao menos com-
pense a desutilidade vinculada a esse dispéndio de trabalho. Isso, to-
davia, ndo altera de nenhum modo o fato de que, dentro dos limites
dessa condicdo, o individuo se comporta em relagdo ao dispéndio de
trabalho exatamente como em relagdo ao dispéndio de outros recursos
produtivos.

Necessidades néo satisfeitas, portanto, de jeito nenhum sao des-
providas de significado. Sua marca é observavel em todos os lugares,
e toda decisdo produtiva deve lutar com elas. E quanto mais longe o
produtor leva a producdo numa dada dire¢do, mais dura se torna essa
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luta; ou seja, quanto mais uma necessidade particular é satisfeita,
menor a intensidade do desejo por mais satisfacdo desse tipo, por isso
menor é o incremento da satisfacdo alcan¢ado com a producéo adicional.
Ademais o sacrificio ligado a producéo desse tipo também cresce si-
multaneamente. Pois 0os meios de produc¢do desse produto devem ser
retirados de categorias de necessidades cada vez mais importantes. O
ganho em valor por meio de um tipo de producéo torna-se portanto
cada vez menor e finalmente desaparece. Quando isso acontece, essa
producéo particular chega ao fim. Assim sendo, podemos falar aqui de
uma lei dos rendimentos decrescentes na producdo. Esta, contudo, tem
um significado completamente diferente do da lei do produto fisico
decrescente, da qual a validade de nossa proposicéo ¢ independente.34
E dbvio que a lei econdmica dos custos crescentes terminaria por atuar,
mesmo que a proposi¢ao fisica ndo fosse valida e mesmo que o seu
contrario fosse o correto. Pois o valor do investimento a ser feito cres-
ceria tanto eventualmente que o ganho em utilidade advindo da pro-
duc¢do desapareceria, mesmo que caisse progressivamente o montante
fisico desse investimento. Se fosse esse 0 caso, obviamente a condicéo
de satisfacdo das necessidades de todos estaria num nivel mais alto,
mas nem por isso os fendmenos essenciais seriam diferentes.

A consideracéo que os produtores efetivamente tém pelo elemento
custo de producdo, portanto, nada é além de uma maneira de levar
em conta as outras possibilidades de emprego dos bens de producgéo.
Essa consideragdo constitui um freio para todo emprego produtivo e
um guia que todo produtor segue. Mas, na pratica, muito logo o costume
a cristaliza numa expresséo curta e de facil manejo, da qual todo in-
dividuo faz uso, sem construi-la de novo a cada vez. Com ela o produtor
trabalha na prética, adaptando-a as circunstancias em mudanca, quan-
do surge a necessidade; nela se expressam, em geral inconscientemente,
todas as relagdes entre necessidades e meios presentes; todas as con-
di¢gdes de sua vida e de seu horizonte econémico.

Enquanto expressédo do valor dos outros empregos potenciais dos
meios de producdo, os custos constituem os itens de passivo na folha
do balango social. Esse é o significado mais profundo do fenémeno do
custo. O valor dos bens de producdo deve ser distinguido dessa ex-
pressdo. Pois representa — ex hypothesi — o maior valor total do pro-
duto efetivamente criado. Mas na margem da producéo, de acordo com
o dito acima, ambas as quantidades s&o iguais, porque 0s custos se
elevam até a altura da utilidade marginal do produto, e portanto tam-
bém da combinacgdo presente aos de meios de producdo. Nesse ponto

34 Ao abandonar dessa maneira a lei do decréscimo fisico, damos um passo decisivo no sentido
de nos afastar do sistema dos economistas classicos. Cf. meu ensaio, “Das Rentenprinzip
in der Verteilungslehre”. In: Schmollers Jahrbuch (1906 e 1907). Além deste: WEISS, P.
X. “Abnehmender Ertrag”. In: Handwdrterbuch der Staatswissenschaften.
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surge aquela posicao relativamente melhor, que é usualmente chamada
de equilibrio econémico3® e que, enquanto os dados se mantiverem,
tende a se repetir em todo periodo.

Isso tem uma conseqUiéncia muito digna de nota. Antes de tudo,
segue-se disso que o ultimo incremento de todo produto serd produzido
sem um ganho em utilidade maior do que os custos. Entendido corre-
tamente, sem duavida, isso é claro e evidente por si mesmo. Mas, indo
além, segue-se que em geral nenhum valor excedente acima do valor
dos bens de producao pode ser obtido na producéo. Esta realiza apenas
os valores previstos no plano econdmico, que existem previamente, em
potencial nos valores dos meios de produgdo. Também nesse sentido,
e ndo apenas no sentido fisico supracitado, a produgao néo “cria” ne-
nhum valor, ou seja, no processo produtivo ndo ocorre nenhum aumento
do valor. A futura satisfacdo de necessidades, antes que a producgédo
tenha feito o seu trabalho, é exatamente tdo dependente da posse dos
meios de producdo necessarios quanto o é depois, em relagdo a posse
do produto. O individuo tentara evitar as perdas dos primeiros com a
mesma energia que usou com as dos ultimos, e s6 renunciara aos pri-
meiros pela mesma compensacdo que teve pelos Ultimos.

Ora, o processo de imputacdo deve voltar aos elementos Gltimos
da producéo, os servigos do trabalho e da terra. N&o pode se deter em
nenhum meio de producédo produzido, pois 0 mesmo argumento pode
ser repetido para cada um deles. Assim, nenhum produto pode até
aqui apresentar um valor excedente acima do valor dos servigos do
trabalho e da terra nele contidos. Assim como anteriormente dividimos
0s meios de produg¢do produzidos em trabalho e terra, vemos agora
gque sdo somente itens transitorios do processo de valorizagao.

Por isso, numa economia de trocas — no momento antecipamos
um pouco — 0s precos de todos os produtos devem ser iguais aos pregos
dos servicos do trabalho e da natureza neles incorporados, em livre
concorréncia. Pois 0 mesmo preco que é obtido pelo produto depois da
producéo deve ter sido obtenivel antes pelo conjunto completo dos meios
de produgado necessarios, pois depende deles exatamente tanto quanto
do produto. Cada produtor deve ceder suas receitas totais aqueles que
0 abasteceram dos meios de produg¢ao e, na medida em que eles também
foram produtores de um ou outro produto, devem por sua vez passar
adiante suas receitas, até que finalmente todo o preco total original
recaia sobre os fornecedores dos servicos do trabalho e da natureza.
Todavia voltaremos a isso mais tarde.

Aqui deparamos com um segundo conceito de custo, o da economia
de trocas. O homem de negdcios considera como seus custos as somas
de dinheiro que deve pagar a outros individuos para obter suas mer-

35 Cf. Wesen. Livro Segundo.
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cadorias ou 0s meios de produzi-las, ou seja, suas despesas de producgao.
Completamos seu calculo ao incluir também nos custos o valor em
dinheiro de seus esforgos pessoais.3¢ Entao os custos sdo em sua esséncia
os totais dos precos dos servicos do trabalho e da natureza. E esses
totais de precos devem sempre se igualar as receitas obtidas pelos
produtos. Nessa medida, portanto, a producao deve fluir essencialmente
sem lucro. E um paradoxo que o sistema econdmico, em sua situacéo
mais perfeita, deva operar sem lucro. Se recordarmos o significado de
nossas afirmagcdes, o paradoxo desaparece, ao menos em parte. E claro
gue nossa assercdo ndo significa que, se o sistema econdmico estiver
perfeitamente equilibrado, produz sem resultado, mas apenas que 0s
resultados fluem inteiramente para os fatores produtivos originais. As-
sim como o valor é um sintoma de nossa pobreza, o lucro é um sintoma
de imperfei¢do. Todavia o paradoxo permanece parcialmente. Parece
obvio que os produtores, como por regra, recebem mais do que o0s sa-
larios pelo seu trabalho e pela renda da terra que eventualmente pos-
suam. N&o havera uma taxa geral de lucro liquido no sentido de um
excedente sobre os custos? A concorréncia pode varrer o lucro excedente
particular de uma inddstria, mas nao poderia destruir os lucros comuns
a todos os ramos da producdo. Mas, suponhamos que os produtores
obtém um tal lucro. Entdo devem valorizar correspondentemente os
meios de producdo aos quais os devem. Ora, estes sédo meios de produgao
originais, quer dizer, servigos pessoais ou agentes naturais, e nesse
caso estamos onde estavamos antes; ou entdo sédo meios de producéo
produzidos, e nesse caso seus precos devem ser correspondentemente
mais altos, ou seja, os servigos do trabalho e da terra incorporados
neles devem ter pregos mais altos do que outros servigos semelhantes.
Isso, contudo, é impossivel, uma vez que trabalhadores e senhores de
terra podem competir de modo muito efetivo com aquelas quantidades
de trabalho e de terra que foram previamente investidas. Conseqlien-
temente, o lucro puro ndo pode existir porque o valor e o preco dos
servicos produtivos originais sempre absorverdo o valor e o preco do
produto, mesmo que o processo produtivo seja distribuido entre muitas
empresas independentes. N&o quero cansar demais o leitor e pus mais
adiante uma continuagdo da analise cujo lugar adequado seria este.37

Isso ndo se opde tanto a doutrina classica, como pode parecer a
alguns leitores. A teoria do valor baseado nos custos e especialmente
a teoria ricardiana do trabalho sugerem claramente a mesma concluséo,
e assim se explicam algumas tendéncias tedricas, tais como a tendéncia
a chamar de saléarios todos os tipos de renda, as vezes até o juro. Se

36 Os servicos pessoais de trabalho s&o, por assim dizer, “despesas virtuais”, como Seager
apropriadamente afirmou; cf. sua Introduction to Economics, p. 55. Todo homem de negdcios
que calcula corretamente inclui agora a renda de sua prépria terra nas suas despesas.

37 Cf. capitulo IV e especialmente capitulo V.
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isso ndo foi colocado expressamente no tempo dos cléssicos,38 foi porque,
primeiro, 0os economistas mais antigos ndo eram muito rigorosos no
reconhecimento das consequéncias de seus préprios principios, e, em
segundo lugar, porque a nossa conclusdo parece contradizer os fatos
de maneira muito clara. De fato foi Bohm-Bawerk o primeiro que disse
expressamente que todo o valor do produto deve, em principio, ser
dividido entre trabalho e terra, se o processo de producéo desenrolar-se
com perfei¢éo ideal. Isso naturalmente requer que todo o sistema eco-
ndmico esteja adaptado com precisdo a producdo empreendida e que
todos os valores estejam ajustados apropriadamente aos dados; que
todos os esquemas econdmicos funcionem juntos harmoniosamente e
gue nada perturbe sua execucdo. Duas circunstancias, todavia, assim
prossegue Bohm-Bawerk, perturbam constantemente o equilibrio entre
os valores do produto e dos meios de producdo. A primeira é conhecida
com o nome de friccdo. Por milhares de razfes o organismo econémico
ndo funciona com muita presteza. O erro, 0 contratempo, a indoléncia
e coisas semelhantes, como sabemos, tornam-se fonte continua de perda,
mas também de lucro.3?

Antes de passar a segunda circunstancia aludida por Béhm-Ba-
werk, vamos inserir aqui algumas palavras sobre dois elementos que
sdo de importancia consideravel. O primeiro é o elemento do risco.
Podemos distinguir dois tipos de risco, o risco de falha técnica na pro-
duc¢do, no qual podemos incluir o risco de perda por fatores que de-
pendem de Deus, e o risco do fracasso comercial. Na propor¢do em
gue esses perigos sao previstos, eles atuam de imediato sobre os planos
econdmicos. Os homens de negdécios incluirdo prémios de risco em sua
contabilidade de custos, realizardo gastos para se proteger contra certos
perigos ou, finalmente, levardo em conta — e uniformizardo — as di-
ferengas de risco entre os ramos da producao, evitando simplesmente
0S ramos mais arriscados até que a consequente elevagao dos pregos
nos ultimos ofereca uma compensagao.40 Nenhum desses métodos para
equiparar os riscos econdémicos cria um lucro, em principio. Um produtor
gue tome precaucgdes contra o risco, por quaisquer medidas — cons-
trugdo de represas, seguro das maquinas, e outras — tem certamente
uma vantagem ao proteger o fruto de sua produc¢do, mas ordinariamente
tem também custos correspondentes. O prémio de risco ndo é uma
fonte de ganho para o produtor — mas, no maximo, para uma com-
panhia de seguros, que pode tirar dai um lucro de intermediario, prin-
cipalmente ao reunir muitos riscos —, pois no correr do tempo sera o

38 Lotz, por exemplo, fez isso, apesar de se ter afastado da percepcéo de maneira muito débil;
ver o seu Handbuch der Staatswissenschaftslehre. Pode-se encontrar sugestdes muito claras
em Smith.

39 Cf. a exposigdo de BOHM-BAWERK. Positive Theorie des Kapitalzinses. 42 ed., p. 219-316.

40 Cf. EMERY, citado em meu ensaio. “Die neuere Wirtschsftstheorie in den Vereinigten
Staaten”. In: Schmollers Jahrbuch (1910). FISHER. Capital and Income.
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prémio requerido para os casos das necessidades que surgirem. E a
compensacao pelo maior risco s6 aparentemente é um retorno maior:
deve ser multiplicada por um coeficiente de probabilidade, por meio
do qual seu valor real é reduzido novamente — e exatamente no mon-
tante do excedente. Quem simplesmente consumir esse excedente pa-
gara por isso no curso dos acontecimentos. Portanto néo existe o papel
independente atribuido com frequiéncia ao elemento risco nem o retorno
independente que as vezes ¢ vinculado a ele. E claro que a questfo é
diferente se os riscos ndo forem previstos ou se nem ao menos forem tidos
em conta no plano econdémico. Entdo se tornam, por um lado, fonte de
perdas temporarias e, por outro lado, fonte de ganhos temporarios.

A fonte principal desses ganhos e perdas — e este é o0 segundo
elemento que desejo considerar aqui — sdo as mudancas espontaneas
dos dados com os quais o individuo esta acostumado a contar. Elas
criam novas situacgdes, as quais € preciso tempo para se adaptar. E
antes que isso possa acontecer, ocorrem no sistema econémico muitas
discrepancias positivas ou negativas entre custos e receitas. A adap-
tacdo sempre oferece dificuldades. Na maioria dos casos ndo se atinge
com a presteza desejavel o simples conhecimento do estado de coisas
modificado. Tirar conclusdes desse conhecimento é de novo um grande
passo, que se defronta com muitos obstaculos na falta de preparagao,
de meios etc. Mas em geral € impossivel a adaptacao perfeita em relagdo
aos produtos existentes anteriormente, especialmente, é claro, no caso
dos bens de consumo duréaveis. Durante o tempo que deve transcorrer
até que se gastem inteiramente, aparecem inevitavelmente mudancas
reais nas condigdes, e isso causa uma das peculiaridades na determi-
nacdo de seu valor de que Ricardo tratou na se¢do IV de seu capitulo
I. Os seus retornos perdem toda conex&@o com 0s seus custos e devem
simplesmente ser aceitos; seus valores apropriados se alteram sem
qgue haja a possibilidade de ser modificada a oferta correspondente.
Tornam-se assim, num certo sentido, um tipo especial de retornos e
podem elevar-se acima ou cair abaixo do total de precos dos servigos
do trabalho e da terra neles contidos. Eles aparecem para o homem
de negécios de modo semelhante ao aparecimento dos agentes naturais.
Noés os chamamos, com Marshall, de quase-rendas.

Todavia, Bbhm-Bawerk aponta para uma segunda circunstancia
que pode alterar o resultado da imputacdo e impedir que uma parte
do valor do produto se reflita nos servicos do trabalho e da natureza.
Esse é, como se sabe, 0 periodo de tempo#! envolvido em toda produgao,
exceto a producdo instanténea de esforcos primitivos para manter a

41 Quanto ao elemento tempo na vida econdmica, Bohm-Bawerk é a autoridade mais impor-
tante. W. S. Jevons e John Rae vém em seguida. Para uma elabora¢do detalhada do
elemento especial “preferéncia de tempo”, é relevante Rate of Interest, de Fisher. Cf. também
o tratamento do elemento tempo em A. Marshall.
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vida. Por causa disso, os meios de produgdo ndo sdo meramente bens
de consumo em potencial, mas se distinguem desses ultimos por uma
nova caracteristica essencial, a distancia no tempo que os separa dos
bens capazes de ser consumidos. Os meios de producdo sdo bens de
consumo futuros e assim valem menos do que os bens de consumo. O
seu valor ndo exaure o valor do produto.

Estamos tocando num problema extremamente delicado. Mas,
como sua importancia em relacéo ao objeto de discussao deste livro é
limitada, apenas nos colocaremos uma questéo aqui. No curso normal
de um sistema econdmico no qual, ano apés ano, o processo de producdo
segue 0 mesmo caminho e todos os dados permanecem 0S mMesmos,
haveria uma subvalorizagao sistematica dos meios de producgdo, com-
parados aos produtos? Essa questao se subdivide em duas outras: abs-
traindo os coeficientes de risco objetivos e pessoais, num tal sistema
econdmico as satisfacdes futuras podem ser sistematica e generaliza-
damente valorizadas em menos do que as satisfa¢des atuais iguais? E
num tal sistema econémico, deixando-se a parte a influéncia do préprio
transcurso do tempo sobre as valorizacgdes, 0 que acontece no correr do
tempo pode estabelecer essas diferengas no valor?

Uma resposta afirmativa a primeira questdo parece bastante
plausivel. Certamente é mais agradavel a entrega imediata de um
presente do que sua promessa para o futuro.42 Essa, todavia, ndo é a
guestdo aqui, mas sim a valorizacdo de um fluxo regular de renda. Se
possivel, imaginemos o seguinte caso. Alguém desfruta de uma renda
anual vitalicia. Suas necessidades permanecem absolutamente cons-
tantes tanto em qualidade como em intensidade, pelo resto de sua
vida. A renda anual é grande e segura o suficiente para desobriga-lo
da necessidade de criar fundos para emergéncias especiais ou para a
possibilidade de perda. Sabe-se livre de responsabilidades que possam
surgir em relagdo a outros e tem garantidos seus desejos repentinos.
N&o existe nenhuma possibilidade de investir poupancas a juros —
pois se 0 admitissemos, estariamos assumindo de antemao o elemento
do juro e chegariamos perigosamente perto do raciocinio circular. Ora,
um homem em tal posi¢do estimara menos as parcelas futuras de sua
renda do que as mais proximas no tempo? Desistiria das parcelas fu-
turas mais facilmente do que das presentes? — abstraindo sempre 0s
danos na vida pessoal. Obviamente que néo, pois se o fizesse, ou seja,
se cedesse uma parcela futura por uma compensag¢do menor do que
para uma mais proxima no tempo, descobriria, no momento devido,
gue tinha obtido uma satisfagéo total menor do que poderia ter obtido.
Seu comportamento, portanto, o induziria a perda; seria ndo-econémico.
No entanto, os fatos poderiam ter tal curso, ja que freqientemente

42 Todavia pode-se mencionar que mesmo esse fato também néo é téo claro e simples; pelo
contrario, as suas razdes requerem uma analise, que brevemente sera feita abaixo.
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ocorrem transgressfes das regras da razdo econémica. Mas né&o é es-
sencial a essas proprias regras que tais transgressdes devam ocorrer.43
E claro que a maioria das excec¢des com que nos defrontamos na vida
pratica ndo sao “transgressdes”, mas devem ser explicadas pelo fato
de as nossas suposi¢ées nao se adequarem aos fatos. Todavia, quando
verificamos uma estima excessiva dos prazeres presentes, como parti-
cularmente no caso das criangas e selvagens, o que temos diante de
nés é meramente uma discrepancia entre o problema econdmico a ser
resolvido e a perspectiva econdmica do sujeito: criangas e homens pri-
mitivos s6 conhecem a producdo imediata. As necessidades futuras nao
Ihes parecem menores; eles simplesmente ndo as véem. Portanto, néo
resistirdo ao teste de decisfes que requer um horizonte mais amplo.
Isso é ébvio, e ordinariamente eles ndo precisam tomar tais decisoes.
Aguele que capta a cadéncia dupla das necessidades e dos meios de
satisfacdo talvez possa, num caso particular, desdenhar a concluséo
de que o deslocamento unilateral de qualquer deles significa perda de
satisfacdo, mas néo pode rejeitd-la por principio.

Mas, e a nossa segunda questdo? O processo de producdo nao
pode se dar de uma forma a qual ndo se possam adequar as suposic¢des
de nosso caso tipico? O fluxo continuo dos bens ndo pode mover-se de
modo ora mais fraco, ora mais forte? Mas, em especial, o fato de que
um método mais fértil de producdo demanda mais tempo néo deve
afetar o valor dos bens presentes, cuja simples posse torna possivel a
sua escolha, constituindo o tempo assim um fator do fluxo circular? A
resposta negativa que damos a essa questao pode facilmente ser mal
compreendida e s6 posteriormente adquirird sua plena significagéo.
N&o nego a importancia do elemento tempo para a vida econémica,
mas apenas o vejo sob um prisma diferente. A questéo da introdugao
de processos mais produtivos, que consomem, porém, mais tempo, e a
guestéo de como o elemento tempo a afeta séo problemas bem distintos.
N&o estamos falando agora da introdu¢do de novos processos, mas do
fluxo circular que consiste em processos dados e ja em funcionamento.
E aqui o método mais frutifero de producdo gera seus resultados tao
prontamente quanto qualquer outro, ndo importando qual a extensao
de sua duragdo. Um método de produc¢do obviamente s6 sera chamado
de “mais frutifero” se gerar mais produtos do que a soma dos processos
menos frutiferos que podem ser executados no mesmo tempo, por meio
da mesma quantidade de fatores produtivos. Dadas as quantidades
necessarias de trabalho e agentes naturais, a producéo por esse método
sera repetida indefinidamente, sem nenhum exercicio da escolha, e a

43 Minha objecdo esta bem expressa pelo mais eminente intérprete vivo da subestimacédo das
satisfacdes futuras, Professor Fisher, quando introduz o termo “impaciéncia” para designa-la.
A impaciéncia irracional, como o erro etc., indubitavelmente existe. Mas ndo é um elemento
do curso normal das coisas.
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corrente de produtos sera continua. Mas, mesmo se nao fosse esse o
caso, ndo haveria subestima dos futuros produtos. Pois, se 0 processo
produtivo entregasse seus resultados em intervalos periddicos, ainda
assim ndo haveria espera, porque o consumo poderia se adaptar e
prosseguir continuamente e a uma taxa igual por unidade de tempo,
de modo que ndo haveria motivo para subestimar os produtos futuros.44
Posso muito bem ter um maior apreco pelos bens presentes do que
pelos futuros, se a sua posse me assegura mais bens no futuro. Porém
ndo o farei mais, e as minhas valorizagfes presentes e futuras deverao
ser igualadas quando eu estiver seguro de que o fluxo de bens é mais
rico e quando meu comportamento se adaptar a ele. Ter “mais” bens
no futuro ndo dependerd mais, entdo, da posse de bens presentes.
Podemos estender também o exemplo de nosso pensionista para esse
caso. Suponhamos que ele recebeu até aqui 1 000 dolares por més.
Entdo lIhe oferecem, em vez disso, 20 mil délares ao fim do ano. Ora,
até que venga o0 prazo da primeira anuidade, o elemento tempo pode
fazer-se sentir de modo desagradével. Desde o0 momento em que vence
0 prazo, todavia, vera sua posi¢cdo melhorar e, na verdade, avaliara
essa melhora pela adicdo total de 8 mil délares por ano e n&o por uma
parte dessa soma.

Igual argumento se aplica ao elemento abstinéncia,*> necessidade
de esperar e outros. E aqui remeto o leitor especialmente a exposicéo
de Béhm-Bawerk. Para nds é necessario apenas formular com exatiddo
nossa posicdo. Esse fendmeno também nado pode simplesmente ser ne-
gado, como néo existente. Mas é muito mais complicado do que aparenta
ser e é digno de nota que sua natureza e suas manifestacdes ainda
ndo encontraram nenhuma analise profunda. Aqui também se deve
distinguir o processo de criacdo de um aparato produtivo do processo
de fazé-lo funcionar, uma vez criado. Qualquer que seja o papel da
abstinéncia no primeiro — teremos que falar disso repetidamente, e,
para comecar, na discussdo sobre poupancga, no préximo capitulo —,
certamente no Ultimo processo a necessidade de espera ndo ressurge
toda vez que um processo de producédo for repetido. Nao é preciso
“esperar” pelos retornos regulares, uma vez que sdo habitualmente
recebidos exatamente quando deles necessitamos. No fluxo circular nor-
mal nado é preciso resistir periodicamente a tentacédo da producdo ime-

44 E claro que, imediatamente apés a colheita, o trigo é mais barato do que mais tarde. Esse
fato é todavia explicavel pelos custos de armazenagem, pela existéncia efetiva do juro e
por muitas outras cicunstancias, nenhuma das quais muda nada em nossos principios.

45 Os autores principais sdo Senior e — do outro lado — Bohm-Bawerk, em seu Geschichte
und Kritik der Kapitalzinstheorien; e mais recentemente o escritor americano McVane. Cf.
também o artigo “Abstinéncia” no Palgrave's Dictionary e a literatura ali especificada.
Quanto a falta de cuidado com que esse elemento é freqlientemente tratado, é exemplar o
trabalho de CASSEL. The Nature and Necessity of Interest. Nossa posicdo esta proxima a
da obra de WIESER. Naturlicher Wert. E a de CLARK, John B. Distribution of Wealth.
Cf. também Wesen. Livro Terceiro.
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diata, pelo fato de que quem sucumbisse estaria pior imediatamente.
Portanto ndo pode entrar em questdo a abstinéncia, no sentido de
ndo-consumo das fontes de rendimentos, porque, pelas nossas pressu-
posicdes, ndo ha outra fonte de recursos além do trabalho e da terra.
Sera que, por fim, o elemento abstinéncia ndo poderia exercer um
papel no fluxo circular normal porque, se é necessario a criacéo inicial
do aparato produtivo, deve ser posteriormente pago a partir da producgédo
regular? Em primeiro lugar ficara claro ao longo de nossa investigacéo
gue a abstinéncia tem apenas um papel muito secundario na proviséo
dos fatores necessarios; que, falando concretamente, a introducéo de
novos métodos de producdo ndo requer no total nenhuma acumulagao
prévia de bens. E, em segundo lugar, considerar a abstinéncia como
um elemento independente dos custos acarreta nesse caso contar duas
vezes 0 mesmo item, como mostrou Bohm-Bawerk.46 Qualquer que seja
a natureza da espera, ela certamente ndo é um elemento do processo
econdmico de que estamos tratando aqui, porque o fluxo circular, uma
vez estabelecido, ndo deixa defasagens entre o dispéndio ou o esforco
produtivo e a satisfacdo de necessidades. Ambos, seguindo expressao
conclusiva do Professor Clark, sdo automaticamente sincronizados.4”
A teoria da imputacdo explica os valores de todos os bens indi-
viduais. So resta acrescentar que os valores individuais ndo sédo inde-
pendentes, mas se condicionam mutuamente. A Unica exce¢do a regra
é 0 caso de uma mercadoria que néo pode ser substituida por outra,
gue tem somente meios de producdo que nao sejam passiveis de subs-
tituicdo e além disso ndo sejam empregaveis em mais nenhum lugar.
Tais exemplos sdo imaginaveis; podem ocorrer, por exemplo, no caso
de bens de consumo ofertados imediatamente pela natureza; mas cons-
tituem uma exce¢do que pode ser desprezada. Todas as outras quan-
tidades de bens e seus valores mantém uma estrita relagdo mutua.
Isso se expressa pela sua relacdo enquanto complementares, pela pos-
sibilidade de emprego alternativo e pela relagdo enquanto substitutos.
Mesmo se dois bens tém em comum apenas um Unico agente de pro-
ducdo, seus valores ainda estéo relacionados; pois as quantidades e,
por conseguinte, os valores de ambos os bens dependentes da cooperacgao
desse agente seguirdo a regra da utilidade marginal igual em relagdo
ao agente de produc¢do comum aos dois. Quase nem é necessario mostrar
que a relacdo produtiva resultante em particular do fator produtivo
trabalho abrange praticamente todos os bens. A determinacéo da quan-

46 O tratamento dado por Fisher para o mesmo tema (Rate of Interest. p. 43-51) é viciado
por considerar o desconto de tempo como o fato primario cuja existéncia é quase evidente
por si mesma.

47 Clark, é verdade, atribui ao capital o mérito de efetuar essa “sincronizagéo”. Como ficara
claro ndo o acompanhamos nisso. Enfatizo mais uma vez: o gasto e o retorno séo automa-
ticamente sincronizados um com o outro sob a influéncia aceleradora ou retardadora do
lucro e da perda.
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tidade de cada bem e, com isso, de seu valor esta sob a influéncia dos
valores de todos os outros bens e s6 é completamente explicavel se
estes forem levados em consideragdo. Portanto, podemos dizer que 0s
valores dos bens individuais formam um sistema de valores para cada
pessoa, cujos elementos separados sdo mutuamente dependentes.

Nesse sistema de valores esta expressa toda a economia de uma
pessoa, todas as relagfes de sua vida, seus pontos de vista, seu método
de producdo, suas necessidades, todas as suas liga¢es econdmicas. O
individuo nunca é igualmente consciente de todas as partes desse sis-
tema de valores; antes pelo contrario, em qualquer momento a maior
parte deste permanece abaixo do limiar de sua consciéncia. Além disso,
quando ele toma decisdes concernentes a seu comportamento econémico,
ndo presta aten¢do a todos os fatos expressos nesse sistema de valores,
mas apenas a certos dados que estdo a médo. Na rotina cotidiana ele
age de acordo com o costume geral e a experiéncia, e em todo uso de
determinado bem, parte de seu valor, que lhe é dado pela experiéncia.
Mas a estrutura e a natureza dessa experiéncia estdo dadas no sistema
de valores. Os valores, do modo como se ajustam um ao outro, séo
realizados pelo individuo ano ap6s ano. Ora, esse sistema de valores,
como ja dissemos, mostra uma estabilidade notavel. Em qualquer pe-
riodo econdmico existe a tendéncia a voltar ao caminho ja percorrido
e a obter uma vez mais 0s mesmos valores. E mesmo quando essa
regularidade é interrompida, sempre permanece alguma continuidade;
pois mesmo que as condigdes externas mudem, ndo se trata nunca de
fazer algo completamente novo, mas apenas de adaptar as novas con-
dicbes o que j& vinha sendo feito. O sistema de valores que for esta-
belecido e as combinagfes que forem dadas serdo sempre ponto de
partida para cada novo periodo econémico e tém, por assim dizer, um
pressuposto a seu favor.

Essa estabilidade é indispensavel para o comportamento econé-
mico dos individuos. Na prética eles ndo poderiam, na grande maioria
dos casos, fazer o trabalho mental necesséario para criar de novo essa
experiéncia. Também vemos, de fato, que a quantidade e o valor dos
bens nos periodos passados determinam parcialmente as quantidades
e os valores dos bens nos seguintes, mas isso por si s6 ndo explica a
estabilidade. Obviamente o fato notavel é que essas regras de compor-
tamento resistiram ao teste da experiéncia e que os individuos séo de
opinido que, em geral, ndo podem fazer nada melhor do que continuar
a agir de acordo com elas. E nossa anélise do sistema de valores, a
geologia, por assim dizer, dessa montanha de experiéncia, também nos
mostrou que efetivamente essas quantidades e esses valores dos bens
sdo explicaveis, dadas as necessidades e os horizontes das pessoas,
como consequiéncias das condi¢des dadas no mundo que as cerca.

Essa maneira empirica de atuar do individuo ndo é portanto um
acidente, mas tem uma base racional. H4 um tipo de comportamento
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econdmico que, sob condi¢les dadas, estabelece da melhor forma pos-
sivel o equilibrio entre os meios disponiveis e as necessidades a serem
satisfeitas. O sistema de valores que descrevemos corresponde a uma
posicdo de equilibrio econémico cujas partes constituintes ndo podem
ser alteradas (se todos os dados permanecerem 0S mesmos) sem que
o individuo tenha a sensacdo de estar pior do que antes. Portanto, na
medida em que é uma questdo de se adaptar as condic¢des e simples-
mente agir de acordo com as necessidades objetivas do sistema econémico
sem desejar modifica-las, s6 se recomenda ao individuo uma e apenas
uma maneira particular de agir,48 e os resultados dessa a¢do continuaréo
0s mesmos enquanto as condi¢des dadas permanecerem as mesmas.
Supondo que o leitor esteja familiarizado com a teoria geral da
troca e dos pregos tanto concorrentes quanto monopolisticos, podemos
mencionar de passagem que a possibilidade ubiqua da troca natural-
mente alterara o sistema de valores de todos. E claro que ainda sera
valido o teorema fundamental, pelo qual as unidades de recursos sao
distribuidas entre os usos possiveis de forma a render satisfa¢cdes mar-
ginais iguais. Numa economia de trocas podemos expressa-lo dizendo
que para todas as familias os precos devem ser proporcionais as uti-
lidades marginais dos bens de consumo e para todas as empresas 0s
precos dos bens de producdo devem ser proporcionais as suas produ-
tividades marginais. Mas um novo fendmeno se apresenta no fato de
gue os produtos nao mais serdo avaliados por seus produtores segundo
qualquer “valor de uso” que possam ter para eles, mas de acordo com
a utilidade daquelas mercadorias que os produtores, afinal, adquirem
em troca deles.#® A escala pela qual cada um avalia seus produtos, e
assim a escala pela qual cada um avalia os meios de producdo que
porventura possa ter sera composta da escala de avalia¢des dos bens
recebidos em sua troca ou comprados com a renda derivada da venda
dos servicos desses meios de producdo. A maneira mais vantajosa de
executar essas operagdes sera encontrada com a experiéncia, e toda
mercadoria ou servico produtivo serd avaliado de modo correspondente.
Todas as inumeraveis trocas que podemos observar numa eco-
nomia de trocas em cada periodo constituem em sua totalidade a forma
externa do fluxo circular da vida econémica. As leis da troca nos mos-

48 De fato, isso s6 é universalmente reconhecido nos casos da livre concorréncia e do monopélio
unilateral no sentido técnico de ambas as palavras. No entanto, é suficiente para nossos
propésitos. E demonstrou-se ultimamente que Cournot néo estava errado, afinal, ao sus-
tentar que ha importantes casos de determinacdo (determinateness) mesmo no campo da
“concorréncia monopolistica”.

49 1sso é o que os austriacos chamavam de “valor de troca subjetivo”. Os leitores que estiverem
familiarizados com a histéria das discussdes tedricas dos Ultimos cinquenta anos recordar-
se-do de como esse fendmeno ocasionou uma acusagdo de que havia um raciocinio circular
implicito, como sustentavam muitos oponentes da teoria austriaca, em qualquer argumento
que tente explicar os precos dos bens de producéo pela “utilidade”. Hoje, entretanto, difi-
cilmente valeria a pena sair de nosso caminho para mostrar por que essa objecdo é falha.
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tram como se explica esse fluxo circular a partir de condi¢es dadas,
e também nos ensina por que ele ndo se altera enquanto essas condicdes
permanecerem as mesmas, e por que e como muda ao adaptar-se a
mudancas dessas condigdes. Sob a suposi¢do de condigdes constantes,
bens de consumo e de producdo do mesmo tipo e quantidade seriam
produzidos e consumidos em todos os periodos sucessivos pelo fato de
gue na prética as pessoas agem em conformidade com a experiéncia
bem-sucedida, e que em teoria nds as consideramos como agindo em
conformidade com um conhecimento da melhor combinacdo dos meios
presentes sob as condi¢fes dadas. Mas também ha outra conexédo entre
os periodos sucessivos porque todo periodo funciona com bens que um
periodo anterior preparou para ele e em todo periodo se produzem
bens para uso no proximo. Agora, para simplificar a exposicéo, expres-
saremos esse fato pela suposicdo de que em todo periodo s6 séo con-
sumidos produtos que foram produzidos no periodo anterior e que s6
sdo produzidos os que serdo consumidos no periodo seguinte. Esse modo
de encaixar os periodos econdmicos nao muda em nada de essencial, como
se pode ver facilmente. De acordo com ele, todo bem de consumo requer
dois periodos econdmicos para seu acabamento, nem mais nem menos.
Agora classificaremos as trocas que séo necessarias para efetivar
em cada periodo esse processo econdmico simplificado. Primeiro des-
cartaremos aquelas executadas meramente para passar adiante qual-
quer coisa que seja assim recebida. A teoria demonstra que tais trocas
devem existir em grande ndmero em toda economia mercantil; no en-
tanto, essas transagdes puramente técnicas ndo nos interessam aqui.s0
Entdo resta a troca dos servicos do trabalho e da terra por bens de
consumo, que ocorre em toda economia mercantil. Sem dudvida essa
espécie de troca incorpora o grosso da corrente de bens do sistema
econdmico e liga sua fonte a sua desembocadura. Mas trabalhador e
proprietario de terra vendem seus servigos produtivos, que somente
geram seu produto ao fim de cada periodo, por bens de consumo que
ja estdo disponiveis. Mais ainda, vendem seus servigos produtivos por
bens de consumo, mesmo que alguns de seus servicos se dirijam a
producéo de bens de produ¢do. Em cada periodo os servicos do trabalho
e da terra que ainda nao estdo incorporados aos meios de producéo a
serem empregados no periodo em consideragdo sdo trocados por bens
de consumo que foram terminados no periodo anterior. Tudo que seja
contrario aos fatos nessa assercdo serve meramente para simplificar
a exposicao e ndo afeta o principio. Sabemos quem possui 0s servigos
do trabalho e da terra antes dessa troca. Mas quem constitui a outra
parte da transacdo? Quem tem nas maos, antes da troca, os bens de
consumo para pagar pelos servigos? A resposta é, simplesmente, as

50 Cf. Wesen. Livro Segundo.
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pessoas que precisam dos servicos do trabalho e da terra nesse periodo,
ou seja, aqueles que desejam transformar os meios de producdo pro-
duzidos no periodo anterior em bens de consumo pela adicdo de mais
servicos do trabalho e da terra, ou que desejam produzir novos meios
de produgdo. Suponhamos, em nome da simplicidade, que ambas as
categorias fazem a mesma coisa em todos os periodos considerados,
ou seja, continuam a produzir bens de consumo ou bens de producéo
— 0 que se adapta ao principio de uma economia mercantil com divisao
do trabalho. Entdo podemos dizer que aqueles individuos que produ-
ziram bens de consumo no periodo precedente cedem parte deles no
periodo atual aos trabalhadores e aos proprietarios de terra, de cujos
servigos precisam para a producdo de novos bens de consumo para o
periodo seguinte. Aqueles individuos que produziram bens de produgao
no periodo precedente, e que desejam agir da mesma forma no presente,
cederdo esses bens de produ¢do aos produtores de bens de consumo
em troca daqueles bens de consumo que querem para adquirir novos
servicos produtivos.

Portanto, trabalhadores e proprietarios de terra sempre trocam
seus servigos produtivos apenas por bens de consumo presentes, mesmo
se 0s primeiros sejam empregados direta ou apenas indiretamente na
producéo de bens de consumo. N&o é necessario que eles troquem seus
servicos do trabalho e da terra por bens futuros ou por promessas de
bens de consumo futuros, ou solicitem quaisquer “adiantamentos” de
bens de consumo presentes. E simplesmente uma questéo de troca e
ndo de transagfes a crédito. O elemento tempo ndo cumpre nenhum
papel. Todos os produtos sédo apenas produtos e nada mais. Para cada
empresa é completamente indiferente produzir meios de producéo ou
bens de consumo. Em ambos 0s casos o produto é pago imediatamente
e pelo seu valor total. O individuo ndo precisa olhar além do periodo
em curso, mesmo que sempre trabalhe para o préoximo. Simplesmente
segue os ditames da demanda, e 0 mecanismo do processo econdmico
se encarrega de fazé-lo ao mesmo tempo preparar-se também para o
futuro. N&o esté interessado com 0 que acontece mais tarde aos seus
produtos, e provavelmente ndo comegaria nunca o processo de producgao
se tivesse que segui-lo até o fim. Bens de consumo sdo também apenas
produtos e nada mais, produtos aos quais nada acontece além da sua
venda aos consumidores. N&o formam nas maos de ninguém um “fundo”
para a manutencéo dos trabalhadores e assim por diante; ndo servem
direta nem indiretamente para fins produtivos posteriores. Assim de-
saparecem todas as questdes referentes a acumulagéo de seus estoques.
Como se inicia esse mecanismo, que, uma vez ajustado, mantém-se
continuamente, é outra questdo. Como se desenvolve é um problema
diferente de como funciona.

Segue-se, de novo, que em toda parte, mesmo numa economia
mercantil, meios de produg¢do produzidos ndo sdo nada mais do que
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itens transitérios. Nao encontramos em nenhum lugar um estoque deles
preenchendo quaisquer fungdes, por assim dizer, por sua préopria conta.
Nenhuma parte do dividendo nacional é reivindicada por eles, além
dos salarios e da renda pelos servicos do trabalho e da terra neles
contidos. N&o se lhes atribui, enfim, nenhum elemento de renda liquida.
Nenhuma demanda independente parte deles. Pelo contréario, em cada
periodo todos os bens de consumo disponiveis irdo para os servigos do
trabalho e da terra empregados nesse periodo; por isso todos os ren-
dimentos sé@o absorvidos a titulo de salario ou renda dos agentes na-
turais.5! Assim chegamos a conclusao de que o processo de troca entre
o trabalho e a terra, de um lado, e os bens de consumo, de outro, ndo
apenas fornece a dire¢do principal do curso da vida econémica, mas,
sob nossos pressupostos, seria o unico. O trabalho e a terra compar-
tilham todo o dividendo nacional, e h& tantos bens de consumo quantos
sdo necessarios para satisfazer sua demanda efetiva e ndo mais. E
isso esta de acordo com o par de dados fundamentais da economia: as
necessidades e 0s meios para sua satisfacdo. Também é um quadro
fiel daguela parte da realidade econémica que estivemos considerando
até agora. Isso foi mutilado pela teoria e dai um grande namero de
ficcdes e falsos problemas foram artificialmente criados — inclusive o
problema do que é o “fundo”, pelo qual sdo remunerados 0s servigos
do trabalho e da terra.

A organizacdo de uma economia de troca, portanto, se nos apre-
senta da seguinte maneira. Negécios individuais nos aparecem agora
como locais de produc¢do para necessidades alheias, e o resultado de
toda a producdo de uma nagao serd em primeiro lugar “distribuido”
entre essas unidades. Dentre estas ultimas, contudo, ndo ha nenhuma
outra fun¢do além da de combinar os dois fatores originais de producéo,
e essa funcéo é executada mecanicamente em cada periodo, por assim
dizer, por iniciativa propria, sem requerer um elemento pessoal distinto
da superintendéncia e coisas similares. Assim, se supomos que 0s ser-
vigos de terra estdo em maos privadas, entdo, abstraindo os monopo-
listas, ndo had nenhuma pessoa com qualquer direito sobre o produto,
exceto 0s que executam algum tipo de trabalho ou colocam os servigos
da terra a disposi¢do da producdo. Sob essas condi¢des ndo ha nenhuma
outra classe de pessoas no sistema econdmico, em particular néo ha
nenhuma classe cuja caracteristica é a de possuir meios de produgao
produzidos ou bens de consumo. J& vimos que a idéia de que em algum
lugar ha um estoque acumulado de tais bens é absolutamente falsa.
Ela é evocada principalmente pelo fato de que muitos meios de produgao
produzidos perduram por uma série de periodos econémicos. Entretan-
to, esse ndo é um elemento essencial e ndo fazemos nenhuma alteracéo

51 O primeiro teorema fundamental da teoria da distribui¢do repousa nessa afirmagéao.
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fundamental se limitarmos o uso de tais meios de producdo a um
periodo econdmico. A idéia de um estoque de bens de consumo nao
tem nem mesmo esse suporte; pelo contrario, os bens de consumo ge-
ralmente estdo apenas nas maos dos varejistas e dos consumidores, e
na quantidade necesséaria para fazer frente as exigéncias do momento.
Encontramos um fluxo continuo de bens e um processo econémico que
se move continuamente, mas ndo encontramos estoques que sejam cons-
tantes em suas partes componentes ou que sejam renovados constan-
temente. Também néo faz nenhuma diferenca para uma determinada
empresa produzir bens de consumo ou de produ¢do. Em ambos os casos
ela dispde dos seus produtos da mesma forma, recebe, sob a hipdtese
da concorréncia completamente livre, um pagamento correspondente
ao valor dos seus servigos do trabalho e da terra e nada mais. Se
preferimos chamar o gerente ou o dono de um negécio de “empresario”,
ele entéo seria um entrepeneur faisant ni bénéfice ni perte,52 sem funcéo
especial e sem rendimento de tipo especial. Se 0s possuidores dos meios
de produc¢do produzidos fossem chamados de “capitalistas”, entdo s6
poderiam ser produtores, em nada diferindo de outros produtores, e,
como 0s outros, ndo poderiam vender seus produtos acima dos custos
dados pelo total de saléarios e da renda da terra.

Do ponto de vista dessa interpretagdo, portanto, vemos uma cor-
rente de bens sendo continuamente renovada.’3 S6 por um momento
ha qualquer coisa como um estoque de certos bens individuais; e, mais
ainda, s6 se pode falar realmente de “estoque” em sentido abstrato, a
saber, no sentido de que os bens de um certo tipo e quantidade sempre
aparecem por meio do mecanismo da produc¢do e da troca em lugares
definidos do sistema econdmico. Os estoques nesse sentido sdo mais
comparaveis ao leito de um rio do que a agua que nele corre. A corrente
¢é alimentada pelo fluir continuo de mananciais de forca de trabalho
e terra e corre em cada periodo econdmico para os reservatorios que
chamamos de renda, para ser transformada em satisfacdo de necessi-
dades. Nao nos alongaremos nisso, mas apenas observaremos breve-
mente que isso envolve a aceitacdo de um conceito definido de renda,
nomeadamente o de Fetter, e a exclusdo do seu alcance de todos os
bens que ndo forem regularmente consumidos. Num sentido o fluxo
circular termina nesse ponto. Noutro sentido, todavia, ndo o faz, pois
0 consumo gera o0 desejo de repeticdo e esse desejo gera, por sua vez,
a atividade econdmica. Seremos perdoados por ndo termos falado de
quase-rendas, em conexdo com esse problema, como deveriamos ter

52 Uma construgdo de Walras. E verdade, contudo, que o juro existe como um rendimento
em seu sistema de equilibrio.

53 A nitida separagdo entre “fundos” e “fluxos” e o fato de torna-la frutifera é um dos méritos
do livro t&o pouco apreciado de NEWCOMB, S. Principles of Political Economy. Na literatura
contemporanea a questdo é particularmente enfatizada por Fisher. O fluxo circular do dinheiro
nao esta descrito em nenhum lugar mais claramente do que em Newcomb, p. 316 et seq.
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feito. A primeira vista parece ser mais séria a auséncia de qualquer
mencdo a poupanc¢a. No entanto, esse ponto também serd explicado.
De qualquer modo, a poupanca nao teria um grande papel nos sistemas
econdmicos que ndo apresentem mudangas.

O valor de troca de qualquer quantidade de uma mercadoria
para cada individuo depende do valor dos bens que ele pode obter e
gue realmente tenciona obter com ela. Enquanto isso nédo for decidido,
esse valor de troca flutuard indubitavelmente segundo as possibilidades
concebidas no momento e, do mesmo modo, sofrera alteragdo se o in-
dividuo alterar a direcdo de sua demanda. No entanto, quando for
encontrado o melhor emprego na troca de qualquer bem, o valor de
troca permanece em um e somente em um nivel, sendo constantes as
condicdes. Obviamente, tomado nesse sentido, o valor de troca de qual-
quer unidade da mesma mercadoria é diferente para individuos dife-
rentes e ndo apenas em consequiéncia das diferencas, primeiramente,
de seus gostos, e, em segundo lugar, de suas situagdes econdmicas
como um todo, mas também, em terceiro lugar, de modo bastante in-
dependente desses fatos, em consequiéncia de diferengas nos bens que
o individuo troca.54 Mas a relacdo entre as quantidades em que dois
bens quaisquer sao trocados no mercado, ou 0s seus reciprocos, o prego
de cada bem, é a mesma para todos os individuos, ricos ou pobres —
como dissemos antes. S6 ficara bastante claro que o prego de qualquer
bem esté vinculado aos precos de todos os outros bens se 0s reduzirmos
todos a um denominador comum.s5

Apresentemos agora esse denominador do preco e do meio de
troca e escolhnamos o ouro para o papel de “mercadoria dinheiro”. En-
guanto para 0s nossos propdsitos requeremos muito pouco da teoria
familiar da troca e assim pudemos trata-la bem brevemente, devemos
ir um pouco além na teoria do dinheiro. Mas também aqui nos limi-
taremos aqueles pontos que mais tarde serdo significativos para nés,
e mesmo eles sé serdo considerados na medida em que forem necessarios
para o que se segue. Portanto, deixaremos de lado os problemas que
ndo afloraréo de novo neste livro, por exemplo, o problema do bime-
talismo ou do valor internacional do dinheiro. E substituiremos sem
receio as teorias, cujos méritos residam em dire¢des que ndo teremos
oportunidade de seguir, por outras mais simples ou mais bem conhe-
cidas, desde que igualmente nos sirvam, mesmo que sejam muito mais
incompletas em outros aspectos.56

54 Quero dizer: em consequiéncia das diferencas de gostos e das situacdes econémicas totais,
cada individuo valora diferentemente até os mesmos bens que outros individuos trocam do
mesmo modo. Mas os individuos também trocam bens diferentes.

55 Cf. Wesen. Livro Segundo.

56 O leitor encontrard as caracteristicas principais das minhas idéias sobre o dinheiro e o seu
valor em “Das Sozialprodukt und die Rechenpfennige”. In: Archiv fur Sozialwissenschaft.
t. XLIV (1918). O conceito de dinheiro ali empregado é inteiramente diferente.
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A experiéncia nos mostra que todo individuo avalia seu estoque
de dinheiro. E no mercado todas essas estimativas individuais de valor
levam ao estabelecimento de uma relagdo de troca definida entre a
unidade de dinheiro e as quantidades de todos os outros bens, em
principio exatamente como declaramos anteriormente a respeito dos
outros bens. Da concorréncia entre individuos e entre possibilidades
de emprego resultam, sob condi¢fes dadas, tantos “precos” definidos
do dinheiro quantos outros bens houver. Esses pregos do dinheiro —
uma expressao que é completamente definida pelas afirmacfes prece-
dentes e que usaremos freqlientemente no que se segue — baseiam-se,
portanto, como qualquer outro prego, nas estimativas individuais de
valor. Mas em que se baseiam estas? A questédo se coloca, porque aqui,
no caso do dinheiro, ndo temos a explicacdo simples que para qualquer
outra mercadoria reside na satisfacdo de necessidades obtida pelo in-
dividuo mediante seu consumo. Respondemos a questéo seguindo Wie-
ser:57 o valor de uso da mercadoria material obviamente proporciona
o fundamento histérico pelo qual o dinheiro adquire uma relacdo de
troca definida com os outros bens, mas seu valor para cada individuo
e seu preco de mercado podem deslocar-se em relagdo a essa base e
efetivamente o fazem. Certamente é 6bvio que nem a utilidade marginal
individual nem o preco de ouro enquanto dinheiro podem desviar-se
da sua utilidade marginal individual e de seu pre¢o de mercado en-
guanto mercadoria. Pois se isso acontecesse, existiria uma tendéncia
continua a se remover a diferenca amoedando o ouro dos objetos de
arte ou fundindo moedas de ouro. Isso é correto. S6 que ndo prova
nada. Pelo fato de uma mercadoria alcangar o mesmo preco em dois
usos diferentes, ndo se pode concluir que um uso determina o preco e
gue o outro simplesmente o segue. Pelo contrério, é evidente que ambos
0s empregos formam juntos a escala de valor do bem, e que seu preco
seria diferente se um deles deixasse de existir. A mercadoria dinheiro
esta nessa condicdo. Serve a duas possibilidades diferentes de emprego
e, embora as utilidades marginais e os pregos devam certamente ser
iguais em ambas se 0 bem puder se mover livremente de uma para a
outra, seu valor nunca é explicavel pelo seu emprego apenas na ouri-
vesaria. Isso se torna especialmente claro se imaginarmos que todo o
estoque da mercadoria dinheiro for amoedado, o que de fato seria pos-

57 Schriften des Vereins flr Sozialpolitik. Relatérios da Sessdo de 1909. Sobre isso, ver MISES.
Theorie des Geldes und der Umlaufsmittel. 22 ed., e anteriormente, WEISS. “Die moderne
Tendenz in der Lehre von Geldwert”. In: Zeitschrift fir Volkswirtschaft, Sozialpolitik und
Verwaltung (1910). O leitor também pode ser remetido ao livro do Professor Von Mises,
caso suspeite de que a colocagéo acima implique em raciocinio circular. Embora ndo implique,
o autor deseja declarar que agora néo consideraria satisfatéria essa maneira de introduzir
o elemento dinheiro, mesmo dentro dos limites dos propdsitos deste capitulo.
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sivel. Mesmo assim o dinheiro teria um valor e um prego, mas a explicacao
acima obviamente seria anulada. A suspenséo da cunhagem, por um lado,
e a proibicao de fundir, por outro, oferecem-nos do mesmo modo exemplos
dados pela experiéncia do carater independente do valor do dinheiro.
Portanto, o valor do dinheiro, enquanto dinheiro, teoricamente
pode ser completamente separado do valor do material. Sem dudvida,
este ultimo é a fonte histdrica do primeiro. Mas, em principio, podemos
desprezar o valor do material ao explicar o processo concreto do valor
do dinheiro, exatamente como podemos desprezar, ao considerar o baixo
curso de um grande rio, a contribui¢do ao seu volume dada pela sua
fonte. Podemos imaginar que os individuos recebem em proporgao a
sua posse de bens, ou, mais de acordo com a expressdo em pregos
desta ultima, uma porcéo distribuida em unidades de algum meio de
troca sem valor de uso, pelo qual todos os bens devem ser vendidos
em cada periodo econdbmico. Entdo esse meio seria avaliado apenas
como um meio de troca. Seu valor ex hypothesi s6 pode ser apenas
valor de troca.’8 Cada individuo, como afirmamos antes em relacédo a
todos os bens produzidos para o mercado, avaliard esse meio de troca
de acordo com o valor dos bens que com ele pode obter. Cada individuo,
portanto, avaliara diferentemente seu dinheiro, e mesmo que cada um
expresse suas estimativas dos valores dos outros bens em dinheiro,
essas estimativas terdo um significado diferente de individuo para in-
dividuo, mesmo que sejam numericamente equivalentes. No mercado,
em verdade, cada bem tera apenas um preco em dinheiro e também
s6 pode haver apenas um prego em dinheiro no mercado em qualquer
momento. Todos os individuos calculam com esses pregos e nesse ponto
encontram um terreno comum. Mas apenas superficialmente, pois, embora
iguais para todos, os precos tém implicagbes diferentes para cada um;
significam para cada um diferentes limites para a aquisi¢ao de bens.
Como entéo é formado esse valor de troca pessoal do dinheiro?
Nesse ponto ligaremos a teoria do dinheiro com o que acabamos de
dizer sobre o fluxo do processo econdmico. Vemos de imediato que,
segundo nossa concepcao, o valor de troca pessoal deve retroceder até
0s bens de producdo. Dissemos que os bens de producédo sdo itens
transitdrios e que ndo envolvem nenhuma formacéo de valor indepen-
dente numa economia de troca. Dissemos também que ndo hd nenhum
fluxo de renda para aqueles que os possuem em certo momento. Por-
tanto, ndo ha aqui nenhuma oportunidade para a construcdo de um
valor de troca pessoal do dinheiro independente. Assim como no pro-

58 O dinheiro sera avaliado pela sua funcdo de troca. E essa é obviamente analoga a fungéo
de meio de producdo. Se se concebe o dinheiro simplesmente como bene strumentale (como
o fazem muitos italianos), a questéo fica mais clara.
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cesso econdmico, nos calculos em dinheiro do homem de negécios, 0s
meios de produg¢do produzidos sdo itens transitérios, segundo nossas
proposic¢des. Esses individuos ndo avaliardo o dinheiro de acordo com
0 seu valor pessoal de troca, uma vez que ndo obtém nenhum bem
para seu consumo proprio por meio deste, mas simplesmente passam-no
adiante. Assim ndo podemos buscar aqui a determinacéo do valor pes-
soal de troca do dinheiro; pelo contrario, o valor de troca que esta
refletido nessas transacdes deve originar-se em outro lugar. Assim, sé
permanece o fluxo primario de bens, a troca entre servigos do trabalho
e da terra, por um lado, e os bens de consumo, por outro. Sé se valora
0 estoque proéprio de dinheiro de acordo com os valores dos bens de
consumo que podem ser obtidos com dinheiro. Portanto, a troca entre
a renda monetéria e a renda real é o ponto importante, é o ponto do
processo econdmico em que se forma o valor pessoal de troca e conse-
guentemente o prego do dinheiro. O resultado é agora facil de se es-
tabelecer: o valor de troca do dinheiro para cada um depende do valor
de uso dos bens de consumo que se pode obter com a renda propria.
A demanda efetiva total em termos de bens em dado periodo serve de
escala de valor para as unidades de renda disponiveis nesse processo
econdmico. Portanto, sob dadas condicfes, ha para cada individuo uma
escala de valor inequivocamente determinada e uma utilidade marginal
definida de seu estoque de dinheiro.5® A magnitude absoluta desse
estoque de dinheiro no sistema econdmico é irrelevante. Em principio
um estoque menor executa 0 MesmMo Servico que um maior. Se supu-
sermos que a quantidade de dinheiro existente é constante, entdo ha-
vera a mesma demanda de dinheiro ano ap6s ano e estabelecer-se-a
o mesmo valor do dinheiro para cada individuo. O dinheiro estara
distribuido de tal forma no sistema econémico que surgira um prego
uniforme do dinheiro. Isso se dara quando forem vendidos todos os
bens de consumo e pagos todos os servicos do trabalho e da terra. A
troca entre servicos do trabalho e da terra, por um lado, e entre bens
de consumo, por outro, é dividida em duas partes: a troca entre servigos
do trabalho e da terra e dinheiro e entre dinheiro e bens de consumo.
Uma vez que os valores e pregos do dinheiro devem ser iguais, por
um lado, aos valores e precos dos bens de consumo e, por outro, aos
valores e precos dos servigos do trabalho e da terra®?, é claro que as

59 Com uma determinada técnica da troca no mercado e determinados habitos de pagamento.
Cf. a respeito a obra de MARSHALL. Money, Credit and Commerce. Ou a de KEYNES. Tract
on Monetary Reform. E também SCHLESINGER. Theorie der Geld- und Kreditwirtschaft.

60 Para simplificar consideramos aqui, repito, um sistema econémico isolado, ja que a inclusdo
de relagdes internacionais complicaria a exposi¢éo, sem contribuir com nada de essencial.
Similarmente, estamos considerando um sistema econdmico em que todos os individuos
calculam perfeitamente em dinheiro e estdo ligados uns aos outros.
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linhas essenciais de nosso quadro ndo séo alteradas pela insercdo de
elos intermediérios, que o dinheiro s6 tem a fungdo de um instrumento
técnico, mas nédo acrescenta nada de novo aos fenbmenos. Para em-
pregar uma expressao usual, podemos dizer que o dinheiro representa
nessa medida apenas o disfarce das coisas econdmicas e nada de es-
sencial é deixado de lado ao fazermos abstracao dele.

A primeira vista o dinheiro aparece como um comando geral sobre
diferentes quantidades de bens®! ou, como poderiamos dizer, “um poder
de compra em geral”. Todo individuo considera o dinheiro antes de
tudo como meio de obtengdo de bens em geral; se vender seus servigos
do trabalho ou da terra, os vende n&o por bens definidos, mas, por
assim dizer, por bens em geral. Se se olhar mais de perto, porém, as
coisas tomam um aspecto diferente. Pois todo individuo avalia real-
mente a sua renda em dinheiro conforme os bens que efetivamente
obtiver com ela e ndo conforme os bens em geral. Quando ele fala do
valor do dinheiro, o rol de bens que costumeiramente compra flutua
mais ou menos claramente diante de seus olhos. Se grupos inteiros de
compradores subitamente mudassem o dispéndio de suas rendas, entdo
obviamente o pre¢o do dinheiro e também o valor de troca pessoal do
dinheiro teriam indubitavelmente que mudar. Ordinariamente, porém,
isso ndo acontece. Em geral, um plano definido de gastos é assumido
como sendo o melhor, e ndo muda rapidamente. E por isso que, na
préatica, todos podem normalmente contar com valor e um preco do
dinheiro constantes e s6 se precisa ajusta-los gradualmente as condigdes
modificadas. Portanto, pode-se também dizer do dinheiro o que disse-
mos anteriormente de todos os outros bens, a saber, que para cada
parte do poder de compra existente ha uma demanda pronta em algum
lugar do sistema econdmico, uma oferta de bens, e que a maior parte
do dinheiro, como a maior parte dos meios de produgao e dos bens de
consumo vai pelo mesmo caminho, ano apés ano. Aqui também podemos
afirmar que ndo mudamos nada de essencial, se imaginarmos que toda
peca de dinheiro individual passa exatamente pela mesma rota em
cada periodo econdmico. Essa relagdo entre a renda real e a renda
monetaria também determina as mudancas no valor do dinheiro.62

Até aqui consideramos o dinheiro apenas como um meio de cir-
culagdo. Tivemos em vista a determina¢do do valor apenas daquelas
guantidades de dinheiro que efetivamente sdo usadas para movimentar
periodicamente a massa de mercadorias. Obviamente também ha em

61 Essa concepcdo ja pode ser encontrada em Berkeley. Nunca se perdeu e J. S. Mill, mais
recentemente, tornou-a idéia corrente. Na literatura alema contemporanea é encontrada
principalmente em Bendixen. N&o contradiz a teoria quantitativa, a do custo de produgdo
nem a do “equilibrio”.

62 Cf. WIESER. Loc. cit.
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todo sistema econdmico, por razdes bem conhecidas, quantidades de
dinheiro nédo-circulantes e a determinacéo de seu valor ainda néo foi
explicada. Pois até agora ndo tomamos conhecimento de nenhum em-
prego do dinheiro que necessite de uma acumulagdo maior do que a
medida que capacita o individuo a pagar suas compras atuais. Devemos
retornar mais tarde a esse ponto. Nao penetraremos mais a fundo nele
aqui, mas contentar-nos-emos com o fato de ter explicado a circulagdo
e a determinacgdo do valor daquelas quantidades de dinheiro que cor-
respondem as principais transagdes de troca que descrevemos. De qual-
quer modo, no fluxo circular normal que temos em vista aqui, ndo
seria necessaria nenhuma manutencéo de importantes estoques de di-
nheiro para outros propoésitos.

Também desprezamos outro elemento. O poder de compra é em-
pregado ndo apenas para levar a cabo a troca de bens de consumo
pelos servigos do trabalho e da terra, mas também para transferir a
posse da proépria propriedade fundiaria e além disso o préprio poder
de compra é transferido. Poderiamos facilmente levar em conta todos
esses elementos, mas eles tém para nés um significado essencialmente
diferente do daqueles que podemos analisar dentro do quadro de nossa
presente discussdao. Podemos apenas apontar brevemente que dentro
do processo econdmico continuamente recorrente que estivemos des-
crevendo ndo haveria muito lugar para essas coisas. Transferéncias
de poder de compra enquanto tais ndo sao elementos necessarios desse
processo. Este, ao contrario, continua a fluir como se fosse por iniciativa
propria e em esséncia ndo torna necessaria nenhuma transagao a creé-
dito. J& salientamos que n&o é feito nenhum adiantamento para os
trabalhores e proprietarios de terra, mas que simplesmente 0s seus
meios de producgdo sdo comprados deles. Isso ndo se altera pela
intervencdo do dinheiro, e um pagamento adiantado de dinheiro
ndo é mais necessario do que um adiantamento de bens de consumo
ou de meios de producdo. Obviamente ndo precisamos excluir o caso
em que os individuos obtém poder de compra de outros e em troca
lhes transferem uma parte de suas forcas produtivas originais, a
terra, por exemplo. Tal é o caso de empréstimos com o propdésito
de consumo, ao qual néo se atribui nenhum interesse especial. Si-
milar, como mostraremos abaixo, é o caso das transferéncias de
trabalho e terra em geral e portanto podemos dizer que o dinheiro
ndo tem nenhum outro papel no fluxo circular do que o de facilitar
a circulagdo de mercadorias.

Pode-se acrescentar também que, por uma razdo similar, nao
falamos dos instrumentos de crédito. E claro que ndo apenas uma
parte, mas todo o processo de troca pode ser saldado por esses recursos
crediticios. Ndo é sem interesse imaginar que sé circulam, digamos,

64



SCHUMPETER

letras de cambio, ao invés de dinheiro metélico de verdade. Isso, por
exemplo, nos ensina que a assercdo sobre uma necessidade original
de ter o dinheiro um valor de mercadoria ndo significa que a mercadoria
dinheiro particular deva efetivamente circular. Pois, de fato, nada mais
é necessario para por o dinheiro numa relacdo fixa com os valores dos
outros bens do que o fato de que ele deve estar vinculado a algo de
valor definido. O processo econémico, portanto, poderia ser levado a
cabo sem a intervencédo do dinheiro metélico. Quem quer que fornecesse
servigos do trabalho e da terra receberia uma letra por um determinado
montante de unidades monetarias, e entdo compraria com ela bens de
consumo, para receber de novo no periodo seguinte — se nos manti-
vermos fiéis a nossa concepcdo da identidade das rotas percorridas
pelo dinheiro periodicamente — o mesmo montante de unidades sob
a forma de outra letra de cdmbio. Supondo um funcionamento re-
gular e uma aceitabilidade geral, tal meio de troca preenche per-
feitamente o papel do dinheiro e, porque o faz, sera valorizado pelos
individuos exatamente como o dinheiro metéalico, e mudara de méos
pelos mesmos “pre¢os” expressos nas mercadorias. 1sso é verdade,
mesmo que nunca entre em questdo o resgate, mas haja simples-
mente um processo continuo de compensacao reciproca de direitos
a moeda legal. Havera portanto uma demanda desse meio de troca,
que, segundo nossas proposic¢des, sempre encontrard uma oferta cor-
respondente. Mas como vimos que o pre¢o da unidade de dinheiro
metalico simplesmente espelha o pre¢o dos bens de consumo e, por
conseguinte, dos bens de producdo, segue-se que o preco de nossas
letras de cdmbio hipotéticas fara o mesmo. Assim elas ser&@o nego-
ciadas pelo seu valor nominal total, ou, em outras palavras, estaréo
sempre ao par. Pois ndo existe nenhum motivo para se conceder
um desconto. Esse argumento nos ensina, de um modo um tanto
mais pratico do que anteriormente o fizera, que n&o apareceria ne-
nhum juro no sistema econdmico segundo nossas proposicdes, e que,
portanto, a légica das coisas econémicas, como foi aqui descrito, néo
explica o fendmeno do juro.

Mas, a parte esta, ndo ha nenhuma razéo para que aqui nos
ocupemos ainda dos meios crediticios de pagamento. Se 0s instrumentos
de crédito apenas substituem um dinheiro metélico j& existente, entéo
0 seu uso ndo produzira por si mesmo nenhum fenémeno novo. Se ano
apds ano é estabelecida uma transacdo de troca particular por meio
de tais instrumentos de crédito, entdo estes ultimos cumprem o mesmo
papel que o montante correspondente de dinheiro metalico teria e até
agora ndo ha nenhum incentivo para uma subita introducéo do crédito
no fluxo circular que devéssemos levar em consideracdo. Por essa razao,
mas também porque o elemento crédito mais tarde se tornard muito
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importante para nds e porque queremos muito contrasta-lo rapidamente
com a funcéo do dinheiro aqui descrita, suporemos que nossa circulacéo
monetaria consiste até agora apenas em dinheiro metéalico,53 na ver-
dade, para simplificar as coisas, em ouro. Para manter a separagdo
entre os dois elementos, entenderemos de modo geral por dinheiro
apenas o dinheiro metélico. E incluimos esse conceito no de meios de
pagamento, juntamente com instrumentos de crédito que nao substi-
tuem simplesmente quantidades de dinheiro previamente existentes.
O problema de saber se os “meios de pagamento crediticios” sdo dinheiro
serd tratado mais tarde.54

Assim, correspondendo a corrente de bens, ha uma corrente de
dinheiro cujo sentido é oposto ao da corrente de bens e cujos movimentos
sdo apenas reflexos dos movimentos dos bens, supondo-se que ndo ocor-
ra nenhum aumento de ouro ou qualquer outra mudanca unilateral.
Com isso concluimos a descric¢éo do fluxo circular. Para uma economia
de trocas como um todo ha a mesma continuidade e, dadas as mesmas
suposi¢des, a mesma invariabilidade que existe para uma economia
gue néo seja de trocas — continuidade e constancia ndo apenas dos
processos, mas também dos valores. Seria de fato uma deturpacéo dos
fatos falar em valoragdes sociais. Os valores psiquicos devem viver
numa consciéncia e, por isso, se se espera que a palavra tenha qualquer
significado, devem por natureza ser individuais. Os valores que aqui
tém interesse para nos tém sentido ndo em referéncia ao ponto de
vista de todo o sistema econémico, mas apenas ao do individuo. O fato
social, aqui como em todas as valoracdes, esta na circunstancia de que
os valores individuais sdo inter-relacionados e n&o sdo independentes
um do outro. A totalidade das relagdes econdmicas constitui o sistema
econdmico, justamente como a totalidade das relagdes sociais consti-
tuem a sociedade. Se ndo se pode falar em valores sociais, ha no entanto
um sistema social de valores, um sistema social de valores individuais.
Esses valores estéo inter-relacionados de modo similar aos valores na
economia do individuo. Eles atuam um sobre o outro mediante a relacéo

63 A quantidade de “dinheiro metalico” num tal sistema econémico ndo corresponde apenas
a um nivel de precos definido, mas também a uma determinada velocidade de circulagéo
do dinheiro. Se todos os rendimentos fossem pagos anualmente, entdo obviamente reque-
rer-se-ia um maior montante de dinheiro, ou todos os precos deveriam ser mais baixos do
que se fossem pagos semanalmente. Supomos que essa velocidade de circulacéo é constante,
uma vez que, dentro dos limites dessa discusséo, concordamos com Wieser quando diz (loc.
cit., p. 522 et seq.) que as modificagdes na velocidade de circulagdo, como a quantidade dos
meios de pagamento crediticios, ndo sédo causas independentes de modificacdes do nivel de
precos, jA que — de nosso ponto de vista € melhor dizer “na medida em que” — s&o
induzidas pelos movimentos das mercadorias. Cf. também AUPETIT. Théorie de la Monnaie.
DEL VECCHIO. “Teoria della Moneta”. In: Giornale degli Economisti (1909).

64 Cf. a respeito do conceito de “poder de compra”, entre outros, DAVENPORT. Value and
Distribution.
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de troca, de modo que influenciam e sdo influenciados por todos os
valores dos outros individuos.65 Nesse sistema social de valores se re-
fletem todas as condic¢les de vida de um pais, nele sdo expressas em
particular todas as “combinacfes”. O sedimento do sistema social de
valores é o sistema de precos. E uma unidade no mesmo sentido. Se-
guramente 0s pregos nao expressam uma espécie de estimativa do valor
social de um bem. Na verdade, eles ndo séo de modo algum a expresséao
imediata de um valor definido, mas apenas o resultado de processos
gque atuam sob a pressao de muitas valoragfes individuais.

65 Ha uma interdependéncia geral entre eles. Cf. Wesen. Livro Segundo, para maiores detalhes
sobre esse ponto.
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O Fenbmeno Fundamental do Desenvolvimento Econdmico

O processo social, que racionalizas® nossa vida e nosso pensa-
mento, afastou-nos do tratamento metafisico do desenvolvimento social
e nos ensinou a ver a possibilidade de um tratamento empirico; mas
fez o seu trabalho de maneira tao imperfeita que devemos ser cuida-
dosos ao tratar do préoprio fendbmeno, mas ainda do conceito com o qual
0 compreendemos e, mais do que todos, da palavra com a qual desig-
namos o conceito e cujas associa¢fes podem desencaminhar-nos para
todo tipo de dire¢des ndo desejadas. Toda busca de um “sentido” da
historia, mesmo que em si mesma né&o seja um preconceito metafisico,
esta intimamente vinculada ao preconceito metafisico — mais preci-
samente as idéias que se originam de raizes metafisicas e se tornam
preconceitos se fazemos com que realizem o trabalho da ciéncia empi-
rica, desprezando lacunas intransponiveis. O mesmo vale para o pos-
tulado de que uma nagdo, uma civiliza¢do, ou mesmo toda a humani-
dade deve mostrar algum tipo de desenvolvimento uniforme unilinear,
ja que foi assumido até por uma mente tdo presa aos fatos quanto
Roscher e que os inumeros filésofos e tedricos da histéria na longa e
brilhante linha de Vico a Lamprecht o tiveram e ainda o tém por certo.
Aqui também se incluem todos os tipos de pensamento evolucionista
que se centram em Darwin — ao menos se isso ndo significar nada
além do raciocinio por analogia — e também o preconceito psicologico
que consiste em ver nos motivos e atos da vontade mais do que um

66 E usado aqui no sentido dado por Max Weber. Como o leitor vera, “racional” e “empirico”
significam aqui coisas que se n&o s&o idénticas sdo no entanto cognatas. S&o, em igual
proporcéo diferentes de e opostas a “metafisico”, que implica ir além do alcance tanto da
“razdo” quanto dos “fatos”, ou seja, além do reino da ciéncia. Para alguns tornou-se habito
usar a palavra “racional” quase no mesmo sentido em que usamos “metafisico”. Assim néo
esta fora de lugar uma adverténcia evitando mal-entendidos.
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reflexo do processo social. Mas a idéia evolucionista estd agora desacre-
ditada em nosso campo, especialmente com os historiadores e os etn6logos
ainda por uma outra razdo. A acusagio de misticismo no-cientifico e
extracientifico que cerca as idéias “evolucionistas”, se acrescenta a de
diletantismo. Com tantas generaliza¢Bes apressadas em que a palavra
“evolugdo” cumpre um papel, muitos de nés perderam a paciéncia.

Devemos nos afastar de tais coisas. Ainda permanecem dois fatos:
primeiramente o fato da mudanca histoérica, pela qual as condi¢des sociais
se tornam “individuos” histéricos no tempo histérico. Essas mudangas nao
constituem nem um processo circular nem movimentos pendulares em
torno de um centro. O conceito de desenvolvimento social é definido por
essas duas circunstancias, juntamente com o outro fato: o de que sempre
gue ndo conseguimos explicar adequadamente um dado estado de coisas
histérico a partir do precedente, reconhecemos de fato a existéncia de um
problema ndo resolvido, mas nao insoltvel. Isso é valido antes de tudo
para o caso individual. Por exemplo, entendemos a histéria da politica
interna da Alemanha em 1919 como um dos efeitos da guerra precedente.
Vale também, contudo, para problemas mais gerais.

O desenvolvimento econémico até agora é simplesmente o objeto
da histéria econdmica, que por sua vez é meramente uma parte da
historia universal, s6 separada do resto para fins de explanacgdo. Por
causa dessa dependéncia fundamental do aspecto econémico das coisas
em relacéo a tudo o mais, ndo é possivel explicar a mudancga econdmica
somente pelas condi¢Bes econdmicas prévias. Pois 0 estado econdmico
de um povo ndo emerge simplesmente das condi¢bes econémicas pre-
cedentes, mas unicamente da situacgado total precedente. As dificuldades
de analise e de exposicdo que surgem dai sdo muito diminuidas, na
préatica, se ndo em principio, pelos fatos que formam a base da inter-
pretacdo econdmica da histéria; sem sermos compelidos a tomar uma
posi¢do a favor ou contra essa visao, podemos afirmar que o mundo
econdmico é relativamente auténomo, pois abrange uma parte tao gran-
de da vida da nacdo e forma ou condiciona uma grande parte do res-
tante; pelo que escrever a histdria econémica por si mesma é obviamente
uma coisa diferente do que escrever, digamos, a histéria militar. A
esse fato deve-se acrescentar ainda um outro, que facilita a descricéo
em separado de qualquer das divisdes do processo social. Cada setor
da vida social é, por assim dizer, habitado por um conjunto distinto
de pessoas. Os elementos heterbnomos geralmente ndo afetam o pro-
cesso social em qualquer desses setores diretamente, como a exploséo
de uma bomba “afeta” todas as coisas que estiverem no lugar em que
explodir, mas apenas através de seus dados e do comportamento de
seus habitantes; e mesmo que ocorra um evento como o sugerido pela
nossa metéfora da explosdo de uma bomba, os efeitos sd ocorrem sob
a roupagem particular com que o vestem os primariamente interessa-
dos. Portanto, assim como a descri¢éo dos efeitos da Contra-Reforma sobre
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a pintura italiana e a espanhola sempre continua sendo histéria da
arte, descrever o processo econémico continua sendo histéria econdmica,
mesmo que a verdadeira causalidade seja largamente nao-econémica.

O setor econdmico, outrossim, esta aberto a uma variedade sem
fim de pontos de vista e tratamentos, que se podem ordenar, por exem-
plo, de acordo com a amplitude de seu alcance — ou do mesmo modo,
poderiamos dizer, de acordo com o grau de generalidade que implicam.
De uma explanagdo sobre a natureza da vida econdmica do mosteiro
de Niederaltaich no século XIIl até a explanagdo de Sombart sobre o
desenvolvimento da vida econdémica na Europa ocidental, passa um fio
continuo, logicamente uniforme. Uma explanacgéo tal como a de Sombart
é teoria, e de fato teoria do desenvolvimento econémico, no sentido
que por enquanto lhe damos. Mas néo é teoria econdbmica no sentido
em que o conteudo do primeiro capitulo deste livro é teoria econémica,
que é o que tem sido entendido por “teoria econdmica” desde os dias
de Ricardo. A teoria econdmica, nesse ultimo sentido, na verdade, tem
um papel numa teoria como a de Sombart, mas totalmente subordinado:
a saber, quando a conex&o entre os fatos histdricos é bastante compli-
cada a ponto de necessitar de métodos de interpretagdo que vao além
dos poderes analiticos do homem comum, a linha de pensamento toma
a forma oferecida por aquele aparato analitico. Contudo, quando for
simplesmente uma questéo de tornar inteligivel o desenvolvimento ou
0 seu resultado historico, de elaborar os elementos que caracterizam
uma situagdo ou determinam uma saida, a teoria econdmica no sentido
tradicional n&do tem quase nada com que contribuir.67

67 Se, ndo obstante, os economistas sempre tiveram algo a dizer sobre esse tema, é apenas
porque ndo se restringiram a teoria econdmica, mas — e, na verdade, em geral muito
superficialmente — estudaram sociologia histérica ou fizeram afirmagdes sobre o futuro
econdmico. A divisdo do trabalho, a origem da propriedade privada da terra, o controle
crescente sobre a natureza, a liberdade econémica e a seguranca legal — eis os mais im-
portantes elementos constitutivos da “sociologia econdmica” de Adam Smith. Relacionam-se
claramente com estrutura social do curso econémico dos acontecimentos, ndo a nenhuma
espontaneidade imanente do Gltimo. Também se pode considerar o tema como a teoria do
desenvolvimento de Ricardo (digamos, no sentido dado por Blichner) que, ademais, exibe
a linha de pensamento que lhe valeu a caracterizacéo de “pessimista”: a saber, o0 “prognéstico
hipotético” de que em consequiéncia do crescimento progressivo da populacéo aliado a exaus-
tao progressiva da poténcia do solo (que, segundo ele, pode ser interrompida apenas tem-
porariamente por aperfeicoamentos na produgdo) eventualmente apareceria uma posi¢ao
de imobilidade — que deve ser distinguida toto coelo da posicdo momenténea ideal de
imobilidade do equilibrio da teoria moderna — na qual a situacgéo econémica se caracterizaria
por hipertrofia da renda da terra, que é algo totalmente diferente do que é entendido acima
por teoria do desenvolvimento, e ainda mais diferente do que entenderemos por isso neste
livro. Mill elaborou mais cuidadosamente a mesma linha de pensamento e também distribuiu
diferentemente a cor e o tom. Em esséncia, todavia, seu Livro Quarto, “Influence of the
Progress of Society on Production and Distribution”, é exatamente a mesma coisa. Até esse
titulo expressa o quanto o “progresso” é considerado como algo ndo-econémico, como algo
enraizado nos dados, que apenas “exerce uma influéncia” sobre a producéo e a distribuicao.
Em particular o seu tratamento dos aperfeicoamentos das “artes da producéo” é estritamente
“estatico”. O aperfeicoamento, de acordo com essa visdo tradicional, é algo que simplesmente
acontece e cujos efeitos devemos investigar, ao passo que ndo temos nada a dizer quanto
a sua ocorréncia per se. O que se passa por alto com isso é o0 assunto de que trata este
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N&o estamos interessados aqui huma teoria do desenvolvimento
nesse sentido. N&o serd indicado nenhum fator histérico evolutivo —
sejam eventos individuais como a apari¢do da producdo americana de
ouro na Europa no século XVI, sejam circunstancias “mais gerais” como
modifica¢bes na mentalidade do homem econémico, no &mbito do mundo
civilizado, na organizagao social, nas constelagfes politicas, na técnica
produtiva, e assim por diante — nem seréo descritos seus efeitos para
casos individuais ou para grupos de casos.68 Pelo contrario, a teoria
econdmica, cuja natureza foi suficientemente exposta ao leitor no ca-
pitulo I, simplesmente sera aperfeicoada para seus prdprios fins, cons-
truindo-se a partir dela mesma. Se isso também capacitar essa teoria
a executar melhor do que até agora o seu servigo em relagdo ao outro
tipo de teoria do desenvolvimento, ainda restara o fato de que os dois
métodos estdo em planos diferentes.

Nosso problema é o seguinte. A teoria do capitulo | descreve a
vida econdmica do ponto de vista do “fluxo circular”, correndo essen-
cialmente pelos mesmos canais, ano apds ano — semelhante a circu-
lagdo do sangue num organismo animal. Ora, esse fluxo circular e os
seus canais alteram-se com o tempo e aqui abandonamos a analogia

livro, ou melhor, sua pedra angular. J. B. Clark (Essentials of Economic Theory), cujo
mérito reside em ter separado conscientemente a “estatica” e a “dinamica”, viu nos elementos
dindmicos uma perturbacdo do equilibrio estatico. Essa visdo é semelhante a nossa, e
também de nosso ponto de vista é uma tarefa essencial investigar o efeito dessa perturbagdo
e 0 novo equilibrio que surge entdo. Mas, enquanto ele se confina a isso e, como Mill, vé
ai o significado da dinamica, daremos antes de tudo uma teoria dessas causas de pertur-
bagdes, na medida em que séo mais do que meras perturbagdes para nés e na medida em
que nos parece que fendmenos econdmicos essenciais dependem de seu aparecimento. Em
particular: duas das causas de perturbacédo enumeradas por ele (crescimento do capital e
da populagéo) sdo para nés, como para ele, meramente causas de perturbacdo, qualquer
que seja sua importancia como “fatores de mudanc¢a” para outra espécie de problema apenas
indicado no texto. O mesmo é verdadeiro quanto a uma terceira (mudancas na direcdo do
gosto dos consumidores), o que serd fundamentado mais adiante. Mas as outras duas
(mudancas na técnica e na organizagdo produtiva) requerem analise especial e causam
algo diferente de perturbagdes no sentido tedrico. O nédo-reconhecimento disso é a mais
importante razéo isolada para o que nos parece insatisfatério na teoria econdmica. Dessa
fonte aparentemente insignificante brota, como veremos, uma nova concepcéo do processo
econdmico, que supera uma série de dificuldades fundamentais e assim justifica a nova
exposicdo do problema no texto. Essa exposi¢do do problema é mais exatamente paralela
a de Marx. Pois, segundo ele, ha um desenvolvimento econémico interno e ndo uma mera
adaptacdo da vida econdmica a dados que mudam. Mas a minha estrutura s6 cobre uma
pequena parte de seu campo.

68 Por isso um dos mal-entendidos mais incomodos que surgiram a partir da primeira edicéo
deste livro foi o de que essa teoria do desenvolvimento despreza todos os fatores histéricos
de mudanca exceto um, a saber, a individualidade dos empresarios. Se a minha apresentagéo
tivesse a intengdo de ser o que essa objecdo supde, seria obviamente uma tolice. Mas nao
estd interessada de modo algum nos fatores concretos de mudanga, mas no método pelo
qual estes atuam, com o mecanismo da mudanca. O “empresario” é meramente o portador
do mecanismo da mudanga. E néo levei em conta um fator sequer de mudanca histérica,
nem mesmo um. Temos ainda menos a fazer aqui com os fatores que explicam em particular
as mudangas na organizagdo econdmica, no costume econdmico etc. Esse é ainda um outro
problema, e embora haja pontos em que todos esses métodos de tratamento se encontrem,
significaria estragar o fruto de todos, se ndo fossem mantidos separados e se a cada um
néo fosse concedido o direito de crescer por si mesmo.
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com a circula¢do do sangue. Pois embora esta também mude ao longo
do crescimento e do declinio do organismo, s6 o faz continuamente, ou
seja, muda por etapas das quais podemos escolher um tamanho menor
do que qualquer quantidade definivel, por menor que seja, e sempre
muda dentro do mesmo limite. A vida econdmica também experimenta
tais mudancas, mas experimenta outras que ndo aparecem continua-
mente e que mudam o limite, o préprio curso tradicional. Essas mu-
dangas ndo podem ser compreendidas por nenhuma anélise do fluxo
circular, embora sejam puramente econdémicas e embora sua explicacéo
esteja obviamente entre as tarefas da teoria pura. Ora, essas mudangas
e 0os fendmenos que surgem em seu curso séo o objeto de nossa inves-
tigacdo. Mas ndo perguntamos: que mudancas dessa espécie levaram
efetivamente o moderno sistema econémico a ser o que é? ou: quais
as condig¢des dessas mudangas? Apenas perguntamos, € no mesmo sen-
tido que a teoria sempre pergunta: como acontecem tais mudancas e
quais os fendbmenos econémicos que as ocasionam?

A mesma coisa pode ser colocada de maneira um tanto diferente.
A teoria do capitulo | descreve a vida econdmica do ponto de vista da
tendéncia do sistema econdmico para uma posicdo de equilibrio, ten-
déncia que nos da os meios de determinar os pregos e as quantidades
de bens, e pode ser descrita como uma adaptacdo aos dados existentes
em qualquer momento. Em contraste com as condig¢des do fluxo circular,
isso ndo significa por si s que ano apds ano “as mesmas” coisas acon-
tecam; pois apenas significa que concebemos os varios processos do
sistema econémico como fendmenos parciais da tendéncia para uma
posicdo de equilibrio, mas ndo necessariamente para a mesma. A po-
si¢do do estado ideal de equilibrio do sistema econdmico, nunca atingido,
pelo qual continuamente se “luta” (é claro que ndo conscientemente),
muda porque os dados mudam. E a teoria ndo esta desarmada frente
a essas mudancas dos dados. Esta construida de modo a aplicar-se as
consequéncias de tais mudangas; tem instrumentos especiais para esse
fim (por exemplo, o instrumento chamado quase-renda). Se a mudanga
ocorrer nos dados ndo-sociais (condi¢gdes naturais) ou nos dados sociais
ndo-econdmicos (aqui se incluem os efeitos da guerra, as mudancas na
politica comercial, social ou econémica), ou no gosto dos consumidores,
ndo parece ser necessaria nenhuma revisdo fundamental nos instru-
mentos tedricos. Esses instrumentos sé falham — e aqui esse argumento
se junta ao precedente — quando a vida econdmica em si mesma mo-
difica seus proprios dados de tempos em tempos. A construcdo de uma
estrada de ferro pode servir de exemplo. As mudancas continuas, que
podem eventualmente transformar uma pequena firma varejista numa
grande loja de departamentos, mediante adaptagao continua, feita em
inUmeras etapas pequenas, estdo no ambito da analise “estatica”. Mas
a analise “estatica” ndo é apenas incapaz de predizer as consequéncias
das mudancas descontinuas na maneira tradicional de fazer as coisas;
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ndo pode explicar a ocorréncia de tais revolugdes produtivas nem os
fendbmenos que as acompanham. S6 pode investigar a nova posi¢éo de
equilibrio depois que as mudangas tenham ocorrido. Essa ocorréncia
da mudanca “revolucionaria” é justamente o nosso problema, o proble-
ma do desenvolvimento econdmico num sentido muito estreito e formal.
A razéo pela qual colocamos assim o problema e nos afastamos da
teoria tradicional ndo reside tanto no fato de que as mudangas econd-
micas, especialmente, se ndo unicamente, na época capitalista, ocor-
reram efetivamente assim e ndo mediante adaptacdo continua, mas
reside no fato de serem elas fecundas.5®

Entenderemos por “desenvolvimento”, portanto, apenas as mu-
dangas da vida econdmica que nado lhe forem impostas de fora, mas
gue surjam de dentro, por sua proépria iniciativa. Se se concluir que
ndo ha tais mudancas emergindo na propria esfera econémica, e que
o fendmeno que chamamos de desenvolvimento econdmico é na prética
baseado no fato de que os dados mudam e que a economia se adapta
continuamente a eles, entdo diriamos que ndo ha nenhum desenvolvi-
mento econdbmico. Pretenderiamos com isso dizer que o desenvolvimento
econdmico ndo é um fendmeno a ser explicado economicamente, mas
gue a economia, em si mesma sem desenvolvimento, é arrastada pelas
mudanc¢as do mundo a sua volta, e que as causas e portanto a explicagcao
do desenvolvimento devem ser procuradas fora do grupo de fatos que
sdo descritos pela teoria econémica.

Nem sera designado aqui como um processo de desenvolvimento
0 mero crescimento da economia, demonstrado pelo crescimento da
populagdo e da riqueza. Por isso ndo suscita nenhum fenémeno qua-
litativamente novo, mas apenas processos de adaptagao da mesma es-
pécie que as mudancas nos dados naturais. Como desejamos dirigir
nossa atencao para outros fendbmenos, consideraremos tais incrementos
como mudancgas dos dados.”0

Todo processo concreto de desenvolvimento repousa finalmente
sobre o desenvolvimento precedente. Mas, para ver claramente a es-
séncia da coisa, faremos abstrac@o disso e admitiremos que o desen-
volvimento surge de uma situagao sem desenvolvimento. Todo processo
de desenvolvimento cria os pré-requisitos para o seguinte. Com isso a
forma deste Ultimo é alterada e as coisas se desenrolardo de modo diferente

69 Os problemas do capital, crédito, lucro empresarial, juro sobre o capital e crises (ou ciclos
econdmicos) sdo questdes pelas quais serd aqui demonstrado que elas sdo fecundas. No
entanto com isso ndo serd exaurida a sua fecundidade. Para o teérico especializado aponto,
como exemplo, as dificuldades que cercam o problema do retorno crescente, a questao dos
multiplos pontos de intersec¢do entre as curvas da demanda e da oferta, e o elemento
tempo, que mesmo na andlise de Marshall néo foi superado.

70 Fazemo-lo porque essas mudangas sdo pequenas per annum e portanto ndo sdo um obstaculo
a aplicabilidade do método “estatico”. N&o obstante, seu aparecimento frequientemente é
uma condicdo de desenvolvimento, no sentido que damos a este. Mas mesmo que amitde
elas tornem possivel este Gltimo, ndo o criam a partir de si mesmas.
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do que o teriam feito se cada fase concreta do desenvolvimento tivesse
sido primeiro compelida a criar suas préprias condi¢bes. Todavia, se
quisermos chegar a raiz da questdo, ndo podemos incluir nos dados
de nossa explicacdo elementos daquilo que deve ser explicado. Mas se
ndo o fizermos, criaremos uma aparente discrepancia entre o fato e a
teoria, 0 que pode constituir uma grande dificuldade para o leitor.

Se eu tiver sido mais bem-sucedido em concentrar a exposi¢éo
sobre o essencial e em resguardé-la contra mal-entendidos do que na
primeira edi¢do, entdo nao sdo necessarias explicacdes préprias adi-
cionais das palavras “estética” e “dindmica”, com seus inumeros sig-
nificados. O desenvolvimento, no sentido em que o tomamos, é um
fendbmeno distinto, inteiramente estranho ao que pode ser observado
no fluxo circular ou na tendéncia para o equilibrio. E uma mudanca
espontanea e descontinua nos canais do fluxo, perturbacéo do equilibrio,
que altera e desloca para sempre o estado de equilibrio previamente
existente. Nossa teoria do desenvolvimento ndo é nada mais que um
modo de tratar esse fendmeno e os processos a ele inerentes.’!

Essas mudancas espontaneas e descontinuas no canal do fluxo
circular e essas perturbactes do centro do equilibrio aparecem na esfera
da vida industrial e comercial, ndo na esfera das necessidades dos
consumidores de produtos finais. Quando aparecem mudangas espon-
téneas e descontinuas no gosto dos consumidores, trata-se de uma
qguestédo de subita mudanc¢a dos dados, a qual o0 homem de negdécios
deve enfrentar, por isso é possivelmente um motivo ou uma oportuni-
dade para adaptacdes de seu comportamento que ndo sejam graduais,
mas ndo de um outro comportamento em si mesmo. Portanto esse caso
ndo oferece nenhum outro problema além de uma mudanca nos dados
naturais, nem requer nenhum método novo de tratamento; razéo pela
qual desprezaremos qualquer espontaneidade das necessidades dos con-
sumidores que possa existir de fato, e admitiremos que 0s gostos séo
“dados”. Isso nos é facilitado pelo fato de que a espontaneidade das
necessidades é em geral pequena. Certamente devemos sempre comecgar

71 Na primeira edicéo deste livro, chamei-o de “dinamica”. Mas é preferivel evitar aqui essa
expressdo, uma vez que nos desvia muito facilmente do caminho, por causa das associacdes
que se vinculam a seus varios significados. Melhor, entdo, dizer simplesmente a que nos
referimos: mudancas da vida econdmica; ela muda parcialmente por causa das mudancas
dos dados, as quais tende a se adaptar. Mas esse ndo é o Unico tipo de mudanca econémica;
h& outro que néo é causado pela influéncia dos dados externos, mas que emerge de dentro
do sistema, e esse tipo de mudanga é a causa de tantos fendmenos econdémicos importantes
que parece valer a pena construir uma teoria para ele e, para isso, isola-lo de todos os
outros fatores de mudanca. O autor toma a liberdade de acrescentar uma definicdo mais
exata, que tem o habito de usar: o que estamos prestes a considerar é o tipo de mudanca
que emerge de dentro do sistema que desloca de tal modo o seu ponto de equilibrio que o
novo ndo pode ser alcancado a partir do antigo mediante passos infinitesimais. Adicione
sucessivamente quantas diligéncias quiser, com isso nunca ter4 uma estrada de ferro.
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da satisfacdo das necessidades, uma vez que sao o fim de toda producéo,
e a situacdo econdmica dada em qualquer momento deve ser entendida
a partir desse aspecto. No entanto as inovagfes no sistema econémico
ndo aparecem, via de regra, de tal maneira que primeiramente as
novas necessidades surgem espontaneamente nos consumidores e entao
0 aparato produtivo se modifica sob sua pressdo. Ndo negamos a pre-
senca desse nexo. Entretanto, é o produtor que, via de regra, inicia a
mudanca econdmica, e os consumidores sdo educados por ele, se ne-
cessario; sdo, por assim dizer, ensinados a querer coisas novas, ou
coisas que diferem em um aspecto ou outro daquelas que tinham o
habito de usar. Portanto, apesar de ser permissivel e até necessario
considerar as necessidades dos consumidores como uma forca indepen-
dente e, de fato, fundamental na teoria do fluxo circular, devemos
tomar uma atitude diferente quando analisamos a mudanca.

Produzir significa combinar materiais e for¢as que estdo ao nosso
alcance (cf. capitulo 1). Produzir outras coisas, ou as mesmas coisas
com meétodo diferente, significa combinar diferentemente esses mate-
riais e forcas. Na medida em que as “novas combinag¢des” podem, com
0 tempo, originar-se das antigas por ajuste continuo mediante pequenas
etapas, ha certamente mudanca, possivelmente ha crescimento, mas
ndo um fendmeno novo nem um desenvolvimento em nosso sentido.
Na medida em que néo for este o caso, e em que as hovas combinacdes
aparecerem descontinuamente, entdo surge o fendmeno que caracteriza
0 desenvolvimento. Por motivo da conveniéncia de exposicdo, quando
falarmos em novas combinagdes de meios produtivos, s6 estaremos nos
referindo doravante ao ultimo caso. O desenvolvimento, no sentido que
lhe damos, é definido entdo pela realizagdo de novas combinagdes.

Esse conceito engloba os cinco casos seguintes: 1) Introducéo de
um novo bem — ou seja, um bem com que os consumidores ainda nao
estiverem familiarizados — ou de uma nova qualidade de um bem. 2)
Introducdo de um novo método de producdo, ou seja, um método que
ainda néo tenha sido testado pela experiéncia no ramo proprio da
industria de transformac&o, que de modo algum precisa ser baseada
numa descoberta cientificamente nova, e pode consistir também em
nova maneira de manejar comercialmente uma mercadoria. 3) Abertura
de um novo mercado, ou seja, de um mercado em que 0 ramo particular
da induastria de transformacdo do pais em questdo ndo tenha ainda
entrado, quer esse mercado tenha existido antes, quer ndo. 4) Conquista
de uma nova fonte de oferta de matérias-primas ou de bens semima-
nufaturados, mais uma vez independentemente do fato de que essa
fonte ja existia ou teve que ser criada. 5) Estabelecimento de uma
nova organizacgao de qualquer indUstria, como a cria¢cdo de uma posi¢ao
de monopolio (por exemplo, pela trustificacdo) ou a fragmentacéo de
uma posicdo de monopolio.

Ora, duas coisas sédo essenciais para os fendbmenos inerentes a
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realizacdo dessas combinagdes novas e para a compreensado dos feno-
menos envolvidos. Em primeiro lugar néo é essencial — embora possa
acontecer — que as combinagdes novas sejam realizadas pelas mesmas
pessoas que controlam o processo produtivo ou comercial a ser deslocado
pelo novo. Pelo contrario, as novas combinacgdes, via de regra, estao
corporificadas, por assim dizer, em empresas novas que geralmente
ndo surgem das antigas, mas comecam a produzir a seu lado; para
manter o exemplo j& escolhido, em geral n&o é o dono de diligéncias
qgue constroéi estradas de ferro. Esse fato ndo apenas coloca sob uma
luz especial a descontinuidade que caracteriza 0 processo que queremos
descrever, e, por assim dizer, cria ainda um outro tipo de descontinui-
dade além da mencionada acima, mas também explica caracteristicas
importantes do curso dos acontecimentos. Especialmente numa econo-
mia de concorréncia, na qual combinagbes novas signifiquem a elimi-
nacdo das antigas pela concorréncia, explica, por um lado, o processo
pelo qual individuos e familias ascendem e decaem econémica e so-
cialmente e que é peculiar a essa forma de organizagdo, assim como
toda uma série de outros fendmenos do ciclo econdmico, do mecanismo
da formacéo de fortunas privadas etc. Numa economia que néo seja
de troca, por exemplo, numa economia socialista, as combinag¢des novas
também apareceriam frequientemente lado a lado com as antigas. Mas
as consequéncias econdmicas desse fato estariam em certa medida au-
sentes, e as consequiéncias sociais estariam totalmente ausentes. E se
a economia concorrencial for rompida pelo crescimento de grandes car-
téis, como ocorre crescentemente hoje em dia em todos os paises, entéo
isso deve se tornar mais e mais a verdade quanto a vida real, e a
realizacdo de combinagbes novas deve se tornar, em medida cada vez
maior, a preocupac¢ao interna de um mesmo corpo econémico. A dife-
renca assim criada é suficientemente grande para servir de divisor de
agua entre duas épocas da histéria social do capitalismo.

Devemos notar em segundo lugar, apenas parcialmente em co-
nexao com esse elemento, que, sempre que estivermos interessados em
principios fundamentais, ndo devemos nunca supor que a realizagao
de combinagdes novas tem lugar pelo emprego de meios de producgédo
que por acaso estejam sem ser usados. Na vida prética, isso ocorre
muito freqlientemente. Ha sempre trabalhadores desempregados, ma-
térias-primas nado-vendidas, capacidade produtiva nao-utilizada, e as-
sim por diante. Esta certamente é uma circunstancia que contribui,
como condigdo favoravel e mesmo como incentivo, para o surgimento
de combinagfes novas; mas um grande indice de desemprego é apenas
consequéncia de eventos ndo-econdémicos — como, por exemplo, a Guer-
ra Mundial — ou precisamente do desenvolvimento que estamos in-
vestigando. Em nenhum dos dois casos a sua existéncia cumpre um
papel fundamental na explicagdo, e ndo pode ocorrer em um fluxo
circular bem equilibrado do qual partimos. Tampouco o incremento
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anual normal o provocaria, ja que seria, em primeiro lugar, pequeno,
e também porque normalmente seria absorvido por uma expanséao cor-
respondente da producéo dentro do fluxo circular, e, se admitimos tais
incrementos, devemos pensa-los como estando ajustados a essa taxa
de crescimento.”2 Como regra, a hova combinacéo deve retirar os meios
de producdo necessarios de algumas combinagbes antigas — e, por
razdes ja mencionadas, suporemos que sempre o fazem, para dar um
nitido relevo ao que consideramos ser a linha essencial de contorno.
A realizagdo de combinagdes novas significa, portanto, simplesmente
o0 emprego diferente da oferta de meios produtivos existentes no sistema
econdmico — o que pode fornecer uma segunda definicdo de desenvol-
vimento, no sentido em que o tomamos. Aquele rudimento de uma
teoria econdmica pura do desenvolvimento que esta implicito na doutrina
tradicional da formacdo de capital sempre se refere apenas a poupanga
e ao investimento de pequenos acréscimos anuais a ela atribuiveis. Nisso
nao afirma nada de falso, mas passa totalmente por cima de coisas muito
mais essenciais. O lento e continuo acréscimo no tempo da oferta nacional
de meios produtivos e de poupanga é obviamente um fator importante
na explica¢do do curso da histéria econdmica através dos séculos, mas é
completamente eclipsado pelo fato de que o desenvolvimento consiste pri-
mariamente em empregar recursos diferentes de uma maneira diferente,
em fazer coisas novas com eles, independentemente de que aqueles re-
cursos cresgam ou ndo. No tratamento de periodos mais curtos, isso é
ainda mais certo, num sentido mais tangivel. Métodos diferentes de em-
prego, e ndo a poupanga e 0s aumentos na quantidade disponivel de
mao-de-obra, mudaram a face do mundo econdmico nos ultimos cinquenta
anos. De modo especial o crescimento da populacédo, como também das
fontes a partir das quais se pode poupar, tornou-se possivel em grande
parte pelo emprego diferente dos meios entéo existentes.

O préximo passo de nosso raciocinio também ¢é evidente por si
s6: 0 comando sobre 0s meios de producédo é necessario para a realizacéo
de novas combinagdes. A obtencéo dos meios de produgdo é um problema
especial das empresas estabelecidas que trabalham dentro do fluxo
circular. Pois elas ja obtiveram esses meios ou entdo podem obté-los
comumente com o lucro da producdo anterior como foi explicado no
capitulo 1. N&o ha aqui nenhum hiato fundamental entre a receita e
a despesa, que, pelo contrario, necessariamente correspondem uma a
outra justamente porque ambas correspondem aos meios de producéo
oferecidos e aos produtos demandados. Uma vez colocado em movi-
mento, esse mecanismo funciona automaticamente. Ademais, o proble-
ma ndo existe numa economia que ndo seja de trocas, mesmo se nela

72 Em geral é muito mais correto dizer que a populagéo cresce devagar até o limite das
possibilidades de qualquer ambiente econémico do que dizer que ela tem certa tendéncia
a excedé-lo, tornando-se com isso uma causa independente de mudanca.
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forem realizadas novas combinacgdes; pois o 6rgao dirigente, por exem-
plo, um Ministério da Economia socialista, esta numa posi¢cdo em que
dirige os recursos produtivos da sociedade para novos usos exatamente
como pode dirigi-los para seus empregos anteriores. Sob certas cir-
cunstancias, o novo emprego pode impor sacrificios temporarios, pri-
vacles, ou aumento de esforgos para os membros da comunidade; pode
pressupor a solucdo de problemas dificeis, por exemplo, a questéo de
saber de qual das antigas combinac¢es devem ser retirados 0s meios
produtivos necessarios; mas ndo se trata de obter meios de produgao
gue ja ndo estejam a disposi¢édo do Ministério da Economia. Finalmente,
0 problema também né&o existe huma economia concorrencial no caso
da realizagdo de novas combinacfes, se aqueles que as realizam tém
0s meios de producdo necessarios ou podem obté-los em troca de outros
gue tenham ou de qualquer outra propriedade que porventura possuam.
N&o se trata do privilégio da posse de propriedade per se, mas apenas
do privilégio da posse de propriedade da qual se possa dispor, ou melhor,
que seja utilizavel imediatamente na realiza¢do da combinac@o nova
ou na troca pelos bens e servicos necessarios.”? Caso contrario — e
esta é a regra, assim como este é um caso fundamentalmente interes-
sante — 0 possuidor da riqueza, mesmo que seja 0 maior dos cartéis,
deve recorrer ao crédito se desejar realizar uma nova combinacéo, que
ndo pode, como numa empresa estabelecida, ser financiado pelos re-
tornos da producdo anterior. Fornecer esse crédito é exatamente a
func¢do daquela categoria de individuos que chamamos de “capitalistas”.
E 6bvio que esse é o método caracteristico do tipo capitalista de so-
ciedade — e suficientemente importante para servir de sua differentia
specifica — para forcar o sistema econémico a seguir por novos canais,
para colocar seus meios ao servigo de novos fins, em contraste com o
método de uma economia que nédo seja de trocas, do tipo que consiste
simplesmente em exercer o poder de comando do 6rgao dirigente.
N&o me parece possivel contestar de modo algum a afirmagao
precedente. A énfase sobre o significado do crédito se encontra em todo
livro de texto. Nem mesmo a ortodoxia mais conservadora dos tedricos
pode negar que a estrutura da industria moderna ndo poderia ter sido
erigida sem ele, que ele torna o individuo até certo ponto independente
dos bens herdados, que o talento na vida econbmica “cavalga sobre
suas dividas, em direcdo ao sucesso”. Nem é para ofender ninguém a
conexdo estabelecida aqui entre o crédito e a realizagao de inovacoes,
uma conexao a ser elaborada posteriormente. Pois é t&o claro a priori
como esta estabelecido historicamente que o crédito é primariamente
necessario as novas combinagdes e que é por estas que ele for¢a seu

73 Um privilégio que o individuo também pode atingir pela poupanca. Numa economia do tipo
artesanal esse elemento teria que ser mais enfatizado. Os “fundos de reserva” dos industriais
supdem a existéncia de desenvolvimento.
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caminho dentro do fluxo circular, de um lado, porque foi necesséario
originalmente para a fundacgdo do que agora sdo as empresas antigas,
e de outro, porque seu mecanismo, uma vez em funcionamento, também
se apodera das combinagdes antigas por razbes ébvias.” Primeiro, a
priori: vimos no capitulo | que tomar emprestado ndo é um elemento
necessario da producéo no fluxo circular normal em canais costumeiros,
ndo é um elemento sem o qual ndo poderiamos entender os fenémenos
essenciais deste ultimo. Por outro lado, na realizacdo de combinagfes
novas, o “financiamento”, como um ato especial, ¢ fundamentalmente
necessario, na pratica como na teoria. Segundo, historicamente: os que
tomam e concedem empréstimos para fins industriais ndo aparecem
cedo na histéria. O prestamista pré-capitalista fornecia dinheiro para
fins outros que ndo os negoécios. E todos nos lembramos do tipo de
industrial que sentia estar perdendo prestigio ao tomar um empréstimo
e que portanto se esquivava dos bancos e das letras de cambio. O sistema
de crédito capitalista cresceu e prosperou a partir do financiamento de
combinagbes novas em todos os paises, mesmo que de forma diferente
em cada um (a origem dos bancos aleméaes organizados por agdes é es-
pecialmente caracteristica). Finalmente ndo se pode constituir em nenhum
empecilho nossa referéncia ao recebimento de crédito em “dinheiro ou
substitutos do dinheiro”. Certamente ndo afirmamos que, com moedas,
se pode produzir notas ou saldos bancarios, e ndo negamos que 0S Servigos
do trabalho, matérias-primas e ferramentas séo as coisas de que preci-
samos. Estamos apenas falando de um método para sua obtencéo.

N&o obstante, ha aqui um ponto no qual, como ja foi dado a
entender, nossa teoria diverge da viséo tradicional. A teoria aceita vé
um problema na existéncia dos meios produtivos necessarios para pro-
cessos produtivos novos, ou, na verdade, para qualquer processo pro-
dutivo, e, portanto, essa acumulagdo torna-se uma fungao ou servigo
distinto. N&o reconhecemos de modo algum esse problema; parece-nos
que ele é criado por uma analise defeituosa. N&o existe no fluxo circular,
porque o funcionamento deste pressupfe quantidades dadas de meios
de producdo. Mas, tampouco existe para a realizagdo de combinagdes
novas,’s porque os meios de producao requeridos por estas séo retirados
do fluxo circular, quer ja existam na forma desejada, quer tenham que
ser produzidos primeiro pelos outros meios de producao la existentes.
Ao invés desse problema, existe para nds um outro: o problema de

74 A mais importante delas é o aparecimento do juro produtivo, como veremos no capitulo V.
Assim que o juro aparece em algum lugar do sistema, expande-se por todo ele.

75 Evidentemente os meios produtivos ndo caem do céu. Na medida em que ndo sdo dados
pela natureza ou de modo n&o-econémico, foram e s&o criados em algum momento pelas
ondas individuais de desenvolvimento, no sentido que damos a este, e a partir dai incor-
porados ao fluxo circular. Mas toda onda individual de desenvolvimento e toda combinag&o
individual nova em si mesma provém novamente da oferta de meios produtivos do fluxo
circular existente — um caso da galinha e do ovo.
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destacar meios produtivos (ja empregados em algum lugar) do fluxo
circular e aloca-los nas novas combinacgdes. Isso é feito pelo crédito,
por meio do qual quem quer realizar novas combinagfes sobrepuja os
produtores do fluxo circular no mercado dos meios de producéo reque-
ridos. E embora o significado e o objeto desse processo repouse num
movimento dos bens de seus antigos usos em dire¢do aos novos, nao
pode ser descrito inteiramente em termos de bens, sem que se passe
por cima de algo essencial que acontece na esfera do dinheiro e do crédito
e do que depende a explicacdo de fendmenos importantes na forma capi-
talista de organizacdo econémica, em contraste com outros tipos.

Finalmente mais um passo nessa direcdo: de onde vém as somas
necessarias a aquisicdo dos meios de producdo necessarios para as
combinagfes novas, se o individuo em questdo por acaso nao as tiver?
A resposta convencional é simples: vém do crescimento anual da pou-
panca social mais aquela parte dos recursos que anualmente pode tor-
nar-se livre. Ora, a primeira quantidade foi de fato tdo importante
antes da Guerra — talvez possa ser estimada em 1/5 do total da renda
privada na Europa e ha América do Norte — que, junto com a Gltima
soma, que é dificil de obter estatisticamente, ndo refuta de imediato
essa resposta quantitativamente. Ao mesmo tempo, também néo se
dispde atualmente de um nimero que represente a extenséo de todas
as operacgdes de negdcios envolvidas na realizagdo de combinagdes no-
vas. Mas ndo podemos nem mesmo comegar com a “poupanc¢a” total.
Pois a sua magnitude sd é explicavel pelos resultados do desenvolvi-
mento anterior. Sua maior parte, decididamente, ndo vem da parci-
modnia, em sentido estrito, ou seja, da abstencao por alguém do consumo
de parte de sua renda regular, mas consiste em fundos que sé&o, eles
proprios, resultado de inovagdo bem-sucedida e nos quais reconhece-
remos mais tarde o lucro empresarial. No fluxo circular ndo haveria,
por um lado, nenhuma fonte t&o rica de poupanca e, por outro, essen-
cialmente haveria menor incentivo para se poupar. Os Unicos grandes
rendimentos por ele conhecidos seriam as receitas de monopdlio e as
rendas de grandes proprietarios de terra; enquanto provisdes para o0s
reveses ou para a velhice, talvez também por motivos sem razédo, seriam
0s Unicos incentivos. O incentivo mais importante, a chance de parti-
cipar dos ganhos do desenvolvimento, estaria ausente. Por isso, hum
tal sistema econdmico ndo haveria nenhum grande reservatério de po-
der de compra livre, para o qual pudesse se voltar quem desejasse
formar novas combinacdes — e a sua propria poupanga sé seria sufi-
ciente em casos excepcionais. Todo o dinheiro circularia, estaria fixado
em determinados canais estabelecidos.

Ainda que a resposta convencional a nossa questao nao seja cer-
tamente absurda, ha no entanto um outro método de obter dinheiro
para esse propdésito, que chama nossa atencdo, porque, diferentemente
do referido, ndo pressupde a existéncia de resultados acumulados do
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desenvolvimento anterior, e por isso pode ser considerado como o Unico
disponivel dentro de uma légica estrita. Esse método de obter dinheiro
€ a criagdo de poder de compra pelos bancos. A forma que toma é
imaterial. A emissdo de bilhetes de banco ndo cobertos totalmente por
moeda metalica retirada da circulagdo é um exemplo 6bvio, mas os
métodos dos bancos de depoésitos prestam o mesmo servigo, quando
aumentam a soma total do dispéndio possivel. Ou podemos pensar nos
aceites bancéarios, na medida em que servem como dinheiro para fazer
pagamentos no comércio atacadista. E sempre uma questdo nao de
transformar o poder de compra que ja existe em propriedade de alguém,
mas da criacdo de novo poder de compra a partir do nada — a partir
do nada mesmo que o contrato de crédito pelo qual é criado o novo
poder de compra seja apoiado em garantias que ndo sejam elas proprias
meio circulante — que se adiciona & circulacéo existente. E essa é a
fonte a partir da qual as novas combinacfes freqlientemente séo fi-
nanciadas e a partir da qual teriam que ser financiadas sempre, se 0s
resultados do desenvolvimento anterior ndo existissem de fato em al-
gum momento.

Esses meios de pagamento crediticios, ou seja, meios de paga-
mento criados com o propoésito e pelo ato de conceder crédito, servem
tanto quanto o dinheiro sonante no comércio, em parte diretamente,
em parte porque podem ser imediatamente convertidos em dinheiro
sonante para pequenos pagamentos ou pagamentos as classes nao-ban-
carias — em particular aos assalariados. Com sua ajuda, 0s que rea-
lizam combinagbes novas podem obter acesso aos estoques existentes
de meios produtivos, ou, quando for o caso, podem capacitar aqueles
de quem compram os servicos produtivos a obter acesso imediato ao
mercado de bens de consumo. Nunca héa, nesse nexo, concessdo de
crédito no sentido de que alguém precise esperar pelo equivalente em
bens do seu servico e contentar-se com um direito, preenchendo com
isso uma funcéo especial; nem mesmo no sentido de que alguém tenha
gue acumular meios de manutencéo para trabalhadores ou proprieta-
rios de terra, ou meios de produgao produzidos, que seriam todos pagos
apenas com os resultados finais da producédo. Economicamente, € ver-
dade, ha uma diferenca essencial entre esses meios de pagamento, se
forem criados para novos fins, e o dinheiro ou os outros meios de
pagamento do fluxo circular. Estes ultimos podem ser concebidos, de
um lado, como uma espécie de certificado de que a produc¢do foi com-
pletada e de que foi efetuado um aumento no produto social por meio
dela, e, de outro, como uma espécie de comando sobre, ou direito a
parte desse produto social. Os primeiros ndo tém a primeira dessas
duas caracteristicas. Também eles sdo comando, com que se pode obter
imediatamente bens de consumo, mas nao certificados de producao
prévia. Acesso ao dividendo nacional usualmente sé pode ser conseguido
com a condicéo de que algum servico produtivo tenha sido previamente
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prestado ou algum produto previamente vendido. Essa condi¢do, nesse
caso, ainda nao foi preenchida. Sé o sera depois que as novas combi-
nacdes forem completadas com sucesso. Assim, esse crédito afetara o
nivel de precos nesse espaco de tempo.

Portanto, o banqueiro ndo é primariamente tanto um intermediario
da mercadoria “poder de compra”, mas um produtor dessa mercadoria.
Contudo, como toda poupanc¢a e fundos de reserva hoje em dia afluem
geralmente para ele e nele se concentra a demanda de poder livre de
compra, quer ja exista, quer tenha que ser criado, ele substitui os capi-
talistas privados ou tornou-se 0 seu agente; tornou-se ele mesmo o capi-
talista par excellence. Ele se coloca entre os que desejam formar combi-
nagdes novas e os possuidores dos meios produtivos. Ele é essencialmente
um fendbmeno do desenvolvimento, embora apenas quando nenhuma au-
toridade central dirige o processo social. Ele torna possivel a realizacéo
de novas combinacgdes, autoriza as pessoas, por assim dizer, em nome da

sociedade, a forma-las. E o éforo da economia de trocas.
11

Chegamos agora ao terceiro dos elementos com que a hossa ana-
lise trabalha, a saber, a “nova combinacdo de meios de produgdo” e o
crédito. Embora os trés elementos formem um todo, o terceiro pode
ser descrito como o fenémeno fundamental do desenvolvimento econd-
mico. Chamamos “empreendimento” a realiza¢do de combinagfes novas;
chamamos “empreséarios” aos individuos cuja funcao é realiza-las. Esses
conceitos sdo a um tempo mais amplos e mais restritos do que no uso
comum. Mais amplos porque em primeiro lugar chamamos “empresé-
rios” ndo apenas aos homens de negdcios “independentes” em uma
economia de trocas, que de modo geral sdo assim designados, mas
todos que de fato preenchem a funcéo pela qual definimos o conceito,
mesmo que sejam, como esta se tornando regra, empregados “depen-
dentes” de uma companhia, como gerentes, membros da diretoria etc.,
ou mesmo se o0 seu poder real de cumprir a fungdo empresarial tiver
outros fundamentos, tais como o controle da maioria das aces. Como
a realizagdo de combinagfes novas € que constitui 0 empreséario, néo
€ necessario que ele esteja permanentemente vinculado a uma empresa
individual; muitos “financistas”, “promotores” etc. ndo sdo e ainda po-
dem ser empreséarios no sentido que Ihe damos. Por outro lado, nosso
conceito é mais restrito do que o tradicional ao deixar de incluir todos
os dirigentes de empresas, gerentes ou industriais que simplesmente
podem operar um negdcio estabelecido, incluindo apenas os que real-
mente executam aquela funcdo. N&o obstante, sustento que a definigao
acima néo faz mais do que formular com maior precisédo o que a doutrina
tradicional realmente pretende transmitir. Em primeiro lugar nossa
definicdo concorda com a comum, no ponto fundamental da distingdo
entre “empresarios” e “capitalistas” — independentemente de os ultimos
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serem vistos como proprietarios de dinheiro, de direitos ao dinheiro,
ou de bens materiais. Essa distin¢do hoje em dia é geralmente aceita
e 0 tem sido por um tempo consideravel. Nossa defini¢do coloca também
a questdo de que o acionista comum é um empresario enquanto tal, e
descarta a concep¢do do empresario como aquele que corre riscos.”®
Além disso, a caracterizagdo comum do empresario por expressoes tais
como “iniciativa”, “autoridade” ou “previsdo” aponta diretamente em
nossa direcdo. Pois h4 um pequeno raio de acdo para tais qualidades
dentro da rotina do fluxo circular, e se essa tivesse sido separada
claramente da ocorréncia de mudancas nessa prépria rotina, a énfase
na defini¢do da func@o dos empresarios teria se transferido automati-
camente para estas ultimas. Finalmente ha defini¢cdes que poderiamos
simplesmente aceitar. Em particular, ha a definicdo bem conhecida,
que remonta a J. B. Say: a funcéo do empresério é combinar os fatores
produtivos, reuni-los. Como isso é uma atuacédo de tipo especial apenas
guando os fatores sdo combinados pela primeira vez — ao passo que
€ mero trabalho de rotina quando feito no curso da operacdo de um
negécio —, essa defini¢cdo coincide com a nossa. Quando Mataja (em
Unternehmergewinn) define o empresario como quem recebe lucro, s6
temos que acrescentar a concluséo do capitulo I, de que ndo ha nenhum
lucro no fluxo circular, para que essa formulagdo também remonte a
nossa.”” E essa visdo ndo é estranha & teoria tradicional, como é de-
monstrado pela explica¢do do entrepreneur faisant ni bénéfice ni perte,
que foi rigorosamente elaborada por Walras, mas pertence a muitos
outros autores. A tendéncia é de que o empresario nao tenha nem
lucro nem prejuizo no fluxo circular — ou seja, ele ndo tem ali nenhuma
funcéo de tipo especial, simplesmente ele ndo existe; mas em seu lugar
ha dirigentes de empresas ou gerentes de negécios de um tipo diferente,
e é melhor que ndo sejam designados pelo mesmo termo.

E um preconceito acreditar que o conhecimento da origem his-

76 O risco obviamente recai sempre sobre o proprietario dos meios de producdo ou do capi-
tal-dinheiro que foi pago por eles, portanto nunca sobre o empresario enquanto tal (veja
capitulo 1V). Um acionista pode ser um empresario. Pode até dever o poder de atuar como
empresario ao fato de possuir uma participacdo com a qual detém o controle. Os acionistas
per se, contudo, nunca s&o empresarios, mas apenas capitalistas, que, em consideragéo ao
fato de se submeterem a certos riscos, participam nos lucros. Isso ndo é razdo para con-
sidera-los como qualquer um e ndo como capitalistas, como estda demonstrado pelos fatos
de que, primeiro, o acionista médio normalmente ndo tem nenhum poder para influenciar
a administragdo de sua companhia e, em segundo lugar, a participacdo nos lucros é frequiente
em casos em que todos reconhecem a presenca de um contrato de empréstimo. Compare,
por exemplo, o foenus nauticum greco-romano. Seguramente essa interpretacéo é mais fiel
a vida do que a outra, que, seguindo uma orientacdo legal defeituosa — que s6 pode ser
explicada historicamente — atribui ao acionista médio funcées que ele dificilmente pensa
desempenhar algum dia.

77 A definicdo do empresario em termos do lucro empresarial, e ndo em termos da fungéo
cujo desempenho cria o lucro empresarial, obviamente ndo é brilhante. Mas temos ainda
outra objecdo a ela: veremos que o lucro empresarial ndo cabe ao empresario por “neces-
sidade”, no mesmo sentido que o produto marginal do trabalho cabe ao trabalhador.
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torica de uma instituicdo ou de um tipo nos mostra imediatamente
sua natureza socioldgica ou econémica. Tal conhecimento freqliente-
mente nos leva a sua compreensdo, mas nao produz diretamente uma
teoria a seu respeito. Ainda mais falsa é a convicgdo de que as formas
“primitivas” de um tipo também s&o ipso facto as “mais simples” ou
as “mais originais” no sentido de que mostram sua natureza de modo
mais puro e com menos complicacbes do que as posteriores. Muito
freqlentemente ocorre o contrario, entre outras razfes porque a espe-
cializagdo crescente pode permitir que sobressaiam nitidamente fungoes
e qualidades que sdo mais dificeis de reconhecer em condi¢des mais
primitivas, quando estdo misturadas com outras. Assim é em nosso
caso. Na posicao geral do chefe de uma horda primitiva é dificil separar
o0 elemento empresarial dos outros. Pela mesma raz&o, a maior parte
dos economistas, até o tempo do mais mogo dos Mill, ndo conseguiu
distinguir entre capitalista e empreséario porque o industrial de cem
anos atras era ambas as coisas; e certamente o curso dos acontecimentos
desde entéo facilitou a realizac@o dessa distin¢do, como o sistema de
arrendamento de terras na Inglaterra facilitou a distincdo entre agri-
cultor e proprietario da terra, ao passo que no Continente essa distin¢éo
ainda é ocasionalmente desprezada, especialmente no caso do camponés
que lavra sua propria terra.’® Mas em nosso caso ha ainda mais difi-
culdades como essas. O empresario dos tempos mais antigos nao s6
era, via de regra, também o capitalista, mas freqlientemente era ainda
— como ainda é hoje no caso de estabelecimentos menores — seu
proprio perito técnico, enquanto um especialista profissional ndo fosse
chamado para os casos especiais. Da mesma forma era (e ainda é)
muitas vezes seu proprio agente de compras e vendas, o chefe de seu
escritorio, seu proprio diretor de pessoal, e, as vezes, seu préprio con-
sultor legal para negécios gerais, mesmo que, na verdade, via de regra,
empregasse advogados. E era executando algumas dessas fungdes ou
todas que ele preenchia regularmente os seus dias. A realizacdo de
novas combinag¢des ndo pode ser mais uma vocacao do que a tomada
e a execucdo de decisfes estratégicas, embora seja essa fungao, e ndo
0 seu trabalho de rotina, o que caracteriza o lider militar. Portanto,
a funcao essencial do empresario deve sempre aparecer misturada com
outros tipos de atividade, que, via de regra, devem ser muito mais
importantes que o essencial. Por isso € que a definicdo marshalliana
do empresério, que trata a funcdo empresarial simplesmente como “ad-
ministragdo”, no sentido mais amplo, atrai naturalmente a maior parte
de noés. N&o a aceitamos simplesmente porque néo ressalta o que con-

78 So esse desprezo explica a atitude de muitos teéricos socialistas para com a propriedade
camponesa. Pois a pequenez da propriedade individual sé faz diferenca para o pequeno-
burgués, ndo para o socialista. O critério do emprego de trabalho que ndo seja o do pro-
prietario e de sua familia s6 é economicamente relevante do ponto de vista de uma espécie
de teoria da exploragédo que praticamente ndo é mais sustentavel.
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sideramos ser o ponto chave e o Unico que distingue especificamente
a atividade empresarial de outras.

N&o obstante, ha tipos que apresentam a funcdo empresarial
com uma pureza particular — o curso dos acontecimentos desenvol-
veu-o0s paulatinamente. O “promotor” certamente s6 se enquadra entre
eles com algumas qualificacbes. Pois, deixando de lado as associacbes
relativas ao status social e moral que estdo ligadas a esse tipo, 0 pro-
motor freqientemente é apenas um agente que recebe uma comissao
na intermediacdo, que executa o trabalho da técnica financeira para
lancar uma nova empresa. Nesse caso ndo é o criador nem a forca
propulsora desse processo. Contudo, também pode ser esta ultima, e
entdo serd algo como um “empresario profissional”. Mas o tipo moderno
de “capitdo de industria”’® corresponde mais estritamente ao que que-
remos expressar aqui, especialmente se se reconhece, por um lado, a
sua identidade, digamos, com o empresario comercial da Veneza do
século XIlI — ou, entre os tipos mais modernos, com John Law — e,
por outro, com o potentado da aldeia que combina a sua agricultura
e 0 seu comércio de gado, digamos, com uma cervejaria rural, um hotel,
uma loja. Mas, qualquer que seja o tipo, alguém s6 é um empresario
qguando efetivamente “levar a cabo novas combinagdes”, e perde esse
carater assim que tiver montado o0 seu negdcio, quando dedicar-se a
dirigi-lo, como outras pessoas dirigem seus neg6cios. Essa € a regra,
certamente, e assim é tdo raro alguém permanecer sempre como em-
preséario através das décadas de sua vida ativa quanto é raro um homem
de neg6cios nunca passar por um momento em que seja empresario,
mesmo que seja em menor grau.

Como ser um empresario nao é uma profissdo nem em geral uma
condicdo duradoura, os empresarios ndo formam uma classe social no
sentido técnico, como, por exemplo, o fazem os proprietarios de terra,
0s capitalistas ou os trabalhadores. Evidentemente a funcéo empresa-
rial levara o empresario bem-sucedido e sua familia a certas posicdes
de classe. Também pode pér o seu selo numa época da historia social,
pode formar um estilo de vida, ou sistemas de valores morais e estéticos;
mas em si mesma ndo significa uma posicdo de classe, ndo mais do
gue pressupde tais coisas. E a posicdo de classe que pode ser alcancada
ndo é enquanto tal uma posicdo empresarial, mas se caracteriza como
de proprietario de terras ou de capitalista, de acordo com 0 modo pelo
qual se usa o produto do empreendimento. A heranca do fruto pecu-
niario e das qualidades pessoais entdo tanto pode manter essa posi¢ao
por mais de uma geracgdo como tornar mais facil para os descendentes
0 empreendimento adicional, mas a func¢do do empresario em si mesma

79 Cf. por exemplo, uma boa descricdo em WIEDENFELD. Das Personliche im modernen
Unternehmertum. Embora tenha aparecido no Schmollers Jahrbuch em 1910, este trabalho
nao me era conhecido quando a primeira edi¢ao deste livro foi publicada.
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ndo pode ser herdada, como é suficientemente bem demonstrado pela
historia das familias industriais.80

Mas agora surge a questdo decisiva: por que entdo a realizagao
de combinagfes novas € um processo especial e o objeto de um tipo
especial de “fun¢do”? Cada individuo leva adiante seus afazeres eco-
ndmicos tdo bem quanto pode. Seguramente suas proprias intencdes
nunca sdo realizadas com perfei¢do ideal, mas, em ultima instancia,
0 seu comportamento € moldado pela influéncia exercida sobre ele pelos
resultados de sua conduta, de modo a adequar-se a circunstancias que,
via de regra, ndo mudam subitamente. Se um neg6cio ndo pode nunca
ser absolutamente perfeito em qualquer sentido, pode, no entanto, com
o0 tempo, aproximar-se de uma relativa perfeicdo, considerando-se o
mundo ao redor, as condig¢fes sociais, 0 conhecimento do momento e
0 horizonte de cada individuo ou de cada grupo. Novas possibilidades
continuamente sdo oferecidas pelo mundo circundante, em particular
descobertas novas sé@o continuamente acrescentadas ao estoque de co-
nhecimento existente. Por que o individuo ndo deveria justamente fazer
uso das novas possibilidades tanto quanto das antigas, e, conforme a
posicdo de mercado, tal como ele a entende, criar porcos em vez de
vacas, ou até escolher uma nova rotacéo de culturas, se isso puder ser
visto como mais vantajoso? E que tipo de fendmenos ou problemas
novos especiais, ndo encontraveis no fluxo circular estabelecido, podem
surgir dai?

Enquanto no fluxo circular habitual todo individuo pode agir pron-
ta e racionalmente, porque esta seguro do terreno em que pisa e se
apdia na conduta ajustada a esse fluxo circular por parte de todos os
outros individuos, que por sua vez esperam dele a atividade habitual,
ele ndo pode simplesmente fazer isso quando se defronta com uma
nova tarefa. Enquanto nos canais habituais é suficiente a prépria ap-
tid&o e experiéncia do individuo normal, quando se defronta com ino-
vacoes, precisa de orientacdo. Enquanto ele nada a favor da corrente
no fluxo circular que lhe é familiar, se quiser mudar o seu canal, ele
nada contra a corrente. O que anteriormente era um auxilio, torna-se
um obstéculo. O que era um dado familiar torna-se uma incdgnita.
Quando terminam as fronteiras da rotina, muitas pessoas ndo podem
ir além, e outros s6 podem fazé-lo de uma maneira altamente variavel.
A suposicdo de que a conduta é rapida e racional é uma ficcdo em
todas as situacfes. Mas prova ser suficientemente préxima a realidade,
se as coisas tiverem tempo de fixar a légica no homem. Onde isso tiver
acontecido, e dentro dos limites em que tiver acontecido, é possivel
ficar contente com essa ficgdo e sobre ela construir teorias. Nao € pois
verdade que o habito, o costume ou 0s modos n&o-econdmicos de pensar

80 Sobre a natureza da fungdo empresarial compare também minha exposi¢éo no artigo “Un-
ternehmer”. In: Handwdrterbuch der Staatswissenschaften.
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causem uma diferenca irremediavel entre os individuos de classes, épo-
cas ou culturas diferentes e que, por exemplo, a “economia da bolsa
de valores” seria inaplicavel, digamos, aos camponeses de hoje ou aos
artesdos da ldade Média. Pelo contrario, o mesmo quadro tedrico,8!
em seus contornos mais amplos, se ajusta a individuos de culturas
bem diferentes, qualquer que seja o seu grau de inteligéncia e de ra-
cionalidade econémica, e podemos estar certos de que o0 camponés vende
0 seu novilho exatamente com tanta astlcia e egoismo quanto o corretor
da bolsa de valores vende a sua carteira de agdes. Mas isso sO vale
gquando um sem-numero de precedentes formaram a conduta através
de décadas, e, em seu fundamento, através de centenas e milhares de
anos e eliminaram o comportamento ndo-adaptado. Fora desses limites,
nossa ficcdo perde sua proximidade da realidade.82 Apegar-se também
a isso, como faz a teoria tradicional, é encobrir uma coisa essencial e
ignorar um fato que, contrastando com outros desvios de nossas su-
posicdes em relacéo a realidade, é teoricamente importante e fonte da
explicacdo de fendbmenos que néo existiriam sem esse fato.

Portanto, ao descrever o fluxo circular deve-se tratar as combi-
nacles de meios de produc¢do (as funces de producdo) como dados,
como possibilidades naturais, e admitir apenas variages pequenass3
na margem, tais que todo individuo pode realizar ao adaptar-se as
mudanc¢as em seu ambiente econémico, sem desviar-se materialmente
das linhas habituais. Portanto, a realizacdo de combinagfes novas é
ainda uma fungao especial, e o privilégio de um tipo de pessoa que é
muito menos numeroso do que todos os que tém a possibilidade “ob-
jetiva” de fazé-lo. Portanto, finalmente, os empresarios sdo um tipo
especial 84 e 0 seu comportamento um problema especial, a for¢a motriz

81 O mesmo quadro teérico, obviamente ndo o mesmo quadro sociolégico, cultural etc.

82 Até gque ponto é esse o caso, &€ mais bem visto hoje em dia na vida econémica daquelas nagdes,
e, dentro de nossa civilizagdo, na economia daqueles individuos, que o desenvolvimento do
ultimo século ainda ndo lancou completamente em sua corrente, por exemplo, na economia
do camponés da Europa central. Esse camponés “calcula”; ndo ha nele nenhuma deficiéncia
na “maneira econdémica de pensar” (Wirtschaftsgesinnung). No entanto, ndo pode dar um passo
fora do caminho trilhado; sua economia ndo mudou nem um pouco durante séculos, exceto
talvez pelo exercicio da forca e influéncia externas. Por qué? Porque a escolha de novos métodos
néo é simplesmente um elemento do conceito de acéo econdmica racional, nem algo légico de
se esperar, mas um processo distinto que tem necessidade de explicacéo especial.

83 Pequenas perturbacdes que podem realmente, como mencionamos anteriormente, somar-se
com o tempo até tornar-se grandes montantes. O ponto decisivo é que o homem de negdcios
nunca altera sua rotina, apesar de fazer adaptacbes. O caso comum é o de pequenas
perturbacdes, a excegdo do caso de grandes (grandes uno actu). Apenas nesse sentido a
énfase é posta aqui sobre a “pequenez”. A obje¢do de que ndo pode haver em principio
nenhuma diferenga entre as perturbacées pequenas e grandes néo é valida. Pois é falsa
em si mesma, na medida em que se baseia na desconsideracdo do principio do método
infinitesimal, cuja esséncia repousa no fato de que, em certas circunstancias, pode-se afirmar
sobre “pequenas quantidades” o que nédo se pode afirmar sobre “grandes quantidades”. Mas
o leitor que se ofender com o contraste grande-pequeno pode, se quiser, substitui-lo pelo
contraste adaptado-espontaneo. Pessoalmente ndo estou disposto a fazé-lo porque esse ul-
timo método de expressdo é muito mais facilmente mal interpretado do que o primeiro e
realmente demandaria explica¢bes ainda mais longas.
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84

Em primeiro lugar é uma questdo de um tipo de conduta e de uma categoria de pessoa na
medida em que essa conduta é acessivel em medida muito desigual e para relativamente
poucas pessoas, de modo que isso constitui sua caracteristica destacada. Como a exposi¢éo
da primeira edigéo foi censurada como tendo exagerado e se enganado quanto a peculiaridade
dessa conduta, e como tendo deixado de lado o fato de que é ela mais ou menos aberta a
todos os homens de negécios, e como a exposi¢do num artigo posterior ("Wellenbewegung
des Wirtschaftslebens". In: Archiv flir Sozialwissenschaft) foi acusada de introduzir uma
categoria intermediaria (homem de negécios “meio-estatico”), pode-se argumentar o seguinte.
A conduta em questéo é peculiar de duas maneiras. Em primeiro lugar, porque é dirigida
a algo diferente e significa fazer algo diferente de outra conduta. Pode-se, na verdade,
inclui-la com a ultima numa unidade mais elevada, mas isso néo altera o fato de que existe
uma diferenca teoricamente relevante entre as duas e que apenas uma delas é adequada-
mente descrita pela teoria tradicional. Em segundo, o tipo de conduta em questdo n&o
apenas difere do outro em seu objetivo, sendo-lhe peculiar a “inovagéo”, mas também por
pressupor aptiddes que diferem em tipo, e ndo apenas em grau, daquelas do mero compor-
tamento econémico racional.

Ora, essas aptiddes presumivelmente sdo distribuidas numa populagéo eticamente homo-
génea, exatamente como outras, ou seja, a curva de sua distribuicdo tem uma ordenada
maxima, desvios de cada lado que se tornam mais raros quanto maiores sdo. Similarmente
podemos supor que todo homem saudavel pode cantar, se quiser. Talvez metade dos indi-
viduos num grupo eticamente homogéneo tem a capacidade para isso num grau médio, um
quarto em medida progressivamente menor, e, digamos, um quarto numa medida superior
amédia; e dentro dessa quarta parte, por uma série de habilidade para cantar continuamente
crescente e um numero continuamente decrescente, de pessoas que a possui, chegamos
finalmente aos Carusos. Apenas nessa quarta parte nos impressionamos em geral pela
habilidade para cantar, e apenas nas instancias supremas isso pode tornar-se a marca
caracteristica de uma pessoa. Embora praticamente todos os homens possam cantar, a
habilidade para cantar ndo deixa de ser uma caracteristica diferenciadora e um atributo de
uma minoria, na verdade ndo exatamente de uma categoria, porque essa caracteristica —
diferentemente da nossa — afeta relativamente pouco o total da personalidade.

Vamos nos concentrar nisso: mais uma vez, um quarto da populagdo pode ser t&o pobre
em termos dessas qualidades, digamos aqui provisoriamente, da iniciativa econdémica, que
a deficiéncia se faz sentir pela pobreza de sua personalidade moral, e cumpre um papel
desprezivel nos menores assuntos da vida privada e profissional em que esse elemento é
requerido. Reconhecemos essa categoria e sabemos que muitos dos melhores funcionarios,
que se distinguem por sua devocéo ao dever, seus conhecimentos especializados e sua cor-
recdo, pertencem a ela. Entdo vem o “mediano”, o “normal”. Estes provam ser melhores
nas coisas que mesmo dentro dos canais estabelecidos ndo podem simplesmente ser “des-
pachadas” (erledigen), mas também devem ser “decididas” (entscheiden) e “realizadas” (durch-
setzen). Praticamente todos os homens de negdcios se enquadram aqui, de outro modo néo
teriam atingido nunca suas posi¢des; a maior parte representa uma selecdo — individual
ou hereditariamente testada. Um industrial téxtil ndo percorre um caminho “novo” quando
vai a um leildo de la. Mas as situagdes ali ndo sdo nunca as mesmas, e o0 sucesso do negécio
depende tanto da habilidade e iniciativa para comprar a la que o fato de que a indulstria
téxtil ndo tenha até agora mostrado uma trustificacdo comparavel com a da indulstria
pesada é indubitavelmente explicavel em parte pela relutancia dos industriais mais talen-
tosos em renunciar a vantagem de sua prépria habilidade para comprar a la. A partir dai,
subindo na escala, chegamos finalmente a quarta parte, mais elevada, as pessoas que sdo
da categoria caracterizada por qualidades de intelecto e de vontade acima do normal. Dentro
dessa categoria ndo apenas ha muitas variedades (comerciantes, industriais, financistas
etc.), mas também uma variedade continua de graus de intensidade de “iniciativa”. Em
nosso raciocinio ocorrem tipos de todos os graus de intensidade. Muitos podem rumar por
um caminho seguro, onde ninguém ainda esteve; outros seguem por onde antes alguém
passou primeiro; outros ainda vé@o apenas com a multiddo, mas nesta, entre os primeiros.
Assim também o grande lider politico de todas as espécies e tempos constitui uma categoria,
no entanto, ndo uma coisa Unica, mas apenas o apice de uma piramide abaixo do qual ha
uma variacdo continua até o meio e deste para valores abaixo do normal. E no entanto
nédo apenas “liderar” é uma funcéo especial, mas o lider também é algo especial, distinto
— razdo por que ndo ha nenhum sentido em perguntar em nosso caso: “Onde comega entéo
essa categoria?”’ e entdo exclamar: “Este n&o constitui de modo algum uma categoria!”.
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de um grande numero de fendmenos significativos. Assim, nossa posi¢éo
pode ser caracterizada por trés partes correspondentes de oposicdes.
Primeiramente, pela oposicao de dois processos reais: o fluxo circular
ou a tendéncia para o equilibrio, por um lado, uma mudanca dos canais
da rotina econémica ou uma mudanca espontanea nos dados econémicos
gue emergem de dentro do sistema por outro. Em segundo lugar, pela
oposicao de dois aparatos teéricos: o estatico e o dinamico.85 Em terceiro
lugar, pela oposic¢édo de dois tipos de conduta, que, seguindo a realidade,
podemos descrever como dois tipos de individuos: os meros adminis-
tradores e 0s empresarios. E, portanto, o “melhor método” de produzir,
no sentido tedrico, deve ser concebido como “o0 mais vantajoso dentre
0s métodos que foram testados empiricamente e se tornaram conheci-
dos”. Mas néo é o “melhor” dos métodos “possiveis” no momento. Se
ndo se faz essa disting&o, o conceito torna-se sem sentido e precisamente
0s problemas que tencionamos atender com a nossa interpretacgao per-
manecem sem ser resolvidos.

Formulemos agora precisamente o traco caracteristico da conduta
e do tipo em discussdo. A menor agdo diaria abrange um enorme esforco
mental. Todo colegial precisaria ser um gigante mental, se ele préprio
tivesse que criar, por meio de sua propria atividade individual, tudo
0 que sabe e usa. E todo homem precisaria ser um gigante de sabedoria

85 Objetou-se contra a primeira edi¢do que ela, as vezes, define “estatica” como uma construgéo
tedrica, as vezes como o eshoco de um estado efetivo da vida econdmica. Creio que a
presente exposi¢do ndo da nenhum sustento a essa opinido. A teoria “estatica” ndo supde
uma economia estaciondaria; também trata dos efeitos das mudancas nos dados. Propria-
mente falando, portanto, ndo ha nenhuma conexdo necessaria entre teoria estatica e rea-
lidade estacionaria. S6 na medida em que se pode apresentar a forma fundamental do
curso econdmico dos acontecimentos com a maxima simplicidade, numa economia que néo
muda, é que essa suposicéo se recomenda a teoria. A economia estacionaria é, por incontaveis
milhares de anos, e também nos tempos histéricos, em muitos lugares, por séculos, um
fato incontrovertivel, a parte o fato, que Sombart enfatizou, de que, além disso, ha uma
tendéncia para o estado estacionario em cada periodo de depresséo. Assim compreende-se
facilmente como esse fato histérico e aquela construcéo teérica aliaram-se de uma maneira
que levou a alguma confusdo. O autor ndo usaria agora as palavras “estatica” e “dinamica”
no sentido que tém acima, em que s@o simples expressdes curtas para “teoria do fluxo
circular” e “teoria do desenvolvimento”. Mais uma coisa: a teoria emprega dois métodos
de interpretacéo, o que pode talvez trazer dificuldades. Se se deve mostrar como todos os
elementos do sistema econdmico séo determinados um pelo outro no equilibrio, esse sistema
de equilibrio é considerado como ainda ndo existente e é construido ab ovo, diante de
nossos olhos. Isso ndo quer dizer que o seu vir-a-ser é com isso geneticamente explicado.
Apenas sao tornados logicamente claros a sua existéncia e o seu funcionamento pela dis-
sec¢do mental. E as experiéncias e os habitos dos individuos s&o considerados como exis-
tentes. Como exatamente essas combinagdes produtivas surgiram néo é explicado com isso.
Além disso, se se investigam duas posicoes de equilibrio contiguas, entdo, as vezes (nem
sempre), como na Economics of Welfare de Pigou, a “melhor” combinagéo produtiva na
primeira é comparada com a “melhor” na segunda. E isso novamente ndo precisa, mas
pode, significar que as duas combinagdes no sentido dado aqui diferem ndo apenas por
pequenas variacdes na quantidade, mas em toda a sua estrutura técnica e comercial. Aqui
também o vir-a-ser da segunda combinacdo e os problemas ligados a este néo séo inves-
tigados, mas apenas o funcionamento e o resultado da combinacéo ja existente. Mesmo
que justificado até o ponto em que foi, esse método de tratamento passa longe de nosso
problema. Se se subentendesse a asser¢édo de que este é resolvido por aquele, seria falso.
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e vontade se tivesse que criar de novo todas as normas com as quais
guia sua conduta cotidiana em todos os casos. Isso é verdadeiro nédo
apenas quanto as decisdes e ac¢les da vida individual e social, cujos
principios séo o produto de dezenas de milhares de anos, mas também
quanto aos produtos de periodos mais curtos e de uma natureza mais
especial que constituem o instrumento particular para a execu¢do de
tarefas profissionais. Mas, precisamente as coisas cuja execugdo, de
acordo com isso, deveriam acarretar um esforco supremo, em geral
ndo demandam nenhum esfor¢o individual especial; as que deveriam
ser especialmente dificeis s@o, na realidade, especialmente faceis; o
gue deveria demandar capacidade sobre-humana é acessivel ao menos
dotado, desde que tenha saude mental. Em particular dentro da rotina
ordinaria ndo ha nenhuma necessidade de lideranca. E claro que ainda
€ necessario estabelecer as tarefas para as pessoas, manter a disciplina
etc.; mas isso é facil e é uma fungao que qualquer pessoa normal pode
aprender a cumprir. Dentro das linhas conhecidas de todos, mesmo a
funcéo de dirigir outras pessoas, embora ainda necessaria, € um mero
“trabalho” como qualquer outro, comparavel ao servigo de cuidar de
uma maquina. Todas as pessoas conseguem reconhecer suas tarefas
diarias, e estdo aptas a fazé-las do modo costumeiro e de ordinario as
executam por si préprias; o “diretor” tem sua rotina como elas tém a
delas; e a sua funcéo diretiva serve meramente para corrigir as aber-
racdes individuais.

Isso é assim porque todo conhecimento e todo habito, uma vez
adquirido, incorporam-se tdo firmemente em nds como um terrapleno
ferroviario na terra. N&o requerem ser continuamente renovados e cons-
cientemente reproduzidos, mas afundam nos estratos do subconsciente.
Sé&o transmitidos normalmente, quase sem conflitos, pela heranca, pelo
ensino, pela educacéo, pela pressdo do ambiente. Tudo o que pensamos,
sentimos ou fazemos muito torna-se freqiientemente automatico, e nos-
sa vida consciente fica livre desse esforco. A enorme economia de forga
aqui envolvida, na raca e no individuo, ndo é suficiente, contudo, para
tornar a vida diaria um fardo leve e para evitar que as suas demandas
esgotem a energia média, apesar de tudo. Mas é grande o suficiente
para tornar possivel satisfazer os reclamos ordinarios. Isso vale, da
mesma forma, para a vida econdbmica diaria. E dai se segue também,
para a vida econdmica, que cada passo fora da rotina diaria encontra
dificuldades e envolve um elemento novo. E esse elemento que constitui
o fendmeno da lideranga.

A natureza dessas dificuldades pode ser enfocada nos trés se-
guintes pontos. Primeiro, fora desses canais habituais o individuo esta
desprovido dos dados para as suas decisfes e das regras de conduta
que em geral sdo conhecidos por ele de modo muito acurado dentro
deles. E claro que ainda deve prever e julgar com base na sua expe-
réncia. Mas muitas coisas devem permanecer incertas, outras ainda
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sdo determinaveis apenas dentro de limites amplos, outras talvez s6
possam ser “adivinhadas”. Isso é certo em particular quanto aqueles
dados que o individuo luta para alterar e os que deseja criar. Agora
ele deve fazer realmente em alguma medida o que a tradicdo faz para
ele na vida cotidiana, a saber, planejar conscientemente a sua conduta
em todos os particulares. Havera muito mais racionalidade consciente
nisso do que na agao costumeira, que como tal ndo necessita de modo
algum que se reflita sobre ela; mas esse plano necessariamente deve
estar exposto nao apenas a erros maiores em grau, mas também a
outros tipos de erros que ndo sao 0s que ocorrem na agdo costumeira.
O que ja foi feito tem a realidade aguda de todas as coisas que vimos
e experimentamos; o novo é apenas o fruto de nossa imaginacédo. Levar
a cabo um plano novo e agir de acordo com um plano habitual s&o
coisas téo diferentes quanto fazer uma estrada e caminhar por ela.

Torna-se claro o quanto isso é diferente, se se tem em mente a
impossibilidade de examinar exaustivamente todos os efeitos e contra-
feitos do empreendimento projetado. Mesmo os que poderiam em teoria
ser averiguados, se se tivesse tempo e meios ilimitados, devem na
pratica permanecer obscuros. Como a acdo militar deve ser decidida
numa dada posicao estratégica, mesmo que todos os dados potencial-
mente obteniveis ndo estejam disponiveis, assim também na vida eco-
ndmica a acdo deve ser decidida sem a elaboragdo de todos os detalhes
do que deve ser feito. Aqui o sucesso de tudo depende da intuicdo, da
capacidade de ver as coisas de um modo que depois prove ser correto,
mesmo que ndo possa ser estabelecido no momento, e da captacéo do
fato essencial, descartando-se 0 ndo-essencial, mesmo que n&o seja pos-
sivel prestar contas dos principios mediante os quais isso é feito. Um
meticuloso trabalho preparatério, conhecimento especializado, profun-
didade de compreensdo intelectual, talento para a analise l6gica podem,
em certas circunstancias, ser fontes de fracasso. Quanto mais acura-
damente, porém, aprendemos a conhecer o mundo natural e social,
mais perfeito se torna nosso controle dos fatos; e quanto maior a ex-
tensdo, com o tempo e a racionaliza¢do progressiva, em que as coisas
puderem ser calculadas simples, rapida e seguramente, mais decresce
o significado dessa funcdo. Portanto a importancia da categoria em-
preséario deve diminuir justamente como ja diminuiu a importéancia do
comandante militar. Nao obstante, uma parte da esséncia mesma de
cada tipo esta vinculada a essa fungao.

Assim como esse primeiro ponto repousa na tarefa, o segundo
repousa na psique do proprio homem de negdcios. Nao apenas é obje-
tivamente mais dificil fazer algo novo do que fazer o que é conhecido
e testado pela experiéncia, mas o individuo se sente relutante em fazé-lo
e assim seria mesmo que as dificuldades objetivas nédo existissem. E
assim em todos os campos. A histéria da ciéncia é uma grande con-
firmacdo do fato de que consideramos excessivamente dificil adotar
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um ponto de vista cientifico ou um método novos. O pensamento volta
repetidamente & trilha habitual, mesmo que tenha se tornado inade-
guada e mesmo que a inovagdo mais adequada em si mesma nao apre-
sente nenhuma dificuldade particular. A prépria natureza dos habitos
arraigados de pensar, a sua fungao poupadora de energia, se funda no
fato de que se tornaram subconscientes, que produzem seus resultados
automaticamente e sdo a prova de critica e até de contradigdo por
fatos individuais. Mas, precisamente por causa disso, tornam-se gri-
Ihdes quando sobrevivem a sua utilidade. Assim é também no mundo
econdmico. No peito de quem deseja fazer algo novo, as forcas do habito
se levantam e testemunham contra o projeto em embrido. E portanto
necessario uma forga de vontade nova e de outra espécie para arrancar,
dentre o trabalho e a lida com as ocupacgfes diarias, oportunidade e
tempo para conceber e elaborar a combinacdo nova e resolver olha-la
como uma possibilidade real e ndo meramente como um sonho. Essa
liberdade mental pressupfe um grande excedente de forga sobre a de-
manda cotidiana e é algo peculiar e raro por natureza.

O terceiro ponto consiste na rea¢éo do meio ambiente social contra
aquele que deseja fazer algo novo. Essa reagdo pode se manifestar
primeiro que tudo na existéncia de impedimentos legais ou politicos.
Mas desprezando-se isso, qualquer conduta divergente por parte de
um membro de um grupo social é condenada, embora em grau alta-
mente variavel, conforme o grupo social esteja ou ndo acostumado a
tal conduta. Mesmo um desvio do costume social em coisas como a
vestimenta ou 0s costumes desperta oposicdo, e é claro que essa sera
maior nos casos mais graves. Essa oposi¢do € maior nos estagios pri-
mitivos da cultura do que nos outros, mas ndo estd nunca ausente.
Até mesmo 0 mero espanto para com o desvio, mesmo sua simples
observacgdo, exerce uma pressao sobre o individuo. A manifestacdo da
condenacéo pode trazer de imediato conseqiiéncias perceptiveis em seu
rastro. Pode até levar ao ostracismo social e finalmente ao distancia-
mento fisico ou ao ataque direto. Nem o fato de que a diferenciagao
progressiva enfraquece a oposi¢cdo — especialmente por ser o préprio
desenvolvimento que desejamos explicar a causa mais importante desse
enfraquecimento — nem o fato adicional de que a oposi¢do social age,
em certas circunstancias e sobre muitos individuos, como um estimulo,
mudam em principio qualquer coisa em seu significado. Superar essa
oposicdo é sempre um género especial de trabalho que néo existe no
curso costumeiro da vida, trabalho que também requer um género es-
pecial de conduta. Em questdes econémicas essa resisténcia se mani-
festa antes de tudo nos grupos ameacados pela inovacdo, depois na
dificuldade para encontrar a cooperacdo necessaria, finalmente na di-
ficuldade para conquistar os consumidores. Mesmo que esses elementos
ainda sejam efetivos hoje em dia, a despeito do fato de que um periodo
de desenvolvimento turbulento acostumou-nos a aparicao e a realizacéo
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de inovagdes, eles podem ser mais bem estudados nos primordios do
capitalismo. Mas séo tdo 6bvios ali que seria tempo perdido para os
Nnossos propositos estender-nos a respeito.

Ha lideranga apenas por essas razdes — lideranca, quer dizer,
como um tipo especial de fungéo em contraste com uma mera diferenca
de posicédo, que existiria em todo corpo social, no menor como no maior,
em combinagdo com o qual essa diferenga sempre aparece. Os fatos
aludidos criam uma fronteira além da qual as pessoas em sua maioria
ndo agem prontamente por si mesmas e requerem a ajuda de uma
minoria. Se a vida social tivesse em todos o0s aspectos a imutabilidade
relativa do mundo astronémico, por exemplo, ou, se sendo mutavel,
essa mutabilidade fosse no entanto incapaz de ser influenciada pela
acdo humana, ou, finalmente, se sendo capaz de ser assim influenciada,
esse tipo de acdo fosse no entanto igualmente aberto para todos, entéo
ndo haveria nenhuma funcéo especial de lideranca, distinta do trabalho
de rotina.

O problema especifico da lideranga surge e a figura do lider apa-
rece apenas quando novas possibilidades se apresentam. E por isso
que ele é tdo fortemente marcante entre os normandos ao tempo de
suas conquistas e tdo debilmente entre os eslavos nos séculos de sua
vida sem mudanca e relativamente protegida nos pantanos do Pripet.
Nossos trés pontos caracterizam a natureza da fungdo assim como a
conduta ou comportamento que constitui o simbolo do lider. Nao é
parte de sua funcdo “descobrir” ou “criar” novas possibilidades. Elas
estdo sempre presentes, abundantemente acumuladas por toda sorte
de pessoas. Freqientemente elas também séo conhecidas de modo geral
e séo discutidas por autores literarios ou cientificos. Em outros casos
ndo h& nada a descobrir sobre elas, porque sdo bem 6bvias. Para tomar
um exemplo da vida politica, ndo foi absolutamente dificil ver como
as condigles sociais e politicas da Franca no tempo de Luis XVI po-
deriam ter sido melhoradas de modo a evitar a queda do ancien régime.
Na verdade, numerosas pessoas 0 viram. Mas ninguém estava em po-
sicdo de assumi-lo. Ora, é nesse “assumir as coisas”, sem o qual as
possibilidades estdo mortas, que consiste a funcédo do lider. Isso vale
para todos os tipos de lideranca, tanto as efémeras como as mais du-
radouras. As primeiras podem servir de exemplo. O que deve ser feito
numa emergéncia casual é, via de regra, muito simples. A maioria das
pessoas ou todas elas podem vé-lo, no entanto querem que alguém fale
claramente, lidere e organize. Mesmo a lideranca que influencia me-
ramente pelo exemplo, como a lideranca artistica ou cientifica, n&o
consiste simplesmente em descobrir ou criar a coisa nova, mas em
impressionar com ela o grupo social de modo a arrasta-lo em sua esteira.
E, portanto, mais pela vontade do que pelo intelecto que os lideres
cumprem a sua funcdo, mais pela “autoridade”, pelo “peso pessoal”
etc., do que por idéias originais.
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A liderangca econdmica em particular deve pois ser distinguida
da “invencdo”. Enquanto ndo forem levadas a pratica, as invengdes
sdo economicamente irrelevantes. E levar a efeito qualquer melhora-
mento é uma tarefa inteiramente diferente da sua invencéo, e uma
tarefa, ademais, que requer tipos de aptidao inteiramente diferentes.
Embora os empresarios possam naturalmente ser inventores exata-
mente como podem ser capitalistas, ndo sédo inventores pela natureza
de sua funcdo, mas por coincidéncia e vice-versa. Além disso, as ino-
vacles, cuja realizacdo é a fungdo dos empresarios, ndo precisam ne-
cessariamente ser invencgdes. Nao é aconselhavel, portanto, e pode ser
completamente enganador, enfatizar o elemento invencdo como fazem
tantos autores.

O tipo empresarial de lideranga, enquanto distinto de outros tipos
de lideranca econdmica tais como 0s que esperariamos encontrar numa
tribo primitiva ou numa sociedade comunista, é evidentemente colorido
pelas condi¢bes que lhe sdo peculiares. Nada tem do encanto que ca-
racteriza outros tipos de lideranca. Consiste em cumprir uma tarefa
muito especial que apenas em raros casos apela a imaginacéo do pu-
blico. Para o seu sucesso, a perspicacia e a energia ndo sao mais es-
senciais do que uma certa exigéncia, que agarra a chance imediata e
nada mais. O “peso pessoal”, por certo, ndo é desprovido de importancia.
No entanto, a personalidade do empresario capitalista ndo precisa cor-
responder, e geralmente n&o corresponde, a idéia da maioria de nos
sobre como parecer um “lider” tanto assim que h& alguma dificuldade
na constatacdo de quem entra na categoria socioldgica de lider. Ele
“conduz” os meios de producdo para novos canais. Mas nao faz isso
convencendo as pessoas da conveniéncia da realizagdo de seu plano
ou criando confianca em sua lideranca & maneira de um lider politico
— 0 Unico homem a quem tem que convencer ou impressionar € o
banqueiro que deve financid-lo — mas comprando-as ou comprando 0s
seus servicos e entdo usando-os como achar adequado. Também lidera
no sentido em que arrasta ao seu ramo outros produtores atras de si.
Mas como sé@o seus concorrentes, que primeiro reduzem e entédo ani-
quilam seu lucro, esta é, por assim dizer, uma lideran¢a contra sua
propria vontade. Finalmente, presta um servigo, cuja apreciacao plena
demanda o conhecimento de um especialista. N&do é tdo facilmente
entendido pelo publico em geral, como um discurso bem-sucedido de
um politico ou uma vitdria de um general no campo de batalha, para
ndo insistir no fato de que parece agir — e muitas vezes de modo
desagradavel — somente em seu proprio interesse. Entenderemos, por-
tanto, que ndo observamos nesse caso o surgimento de todos aqueles
valores afetivos que s@o a gloria de todos os outros tipos de lideranca
social. Acrescente-se a isso a precariedade da posi¢ao econdmica tanto
do empresario individual quanto dos empresarios enquanto grupo, e
o fato de que, quando o seu sucesso econdmico o eleva socialmente,
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ele ndo tem nenhuma tradi¢ao cultural ou posicdo a recorrer, mas se
move na sociedade como um novo-rico, de cujas maneiras riem facil-
mente, e entenderemos por que esse tipo nunca foi popular e por que
mesmo a critica cientifica passa rapidamente por ele.8¢

Finalmente tentaremos dar o ultimo toque em nosso quadro do
empresario da mesma maneira em que sempre, na ciéncia como na
vida prética, tentamos compreender o comportamento humano, a saber,
analisando os motivos caracteristicos de sua conduta. Qualquer tenta-
tiva de fazé-lo deve, evidentemente, enfrentar todas aquelas objecoes
contra a intromissdo do economista na “psicologia”, que uma longa
série de autores tornou conhecidas. Nao podemos entrar aqui na questéao
fundamental da relagdo entre a psicologia e a economia. E suficiente
manifestar que os que em principio desaprovam qualquer consideragao
psicolégica numa discussdo econdmica podem omitir o que estamos
prestes a dizer, sem com isso perder contato com a discussédo dos ca-
pitulos seguintes. Pois nenhum dos resultados a que pretendemos con-
duzir com nossa analise se mantém de pé ou cai com a nossa “psicologia
do empresario”, ou poderia estar viciado pelos erros desta. Ndo ha em
nenhum lugar, como o leitor pode facilmente verificar, necessidade
alguma de ultrapassarmos as fronteiras do comportamento observavel.
Os que néo desaprovam toda psicologia, mas apenas a espécie de psicologia
gue conhecemos pelo livro-texto tradicional, verdo que nao adotamos ne-
nhuma parte do quadro tradicional da motivacéo do “homem econémico”.

Na teoria do fluxo circular, a importancia de examinar os motivos
€ muito reduzida pelo fato de que as equacgdes do sistema de equilibrio
podem ser interpretadas de modo a ndo implicar em nenhuma dimensao
psiquica, como demonstrado pela andlise de Pareto e de Barone. Essa
€ a razao por que mesmo uma psicologia bastante deficiente interfere
muito menos nos resultados do que se esperaria. Pode haver conduta
racional mesmo na auséncia de motivo racional. Mas assim que dese-
jamos realmente penetrar na motivacéo, o problema prova néo ser
nada simples. Dentro dos habitos e circunsténcias sociais dados, a
maior parte do que as pessoas fazem todos os dias lhes aparece pri-
mariamente do ponto de vista do dever, e traz consigo uma sangao
social ou divina. Nisso ha muito pouco de racionalidade consciente,
ainda menos de hedonismo e de egoismo individual, e quanto dessas
caracteristicas que se pode dizer com seguranca que existe é de cres-

86 Portanto, pode ndo ser supérfluo salientar que a nossa analise do papel do empresario ndo
acarreta qualquer “glorifica¢do” do tipo, como alguns leitores da primeira edi¢do deste livro
pareceram pensar. Sustentamos que os empresarios tém uma fungédo econémica distinta,
digamos, dos ladrées. Mas ndo descrevemos todo empresario como um génio ou como um
benfeitor da humanidade, nem desejamos expressar nenhuma opinido sobre os méritos
comparativos da organizagao social em que ele desempenha o seu papel, ou sobre a questéo
de que o que ele faz ndo poderia ser efetuado de modo mais barato ou eficiente por outras
maneiras.
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cimento comparativamente recente. N&o obstante, enquanto nos con-
finarmos as grandes linhas da a¢ao econémica constantemente repetida,
podemos vincula-la com as necessidades e o desejo de satisfazé-las,
sob a condic¢ao de que sejamos cuidadosos para reconhecer que o motivo
econdmico assim definido varia muito em intensidade no tempo; é a
sociedade que molda os desejos particulares que observamos; que as
necessidades devem ser tomadas com referéncia ao grupo no qual o
individuo pensa quando decide o curso de sua acdo — a familia ou
qualquer outro grupo menor ou maior do que a familia; que a agdo
ndo acompanha prontamente o desejo, mas apenas corresponde a este
de modo mais ou menos imperfeito; que o campo para a escolha indi-
vidual estd sempre delimitado, embora de maneiras muitos diferentes
e em graus muito diferentes, pelos habitos ou convencgdes sociais e
coisas semelhantes: ainda é amplamente verdadeiro que dentro do fluxo
circular todos se adaptam ao seu meio ambiente de modo a satisfazer
certas necessidades dadas — suas ou dos outros — do melhor modo
que possam. Em todos os casos, o significado da acdo econdmica é a
satisfacdo de necessidades no sentido de que ndo haveria nenhuma
acdo econdmica se ndo houvesse nenhuma necessidade. No caso do
fluxo circular, podemos também pensar na satisfacdo das necessidades
como o motivo normal.

O altimo n&o é verdadeiro para 0 nosso exemplo. Em certo sentido,
pode ser chamado o mais racional e 0 mais egoista de todos. Pois,
como vimos, a racionalidade consciente entra muito mais na realizacéo
de novos planos, os quais devem ser elaborados antes de que se possa
atuar com base neles, do que na mera direcdo de um negdcio estabe-
lecido, que é em grande parte uma questédo de rotina. E 0 empresario
tipico é mais egocéntrico do que os de outra espécie, porque, menos
do que estes, conta com a tradicdo e a conexdo, e porque a sua tarefa
caracteristica — tedrica como historicamente — consiste precisamente
em demolir a velha tradicéo e criar uma nova. Embora isso se aplique
primariamente a sua acdo econdmica, também se estende as conse-
guéncias morais, culturais e sociais desta. Evidentemente ndo € mera
coincidéncia que o periodo de ascenséao da figura do empreséario também
tenha dado origem ao Utilitarismo.

Mas a sua conduta e 0 seu motivo ndo séo “racionais” em nenhum
outro sentido. E em nenhum sentido a sua motivacéo caracteristica é
do tipo hedonista. Se definimos motivo hedonista da a¢do como o desejo
de satisfazer as proprias necessidades, podemos realmente fazer com
que as “necessidades” incluam quaisquer impulsos, do mesmo modo
como podemos definir o egoismo de forma a incluir também todos os
valores altruisticos, baseando-se no fato de que também significam
algo no sentido da autogratifica¢do. Mas isso reduziria a nossa defini¢éo
a tautologia. Se desejamos dar-lhe significado, devemos restringi-la as
necessidades tais que sejam capazes de ser satisfeitas pelo consumo

97



OS ECONOMISTAS

de bens, e aquele tipo de satisfacdo que se espera deste. Entéo nao é
mais verdade que nosso modelo esteja agindo de acordo com um desejo
de satisfazer suas necessidades.

Pois, a menos que admitamos que os individuos de nosso exemplo
sdo impulsionados por uma ansia insaciavel de satisfacdo hedonista,
a atuacao da lei de Gossen, no caso dos lideres dos negécios, logo poria
um ponto final nos esforgos posteriores. A experiéncia ensina, todavia,
gue os empresarios tipicos se retiram da arena apenas quando e porque
sua forga esta gasta e ndo se sentem mais a altura de sua tarefa. Isso
ndo parece confirmar a imagem do homem econémico, confrontando
0s resultados provaveis com a desutilidade do esforco e alcangando em
tempo habil um ponto de equilibrio além do qual ele ndo esta disposto
a ir. O esfor¢o, em nosso caso, nao parece pesar de modo algum, pelo
fato de ser sentido como uma razéo para parar. E a atividade do tipo
empresarial é obviamente um obstaculo ao gozo hedonista daqueles
tipos de mercadorias que comumente sdo adquiridos por rendimentos
gue vao além de certa medida, porque o seu “consumo” pressupde lazer.
Hedonisticamente, portanto, a conduta que geralmente observamos em
individuos de nosso exemplo seria irracional.

Evidentemente isso ndo provaria a auséncia de motivo hedonista.
No entanto, aponta para uma outra psicologia, de carater nédo-hedo-
nista, especialmente se tivermos em conta a indiferenga ao gozo he-
donista que amiude é notdrio em espécimens ilustres de nosso exemplo
e que nao é dificil de entender.

Antes de tudo, h&a o sonho e o desejo de fundar um reino privado,
e comumente, embora ndo necessariamente, também uma dinastia. O
mundo moderno realmente ndo conhece nenhuma colocacgado desse tipo,
mas 0 que pode ser alcancado pelo sucesso industrial ou comercial
ainda é, para o homem moderno, a melhor maneira possivel de se
aproximar da nobreza medieval. Sua fascinagdo é especialmente forte
para as pessoas que ndo tém nenhuma outra chance de atingir distingao
social. A sensacdo de poder e independéncia nada perde pelo fato de
ambos serem, em grande parte, ilusdes. Uma andlise mais cuidadosa
levaria a descoberta de uma variedade sem fim, dentro desse conjunto
de estimulos, desde a ambig¢do moral até o mero esnobismo. Mas essa
necessidade ndo nos detém. Basta assinalar que os estimulos desse
tipo, embora mais préximos a satisfacdo dos consumidores, ndo coin-
cidem com esta.

Ha entédo o desejo de conquistar: o impulso para lutar, para pro-
var-se superior aos outros, de ter sucesso em nome néo de seus frutos,
mas do proprio sucesso. Nesse aspecto, a agdo econémica torna-se afim
do esporte — ha competig¢des financeiras, ou melhor, lutas de boxe. O
resultado financeiro é uma consideracdo secundaria, ou, pelo menos,
avaliada principalmente como indice de sucesso e sinal de vitoria, cuja
exibicdo mui freqlientemente é mais importante como fator de altos
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gastos do que o desejo dos bens de consumo em si mesmos. Novamente
poderiamos encontrar incontaveis nuances, algumas das quais, como
a ambicéo social, se interpenetram com o primeiro conjunto de esti-
mulos. E novamente nos defrontamos com uma motivacado caracteris-
ticamente diferente da “satisfacdo de necessidades” no sentido definido
acima, ou da “adapta¢do hedonista”, para dizer a mesma coisa em
outras palavras.

Finalmente, h& a alegria de criar, de fazer as coisas, ou simples-
mente de exercitar a energia e a engenhosidade. Esse € um motivo
que estd perto de ser ubiquo, mas em nenhuma outra parte sobressai
como um fator independente de comportamento com qualquer coisa
como a clareza com que se impde em nosso caso. Nosso exemplo procura
dificuldades, muda por mudar, delicia-se com a aventura. Esse conjunto
de estimulos é o mais distintamente anti-hedonista dos trés.

Apenas no primeiro conjunto de estimulos a propriedade privada,
enquanto resultado da atividade empresarial, € um fator essencial para
torna-la operante. Nos outros dois ndo é. O ganho pecuniario é real-
mente uma expressao muito acurada de sucesso, especialmente de su-
cesso relativo, e, do ponto de vista do homem que luta por ele, tem a
vantagem adicional de ser um fator objetivo e em grande parte inde-
pendente da opini&o dos outros. Essas e outras peculiaridades inerentes
ao mecanismo da sociedade “aquisitiva” tornam muito dificil substitui-lo
como motor do desenvolvimento industrial, mesmo que descartassemos
a importancia que tem para a cria¢do de um fundo disponivel para o
investimento. N&o obstante, é verdade que o segundo e o terceiro con-
juntos de estimulos empresariais podem em principio ser protegidos
por outros arranjos sociais que nao impliquem o ganho privado me-
diante inovagao econdémica. Que outros estimulos poderiam ser propor-
cionados, e como poderiam ser postos a funcionar tdo bem como o
fazem os “capitalistas”, sdo questdes que estdo além do nosso tema.
Séo referidas mui ligeiramente pelos reformadores sociais e completa-
mente ignoradas pelo radicalismo fiscal. Mas néo séo insolUveis e podem
ser respondidas pela observacédo detalhada da psicologia da atividade
empresarial, ao menos para dados momentos e lugares.
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Crédito e Capital

A natureza e a funcao do créditog’

A nocso fundamental de que a esséncia do desenvolvimento eco-
ndmico consiste num emprego diferente dos servigos existentes do tra-
balho e da terra nos leva a declaracédo de que a realizacdo de combi-
nacles novas tem lugar mediante a retirada de servicos do trabalho
e da terra de seus empregos anteriores. Com relagdo a toda forma de
economia em que o lider ndo tenha nenhum poder direto de dispor
desses servicos, isso nos leva novamente a duas heresias: primeiro a
heresia de que o dinheiro, e ja entdo a segunda heresia de que também
outros meios de pagamento desempenham uma fung¢do essencial, dai
gue 0s processos em termos de meios de pagamento ndo sdo meramente
reflexos dos processos em termos de bens. Em todos os estilos possiveis,
com rara unanimidade, até com impaciéncia e indignacdo moral e in-
telectual, uma linha muito longa de tedricos nos assegurou o contrario.

A economia, quase na época em que se tornou uma ciéncia, resistiu
continuamente aos erros populares que se ligam ao fenémeno do di-

87 A linha de pensamento, que é exposta sem alteracdo no fundamental, recebeu nesse meio
tempo uma consolidacéo valiosa e um aperfeicoamento pelas investigagbes de A. Hahn em
seu Volkswirtschaftliche Theorie des Bankkredits (12 ed. 1920, 22 ed. 1926). O leitor é
remetido expressamente a esse livro original e meritério, que desenvolveu essencialmente
0 nosso conhecimento do problema. Equivalente, do mesmo modo, em muitos aspectos
paralelo é W. G. Langworthy Taylor em The Credit System. Talvez os fendmenos do pés-
guerra e as discussdes quanto ao papel do crédito bancario no auge e na depresséo tenham
removido, do que tenho a dizer, boa parte da aparéncia paradoxal. Hoje em dia todas as
teorias do ciclo econémico consideram o fato do “crédito adicional” na prosperidade e tém
em conta a questdo levantada por Keynes de que o ciclo poderia ser mitigado ao ser
influenciado pelo lado monetario. Isso ainda néo significa aceitagdo de meu ponto de vista.
Mas deve conduzir a ela. Cf. também meu artigo “Kreditkontrolle”, no Archiv fur
Sozialwissenschaft und Sozialpolitik (1925). Recentemente Robertson, em Banking Policy
and the Price Level, chegou a resultados similares (sobre isso, cf. PIGOU. Economic Journal,
junho, 1926).
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nheiro — muito corretamente. Esse foi um de seus servig¢os fundamen-
tais. E quem quer que medite sobre o que foi dito até agora conver-
cer-se-a facilmente de que nenhum desses erros se mantém aqui. E
claro que se alguém fosse dizer que o dinheiro é apenas um meio para
facilitar a circulacdo dos bens e que nenhum fenémeno importante
pode estar ligado a ele, isso seria falso. Se alguém criasse a partir dai
uma objecéo contra nosso raciocinio, entdo seria refutado imediata-
mente por nossa prova de que em nosso caso um emprego diferente
do potencial produtivo do sistema n&o pode ser alcancado de outro
modo que nao por alteracdo no poder relativo de compra dos individuos.
Vimos que, em principio, ndo é possivel o empréstimo dos servigos do
trabalho e da terra pelos trabalhadores e proprietarios da terra. Nem
pode o prdprio empresario tomar emprestado meios de producéo pro-
duzidos. Pois no fluxo circular ndo haveria estoques ociosos para as
necessidades do empresario. Se em um lugar ou outro porventura exis-
tirem exatamente os meios de producéo produzidos de que 0 empresario
necessita, entdo é claro que este pode compra-los; para isso, contudo,
precisa outrossim de poder de compra. Mas ndo pode simplesmente
toma-los emprestados, pois sdo necessarios para 0s propositos para 0s
quais foram produzidos e o possuidor ndo pode e ndo quer esperar
pelo seu retorno — que o empresario pode realmente devolver-lhe, mas
apenas mais tarde — e também nao pode e n&o quer arcar com nenhum
risco. Se, ndo obstante, alguém o faz, entdo ocorrem duas transacdes,
uma compra e uma extensdo do crédito. Ambas ndo s&o apenas duas
partes legalmente distintas de um mesmo processo econdémico, mas
dois processos econdmicos muito diferentes, a cada um dos quais cor-
respondem fendmenos econdmicos muito diferentes, como sera visto
mais tarde. Finalmente, o empresario também nao pode “adiantar”ss
bens de consumo a trabalhadores e senhores de terra, simplesmente
porque nao os tem. Se os comprar, precisa de poder de compra para
esse propésito. Nao podemos passar por cima desse ponto, uma vez
que se trata sempre de retirar bens do fluxo circular. Com relagéo ao
empréstimo de bens de consumo, vale 0 mesmo que em relagdo ao
empréstimo de meios de producédo produzidos. Nao afirmamos, pois,
nada de misterioso ou estranho.

Evidentemente ndo haveria nenhum sentido em objetar que nada
de essencial “pode” depender do dinheiro. Efetivamente o poder de
compra € o veiculo de um processo essencial; quanto a isso ndo pode
haver dlvida alguma. Ademais a obje¢ao realmente nédo pode ser feita
de modo algum, porque todos reconhecem o fenémeno anélogo de que
as mudangas na quantidade ou na distribuicdo de dinheiro podem ter

88 A construcéo tedrica que essa concepgdo irreal reforcou desde os dias de Quesnay refuta-se
assim por si mesma. E é tdo importante, que se pode falar em “economias de adiantamentos”
(Vorschussokonomie).
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efeitos de muito longo alcance. Mas até agora essa observacgéo foi dei-
xada de lado. No entanto a comparagao é muito esclarecedora. Aqui
também ndo h& necessariamente uma mudanc¢a na esfera dos bens,
uma causa precedente do lado das mercadorias, a qual se possa recorrer
em busca de explicagdo. Os bens comportam-se muito passivamente
em qualquer caso. N&o obstante, sua espécie e sua quantidade séao,
como todos sabem, muito influenciadas por tais mudancas.

Nossa segunda heresia também estd longe de ser tdo perigosa
guanto parece. Também repousa, em ultima analise, num fato que nédo
s6 é simplesmente demonstravel, mas mesmo 6ébvio, e também geral-
mente admitido. Sao criados no sistema econémico meios de pagamento
que, em sua forma externa, é verdade, sdo representados como meros
direitos a dinheiro, mas que diferem essencialmente de direitos a outros
bens, por desempenharem exatamente 0 mesmo Servico — ao menos
temporariamente — que o proprio bem em questao, de modo que podem,
em certas circunstancias, tomar-lhe o lugar.8® N&o apenas isso € reco-
nhecido na literatura sobre o dinheiro e as transacfes bancarias, como
também na teoria, no sentido mais estrito. Isso pode ser visto em
qualquer compéndio. Nao temos nada a acrescentar a observagao, mas
apenas a analise. Os problemas cuja discussdo tiveram mais relagdo
com o reconhecimento do fato foram as questdes do conceito e do valor
do dinheiro. Quando a teoria quantitativa montou a sua férmula para
o valor do dinheiro, a critica primeiro agarrou-se ao fato dos outros
meios de pagamento. E também bastante sabido que a velha questéo
de que esses meios de pagamento, mais especialmente os créditos ban-
carios, sao dinheiro foi respondida afirmativamente por muitos dos
melhores autores. Mas é suficiente que tenha sido colocada. De qualquer
modo o fato que nos interessa foi reconhecido sem exce¢do, que eu
saiba, mesmo por aqueles autores que responderam negativamente a
guestdo. Sempre tem sido explicado também, em maior ou menor de-
talhe, como e em que forma é tecnicamente possivel.

Isso implica reconhecer que os meios de circulagdo assim criados
ndo representam meramente uma quantidade igual de dinheiro meta-
lico, mas que existem em tais quantidades que nao seria possivel serem
todos resgatados imediatamente; e mais ainda, que ndo apenas subs-
tituem, por questéo de conveniéncia, somas de dinheiro que circulavam
anteriormente, mas também aparecem recém-criados lado a lado com
as somas existentes. Do mesmo modo achamos que concorda com a
concepgdo predominante o ponto, de modo nenhum essencial para nos,
mas que mantemos para fins de exposi¢édo, de que a criacdo de meios

89 Embora em geral ndo se possa somar direitos a bens com os préprios bens — ndo mais do
que espigas e grdos de cereal — no entanto, a questdo apresenta aqui claramente certa
diferenca. Enquanto n&o posso fazer um direito montar em um cavalo, posso, em certas
condicdes, fazer exatamente o mesmo com os direitos a dinheiro e com o préprio dinheiro,
ou seja, comprar.



OS ECONOMISTAS

de pagamento centra-se nos bancos e constitui sua func¢éo fundamental.
A criagdo de dinheiro pelos bancos, ao estabelecer direitos contra si
proprios, que é descrita por Adam Smith, e na verdade por autores
ainda mais antigos de uma forma completamente livre de erros vul-
gares, tornou-se um lugar-comum hoje em dia; com o0 que apresso-me
a acrescentar que, para 0s nossos propositos, tanto faz se considera a
expressao “criacao de dinheiro” como teoricamente correta ou ndo. Nos-
sas deduces sdo completamente independentes dos pontos particulares
de qualquer teoria monetéria.

Finalmente, ndo pode haver duvida de que esses meios de cir-
culagdo passam a existir no processo de concessao de crédito e sédo
criados especialmente — desprezando-se 0s casos em que ha apenas
uma questdo de evitar o transporte de dinheiro metalico — com o
propdsito de conceder crédito. Um banco, segundo Fetter (Principles
of Economics, p. 462), é “um negdcio cujo rendimento deriva principal-
mente do empréstimo de suas promessas de pagamento”. Até agora
ndo disse nada de controverso e até agora nem mesmo vejo a possibi-
lidade de uma diferenca de opinido. Ninguém pode me acusar de con-
trariar a afirmagdo de Ricardo de que as “operagdes bancéarias” nao
podem aumentar a riqueza de um pais, ou de tornar-me culpado, di-
gamos, de uma “especulagdo nebulosa™? no sentido dado por Law. Além
disso, quem negaria o fato de que, em alguns paises, talvez 3/4 dos
depdsitos bancérios sdo simplesmente créditos,®! e que em geral o ho-
mem de negdcios primeiro torna-se devedor do banco para tornar-se
depois seu credor, que primeiro “toma emprestado” o que uno actu
“deposita”, para nao falar do fato de que apenas uma fragao desprezivel
de todas as transagdes sao e podem ser efetuadas pelo dinheiro, em
sentido estrito? Portanto, ndo mais considerarei aqui essas coisas com
tanto cuidado. Realmente ndo ha nenhum propésito em dar aqui ex-
plicacbes que podem ser encontradas em todos os livros elementares
por aqueles a quem elas oferecam qualquer coisa de novo. Também é
tido como indiscutivel que todas as formas de crédito, dos bilhetes de

90 Cf. J. S. Mill. Além disso, todo economista admitir4 que a afirmacdo de Ricardo ndo é
muito correta, mesmo sendo ele sempre t&o conservador sobre esse ponto. Cf., por exemplo,
J. L. Laughlin, que diz em seu Principles of Money: “O crédito ndo aumenta o capital (ou
seja, os meios de produgéo) mas o mobiliza e o torna mais eficiente e conduz assim a um
aumento do produto”. Teremos algo similar a dizer.

91 Apenas poucos bancos mostram em seus balangos periddicos que parte de seus depdsitos
consiste em depoésitos reais. A estimativa acima é baseada em balangos ingleses que o
mostram ao menos indiretamente, e provavelmente equivalem a uma communis opinio.
Isso ndo vale para a Alemanha, por exemplo, porque |4 ndo é pratica simplesmente creditar
a um cliente o0 montante do empréstimo. Todavia a esséncia da teoria ndo é diferente por
causa disso. Estritamente falando, ademais, todos os depdsitos bancarios séo baseados em
simples créditos, como Hahn enfatizou corretamente — apenas os créditos que derivam de
“somas pagas” sdo cobertos de uma maneira especial e ndo aumentam o poder de compra
dos depositantes.
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banco aos créditos contabeis, sdo essencialmente a mesma coisa, e que
em todas essas formas o crédito aumenta os meios de pagamento.92
Até agora s6 um ponto pode ser dado como controvertido. A maior
parte dos meios de circulagdo obviamente ndo pode ser criada sem
uma base que consista em moeda legal ou mercadorias. Creio que nao
me engano quando digo que para o homem de negd6cios assim como
para o tedrico a letra de cdmbio do produtor aparece com o exemplo
tipico de tais meios de circulacé@o. O produtor, depois de concluir a sua
producdo e vender o seu produto, saca contra seus fregueses, para
transformar imediatamente seus direitos em “dinheiro”. Entdo esses
produtos servem de “base” — in concreto, digamos, conhecimentos de
embarque — e mesmo que o titulo ndo esteja respaldado por dinheiro
existente, estd, ao invés, baseado em bens existentes e assim ainda,
num certo sentido, em “poder de compra” existente. Os depdsitos men-
cionados acima obviamente também surgem, em grande parte, do des-
conto de papel comercial dessa espécie. Esse bem poderia ser conside-
rado o caso normal de concesséo de crédito ou de colocagdo de instru-
mentos de crédito nos canais do comércio, e todos 0s outros casos seriam
chamados anormais.?3 Mas, mesmo nos casos em que ndo se trata de
liquidar uma transacdo normal de mercadorias, geralmente exige-se
uma caucdo, e, portanto, o que chamamos “criagao” seria apenas uma
guestéo de mobilizagao dos ativos existentes. Nesse ponto deveriamos
portanto retornar a concepcdo tradicional. De fato, a Ultima parece
triunfar, porque entdo ndo apenas nédo haveria nenhum meio de cir-
culagdo sem uma base, mas mesmo o dinheiro poderia ser supresso e
assim tudo teria seu caminho tragado de volta a troca de mercadorias
por mercadorias, ou seja, de volta a processos puramente da esfera
dos bens. Essa interpretacdo também explica por que em geral se acre-
dita que a “criacdo de dinheiro” é meramente uma questd@o técnica,
sem maior significado para a teoria geral da vida econémica, que pode
ser relegada com seguranca para o capitulo sobre os métodos bancérios.
N&o concordamos totalmente com isso. Por enquanto s6 precisa
ser enfatizado que o que a pratica designa de “anormal” é apenas a
criacdo de meios de circulacdo que aparentam ser o resultado de tran-

92 Evidentemente h& sempre teéricos que tomam o ponto de vista do leigo, que encaram com
espanto “as somas gigantescas nos bancos”. E mais surpreendente que os autores financeiros
as vezes também adotem uma linha similar. Como exemplo, veja o livro, que de outro modo
é muito util, A Money Market Primer, de Clare, que realmente ndo aceita totalmente esse
ponto de vista, mas no entanto define as somas disponiveis para a concessdo de crédito
como “dinheiro de outras pessoas”, o que evidentemente é verdade apenas em parte e
mesmo assim somente em sentido figurado.

93 Aqui estou desprezando desde o inicio o caso em que os negécios regulares de um sistema
econdmico sdo despachados com meios de pagamento crediticios e o produtor recebe uma
letra ou outro instrumento de crédito de seus fregueses e com isso compra imediatamente
bens de produgdo. Aqui ndo ha nenhuma concessao de crédito em qualquer sentido relevante,
e o caso ndo é fundamentalmente diferente de transacbes a vista por meio de dinheiro
metdlico corrente. Esse caso, do qual nada mais diremos aqui, foi mencionado no capitulo 1.
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sacles regulares de mercadorias, sem que seja esse 0 caso. Isso a parte,
titulos financeiros ndo sdo simplesmente algo “anormal”. N&o séo, na
verdade, cria¢fes de crédito para financiar novas combinagfes, mas
freqientemente vém a ser algo muito parecido. Quanto a caucédo, que
em tais casos nao pode ser de produtos existentes, mas apenas de
outras coisas, seu significado, em principio, ndo é o de que os ativos
gue constituem a caug¢ado sdo “mobilizados” pela concesséo de crédito.
Essa ndo é uma boa caracterizagao da natureza da coisa. Pelo contrario,
devemos distinguir dois casos. Primeiro, o empreséario pode ter alguma
espécie de garantia que possa empenhar no banco.94 Essa circunstancia
certamente lhe torna muito mais facil, na prética, a obtenc¢ao de crédito.
Mas isso ndo faz parte da natureza da coisa em sua forma mais pura.
A func@o empresarial, em principio, ndo estd vinculada & posse de
riqueza, como a analise e a experiéncia igualmente ensina, mesmo que
o fato acidental da posse de riqueza constitua uma vantagem prética.
Em vista dos casos em que essa Ultima circunstancia esta ausente,
essa interpretacdo dificilmente pode ser constatada e segue-se entéo
que a afirmacdo de que o crédito, por assim dizer, “a moeda proprie-
dade”, ndo é uma formulacéo suficiente da questdo. Ou, segundo, o
empresario pode empenhar bens que adquire com o poder de compra
gue toma emprestado. A concesséo de crédito vem primeiro e a caugdo
deve ser dispensada, ao menos a principio, por mais que seja curto o
intervalo. Desse caso a concepg¢do da colocacédo de ativos existentes em
circulacéo recebe ainda menos apoio do que do primeiro. Pelo contrério,
é perfeitamente claro que é criado poder de compra ao qual n&o cor-
responde nenhum bem no primeiro caso.

Disso segue-se, portanto, que na vida real o crédito total deve
ser maior do que poderia ser, se houvesse apenas crédito totalmente
coberto. A estrutura de crédito se projeta ndo apenas além da base
existente de ouro, mas também além da base existente de mercadorias.
Novamente esse fato como tal ndo pode ser negado. S6 a sua significacao
tedrica pode ser posta em duvida. A distingdo entre crédito normal e
anormal é, contudo, importante para nés. O crédito normal cria direitos
ao dividendo social, que representam e podem ser pensados como com-
provante dos servigos prestados e da entrega prévia de bens existentes.
Aguela espécie de crédito, que é designada pela opinido tradicional
como anormal, também cria direitos ao produto social, que, contudo,

94 Ademais, se se trata de coisas como terra ou acgdes, que ndo circulam — ou n&o esté@o no
mercado de bens —, entdo a cria¢éo de dinheiro tem exatamente o mesmo efeito na esfera
das mercadorias e sobre os pregos de uma emissdo a descoberto. Isso é frequientemente
deixado de lado. Cf. o erro andlogo no caso do dinheiro fiat do Governo, quando esse
dinheiro é “baseado” em terra. O apoio frequente dessa categoria de meios de pagamento
sobre alguma espécie de caucdo apenas elimina a inseguranca que existiria de outro modo,
mas néo altera o fato de que ndo h& nenhuma oferta de produtos correspondente a nova
demanda por produtos que dai procede. Cf. capitulo IlI.
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na auséncia de servigos produtivos passados, s6 poderiam ser descritos
como certificados de servicos futuros ou de bens ainda a serem pro-
duzidos. Assim ha uma diferenca fundamental entre as duas categorias,
tanto em sua natureza como em seus efeitos. Ambas servem ao mesmo
propdsito como meios de pagamento e sdo externamente indistinguiveis.
Mas uma abarca meios de pagamento para os quais ha uma contribuicao
correspondente ao produto social, a outra abrange meios de pagamento
aos quais nao corresponde até agora nada — ao menos nenhuma con-
tribuicdo ao produto social, mesmo que essa deficiéncia seja freqiien-
temente compensada por outras coisas.

Apbs essas observagdes introdutérias, cuja brevidade espero que
ndo cause nenhum mal-entendido, passo ao tema deste capitulo. Pri-
meiro devemos provar a afirmacgdo, tdo estranha a primeira vista, de
que em principio ninguém além do empresario precisa de crédito —
ou o corolario, mas de imediato uma afirma¢do muito menos estranha,
de que o crédito serve ao desenvolvimento industrial. J& foi estabelecido
que o empresario — em principio e via de regra — nao precisa de
crédito, no sentido de uma transferéncia temporaria para ele de poder
de compra, para produzir, para ser capaz de realizar suas combinagdes
novas, para tornar-se empresario. E esse poder de compra ndo flui
automaticamente para ele, como para o produtor do fluxo circular,
pela venda do que produziu em periodos precedentes. Se por acaso ele
Nndo 0 possuir — e se 0 possuisse isso seria simplesmente consequiéncia
de desenvolvimento anterior — deve toma-lo emprestado. Se ele ndo
0 conseguir, entdo obviamente ndo pode tornar-se empresario. Nisso
ndo h& nada de ficticio; € meramente a formulagdo de fatos geralmente
conhecidos. Ele s6 pode tornar-se empresario ao tornar-se previamente
um devedor. Torna-se um devedor em consequiéncia da ldgica do pro-
cesso de desenvolvimento, ou, para dizé-lo ainda de outra maneira,
sua conversdo em devedor surge da necessidade do caso e nao é algo
anormal, um evento acidental a ser explicado por circunstancias par-
ticulares. O que ele quer primeiro é crédito. Antes de requerer qualquer
espécie de bens, requer poder de compra. E o devedor tipico na sociedade
capitalista.®

A argumentacao deve ser completada agora com a prova negativa
de que o mesmo ndo pode ser dito de qualquer outro tipo e de que
ninguém mais é devedor pela natureza de sua funcdo econémica. Evi-
dentemente ha na realidade muitos outros motivos para tomar ou con-
ceder empréstimos. Mas a questdo é que a concessdo de crédito ndo
aparece entdo como um elemento essencial do processo econémico. 1sso

95 O empresario também é um devedor num sentido mais profundo, como pode ser enfatizado
aqui; recebe bens da corrente social — em principio — antes de ter contribuido para esta
com alguma coisa. Nesse sentido é, por assim dizer, um devedor da sociedade. S&o-lhe
transferidos bens aos quais ele ndo tem aquele direito que é a Unica coisa que, em outros
casos, da acesso ao dividendo nacional. Cf. capitulo I1.
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vale antes de tudo para o crédito ao consumo. Desprezando-se o fato
de que o seu significado s6 pode ser limitado, ele ndo é um elemento
das formas e necessidades fundamentais da vida industrial. N&o faz
parte da natureza econdémica de nenhum individuo que deva contrair
empréstimos para o0 consumo nem da natureza de nenhum processo
produtivo que os participantes devam incorrer em dividas para o pro-
pésito de seu consumo. Portanto o fendmeno do crédito ao consumo
ndo tem maior interesse para nés aqui, e, a despeito de toda a sua
importancia pratica, o excluimos de nossa consideragdo. Isso n&o im-
plica nenhuma abstragdo — reconhecemo-lo como um fato, apenas nao
temos nada particular para dizer a respeito. Exatamente o mesmo
vale para 0s casos em que surgir uma necessidade de crédito somente
para a manutencdo de um negocio que foi perturbado, talvez, por con-
tratempos. Esses casos, que reuno sob o conceito de “créditos consun-
tivos-produtivos”, também néo fazem parte da natureza de um processo
econdmico no sentido de que o seu tratamento integra a compreensao
da vida do organismo econémico. Também néo sdo aqui de maior in-
teresse para nos.

Uma vez que toda espécie de extensdo de crédito para fins de
“inovagdes” é por definicdo a concessdo de crédito ao empresario, e
constitui um elemento do desenvolvimento econémico, entdo a Unica
espécie de concessao de crédito que resta para ser considerada aqui €
0 crédito para a conducdo de um negécio no fluxo circular (Betriebs-
kredit). Nossa prova sera conseguida se pudermos explica-lo como “né&o-
essencial”, no sentido que Ihe damos. O que importa isso entdo?

Vimos no capitulo | que ndo faz parte da natureza do fluxo circular
que o crédito (Betriebskredit) seja correntemente tomado e concedido:%
quando o produtor terminou seus produtos, entdo, segundo a nossa
concepgdo, os vende imediatamente e comeg¢a de novo a sua producéo
com os resultados dessa venda. Seguramente as coisas ndo ocorrem
sempre assim. Pode ser que ele deseje comegar a produzir antes de
ter entregue os produtos ao seu fregués. Mas o ponto decisivo é que
podemos, sem deixar de lado nada de essencial, representar o processo
dentro do fluxo circular como se a producéo fosse financiada corren-
temente pelas receitas. O crédito na rotina ordinaria do negécio esta-
belecido deve sua importancia pratica somente ao fato de que ha de-
senvolvimento e de que esse desenvolvimento carrega consigo a pos-
sibilidade de empregar somas de dinheiro que estdo temporariamente
ociosas. Assim, todo homem de negdcios tirara proveito dessas receitas
tdo pronto quanto possivel e depois tomara emprestado o poder de

96 Deve-se esperar que o leitor ndo va confundir esse “crédito corrente” (no fluxo circular)
com a soma que deve também ser fornecida ao empresario para o “funcionamento”, em
contraste com a fundacéo do negécio, ou seja, especialmente com o propésito de pagamento
dos salarios correntes.
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compra que possa requerer. Se ndo houvesse desenvolvimento nenhum,
entdo as somas de dinheiro necesséarias a realizacdo de transacfes nor-
malmente precisariam ser mantidas realmente em todas as empresas
e familias e teriam que permanecer ociosas durante o tempo em que
delas ndo se necessitasse. E o desenvolvimento que altera isso. Logo
varre para longe os tipos cujo orgulho era o de nunca terem demandado
crédito. E no fim, quando todos os negécios — antigos como novos —
sdo langados dentro do circulo do fendmeno do crédito, os banqueiros
até preferirdo essa espécie de crédito por envolver menor risco. Muitos
bancos, particularmente os do tipo “depésitos” e também quase todas
as casas antigas, fazem-no efetivamente e se restringem mais ou menos
a tal crédito “corrente”. Mas essa é apenas uma conseqiiéncia do de-
senvolvimento ja em plena atividade.

Essa interpretacdo ndo nos coloca tanto em oposicdo a predomi-
nante quanto se pode pensar.9” Pelo contrario, afirmamos por ela, em
completa concordancia com a visdo geral, que podemos dispensar o
crédito se quisermos captar o processo econdmico do fluxo circular.
Apenas porque a teoria predominante adota a mesma visdo e, como
nés, ndo vé no financiamento das transacdes correntes de mercadorias
pelo crédito nada de essencial para o entendimento da questéo, é que
pode eliminar esse procedimento de seu tratamento das caracteristicas
principais do processo econdmico. S6 por isso pode restringir sua viséo
da esfera dos bens. Evidentemente dentro do mundo dos bens pode-se
encontrar algo como as transagdes a crédito, mas ja chegamos a um
entendimento sobre isso. De qualquer modo a teoria predominante ndo
reconhece a necessidade de criar novo poder de compra nesse ponto,
como nés tampouco, e o fato de que também néo vé tal necessidade
em qualquer outro ponto mostra de novo que é meramente estética.

Esse crédito corrente pode, portanto, ser eliminado de nosso tra-
tamento com a mesma justificativa que para o crédito ao consumo.
Chegamos & seguinte conclusdo a partir do conhecimento de que se
trata apenas de uma questdo de expediente técnico de troca — no
fluxo circular, é claro, porque com o desenvolvimento seria algo bem
diferente pela razdo mencionada —, expediente que nao tem maior
efeito sobre o processo econdmico. Para contrastar nitidamente o crédito
corrente com o crédito que desempenha um papel fundamental e sem
0 qual a compreensao completa do processo econdmico é impossivel,
suporemos que no caso do fluxo circular todas as trocas sao efetuadas
com dinheiro metalico que existe numa quantidade dada de uma vez

97 Além disso, é comprovada diretamente pelos fatos. Por muitos séculos s6 havia praticamente
crédito ao consumo. Depois ndo havia mais do que crédito para a fundacéo de um negécio.
E o fluxo circular continuou sem ele. O crédito corrente s6 obteve a sua importancia atual
nos tempos modernos. E uma vez que a fabrica moderna ndo difere economicamente de
uma oficina medieval em nenhum outro aspecto fundamental, chega-se a concluséo de que
a primeira ndo necessita em principio de nenhum crédito.
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por todas e com uma dada velocidade de circula¢do. Obviamente toda
a circulagéo de uma economia sem desenvolvimento também pode con-
sistir em meios de pagamento crediticios. Como esses meios de paga-
mento, contudo, funcionariam exatamente como o dinheiro metélico
por serem “certificados” dos bens existentes e dos servicos passados e
como ndo ha portanto nenhuma diferenca essencial entre eles e o di-
nheiro metalico, ao usar esse recurso expositivo apenas indicamos que
0 que consideramos como o elemento essencial no fendmeno do crédito
ndo pode ser encontrado no crédito corrente dentro do fluxo circular.

Com isso tanto provamos a nossa tese quanto formulamos pre-
cisamente o sentido que pretendemos dar-lhe. Apenas o empresario
entdo, em principio, precisa de crédito; este s6 cumpre um papel fun-
damental para o desenvolvimento industrial, ou seja, um papel cujo
exame é essencial para compreensdo de todo o processo. Ainda mais,
vé-se imediatamente, a partir dos argumentos do capitulo Il, que o
correlato da tese também é valido, a saber, a afirmacdo de que onde
ndo ha nenhum poder direto dos lideres de dispor dos meios de pro-
ducdo, o desenvolvimento é em principio impossivel sem o crédito.

A funcéo essencial do crédito no sentido em que o tomamos consiste
em habilitar o empresario a retirar de seus empregos anteriores 0s bens
de producdo de que precisa, ativando uma demanda por eles, e com isso
forcar o sistema econdmico para dentro de novos canais. Nossa segunda
tese agora se coloca: na medida em que o crédito ndo puder ser concedido
a partir dos resultados de empreendimento passado ou, em geral, a partir
das reservas de poder de compra criadas pelo desenvolvimento passado,
s6 pode consistir em meios de pagamento crediticios criados ad hoc, que
nao podem ser respaldados pelo dinheiro, em sentido estrito, nem por
produtos ja existentes. Pode realmente ser coberto por outros ativos que
nao os produtos, ou seja, por qualquer espécie de propriedade que o0 em-
presario porventura possua. Mas, em primeiro lugar, iSso h&o € necessario,
e, em segundo, ndo altera a natureza do processo, que consiste em criar
uma nova demanda, sem simultaneamente criar uma nova oferta de bens.
Essa tese ndo precisa aqui de nenhuma prova adicional mas segue-se dos
argumentos do capitulo I1. Ela nos fornece uma conexao entre o empreés-
timo e os meios de pagamento crediticios, e conduz-nos ao que considero
a natureza do fenémeno do crédito.

Uma vez que o crédito, no caso em que € essencial ao processo
econdmico, s6 pode ser concedido a partir de tais meios de pagamento
recém-criados (desde que ndo haja nenhum resultado de desenvolvi-
mento prévio); e uma vez que, inversamente, apenas nesse caso espe-
cifico, a criacdo de tais meios de pagamento crediticios cumpre mais
do que um papel meramente técnico, entdo, nessa medida, a concesséo
de crédito envolve a criacdo de poder de compra, e o poder de compra
recém-criado é atil apenas na concessdo de crédito ao empresario, é
necessario somente para esse proposito. Esse é o Unico caso em que
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ndo podemos substituir os meios de pagamento crediticios por dinheiro
metalico sem prejudicar a veracidade de nosso quadro teérico. Pois
podemos supor que uma certa quantidade de dinheiro metélico existe
em qualquer momento, uma vez que nada depende de sua magnitude
absoluta; mas ndo podemos supor que um crescimento deste apareca
justamente no momento e no local certos. Portanto, se excluirmos dos
empréstimos assim como da criacéo de instrumentos de crédito os casos
em que as transacfes a crédito e os instrumentos de crédito ndo de-
sempenham nenhum papel essencial, entdo os dois devem coincidir,
se desprezarmos os resultados de um desenvolvimento anterior.
Nesse sentido, portanto, definimos o cerne do fendmeno do crédito
da seguinte maneira: o crédito é essencialmente a criacdo de poder de
compra com o proposito de transferi-lo ao empreséario, mas ndo sim-
plesmente a transferéncia de poder de compra existente. A criacdo de
poder de compra caracteriza, em principio, 0 método pelo qual o de-
senvolvimento é levado a cabo num sistema com propriedade privada
e divisdo do trabalho. Através do crédito, os empresarios obtém acesso
a corrente social dos bens antes que tenham adquirido o direito normal
a ela. Ele substitui temporariamente, por assim dizer, o proprio direito
por uma ficcdo deste. A concessdo de crédito opera nesse sentido como
uma ordem para o sistema econdmico se acomodar aos propdsitos do em-
preséario, como um comando sobre os bens de que necessita: significa con-
fiar-lne forgas produtivas. E s6 assim que o desenvolvimento econdmico
poderia surgir a partir do mero fluxo circular em equilibrio perfeito. E
essa funcéo constitui a pedra angular para a moderna estrutura de crédito.
Assim, embora a concesséo de crédito ndo seja essencial ao fluxo
circular normal, porque nele ndo existe necessariamente nenhuma bre-
cha entre os produtos e 0s meios de producéo, e porque se pode supor
que ali todas as compras de bens de produgado feitas por produtores
sdo transagdes a vista ou que, em geral, qualquer um que seja com-
prador tenha vendido previamente bens do mesmo valor em dinheiro,
é certo que tal brecha existe na realiza¢do de combinagfes novas. Trans-
por essa brecha é uma funcéo do prestamista, e ele a cumpre colocando
a disposicdo do empresario poder de compra criado ad hoc. Entdo os
ofertantes de bens de produgdo n&o precisam “esperar” e, no entanto,
0 empresario ndo precisa adiantar-lhes nem bens nem dinheiro exis-
tente. Assim é fechada a brecha que de outro modo tornaria o desen-
volvimento extraordinariamente dificil, se ndo impossivel, numa eco-
nomia de trocas em que prevalece a propriedade privada. Que nisso
reside a funcéo dos prestamistas ninguém nega. Diferengas de opinido
sO existem quanto a natureza da “ponte”. Creio que nossa concepgao,
longe de ser mais audaciosa e estranha a realidade do que as outras,
estd mais proxima da realidade e torna supérflua toda uma rede de ficgles.
No fluxo circular, do qual sempre partimos, 0s mesmos produtos
sdo produzidos todos os anos da mesma maneira. Para cada oferta existe
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a espera uma demanda correspondente em algum lugar do sistema
econdmico, para cada demanda, uma oferta correspondente. Todos 0s
bens sdo negociados a precos determinados com oscilages simples-
mente insignificantes, de modo que se pode considerar que toda unidade
de dinheiro percorre 0 mesmo caminho em cada periodo. Em qualquer
momento uma dada quantidade de poder de compra esta disponivel
para adquirir a quantidade existente de servicos produtivos originais,
para entdo passa-los as méos de seus proprietarios e depois serem
gastos novamente em bens de consumo. N&o ha nenhum mercado para
0s portadores dos proprios servigos produtivos originais, especialmente
para a terra e também ndo ha nenhum preco para eles dentro do fluxo
circular normal.%8

Se desprezarmos o valor do material das unidades monetarias,
como nao-essencial, o poder de compra entao realmente néo representa
nada além de bens existentes. O seu total ndo nos diz nada, mas sim
a participacdo nele por parte das familias e das empresas. Se agora
forem criados e colocados a disposi¢do dos empresarios meios de pa-
gamento crediticios, poder de compra novo no sentido que lhe damos,
entdo ele toma o seu lugar junto aos produtores anteriores e o seu
poder de compra toma lugar junto ao total anteriormente existente.
Obviamente isso ndo aumenta a quantidade de servicos produtivos
existente no sistema econémico. No entanto a “nova demanda” torna-se
possivel num sentido muito 6bvio. Provoca um aumento nos precos dos
servicos produtivos. Disso decorre a “retirada de bens” de seu uso an-
terior, a qual nos referimos.?® O processo significa a compressaol® do
poder de compra existente. Em certo sentido nenhum bem e certamente
nenhum bem novo corresponde ao poder de compra recém-criado.

98 Cf. a explanagéo feita no capitulo I, pela qual fica claro por que ndo menciono os meios
de producéo produzidos com os servigos do trabalho e da terra, embora o poder de compra
obviamente também seja aplicado neles e ndo apenas nos servicos da terra e do trabalho.

99 Nesse ponto discordo de Spiethoff. Seus trés artigos: “Die &ussere Ordnung des Kapital
und Geldmarktes”, “Das Verhéltnis von Kapital Geld, und a Guterwelt” e “Der Kapital-
mangel in seinem Verhaltnisse zur Guterwelt”, in Schmollers Jahrbuch (1909) (também
independentemente sob o titulo Kapital, Geld und Guterwelt) tém acima de tudo o mérito
de ter atacado o problema. Em um bom namero de pontos anteciparam o que é dito neste
capitulo. A possibilidade de “criar novos substitutos do dinheiro” também foi expressamente
enfatizada (por exemplo, no segundo artigo, p. 85). Mas para esta ha um “limite econdmico
intransponivel, na oferta de bens existente. Apenas na propor¢do em que essas medidas
artificiais podem poér em circulagdo bens até entdo ociosos é que elas podem funcionar”.
Se exceder esse limite, os precos sobem. O Ultimo certamente é correto — mas o ponto
importante para nés esta precisamente aqui. Evidentemente concordamos que a escassez
de dinheiro ndo pode ser eliminada pela criacdo de poder de compra — ou, de qualquer
modo, sé pode sé-lo quando se tratar de um panico momentaneo.

100 Em primeiro lugar, o poder de compra dos produtores anteriores no mercado de bens de
producdo serd comprimido, depois o poder de compra no mercado de bens de consumo
daquelas pessoas que ndo recebem nenhuma cota ou s6 recebem uma cota insuficiente das
rendas monetarias aumentadas resultantes da demanda do empresario. Isso explica a ele-
vagédo de precos em periodos de alta. Se ndo estou enganado foi Von Mises quem cunhou
a expressao extremamente feliz “poupanca forcada” (erzwungenes Sparen) para esse processo.
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Mas um lugar para ele é aberto a custa do poder de compra anterior-
mente existente.

Isso explica a maneira como funciona a criacéo de poder de com-
pra. O leitor pode ver que ndo ha nada de ilégico ou mistico nela.101
A forma externa dos instrumentos de crédito é bastante irrelevante.
Seguramente a questdo é vista de modo mais claro no caso da nota
de banco sem cobertura. Mas também um titulo que n&o substitua
dinheiro existente e que nao esteja baseado em bens ja produzidos
tem o mesmo carater, se realmente circular. Evidentemente isso ndo
sera correto se apenas registrar a obrigacdo do empresario para com
0 seu credor ou se apenas for descontado, mas somente quando for
usado no pagamento de bens. E todas as outras formas de instrumentos
de crédito, mesmo o simples crédito na contabilidade de um banco,
podem ser consideradas do mesmo ponto de vista. Assim como, quando
se introduz gas adicional dentro de um recipiente, a parte do espago
ocupada por cada molécula do gas anteriormente existente é diminuida
pela compressao, também o influxo do novo poder de compra no sistema
econdmico comprimird o poder de compra antigo. Quando se completam
as mudangas de precos que se tornam assim necessarias, quaisquer
mercadorias dadas se trocam por novas unidades de poder de compra,
nos mesmos termos que pelas antigas, sendo apenas que as unidades
de poder de compra agora existentes sédo todas menores do que as que
existiam antes e sua distribui¢do entre os individuos se alterou.

Isso pode ser chamado de inflagdo crediticia. Mas se distingue
da inflagao crediticia com propdésitos de consumo por um elemento muito
essencial. Nesses casos também o novo poder de compra toma o seu
lugar junto ao antigo, os pregos sobem, ha uma retirada de bens que
resulta favoravel a quem recebe o crédito ou aqueles a quem este paga
com as somas emprestadas. Ai o processo se rompe: os bens retirados
sdo consumidos, os meios de pagamento criados permanecem em cir-
culagéo, o crédito deve ser continuamente renovado e 0s pre¢os subiram
permanentemente. Pode ser entdo que o crédito seja pago com a corrente
normal de renda — por exemplo, por um aumento dos impostos. Mas
essa € uma operagao nova, especial (deflagdo), que, tendo um prosse-
guimento bem conhecido, restaura novamente a salde do sistema mo-
netério, que, se ndo fosse por ela, ndo retornaria ao seu estado anterior.

Em nosso caso, contudo, o processo segue adiante vi impressa.
O empresério deve ndo apenas devolver legalmente o dinheiro ao seu
banqueiro, mas deve também devolver economicamente as mercadorias
ao reservatdrio de bens — o equivalente aos meios produtivos empres-
tados; ou, como 0 exprimimos, deve, em Ultima instancia, cumprir a
condicdo com a qual os bens podem normalmente ser retirados da

101 Cf. também HAHN, A. “Kredit”. In: Handwdrterbuch der Staatswissenschaften.

113



OS ECONOMISTAS

corrente social. O resultado de seu empréstimo o capacita a cumprir
essa condicdo. Apos completar o seu negécio — portanto, em nossa
concepgdo, apés o periodo ao fim do qual os seus produtos estdo no
mercado e os seus bens produtivos foram gastos —, se tudo correu de
acordo com as suas expectativas, ele enriqueceu a corrente social com
bens cujo preco total é maior do que o crédito recebido e do que o
preco total dos bens direta ou indiretamente gastos por ele. Assim, a
equivaléncia entre o dinheiro e as correntes de mercadorias é mais do
que restaurada, a inflagdo crediticia mais do que eliminada, os efeitos
sobre 0s precos mais do que compensados,92 de modo que se pode
dizer que ndo ha nenhuma inflagéo crediticia nesse caso — antes talvez
deflagdo — mas apenas um aparecimento ndo-sincronico de poder de
compra e das mercadorias a ele correspondentes, 0 que temporaria-
mente produz a aparéncia de inflagao.

Ademais, o empresario pode agora pagar a sua divida (montante
creditado mais juros) em seu banco e normalmente ainda reter um
saldo credor (= lucro empresarial) que é retirado do fundo de poder
de compra do fluxo circular. Apenas esse lucro e juros necessariamente
permanecem em circulacdo; o crédito bancéario original desapareceu,
de modo que o efeito deflacionario em si mesmo — e especialmente
se ndo forem financiados continuamente novos e maiores empreendi-
mentos — seria muito mais grave do que o indicado acima. E verdade
gue na prética duas razdes evitam o desaparecimento rapido do poder
de compra recém-criado: primeiro o fato de que a maior parte dos
empreendimentos ndo sdo terminados em um periodo, mas, na maioria
dos casos, apenas depois de uma série de anos. A esséncia do problema
ndo se altera com isso, mas o poder de compra recém-criado permanece
por mais tempo na circulacdo e 0 “resgate” na data legal toma fre-
guentemente entdo a forma de uma “prorrogacdo”. Nesse caso ndo se
trata economicamente de nenhum resgate, mas de um método de testar
periodicamente a solidez do empreendimento. Economicamente isso de-
veria na verdade chamar-se “apresentacdo para exame das contas”, ao
invés de “apresentagdo para pagamento” — quer a coisa a ser resgatada
seja uma letra ou um empréstimo pessoal. Além disso, se é verdade
que os empreendimentos de longo prazo sao financiados por crédito
de curto prazo, cada empresario e cada banco tentara, por razdes dbvias,
trocar essa base, assim que for possivel, por outra mais permanente,
e na verdade considerara uma faganha se puder saltar completamente
a etapa inicial num caso individual. Na préatica isso coincide aproxi-
madamente com a substituicdo do poder de compra criado ad hoc pelo
ja existente. E isso geralmente acontece no caso do desenvolvimento

102 S6 isso explicaria a queda dos pregos em periodos de depresséo e efetivamente explica a
queda tradicional do nivel de pre¢cos em momentos que nenhuma outra causa, por exemplo,
a descoberta de ouro, pode evita-la, como veremos no capitulo VI.
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em plena marcha que ja acumulou reservas de poder de compra —
isso por razdes que a nossa propria teoria explica e que n&do depdem
contra ela — e na verdade em dois passos. Em primeiro lugar, séo
criados titulos e agbes e seus montantes sédo creditados para o em-
preendimento, o que significa que 0s recursos bancarios ainda financiam
0 empreendimento. Depois dispomos dessas agdes e titulos e estes séo
pagos gradualmente — nem sempre de imediato, pelo contrario, as
contas dos fregueses subscritores freqlientemente séo apenas debitadas
— pelos subscritores a partir de ofertas de poder de compra, reservas
ou poupancas existentes. Assim, como se pode exprimir, sdo reabsor-
vidos pela poupanca da comunidade. O resgate dos instrumentos de
crédito é pois consumado e estes sao substituidos por dinheiro vivo.
Mas esse ainda ndo é o resgate final da divida do empreséario, o resgate
em bens. Este ultimo s6 vem mais tarde, mesmo nesse caso.

Em segundo lugar, ainda um outro fato evita o desaparecimento
rapido do novo poder de compra. Os instrumentos de crédito podem
desaparecer no caso de sucesso final, e tém, por assim dizer, a tendéncia
de fazé-lo automaticamente. Mas mesmo que nédo desaparecam, ne-
nhuma perturbagdo ocorre nem na economia individual nem na social
— pois agora existem as mercadorias que constituem um contrapeso
ao novo poder de compra e a Unica espécie realmente significativa de
“cobertura” para esse poder, que é precisamente o que esta sempre
ausente no caso do crédito ao consumo. E assim o processo de producgdo
pode sempre ser repetido de novo, com o auxilio da renovacéo do crédito,
embora isso ndo seja mais “empreendimento novo” em nossa concepgao.
Logo, os instrumentos de crédito n&do apenas ndo tém nenhuma outra
influéncia sobre os precos, mas perdem até mesmo a que originalmente
exerciam. Na verdade, essa ¢ a mais importante das maneiras pelas
quais o crédito bancario forca a sua entrada no fluxo circular, até que
tenha se estabelecido ali de tal modo que seja necessario esfor¢o ana-
litico para reconhecer que a sua fonte néo esta ali. Se néo fosse assim,
a teoria convencional ndo apenas seria falsa — como é, de qualquer
modo — mas indefensével e incompreensivel.

Se portanto a possibilidade de conceder crédito ndo esta limitada
pela quantidade de recursos liquidos existentes, independentemente da
criacdo para o proprio propdésito de concessao de crédito, nem pela quan-
tidade de bens existentes — ociosa ou total —, pelo que esta ela limitada?

Primeiro no que diz respeito a pratica: suponhamos que temos
um padréo-ouro livre, ou seja, resgate das notas de banco em ouro a
sua apresentacgdo, a obrigagdo de vender ouro ao preco legal e a livre
exportacdo de ouro. Suponhamos também que temos um sistema ban-
cario agrupado em torno de um banco emissor central, mas que néo
ha nenhuma outra barreira e norma legais para a gestacdo de negécios
bancéarios — por exemplo, nenhuma regulamentagdo quanto a reservas
para as notas etc. no banco central nem regulamentacdo quanto a
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reservas para o0s depdsitos etc. nos outros bancos. Isso representa o
caso dominante, cujo tratamento é facilmente aplicavel a outros casos.
Entdo, toda nova criacdo de poder de compra que precede o apareci-
mento de quantidades correspondentes de bens e assim eleva os pregos
tera a tendéncia a elevar o valor do ouro contido na moeda de ouro
acima do valor da unidade monetaria. Isso levara a uma diminuicdo
da quantidade de ouro em circulagdo, mas, acima de tudo, a apresen-
tacdo de meios de pagamento bancéarios para o resgate, primeiro de
notas de banco, depois todos os outros, direta e indiretamente, em
outro sentido, para outro propdsito e por outra razao que o0 que aca-
bamos de descrever. E se a solvéncia do sistema bancéario nesse sentido
ndo deve ser posta em perigo, 0os bancos sé podem conceder crédito de
modo tal que a inflacdo resultante seja realmente temporaria e além
disso permaneca moderada. Mas s6 pode continuar temporaria se o
complemento em mercadoria do poder de compra recém-criado chega
ao mercado no devido tempo, e se 0 banqueiro intervir com poder de
compra retirado do fluxo circular, por exemplo, com dinheiro poupado
por outras pessoas, nos casos de faléncia em que esse complemento
ndo aparece de modo algum no mercado e nos casos de produgdo de
longa duragdo em que ele s6 aparece depois de muitos anos. Assim, a
necessidade de manter uma reserva que atue como um freio sobre o
banco central, bem como sobre os outros bancos. Concorrendo com esse
nexo esta a circunstancia de que todos os créditos concedidos se de-
compdem em somas pequenas no comércio diario, e, para servir a este
ultimo, deve ser trocado por moedas ou notas pequenas — ao menos
na maioria dos paises — que ndo podem ser criadas pelos bancos.
Finalmente, a infla¢&o crediticia deve provocar um escoamento de ouro
para o exterior — portanto um perigo adicional de insolvéncia. Pode
ocorrer, contudo, e na verdade as vezes isso de certo modo acontece,
que os bancos de todos os paises estendam seu crédito quase simul-
taneamente. Portanto, mesmo que ndo possamos, pela natureza das
coisas e com as suposicoes feitas, estabelecer o limite a criacdo de
poder de compra tao acuradamente como, digamos, o limite a producao
de uma mercadoria, e mesmo que o limite deva variar de acordo com
a mentalidade do povo, com a legislacdo etc., no entanto, podemos
estabelecer que em qualquer momento esse limite existe e quais as
circunstancias que normalmente garantem a sua manutencéo. A sua
existéncia nao exclui a criacdo de poder de compra no sentido que lhe
damos nem altera o seu significado. Mas faz de seu volume, em qualquer
momento, uma grandeza elastica, embora determinada.

A questédo fundamental em consideracdo aqui é na verdade res-
pondida apenas muito superficialmente pelo que foi dito acima; do
mesmo modo como é respondida superficialmente a questéo relativa
as razbes para uma taxa de cambio, ao se dizer que esta deve estar
entre os pontos do ouro no caso de um padrao-ouro livre universal.
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Contudo, assim como no ultimo caso consideramos o essencial, se omi-
tirmos o mecanismo do ouro e considerarmos os “pontos de mercadorias”
subjacentes, também em nosso caso, pelo mesmo principio, chegamos
a uma explica¢do mais fundamental do fato de que a criacdo de poder
de compra tem limites definidos, embora elasticos, se considerarmos
um pais como um padrao-papel ou, digamos, com nada além de meios
de pagamento bancarios. Uma vez que o caso dos paises que comerciam
uns com os outros ndo oferece nada de fundamentalmente novo, dei-
xamos sua analise ao leitor. Aqui, entdo, o limite é dado pela condicéo
de que a inflacéo crediticia em favor dos novos empreendimentos deva
ser apenas temporaria, ou que ndao haja nenhuma inflacédo, no sentido
de elevacdo permanente do nivel de pregos. E o freio que garante a
manutengao desse limite é o fato de que qualquer outra conduta frente
a grande demanda dos empresarios por crédito significaria uma perda
para o banco em questéo. Essa perda sempre ocorre se 0 empresario
ndo conseguir produzir mercadorias pelo menos iguais em valor ao
crédito mais o juro. S6 quando conseguir fazé-lo é que o banco tera
feito um bom neg6cio — entéo, e s6 entao, contudo, ndo havera também
nenhuma inflagdo, como demonstramos, ou seja, nenhuma infragdo do
limite. Disso podem derivar as nhormas que determinam a magnitude
da criagdo possivel de poder de compra em casos individuais.

Apenas num outro caso, se fosse liberado da obrigacao de resgatar
0s seus meios de pagamento em ouro e se fosse suspensa a consideracéo
pela troca internacional, o0 mundo bancario poderia provocar inflagao
e determinar arbitrariamente o nivel de pre¢os, ndo apenas sem perdas,
mas até mesmo com lucro: a saber, se injetasse meios de pagamento
crediticios no fluxo circular, ou tornando boas as mas obriga¢des me-
diante criacdo adicional de novos meios de circulagdo, ou concedendo
créditos que realmente servem a fins de consumo. Em geral nenhum
banco isolado poderia fazé-lo. Pois enquanto a sua emissdo de meios
de pagamento ndo afetasse apreciavelmente o nivel de pregos, a ma
obrigacdo permaneceria ma e o crédito ao consumo se tornaria ruim
se ndo ficasse dentro dos limites em que pudesse ser devolvido pelo
devedor a partir de sua renda. Mas todos os bancos juntos poderiam
fazé-lo. Segundo nossas proposicoes eles poderiam conceder continua-
mente crédito adicional e, precisamente por seu efeito sobre os precos,
tornar bom o concedido anteriormente. E que isso seja possivel até
certo ponto, mesmo sem essas suposic¢des, é a razao principal pela qual
sdo efetivamente necessarias na pratica restri¢des legais especiais e
valvulas especiais de seguranga.

Essa ultima afirmagcéo é realmente evidente por si mesma. Como
o Estado, em certas circunstancias, pode imprimir notas sem nenhum
limite determinavel, assim também os bancos poderiam fazer o mesmo,
se 0 Estado — pois se trata disso — lhes transferisse o direito no
interesse e para os propositos deles, e 0 senso comum nédo os impedisse
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de exercé-lo. Mas isso ndo tem nada a ver com 0 nosso caso, a saber,
a concessao de crédito e a criacdo de poder de compra para a realizacéo
de novas combinagfes que sejam remunerativas ao nivel vigente de
precosio3 — portanto nada a ver com o significado, a natureza e a
origem da criagdo de poder de compra empresarial em geral. Enfatizo
isso expressamente porque a tese concernente ao poder ilimitado que
tém os bancos de criar meios de circulagdo tornou-se um ponto de
ataque e um motivo para a rejei¢do da nova teoria do crédito, depois
de ser repetidamente citada, ndo apenas sem as qualifica¢cdes neces-
sarias, mas também fora do contexto em que se encontra.l04

Capital

Ja é tempo de dar expressdo a um pensamento que esteve lon-
gamente a espera de formulacdo e que é familiar a todo homem de
negocios. A economia capitalista é a forma de organizagao econémica
na qual os bens necessarios a nova producéo séo retirados de seu lugar
estabelecido no fluxo circular pela intervencdo de poder de compra
criado ad hoc, enquanto aquelas formas de economia em que isso acon-
tece por meio de qualquer tipo de poder de comando ou por meio de
um acordo de todos os interessados representam a produ¢do ndo-capi-
talista. O capital ndo é nada mais do que a alavanca com a qual o
empresario subjuga ao seu controle os bens concretos de que necessita,
nada mais do que um meio de desviar os fatores de produgdo para
novos usos, ou de ditar uma nova direcdo para a producdo. Essa é a
Unica funcéo do capital e por ela se caracteriza inteiramente o lugar
do capital no organismo econdémico.

Ora, 0 que ¢ essa alavanca, esse meio de controle? Certamente
ndo consiste em nenhuma categoria definida de bens, em nenhuma
parte definivel da oferta existente de bens. Geralmente concluimos que
encontramos o capital na producéo e que de algum modo ele é util no
processo produtivo. Portanto devemos também vé-lo em operagdo em
algum lugar em nosso exemplo da realizacdo de combinagfes novas.
Ora, todos os bens de que 0 empresario necessita estdo no mesmo nivel
de seu ponto de vista. Ele carece dos servi¢os dos agentes naturais,
do trabalho, da maquinaria, da matéria-prima, de todos igualmente,
exatamente no mesmo sentido, e nada distingue essas necessidades
umas das outras. Evidentemente isso ndo quer dizer que ndo haja
nenhuma diferenga relevante entre essas categorias de bens. Pelo con-

103 Nossa teoria foi interpretada como se ela afirmasse que a criacdo de crédito facilita a
realizacdo de coisas novas ao elevar os precos, tornando com isso remunerativo o que de
outra maneira néo o seria. I1sso ndo é o que ela diz.

104 Cf. o artigo, sob outros aspectos excelente, “Kredit” de Hahn, no Handwoérterbuch der
Staatswissenschaften. Contra a sua formulacéo parece-me correto dizer: a quantidade de
poder de compra novo que é possivel criar é sustentada e limitada pelos bens futuros,
embora ndo pelos bens existentes, e, repetindo, pelos bens futuros a pregos atuais.
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trario, certamente ha diferencas, mesmo que seu significado tenha sido
e ainda seja superestimado por muitos tedricos. Mas esta claro que o
comportamento do empresario € o mesmo em relacdo a todas essas
categorias: ele compra todas elas com dinheiro, pelo qual calcula ou
paga juros, sem distin¢do, sejam ferramentas, terra ou trabalho. Todas
cumprem o mesmo papel, sdo igualmente necessérias para ele. Em
particular € bem irrelevante se ele comeg¢a a sua producédo ab ovo, ou
seja, simplesmente compra trabalho e terra, ou se também adquire de
imediato produtos intermediarios existentes, ao invés de ele proprio
produzi-los. Finalmente, se precisasse adquirir bens de consumo, isso
também nao faria nenhuma diferenca fundamental. Nao obstante, pa-
receria que os bens de consumo teriam maior direito a serem enfati-
zados, especialmente se se aceitasse a teoria de que 0 empresario
“adianta” bens de consumo aos possuidores de meios produtivos, no
sentido mais restrito da palavra. Nesse caso esses bens teriam carac-
teristicas diferentes de outros bens; desempenhariam um papel especial
e na verdade precisamente o papel que atribuimos ao capital. Disso
se seguiria que o empresario trocaria servigos produtivos por bens de
consumo. Entdo deveriamos dizer que o capital consiste em bens de
consumo. Contudo essa possibilidade ja esta resolvida.

Deixando de lado essa ultima interpretacdo, ndo ha nenhuma
razdo para fazer qualquer tipo de distin¢do entre todos os bens que o
empresario compra, e conseqientemente nenhuma razao para incluir
qualquer grupo deles sob 0 nome de capital. N&o é necessario nenhum
argumento para mostrar que a definicdo do capital que o faz consistir
em bens é aplicavel a todas as organizag¢des econémicas e assim nao
€ adequada para caracterizar a economia capitalista. Além disso nédo
é verdade que, se se perguntasse ao homem de negécios em que consiste
0 seu capital, ele indicaria qualquer dessas categorias de bens. Se
mencionar sua fabrica incluirad o terreno sobre o qual esta se assenta,
e se quiser responder de maneira completa ndo esquecera o seu capital
de giro, no qual estdo incluidas compras de servicos do trabalho, direta
ou indiretamente.

O capital de um empreendimento, contudo, também né&o é o agre-
gado de todos os bens que servem aos seus propdsitos. Pois o capital
se defronta com o mundo das mercadorias. Os bens sdo comprados
com capital — “o capital é investido em bens” — mas esse mesmo fato
implica o reconhecimento de que a sua funcédo é diferente da dos bens
adquiridos. A fungdo dos bens consiste em servir a um fim produtivo
qgue corresponde a sua hatureza técnica. A funcdo do capital consiste
em obter para o empresario 0s meios com que produzir. O capital se
coloca como um terceiro agente necessario a producdo numa economia
de trocas, entre o empresario e o mundo dos bens. Constitui a ponte
entre eles. N&o faz parte diretamente da produgao, ele préprio ndo é
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“elaborado”; pelo contrario, desempenha uma tarefa que deve ser feita
antes que a produg¢do técnica possa comecar.

O empresario precisa ter capital antes que possa pensar em se
abastecer de bens concretos. HA um momento em que ele ja tem o
capital necesséario, mas ndo ainda os bens de producéo, e nesse momento
se pode ver mais claramente do que nunca que o capital ndo é algo
idéntico a bens concretos, mas é um agente independente. E 0 seu
Unico proposito, a Unica razéo pela qual o empresario precisa de capital
— recorro a fatos 6bvios — é simplesmente a de servir como um fundo
com o qual os bens produtivos podem ser pagos. Ademais, enquanto
essa compra ndo terminar, o capital ndo tem absolutamente nenhuma
relacdo com algum bem definido. Evidentemente ele existe — quem
poderia nega-lo? — mas sua qualidade caracteristica é precisamente
a de ndo entrar em consideragdo como uma categoria concreta de bens,
a de nao ser empregada tecnicamente como um bem, mas como um
meio de prover esses bens para serem empregados na producdo em
sentido técnico. Mas, quando se completa essa compra, o capital do
empresario consiste entdo em bens concretos — todas as espécies de
terra, assim como ferramentas compradas, mas, ainda assim, em bens?
Se alguém exclamar com Quesnay: “Parcourez les fermes et les ateliers
et ... vous trouverez des batiments, des bestiaux, des semences, des ma-
tieres premiéres, des meubles et des instruments de toute espéce” — do
nosso ponto de vista deve-se ainda acrescentar: servigos da terra e do
trabalho e também bens de consumo — isso ndo se justifica apds a
compra? O capital ja cumpriu agora a funcéo que lhe foi atribuida por
noés. Se 0s meios produtivos necessarios e, como suporemos, também
0s servigos do trabalho necesséarios estdo comprados, entédo o empresario
ndo tem mais o capital que foi colocado a sua disposi¢cdo. Entregou-o
em troca de meios produtivos. Foi dissolvido em rendimentos. A con-
cepcao tradicional atualmente é a de que o capital consiste agora em
bens adquiridos. Na verdade, um pressuposto dessa interpretacdo é o
de que a func¢do do capital de obter bens é completamente ignorada e
substituida pela hipdtese irreal de que ao empresario sdo emprestados
0s bens mesmos de que precisa. Se ndo se faz isso e se, seguindo a
realidade, se distingue o fundo com o qual os bens de produ¢do sao
pagos desses préprios meios produtivos, ndo pode haver, em minha
opinido, a menor duvida de que é a esse fundo que se refere tudo o
gue se costuma chamar de capital e tudo o que designamos por fené-
meno capitalista. Se isso é correto, é ainda mais claro que o empresario
ndo possui mais esse fundo, porque acabou de gastéa-lo, e que as partes
dele nas méos dos vendedores de meios produtivos ndo podem ter um
caréater diferente das somas recebidas com a venda de pdo nas maos
do padeiro. O método habitual de expressao freqiientemente encontrado
gue descreve como “capital” os meios produtivos comprados néo prova
nada, ainda mais quando acompanhado da outra expressao, a saber,
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gue o capital esta “incorporado a esses bens”. Esse ultimo método de
expressao s6 pode estar correto no sentido em que também se pode
dizer que o carvao esta “incorporado” a uma viga de ago, ou seja, no
sentido de que o uso do carvéo levou & criacdo da viga de aco. Mas,
por tudo isso, 0 empresario ndo tem ainda o seu capital? E ndo pode
ele ao menos “retirar” de novo o seu capital desse “investimento”, em-
bora 0 mesmo carvdo ndo possa ser obtido de novo? Creio que essas
questdes podem ser respondidas satisfatoriamente. N&o, o empresario
gastou o seu capital. Em troca deste adquiriu bens que ndo empregara
como capital, ou seja, como fundo para pagamento de outros bens, mas
na producao técnica. Entretanto, se mudar de idéia e desejar desfazer-se
desses bens, havera constantemente outras pessoas prontas a compra-
los — e enté@o pode novamente entrar na posse de um maior ou menor
montante de capital. Desse ponto de vista, uma vez que 0S seus meios
produtivos podem néo apenas servir como meios produtivos, mas tam-
bém indiretamente como capital — na medida em que pode usa-los
para obter primeiramente poder de compra e depois outros meios pro-
dutivos —, esté certo ao chama-los, por elipse, de seu capital. Realmente
eles sdo a Unica fonte de poder de compra sob seu comando, se ele
tiver necessidade disso antes que sua producéo se complete. Chegare-
mos ainda a uma outra razao para essa interpretacdo. A segunda ques-
tdo agora também esta respondida: o empresario pode obter capital
novamente vendendo seus bens de produc¢do. Evidentemente ele nao
pode obter de novo 0 mesmo capital, na maioria dos casos nem mesmo
a mesma soma. Mas como isso nao importa, a expresséo plastica “retirar
0 seu capital” tem um sentido que, embora figurado, é no entanto
bastante correto. I1sso ndo entra em conflito com a nossa interpretacao.

O que é entdo o capital se ndo consiste nem em uma espécie
definida de bens nem em bens em geral? A essa altura a resposta é
bastante dbvia: é um fundo de poder de compra. S6 enquanto tal pode
desempenhar sua funcéo essencial, a Unica funcéo para a qual o capital
€ necessario na pratica e para a qual o conceito de capital tem um
uso na teoria, que ndo pode ser substituido com igual adequacao pela
enumeragao de categorias de bens.

Coloca-se agora a questéo do que exatamente constitui esse fundo
de poder de compra. Essa questdo parece ser muito simples. Em que
consiste 0 meu fundo de poder de compra? Ora, em dinheiro e nos
meus outros ativos calculados em dinheiro. Essa resposta nos levaria
praticamente ao conceito de capital de Menger. Certamente chamo isso
de “meu capital” inimeras vezes. Além disso, também ndo ha nenhuma
dificuldade em distingui-lo, enquanto “fundo”, do “fluxo” de rendimen-
tos, de modo que aqui damos um passo em dire¢do a Irving Fisher.
Novamente é licito dizer que posso aplicar num empreendimento essa
mesma soma ou empresta-la a um empresario.

Contudo, essa visdo, aparentemente tdo satisfatéria & primeira
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vista, infelizmente ndo é completamente adequada. Nao é verdade que
posso entrar nas fileiras dos empresarios apenas com essa soma. Se
posso sacar uma letra que serd tomada em pagamento, entdo posso
também comprar bens de produgao no seu montante. Poder-se-ia dizer
agora que simplesmente contraio uma divida com isso, 0 que esta longe
de aumentar o meu capital. Poder-se-ia dizer ainda que os bens “com-
prados” com a letra me sdo simplesmente emprestados. No entanto,
olhemos mais atentamente. Se eu for bem-sucedido, poderei resgatar
a letra com dinheiro ou com letras que ndo provém do meu capital,
mas dos resultados financeiros do meu produto. Assim aumentei meu
capital, ou, se houver alguma relutéancia em admiti-lo, fiz algo que me
presta exatamente o mesmo servico que um aumento de meu capital,
sem incorrer em dividas que posteriormente diminuiriam novamente
0 meu capital. Poder-se-ia objetar que o meu capital teria crescido se
eu nao tivesse que pagar dividas. Contudo, essas dividas foram pagas
com um ganho, que nem mesmo podemos ter certeza de que teria sido
acrescentado ao meu capital, se este me fosse devolvido inalterado.
Pois eu poderia usa-lo para adquirir bens de consumo, caso em que
seria contrario a toda espécie de tratamento descrevé-lo como uma
parte do capital. Se é correto que a funcéo do capital sé consiste em
assegurar ao empresario o controle sobre os bens de producédo, entdo
ndo podemos fugir a conclusdo de que o0 meu capital seria aumentado
pela criac@o da letra. Se o leitor tiver em mente o que foi dito ante-
riormente, em combinagao com o que se segue, nossa concluséo perdera
muito de sua aparéncia paradoxal. E verdade que n&o me tornei mais
rico pela criacdo da letra. Mas o termo “riqueza” (Vermdgen) torna
possivel levar em consideracédo esse outro aspecto do problema.

Mas também néo é verdade que a expressdo em termos de di-
nheiro baste para emprestar um carater de capital, no sentido em que
o tomamos, a propriedade que ndo for ela mesma mantida na forma
de dinheiro. Se alguém possui alguma espécie de bens, ndo seré possivel
em geral obter os bens de producdo de que necessita pela troca direta.
Pelo contrario, sempre sera preciso vender os bens que se tem e depois
empregar o resultado da venda como capital, ou seja, na obtencédo dos
bens de producao requeridos. Na verdade, a concepgdo que esta sendo
considerada também reconhece isso ao enfatizar o valor em dinheiro
dos bens que alguém possui. E facil verificar, quando se descreve esses
bens préprios como capital, que se trata apenas de um modo de ex-
presséo eliptico ou figurativo. O mesmo também ¢ verdade quanto aos
meios de producdo comprados, como ja se mencionou, que essa con-
cepcao também trata como capital.

Até agora nossa defini¢do é, por um lado, mais ampla, e,
por outro, mais estreita que a de Menger e de outras a ela rela-
cionadas. Apenas meios de pagamento sdo capital, ndo meramente
“dinheiro”, mas meios de circulacao em geral, de qualquer espécie
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gue possam ser; contudo, nem todos os meios de pagamento, mas
apenas os que efetivamente cumprem a funcdo caracteristica em
que estamos interessados.

Essa limitacéo reside na natureza da coisa. Se 0s meios de pa-
gamento ndo servem para prover um empresario dos bens de producéo
e retirar estes ultimos de seu emprego anterior com esse propdsito,
entdo nado sdo capital. Num sistema econémico sem desenvolvimento
ndo ha portanto nenhum “capital”; ou, exprimindo de outra maneira,
o capital ndo cumpre a sua funcdo caracteristica, ndo é um agente
independente. Ou, dito ainda em outras palavras, as véarias formas de
poder de compra em geral ndo constituem capital nesse ponto; sao
simplesmente meios de troca, meios técnicos para a realizacdo de trocas
habituais. Com isso, 0 seu papel no fluxo circular esta completo — a
ndo ser esse papel técnico, elas ndo tém nenhum outro, de modo que
podem ser desprezadas, sem que se deixe de lado nada realmente es-
sencial. Na realizacdo de combinag¢des novas, contudo, o dinheiro e
seus substitutos tornam-se um fator essencial e exprimimos isso ao
descrevé-los como capital. Assim, de acordo com 0 nosso ponto de vista,
o capital é um conceito do desenvolvimento, ao qual nada corresponde
no fluxo circular. Esse conceito incorpora um aspecto do processo eco-
ndémico que somente os fatos do desenvolvimento nos sugerem. Gostaria
de chamar a atencéo do leitor para essa afirmacdo. Muito contribui
ela para a compreensdo do ponto de vista aqui desenvolvido. Se se
fala em capital com a conotacéo que a palavra tem na vida pratica,
entdo sempre se pensa ndo tanto em coisas, mas em processos ou em
certo aspecto das coisas, isto é, na possibilidade de atividade empresarial
ou na possibilidade de controle sobre meios produtivos em geral. Esse
aspecto € algo comum a muitos conceitos de capital e os esforcos para
pé-lo em relevo explicam, em minha opinido, as qualidades “proteiformes”
da definicéo real. Segundo ela, nada em si mesmo é realmente capital,
incondicionalmente e em virtude de qualidades imanentes, mas o que é
designado como capital o é apenas na propor¢do em que satisfaz certas
condi¢des, ou apenas de um certo ponto de vista.

Definiremos o capital, entdo, como a soma de meios de pagamento
que estd disponivel em dado momento para transferéncia aos empre-
sarios. No momento em que o desenvolvimento comeca, a partir de
um fluxo circular em equilibrio, apenas uma parte muito pequena dessa
soma de capital poderia, de acordo com a nossa interpretacdo, consistir
em dinheiro; pelo contrario, deveria consistir em outros meios de pa-
gamento recém-criados com esse propdsito. Se o desenvolvimento ja
foi desencadeado ou se o desenvolvimento capitalista se associa a uma
forma néo-capitalista ou intermediaria, comegard com um suprimento
de recursos liquidos acumulados. Mas, na teoria estrita, ndo poderia
fazé-lo. E mesmo na realidade, quando uma coisa realmente significa-
tiva deve ser feita pela primeira vez, isso é sempre impossivel.
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O capital, entdo, é um agente na economia de trocas. Um processo
da economia de trocas esta expresso na imagem do capital, a saber,
a transferéncia de meios produtivos ao empresario. Em nossa concepgéo,
portanto, ha realmente somente capital privado e ndo “social”. Os meios
de pagamento s6 podem desempenhar seu papel de capital nas méos
de individuos particulares. Assim ndo haveria muito proposito em falar
de capital social, com esse sentido. Ndo obstante, a soma de capitais
privados nos diz algo: da-nos a dimensédo do fundo que pode ser posto
a disposicao dos empresarios, a dimensdo do poder de retirar meios
de produg¢do de seus canais anteriores. Portanto, o conceito de capital
social ndo é desprovido de sentido,1°5 embora n&do haja tal capital numa
economia comunista. No entanto, em geral se pensa no estoque de
bens de uma nagéo, quando se fala de capital social e somente os
conceitos de capital real conduziram ao de capital social.

O mercado monetario

Ainda h& um passo a ser dado. O capital ndo é nem o todo nem
uma parte dos meios de producéo — originais ou produzidos. Tampouco
o capital é um estoque de bens de consumo. Ele é um agente especial.
Como tal deve ter um mercado naquele sentido tedrico em que hd um
mercado para bens de consumo e para bens de producdo. E a esse
mercado teodrico deve corresponder, na realidade, algo similar ao que
ocorre no caso desses outros dois. Vimos no capitulo | que ha mercados
para os servigos do trabalho e da terra e para bens de consumo nos
guais esté assentado tudo de essencial ao fluxo circular, enquanto os
meios de producéo produzidos, itens transitorios, ndo tém um tal mer-
cado independente. No desenvolvimento que introduz esse novo agente,
o capital, no processo econdmico, deve haver ainda um terceiro mercado
em que ocorre algo interessante, o mercado de capital.

Isso existe: a realidade n6-lo mostra diretamente, muito mais
diretamente do que nos mostra os mercados de servicos e de bens de
consumo. Ele é muito mais concentrado, muito mais bem organizado,
muito mais facil de observar do que os outros dois. E 0 que o homem
de neg6cios chama de mercado monetario aquele a respeito do qual
todo jornal noticia diariamente sob esse titulo. Do nosso ponto de vista,
0 nome ndo é totalmente satisfatorio: ndo é simplesmente o dinheiro
gue é negociado, e poderiamos em parte nos juntar ao protesto dos
economistas contra essa concepcao dele. Mas aceitamos o nome. De
qualquer modo, o mercado de capital é a mesma coisa que o fendmeno
que a pratica descreve como mercado monetario. Nado ha nenhum outro

105 Isso é sobretudo verdadeiro se se mede cada unidade de capital pelos montantes de bens
de producéo obteniveis com ela num dado momento. Se se faz isso, pode-se falar também
de capital “real” — mas apenas em sentido figurado.
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mercado de capital.19¢ Esbogar uma teoria do mercado monetéario seria
uma tarefa atraente e proveitosa. Até agora ndo temos nenhuma.107
Seria especialmente interessante e proveitoso coletar e testar o signi-
ficado tedrico das regras praticas da experiéncia que determinam as
decisdes do homem pratico e o seu julgamento de situacdes particulares.
Na verdade s&o formuladas de modo estrito em sua maior parte e
guiam todo autor de artigos sobre o mercado monetario. Essas regras
praticas de previsdo econdmica sdo atualmente muito desligadas da
teoria, embora o seu estudo auxilie profundamente a compreensao da
vida econémica moderna. Nao podemos aqui entrar nesse assunto. Sé
diremos o que for necessario para 0s nossos propoésitos. 1sso pode ser
feito em poucas palavras.

Numa economia sem desenvolvimento ndo haveria tal mercado
monetario. Se ela fosse extremamente organizada e suas transagdes
fossem liquidadas com meios de pagamento crediticios, haveria um
escritério central de liquidagdes, uma espécie de camara de compen-
sacao ou de centro contabil do sistema econémico. Nas transagdes dessa
instituicdo se refletiria tudo o que acontece no sistema econémico, por
exemplo, o pagamento periddico de salérios e impostos, 0s requisitos
para proceder as colheitas e para os feriados. Mas esses seriam apenas
problemas de cobmputo. Ora, essas func¢bes também devem ser desem-
penhadas quando ha desenvolvimento. Com desenvolvimento, além dis-
so, ha sempre emprego para o poder de compra que esteja momenta-
neamente ocioso. E finalmente, com o desenvolvimento, como ja foi
enfatizado, o crédito bancario penetra nas transac¢des do fluxo circular.
E assim entdo que essas coisas se tornam na pratica elementos da
fungdo do mercado monetario. Tornam-se uma parte do organismo do
mercado monetéario. E assim os requisitos do fluxo circular s&o acres-
centados & demanda do empresario no mercado monetario, por um
lado, e, por outro, o dinheiro do fluxo circular aumenta a oferta de
dinheiro nesse mercado. Por isso sentimos, em todo artigo sobre o
mercado monetario, a pulsagdo do fluxo circular, por isso vemos que
a demanda de poder de compra aumenta na época da colheita, quando
vence 0 prazo dos impostos etc., ao passo que depois desses momentos
a oferta aumenta. Mas isso néo deve impedir-nos de distinguir as tran-
sacbes no mercado monetario que pertencem ao fluxo circular das ou-
tras. Apenas estas ultimas s@o fundamentais; as primeiras séo acres-
centadas a elas e de qualquer modo o fato de que apare¢cam no mercado
monetario é meramente uma consequiéncia do desenvolvimento. Todos
os efeitos reciprocos que obviamente juntam as duas ndo alteram o

106 Pode-se, no maximo, com Spiethoff (loc. cit.), distinguir o mercado de capital, como o mercado
para o poder de compra de longo prazo, do mercado monetario, como o mercado para
empréstimos a curto prazo. Mas o poder de compra é a mercadoria de ambos.

107 Cf., contudo, HAHN, A. “Zur Theorie des Geldmarkets”. In: Archiv fir Sozialwissenschaft
und Sozialpolitik (1923).
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fato de que, mesmo na prética, elas podem ser distintas em todos os
casos, e de que no mercado monetario é sempre possivel dizer o que
pertence ao fluxo circular e o que pertence ao desenvolvimento.

O cerne da questdo reside nos requisitos de crédito dos novos
empreendimentos. Evidentemente que devemos recordar que a influén-
cia das relagbes internacionais nas quais todo sistema econdmico se
insere, e da intervencdo nao-econdmica, a qual todo sistema econdmico
esta exposto, sdo desprezadas aqui, para abreviar e simplificar a ex-
posicdo. Assim passam fora da nossa vista os fendmenos da balanca
de pagamentos nacional, do comércio de barras de ouro etc. Com essa
condicéo, s6 acontece uma coisa fundamental no mercado monetério,
em relacdo a qual tudo o mais é acessorio: pelo lado da demanda
aparecem empresarios e do lado da oferta produtores e negociantes de
poder de compra, isto é, banqueiros, ambos com suas equipes de agentes
e intermediarios. O que acontece é simplesmente a troca de poder de
compra presente por futuro. Na luta cotidiana de pregos entre as duas
partes é decidido o destino das novas combinagdes. O sistema de valores
futuros nessa luta de precos aparece primeiro de forma pratica, tangivel
e em relacdo com as condi¢bes dadas do sistema econdmico. Seria to-
talmente erréneo acreditar que o pre¢o do crédito de curto prazo é
uma questdo indiferente para as novas empresas, uma vez que é de
crédito de longo prazo que elas precisam. Pelo contrario, em nenhum
lugar se expressa téo claramente toda a situagdo econémica, em todos
0S momentos, quanto no pre¢o dos empréstimos de curto prazo. O em-
presario ndo toma necessariamente um empréstimo para todo o periodo
no qual precisa de crédito, mas a propor¢ao que vai surgindo a neces-
sidade e freqiientemente quase de um dia para o outro. Além disso,
os especuladores freqientemente conservam agdes, especialmente de
novos empreendimentos, com esse crédito de curto prazo, que pode ser
concedido hoje e negado amanha. Podemos observar dia a dia como os
requisitos de crédito da induUstria se manifestam e como o0 mundo ban-
cario as vezes apoia e encoraja e as vezes refreia a demanda. Enquanto
em outros mercados a demanda, assim como a oferta, mostra certa
constancia, mesmo no desenvolvimento, aqui surpreendentemente apa-
recem dia a dia grandes flutuacfes. Explicaremos isso pela funcéo es-
pecial do mercado monetario. Todos os planos e perspectivas quanto
ao futuro do sistema econémico o afetam, todas as condi¢des da vida
nacional, todos os acontecimentos politicos, econdémicos e naturais. Di-
ficilmente ha uma noticia que nao influencie necessariamente as de-
cisdes relativas a realizagdo de novas combinacgdes ou a posi¢cao do
mercado monetario e as opinides e intenc¢des dos empresarios. O sistema
de valores futuros deve se adaptar a cada situagdo nova. Evidentemente
isso ndo é efetuado meramente pelas variagbes no preco do poder de
compra. Frequentemente a influéncia pessoal atua somando-se a estas
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ultimas ou em lugar delas. Mas ndo ha necessidade de entrar nesses
detalhes bem conhecidos.

O mercado monetario é sempre, por assim dizer, o quartel-general
do sistema capitalista, do qual partem as ordens para as suas divisdes
individuais, e o que ali é debatido e decidido é sempre em esséncia o
estabelecimento de planos para o desenvolvimento posterior. Todas as
espécies de requisitos de crédito vém a esse mercado; nele todas as
espécies de projetos econdmicos travam relagdo uns com o0s outros e
lutam por sua realizacdo; todas as espécies de poder de compra, saldos
de toda sorte, fluem para ele a fim de serem vendidos. Isso d& origem
a um bom numero de operagles de arbitragem e de manobras de in-
termediacdo que podem com facilidade esconder o fundamental. Néao
obstante, creio que, no fundo, a nossa concep¢do quase nao precisa
temer a contradic&o.

Assim a fung¢do principal do mercado monetario ou de capital é
0 comércio de crédito com o proposito de financiar o desenvolvimento.
O desenvolvimento cria e alimenta esse mercado. No curso do desen-
volvimento lhe é atribuida ainda uma outra, ou seja, uma terceira
funcéo: ele se torna mercado das prdprias fontes de rendimentos. Con-
sideraremos mais tarde a relagdo entre o preco do crédito e o preco
das fontes de rendimentos permanentes ou temporarios. Aqui fica claro
0 seguinte: a venda de tais fontes de retornos representa um método
de adquirir capital, e a sua compra um método de empregar capital,
conseqientemente a negociacdo de fontes de retornos n&do pode ser
muito afastada do mercado monetério. O comércio de terra também
se inseriria aqui, e somente circunstancias técnicas impedem que apa-
reca na pratica como uma parte das transacfes do mercado monetario;
mas ndo ha falta de ligacdo causal entre os dois.

127



CAPIiTULO IV

O Lucro Empresariallos

Os primeiros trés capitulos assentaram as bases sobre as quais
se apoia tudo o que se segue. Como primeiro fruto chegamos a explicacéo
do lucro empresarial, e de modo téo facil e natural que, para manter
este capitulo breve e simples, prefiro por algumas discussées mais
dificeis, cujo lugar realmente seria aqui, no proximo capitulo, onde
todos os problemas espinhosos podem ser tratados como um todo.

O lucro empresarial é um excedente sobre os custos. Do ponto
de vista do empresario, é a diferenca entre receitas e despesas no
negécio, como nos foi dito por grande numero de economistas. Por
superficial que seja essa definigao, é suficiente como ponto de partida.
Por “despesas” entendemos todos os desembolsos que o empresario
deve fazer direta ou indiretamente na produgdo. A isso se deve acres-
centar um salario apropriado para o trabalho desempenhado pelo em-
presario, uma renda apropriada para qualquer terra que porventura
Ihe pertenga e finalmente um prémio de risco. Por outro lado néo
insisto aqui em que o0 juro sobre o capital deva ser excluido desses
custos. Na pratica é incluido neles, visivelmente, ou, se o capital per-
tence ao préprio empresario, pelo mesmo método de computo que o
dos salarios pelo seu trabalho pessoal ou da renda pela sua terra pro-
pria. Isso pode bastar por enquanto, ainda mais que muitos teoricos
pdem o juro sobre o capital na mesma categoria que a renda e os
salarios. Deixo agora neste capitulo, a critério do leitor, desprezar a
existéncia de juros sobre o capital, no sentido de nossa interpretagéao,
ou reconhecé-lo, no sentido de qualquer teoria de juros, como um ter-

108 As teorias mais importantes sobre os lucros podem ser caracterizadas nos seguintes termos:
teoria da fricgdo, teoria dos salérios, teoria do risco, teoria da renda diferencial. Remeto
para sua discussdo a Wesen, Livro Terceiro, e ndo entrarei aqui numa critica delas. Para
a histéria da doutrina, ver Pierstorff e Mataja. Ao mesmo tempo, J. B. Clark, cuja teoria
é a mais proéxima a minha, pode ser citado aqui; cf. seu Essentials of Economic Theory.
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ceiro ramo “estatico” de rendimento e inclui-lo nos custos do negdcio.
De qualquer modo sua natureza e sua origem n&o nos interessam aqui.

Com essa definicdo das despesas pode parecer duvidoso que haja
qualquer excedente sobre os custos. Provar que ha um excedente é
portanto a nossa primeira tarefa. Nossa solucdo pode ser assim bre-
vemente expressa: no fluxo circular as receitas totais de um negdécio
— abstraindo o monopodlio — séo suficientemente grandes para cobrir
as despesas. Nele s6 ha produtores que ndo ganham lucros nem sofrem
perdas e cujo rendimento é suficientemente caracterizado pela frase
“salarios de administracdo”. E, uma vez que as novas combinacgfes que
sdo realizadas, se ha “desenvolvimento”, séo necessariamente mais van-
tajosas do que as antigas, as receitas totais devem nesse caso ser maio-
res do que os custos totais.

Em honra a Lauderdale,1° que foi o primeiro a tratar de nosso
problema, comecarei com o aperfeigoamento do processo produtivo, com
o exemplo tradicional do tear mecénico, o que também é recomendado
pelo fato de ter sido submetido a uma anéalise minuciosa por Béhm-
Bawerk.110 Muitos, se ndo a maioria, dos feitos dos lideres da vida
econdmica moderna sdo desse género; em particular a nova era dos
séculos XVIII e XIX apresenta esforcos nesse sentido. E verdade que
nesse periodo encontramos as varias fungdes que devem ser diferen-
ciadas no processo de introducao de aperfeicoamentos na producéo ain-
da menos separadas do que hoje em dia. Homens como Arkwright
inventaram e ao mesmo tempo colocaram em prética as suas invencoes.
N&o tinham a sua disposi¢éo 0 nosso moderno sistema de crédito. Con-
tudo espero que tenha levado o leitor tdo longe que eu possa fazer uso
de nossas ferramentas analiticas em sua forma mais pura, sem maiores
explicacdes e repeticdes.

A questdo entdo aparece da seguinte maneira. Se alguém num
sistema econémico, no qual a inddstria téxtil produza apenas com tra-
balho manual, vé a possibilidade de fundar um negécio que use teares
mecanicos, se se sente a altura da tarefa de transpor todas as inume-
raveis dificuldades, e tomou a decisao final, entéo, antes de tudo, precisa
de poder de compra. Toma-o emprestado de um banco e cria 0 seu
negdcio. E absolutamente irrelevante se constroéi ele mesmo os teares
mecanicos ou se manda uma outra empresa construi-los, de acordo
com suas diretrizes, para se limitar a utiliza-los. Se um trabalhador
pode com esse tear produzir agora seis vezes mais do que um traba-
lhador manual num dia, é ébvio que, dadas trés condig¢des, 0 negdcio
deve render um excedente sobre os custos, uma diferenca entre receitas
e despesas. Primeiro, o preco do produto ndo deve cair quando a nova

109 Inquiry into the Nature and Origin of Public Wealth. E verdade que ele tinha em vista
um objetivo completamente diferente, a saber, a explica¢do do juro.
110 Em seu Capital and Interest, VII, 3.
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ofertalll aparecer, ou entdo ndo deve cair numa proporcao tal que o
produto maior por trabalhador ndo produza receitas maiores agora do
que o produto menor obtenivel pelo trabalho manual produzia ante-
riormente. Em segundo lugar, os custos do tear mecanico por dia pre-
cisam ficar abaixo dos salarios diarios dos cinco trabalhadores despe-
didos ou entdo abaixo da soma que permanece depois de abater a
possivel queda no preco do produto e deduzir o salario do trabalhador
requerido. A terceira condi¢do suplementa as outras duas. Essas duas
cobrem os saléarios dos operéarios que trabalham junto aos teares e 0s
salarios e a renda que vao em pagamento aos teares. Até agora tomei
0 caso em que esses salarios e rendas sdo simplesmente aqueles que
imperavam antes que o empresario preparasse seus planos. Se a sua
demanda for relativamente pequena, podemos nos contentar com
iss0.112 Se nao for, porém, os prec¢os dos servicos do trabalho e da terra
se elevam por causa da nova demanda. Pois 0s outros estabelecimentos
téxteis, de inicio, continuam funcionando e os meios de produgdo ne-
cessarios ndo precisam ser retirados diretamente deles, mas da indus-
tria em geral. Isso ocorre por meio de um aumento de precos. E, por-
tanto, o homem de neg6cios, que deve antever e estimar a alta de
precos no mercado de bens de producdo que se segue ao seu apareci-
mento, ndo pode simplesmente incluir em seus célculos os salérios e
rendas anteriores, mas deve acrescentar um montante apropriado, de
modo que ainda um terceiro item deve ser deduzido. Apenas se as
receitas excederem as despesas apds o abatimento dos trés conjuntos
de mudangas é que haverd um excedente sobre 0s custos.

Essas trés condi¢fes cumpriram-se na pratica inumeraveis vezes.
Isso prova a possibilidade de um excedente sobre os custos.13 Todavia,
obviamente ndo se cumprem sempre, e quando ndo o fazem, e o fato
€ previsto, 0 novo negdcio ndo é organizado; se esse fato ndo for previsto,
nao resulta nenhum excedente, mas perda. Se as condig¢des forem cum-
pridas, contudo, o excedente realizado é ipso facto um lucro liquido.
Pois os teares geram um produto fisico maior do que poderiam gerar,
com o método anterior, 0s servicos da terra e do trabalho neles contidos,
embora, no caso de pregos constantes dos bens de producao e dos pro-
dutos, esse ultimo método também permitisse que a producéo fosse
realizada sem perda. Além disso, 0s teares obviamente est&o disponiveis
para 0 nosso empresario pelo preco de custo — desprezamos a possi-

111 Aqui partimos do exemplo de Lauderdale para permanecermos fiéis a toda a nossa concepgéo
do processo e a0 mesmo tempo a realidade.

112 Esse seria 0 caso da concorréncia completamente livre, para cujo conceito é necessario que
nenhuma empresa seja forte o suficiente para influenciar os precos pela sua prépria acéo
sobre a oferta e a demanda.

113 Deve-se notar que nessa afirmagédo ndo ha um apelo a realidade de um fenémeno ainda a
ser explicado, do tipo encontrado em muitos representantes da teoria da produtividade em
relagéo ao fato do juro. Quanto ao resto, uma maior fundamentacéo virad depois.
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bilidade de patenteamento, por julga-la incompreensivel sem outras con-
sideracdes. Assim tem origem uma diferenga entre as receitas, que sao
determinadas de acordo com os pregos que eram de equilibrio, ou seja, 0
custo, quando s6 o trabalho manual estava sendo utilizado, e as despesas,
que agora sao essencialmente menores por unidade de produto do que
para os outros estabelecimentos. E essa diferenga néo precisa ser aniqui-
lada pelas mudancas de pregos ocasionadas pelo aparecimento do individuo
em questdo pelo lado da demanda e da oferta. Isso é téo claro que podemos
dispensar uma formulag¢do mais rigorosa desse ponto.

Mas agora vem o segundo ato do drama. O encanto esta quebrado
e 0s novos estabelecimentos estdo surgindo continuamente sob o im-
pulso dos lucros sedutores. Ocorre uma reorganizacdo completa da in-
dustria, com aumento de producdo, luta concorrencial, superacdo dos
estabelecimentos obsoletos, possivel demissdo de trabalhadores etc.
Cuidaremos melhor desse processo mais adiante. Apenas uma coisa
nos interessa aqui: o0 resultado final deve ser uma nova posi¢cdo de
equilibrio, na qual, com os novos dados, reine novamente a lei do custo,
de modo que os pregos dos produtos agora sejam de novo iguais aos
salarios e rendas dos servigos do trabalho e da terra que estdo incor-
porados nos teares, mais os salarios e rendas dos servigos do trabalho
e da terra que ainda devem colaborar com os teares para que o produto
possa vir a existir. O incentivo a produzir mais e mais produtos nao
cessara antes que se alcance essa condigdo, nem antes que 0 preco
caia como resultado do crescimento da oferta.

Conseqlientemente, o excedente do empresario em questéo e de
seus seguidores imediatos desaparece.l4 Ndo em seguida, é verdade,
mas, em regra, apenas apos um periodo maior ou menor de diminuigao
progressiva.l’> N&o obstante, o excedente é realizado, constitui, em
dadas condigdes, um montante definido de retornos liquidos, mesmo
gue apenas temporarios. Ora, a quem cabera ele? Obviamente aos in-
dividuos que introduziram os teares no fluxo circular, ndo aos meros
inventores, mas também n&o aos meros produtores ou usuarios deles.
Agueles que os produzem sob encomenda apenas receberdo seu preco
de custo, aqueles que os empregam de acordo com as instrucdes o0s
comprardo tdo caro de inicio que dificilmente receberdao algum lucro.
O lucro cabera aqueles individuos cuja faganha seja introduzir os teares,
qguer os produzam e usem, quer apenas 0s produzam ou apenas 0s
usem. Em nosso exemplo, a grande importancia associa-se ao emprego,
mas isso ndo é essencial. A introducdo é realizada pela fundagdo de
novos estabelecimentos, quer para a producdo, quer para 0 emprego
ou para ambos. Com o que os individuos em consideragao contribuiram
para isso? Apenas com a vontade e a ac¢do: ndo com bens concretos,

114 Cf. BOHM-BAWERK. Loc. cit., p. 174.
115 Para simplificar, porém, a exposi¢éo confinamos o processo em geral a um periodo econémico.
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pois compraram estes — de outros ou de si mesmos; ndo com poder
de compra com o qual os compraram, pois tomaram este emprestado
— de outros ou, se também levarmos em considera¢do a aquisi¢cdo em
periodos anteriores, de si mesmos. E o que fizeram? Nao acumularam
nenhuma espécie de bens, ndo criaram nenhum meio de produgéo original,
mas empregaram os meios de producdo existentes de modo diferente,
mais apropriadamente, de maneira mais vantajosa. Eles “realizaram novas
combinagdes”. S&o empresarios. E o seu lucro, o excedente, ao qual nao
corresponde nenhuma obrigagdo, € um lucro empresarial.

Assim como a introducdo de teares € um caso especial da intro-
dugdo de maquinaria em geral, também a introducdo de maquinaria
€ um caso especial de todas as mudangas no processo produtivo no
sentido mais amplo, cujo objetivo é produzir uma unidade de produto
com menos dispéndio e assim criar uma discrepancia entre o seu preco
existente e seus novos custos. Muitas inovagdes na organizacdo dos
negoécios e todas as inovages nas combinagfes comerciais se incluem
nisso. Para todos esses casos se pode repetir o que foi dito, palavra
por palavra. A introducdo de estabelecimentos industriais de larga es-
cala, num sistema econémico no qual eram anteriormente desconhe-
cidos, é representativa do primeiro grupo. Num negécio em larga escala
sdo possiveis um arranjo mais adequado e uma utiliza¢do dos fatores
de producéo melhor do que em negdcios menores; e além disso é possivel
a escolha de uma localiza¢do mais favoravel. Mas a introducéo de ne-
goécios de larga escala é dificil. Em nossas proposic¢des todas as condicdes
necessarias estao faltando — trabalhadores, pessoal treinado, condic¢des
necessarias de mercado. Resisténcias inumeraveis de carater politico
e social trabalham contra. E a organizacdo em si mesma, ainda des-
conhecida, requer uma capacidade especial para ser construida. Con-
tudo, se alguém tem em si 0 que faz parte do sucesso nessas circuns-
tancias, e se pode obter o crédito necessario, entdo pode colocar uma
unidade de produto no mercado a um pre¢o mais baixo e, se as nossas
trés condicbes se realizaram, ter4d um lucro que ficar4d em seu bolso.
Mas também triunfou para os outros, abriu o caminho e criou um modelo
para os que podem copiar. Podem e vé&o segui-lo, primeiramente os indi-
viduos e depois multiddes inteiras. Novamente ocorre aquele processo de
reorganizacéo que deve resultar na aniquilacdo do excedente sobre os
custos, quando a nova forma de negdcio tiver se tornado parte do fluxo
circular. Mas anteriormente foram feitos lucros. Repetindo: esses indivi-
duos nao fizeram nada mais do que empregar os bens existentes com
maiores efeitos, realizaram novas combinacgdes e sdo empresarios no sen-
tido que Ihes damos. O seu ganho é um lucro empresarial.

Como exemplo dos casos de combinagdes comerciais, pode-se citar
a escolha de uma fonte nova e mais barata para o fornecimento de
um meio de producdo, talvez uma matéria-prima. Essa fonte de for-
necimento ndo existia anteriormente para o sistema econdmico. Nao

133



OS ECONOMISTAS

existia nenhuma conexao direta e regular com o seu pais de origem
— se fosse estrangeira, por exemplo, nem linha de navegacgéo a vapor,
nem correspondentes estrangeiros. A inovagao é arriscada, impossivel
para a maioria dos produtores. Mas se alguém estabelece um negdcio
relacionado com essa fonte de fornecimento, e tudo vai bem, ent&o
pode produzir uma unidade de produto de modo mais barato, ao passo
gue de inicio os pregos vigentes continuam substancialmente a existir.
Entdo tem um lucro. De novo ndo contribuiu com nada mais do que
vontade e ac¢éo, ndo fez nada mais do que recombinar fatores existentes.
De novo se trata de um empresério, seu lucro é lucro empresarial. E
novamente este Ultimo, e também a fungdo empresarial enquanto tal,
aparece no vortice da concorréncia que segue atras deles. Vem aqui o
caso da escolha de novas rotas de comércio.

Anélogo aos casos de simples aperfeicoamento do processo de
producéo é o caso da substituicdo de um bem de produgdo ou consumo
por outro, que serve para 0 mesmo propésito, ou aproximadamente ao
mesmo, sendo, porém, mais barato. Exemplos concretos séo oferecidos
pela substitui¢do parcial da |& pelo algodé&o, no ultimo quartel do século
XVIIIl e por toda a producdo de substitutos. Esses casos devem ser
tratados exatamente como os que acabamos de mencionar. A diferenga
de que os novos produtos aqui certamente ndo trardo 0s mesmos pregos
que os anteriormente produzidos na industria em consideracéo é apenas
de grau, como pode facilmente ser visto. Quanto ao resto, vale exata-
mente 0 mesmo. Novamente ¢é irrelevante se os individuos em questao
produzem eles proprios 0 novo bem de produg¢do ou de consumo, ou se
apenas o usam ou dele dispdem conforme seja o caso, e o0 retiram com
esse proposito de seus possiveis usos existentes. Aqui também esses
individuos n&o contribuem nem com bens nem com poder de compra.
Aqui também tém, entretanto, um lucro que esta ligado a realizagao
de novas combinagdes. Reconhecemo-los conseqilentemente como em-
preséarios. Aqui também o lucro ndo durara muito.

A criacdo de um novo bem que satisfaca mais adequadamente as
necessidades existentes e anteriormente satisfeitas é um caso um tanto
diferente. A producéo de instrumentos musicais aperfeicoados é um exem-
plo. Nesse caso a possibilidade de lucro repousa no fato de que o prego
mais alto recebido por uma mercadoria melhor excede os seus custos, que
s&o0 do mesmo modo mais altos na maioria dos casos. E facil convencer-se
de sua existéncia. Além disso a adaptacéo de nossas trés condicdes a esse
caso ndo apresenta dificuldades e pode ser deixada ao leitor. Se existe
um excedente e, portanto, ocorre a introducdo de melhores instrumentos,
entdo aqui também se manifestara uma tendéncia a reorganizacédo da
indastria, que finalmente restaurara a vigéncia da lei dos custos. Assim,
também aqui h& claramente uma nova combinacéo dos fatores existentes,
uma a¢do empresarial e um lucro empresarial, mesmo que nao sejam
permanentes. Uma combinac&o do caso da melhor satisfacdo de uma ne-
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cessidade com o caso do custo mais baixo por unidade de produto,
seguindo-se ao aparecimento de um aumento muito grande da deman-
da, é apresentada pelo exemplo da construcéo de ferrovias e canais.

A busca de novos mercados nos quais um artigo ainda nao tenha
se tornado familiar e no qual ndo é produzido é uma fonte extraordi-
nariamente rica de lucro empresarial, e antigamente era muito dura-
doura. Os lucros de comércio primitivos entram aqui, e a venda de
contas de vidro para uma tribo de negros pode servir de exemplo. O
essencial do problema é que a nova mercadoria é valorizada pelos
compradores, como ocorre com as dadivas da natureza ou os quadros
dos velhos mestres, ou seja, 0 seu preco é determinado sem que se
leve em consideragédo o custo de producdo. Dai a possibilidade de se
vender acima dos custos, incluindo todos os gastos ligados a superacgao
das inumeraveis dificuldades da aventura. A principio apenas uns pou-
cos véem o0 novo empreendimento e sdo capazes de realiza-lo. Esta
também é uma agdo empresarial, a realizacdo de uma combinacéo
nova; e rende um lucro, que permanece no bolso do empreséario. E
verdade que a fonte seca mais cedo ou mais tarde. Hoje em dia logo
passaria a existir uma organizacao apropriada e o comércio de contas
de vidro muito em breve ndo mais daria lucro.

O que foi dito acima abrange ao mesmo tempo o0 caso da producédo
de um bem completamente novo. Um tal bem deve antes de tudo ser
imposto aos consumidores, talvez até ser dado gratuitamente. Uma
série de obstaculos aparece. Mas quando estes sdo superados e 0s con-
sumidores sdo atraidos pela mercadoria, segue-se um periodo de de-
terminacdo do preco com base somente na valorizacdo direta e sem
levar muito em consideracdo os custos, que aqui também consistem
fundamentalmente nos pregos dos servicos necessarios do trabalho e
da terra vigentes até entdo. Assim, pode existir um excedente que
permane¢a nas maos dos produtores bem-sucedidos. Estes sdo nova-
mente empresarios que apenas contribuiram com a vontade e a agao
e apenas realizaram combinagcfes novas dos fatores produtivos exis-
tentes. Novamente ha um lucro empresarial. E esse desaparece de
novo quando a nova mercadoria se torna parte do fluxo circular e o
seu preco se coloca na relagdo normal com os custos.

Esses exemplos nos apresentam a natureza do lucro como resul-
tado da realizacdo de novas combinagdes. Mostram-nos também como
se pode imaginar esse processo — essencialmente como o emprego
novo de bens de producdo existentes. O empresario ndo poupa para
obter os meios de que necessita, nem acumula qualquer bem antes de
comecar a produzir. Ademais, quando um negécio ndo é estabelecido
de uma vez em sua forma definitiva, mas se desenvolve lentamente,
a questdo ndo ¢é tao diferente quanto se poderia crer. Se a forca do
empresario ndo se exaurir em um projeto e ele ainda continuar a con-
duzir o0 mesmo negécio, entdo procederd a novas mudancas que seréo
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sempre empreendimentos, de acordo com a nossa terminologia, fre-
guentemente com meios retirados de seus lucros passados. O processo
entdo parece ser diferente, mas sua natureza é a mesma.

O mesmo é correto se um novo empreendimento é iniciado por
um produtor na mesma industria e esta ligado a sua producéo anterior.
Essa ndo é, de modo algum, a regra; os novos empreendimentos sao
em sua maior parte fundados por homens novos e 0s negdocios antigos
submergem na insignificancia. Mas mesmo que um individuo, que an-
teriormente conduziu o seu negdcio através da reposicdo anual de sua
parte no fluxo circular, se torne um empresario, nenhuma mudanca
se verifica na natureza do processo. O fato de que, nesse caso, o préprio
empresario ja tenha os meios de produgdo necessarios, em parte ou
totalmente, ou, conforme o caso, possa pagar por eles com 0s recursos
auferidos de seu negécio, ndo muda a sua funcdo de empresario. E
verdade que entdo nossa concep¢do nao se ajusta aos fatos em todos
os detalhes. O novo empreendimento ainda coexiste com os outros ne-
gécios, que de inicio continuam a operar da maneira usual, mas néo
aumenta a demanda de meios de produg¢ao nem oferece necessariamente
novos produtos. Entretanto, sé organizamos assim a nossa explicagao
porque o caso mais importante o exige na préatica e porque ela nos
mostra o principio do problema e especialmente o fato de que os novos
negocios ndo precisam se originar diretamente dos antigos. Interpretada
apropriadamente, ela também se ajusta a esse caso no essencial. Aqui
também se trata apenas da realizagéo de novas combinagdes e hada mais.

O empresario nunca é aquele que corre o risco.116 Em nosso exemplo
isso esta bem claro. Quem concede crédito sofre os reveses se a empresa
fracassar. Pois, embora qualquer propriedade possuida pelo empresario
possa responder pelos prejuizos, no entanto essa posse de riqueza ndo é
essencial, embora vantajosa. Mas mesmo que o empresario se autofinancie
pelos lucros anteriores, ou que contribua com os meios de producgéo per-
tencentes ao seu negécio “estatico”, o risco recai sobre ele enquanto ca-
pitalista ou possuidor de bens, ndo enquanto empreséario. Correr riscos
nao é em hipdétese nenhuma um componente da fun¢éo empresarial. Mes-
Mo que possa arriscar sua reputagao, a responsabilidade econémica direta
do fracasso ndo recai nunca sobre ele.

Pode-se agora observar brevemente que o lucro, tal como é aqui
concebido, é o elemento principal do fendmeno descrito como lucro do
fundador (promoter’s profit).117 Além disso, seja o que for o lucro do

116 Cf. capitulo I, p. 74 et segs.

117 Na verdade, promoter's profit seria mais bem traduzido por lucro do empresario, ndo fosse
a especificidade do conceito de empresario na obra de Schumpeter. Lucro do fundador
também n&o é uma boa solucdo, por sua tendéncia a provocar confusdo com a obra de
Hilferding, em que o conceito de lucro do fundador é bem particular e nada tem a ver com
o promoter’s profit de Schumpeter. Optei no entanto por esse termo por me parecer mais
adequado ao que o autor tem em mente. (N. do T.)
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fundador, sua base é o excedente temporario das receitas sobre o0s
custos de produ¢do num novo empreendimento. Na verdade, o fundador
pode ser, como vimos, 0 tipo mais puro do género empresario. E entdo
0 empresario que se confina mais estritamente a funcdo empresarial
caracteristica, a realizagdo de novas combinagfes. Se, durante a fun-
dacéo de um negdcio, tudo se desenrolasse corretamente, com perfei¢do
ideal e com previsédo de todos os aspectos, o lucro seria 0 que perma-
necesse nas maos do fundador. E claro que na pratica é muito diferente.
Mas isso ainda fornece o principio da quest&o. E verdade que isso se
aplica apenas ao fundador real e ndo ao agente que as vezes executa
o0 trabalho técnico de organizar uma companhia e freqiientemente tam-
bém recebe essa designacdo. Este ultimo recebe apenas uma remune-
racéo que tem o carater de salario. Finalmente, na maioria dos casos,
nem tudo de novo que é criado numa companhia fica perfeito com sua
promocao. Pelo contrario, seus dirigentes, muitas vezes, se dedicam
continuamente a novos empreendimentos, com o que dao seqliéncia
entdo ao papel do fundador original e sdo empresarios, qualquer que
seja sua posicao oficial dentro da companhia. Se supusermos, todavia,
gue a companhia, uma vez fundada, é simplesmente posta a funcionar,
entdo o fundador é o Unico que exerce atividade empresarial em relacéo
a esse negoécio. Suponhamos que os precos dos meios de producaolld
sejam representados por titulos, que os rendimentos maiores capitali-
zados pelas fontes duradouras de ganho associadas ao empreendimento
sejam representados por agles, e que também haja ac¢bes do fundador
gue lhe séo transferidas gratuitamente. Entéo essas ac¢des do fundador
ndo produzirdo um rendimento duradouro, mas apenas trardo ao fun-
dador aquele excedente temporario que existe antes que o empreen-
dimento seja incorporado pelo sistema econémico, e entéo se tornarédo
sem valor. Num tal caso o lucro apareceria em sua forma mais pura.

Essa imagem do lucro deve ser agora mais bem elaborada. E isso
se da ao nos fazermos a pergunta do que corresponde a esse fendmeno
numa outra forma de sociedade que nao a capitalista. A economia mercantil
simples, ou seja, a espécie de sistema econdmico na qual ha troca de
produtos, mas na qual o “método capitalista” é desconhecido, ndo nos
oferece nenhum problema novo para resolver. Nas unidades de uma tal
sociedade deve haver uma espécie diferente de poder de disposi¢do sobre
0s meios de produc¢do, em relagdo ao qual a economia de trocas possa ser
tratada como no caso que tomaremos a seguir. Quanto ao resto, vale o
mesmo que para o sistema capitalista. Portanto, para evitar repeticdes,
voltar-me-ei para a economia simples n&o-mercantil.

118 Ou seja, falando de modo estrito, os precos dos meios de producéo que constituem o material
do investimento, que correspondem aos seus valores em seus empregos até entdo vigentes,
sem considerar o novo em questdo, mesmo que na pratica fosse preciso pagar mais, na
maioria dos casos.

137



OS ECONOMISTAS

Aqui entram em consideracao dois tipos de organizagédo. O primeiro
€ 0 de uma propriedade senhorial isolada, na qual a maior parte dos
meios de produgdo pertencem ao senhor e todas as pessoas estéo sujeitas
a ele. O segundo é o de uma sociedade comunista isolada, na qual o érgéao
central dispde de todos 0s bens materiais e servigos do trabalho e expressa
todos os julgamentos de valor. A principio, ambas as formas podem ser
tratadas em comum. Em ambas, alguns individuos tém controle absoluto
sobre 0os meios de producdo. N&o esperam das outras unidades econdémicas
nem coopera¢do na producdo nem a oferta de possibilidades de se fazer
lucros. O mundo dos precos ndo existe e s6 o dos valores permanece.
Assim, quando passamos da consideracdo de nossos exemplos a andlise
de uma economia ndo-mercantil, comecamos a investigacéo dos fendmenos
do valor que estdo na base do lucro.

Sabemos que aqui também ha um fluxo circular, no qual a lei
do custo é a norma estrita, no sentido de igualdade entre o valor dos
produtos e o valor dos meios de producdo e de que aqui também o
desenvolvimento econdmico no sentido que Ilhe damos s6 é obtido na
forma da realizacé@o de novas combinagfes dos bens existentes. Poder-
se-ia pensar que a acumulagdo de estoques de bens seria necessaria
aqui e formaria uma func¢do especial. O primeiro ponto é correto em
parte; nem sempre, € verdade, mas, com freqiiéncia, a acumulagdo de
estoques é um passo em dire¢do ao fim da realizagdo de novas com-
binagdes. Mas nunca constitui uma funcao especial a qual possam se
ligar fenbmenos especiais relativos ao valor. Um emprego diferente
dos bens é simplesmente prescrito pelo dirigente ou pelo 6rgéo diretor
do sistema. E completamente irrelevante se o resultado desejado é
alcancado diretamente ou apenas indiretamente através de um estagio
preparatério de acimulo de estoques. E do mesmo modo irrelevante
se todos os participantes individualmente concordam com os novos ob-
jetivos e estdo dispostos a empreender a acumulacédo de estoques. Os
dirigentes ndo fazem nenhum sacrificio e ndo tomam conhecimento de
um possivel sacrificio temporario dos dirigidos — se e enquanto as
rédeas permanecerem firmes em suas méos. Se a execuc¢ao de planos
de longo alcance diminuir o consumo presente das pessoas liberadas
— 0 que ndo é necessario, mas é possivel —, estes Ultimos se oporao
aqueles, se puderem.11® Sua oposi¢édo pode tornar esses planos impos-
siveis. Mas, deixando isso de lado, eles ndo tém nenhuma influéncia
econdmica e direta no que pode acontecer; em particular ndo é seu
servico voluntéario a contragao do consumo e a acumulacéo de estoques.

119 Pois terdo em vista apenas a perda imediata, enquanto o ganho futuro possivelmente tem
tdo pouca realidade como se ndo fosse existir nunca. Isso se aplica a todos os estagios da
civilizagdo de que temos algum conhecimento; através da histdria o elemento forca nunca
esteve ausente quando se tratava de uma questdo de desenvolvimento que pressupusesse
a cooperacdo de grandes massas. Em muitos casos, é verdade, ndo foi exigido do povo
nenhum sacrificio.
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Portanto, isso também n&o implica nenhuma funcédo especial que deva
ser inserida em nosso esboco do processo de desenvolvimento. Se o
dirigente prometer um prémio ao povo, néo significa mais do que quan-
do um general promete aos seus soldados alguma remuneracéo especial;
€ um presente com a intencdo de tornar o povo mais décil, mas néo
faz parte da esséncia do problema e ndo constitui nenhuma categoria
especial, puramente econdmica. Assim, a diferenca entre o “senhor” e
o dirigente de uma economia comunista é apenas de grau. N&o constitui
nenhuma diferenca fundamental o fato de que, de acordo com a idéia
de uma sociedade comunista, as vantagens conseguidas devam ir para
toda a comunidade, enquanto o senhor possivelmente sé tem em vista
0S seus pradprios interesses.

Dai também se segue que o elemento tempo ndo pode ter aqui
nenhuma influéncia independente. E verdade que os dirigentes devem
comparar o resultado da combinacéo escolhida ndo sé com o resultado
gue os mesmos fatores produtivos poderiam produzir no mesmo tempo
em seu método de emprego anterior, mas também com os resultados
de outras combinagfes novas que poderiam ser realizadas alternativa-
mente com 0S mesmos meios. E se estas Ultimas requererem menos
tempo, deve-se ter em conta os resultados de tantas outras combinacdes
guantas as que poderiam ser realizadas no tempo poupado, na esti-
mativa da importancia relativa dos métodos concorrentes. Portanto, o
elemento tempo certamente aparecerd numa economia n&o-mercantil,
enquanto no sistema capitalista sua influéncia é expressa pelo item
juro, como veremos mais tarde. Isso, todavia, € evidente por si s0.
Mesmo aqui o0 tempo ndo desempenha nenhum outro papel; por exem-
plo, ndo transforma em fatores especiais a necessidade de esperar ou
o desejo menor por prazeres futuros. Sé se espera de mé vontade porque,
e na medida em que, se pode fazer algo nesse meio tempo. Prazeres
futuros s6 parecem menores porque quanto mais longe no futuro esta
a sua realizagdo, maiores se tornam as dedug¢des sob a rubrica de
“prazeres realizaveis em outra parte”.

Assim, o dirigente de tal comunidade, qualquer que seja sua po-
si¢do, retira uma certa quantidade de meios de producado de seus usos
anteriores e realiza com eles uma nova combinagdo, por exemplo, a
producéo de um novo bem ou a produc¢do, por um método melhor, de
um bem ja conhecido. No ultimo caso é bastante irrelevante se ele
retira 0os meios de producdo necessarios do ramo da industria que até
entdo manufaturava a mesma mercadoria ou se permite que as em-
presas existentes continuem a funcionar da maneira habitual e comeca
a produzir, lado a lado com elas, com o novo método, e retira os meios
de producdo necessarios de ramos da industria bastante diferentes. Os
novos produtos serdo ex hypothesi de valor maior do que os produzidos
anteriormente pelas mesmas quantidades de meios de produ¢do — de
qualquer modo que sejam formadas as avalia¢cbes em tal sociedade.
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Como procede o0 processo de imputagao em relagdo aos novos produtos?
No momento em que se completa a combinagdo e os novos produtos
passam a existir, ¢ determinado o seu valor. Como se formar&o os
valores dos fatores que participaram? E melhor ainda escolher o mo-
mento em que se toma a decisdo de realizar a nova combinagdo e
supor que tudo acontece exatamente de acordo com a deciséo.

Antes de tudo, deve ser feita pelos produtores uma avaliacdo: o
valor dos novos produtos deve ser comparado com o valor dos produtos
gue 0s mesmos meios de produ¢do vinham produzindo até entdo no
fluxo circular normal. Essa avaliacéo é perfeitamente necessaria para
se fazer qualquer estimativa da vantagem da nova combinagdo e sem
ela ndo seria possivel nenhuma acéo. A questdo central para 0 nosso
problema agora é saber qual dos dois valores alternativos que podem
ser produzidos pelos meios de producéo serd imputado a estes ultimos.
O que estéa claro: antes de ser tomada a decisédo quanto a realizacdo
da nova combinagao, apenas o valor que corresponde ao emprego antigo.
Pois ndo haveria sentido em imputar antes o valor excedente da nova
combinagdo aos meios de producdo, uma vez que a realizacdo desta
entdo ndo apareceria mais como uma vantagem, e a base para a com-
paracdo necessaria dos valores nos dois usos estaria perdida. Mas como
fica a questdo, uma vez que a decisdo tenha sido tomada? O ganho
total em satisfacdo ndo deveria ser imputado, no sentido mengeriano,120
aos meios de producdo, justamente como no fluxo circular, uma vez
gue agora eles realizam um valor maior; de modo que, se tudo funcionar
com perfeicdo ideal, todo o valor dos novos produtos refletir-se-4 nos
meios de produc¢do usados?

Respondo que nao; e afirmo que mesmo aqui os servicos do tra-
balho e da terra devem ser estimados por seus valores antigos; e pelas
duas seguintes razdes. Primeiro, os valores antigos sdo familiares. Lon-
ga experiéncia os determinou e eles estéo estabelecidos nas consciéncias
dos individuos. Sé sao alterados com o correr do tempo e sob a presséo
de mais uma longa experiéncia. Seus valores séo estaveis em alto grau,
ainda mais se os proprios servicos do trabalho e da terra ndo mudaram.
Os valores dos novos produtos, pelo contrario, permanecem tdo fora
do sistema de valores existentes quanto os precos dos novos produtos
no sistema capitalista. N&o estdo ligados de modo continuo aos valores
antigos, mas estao discretamente separados. Dai a justificativa do mé-
todo de interpretagao,!2t de acordo com o qual a qualquer bem produtivo
sO é atribuido o valor que realizaria num outro emprego que néo o
efetivamente seu. Pois apenas esse valor, qual seja, em nosso caso,
seu valor vigente até aqui, depende dos meios de producéo concretos.

120 Cf. WIESER. Naturlicher Wert. p. 70 et seq.
121 Com o qual ndo concordo inteiramente; cf. Wesen, Livro Segundo. “Bemerkungen Uber das
Zurechnungsproblem”. In: Zeitschrift fur Volkswirtschaft, Sozialpolitik und Verwaltung (1909).

140



SCHUMPETER

Se deixassem de existir seriam substituidos por outras unidades desses
outros empregos. Nenhuma unidade de uma mercadoria pode ter valor
mais alto do que outra unidade idéntica, se elas existem simultanea-
mente. Ora, os servi¢os do trabalho e da terra empregados na nova
combinacéo e os empregados simultaneamente sdo homogéneos — se
ndo o fossem, haveria de fato uma diferenca de valor, mais facilmente
explicavel, sem afetar o principio — e, portanto, ndo podem ter valores
diferentes entre si. Mesmo no caso extremo, se todas as for¢as produ-
tivas do sistema econémico fossem postas a servigo da nova combinacgéo,
teriam que ser investidas nesse estagio pelos valores até entdo vigentes.
Em caso de fracasso, tais valores poderiam ser recuperados novamente
e sobre 0os mesmos se basearia a dimensdo das perdas, se aquelas
forcas fossem completamente aniquiladas. Portanto, a realiza¢do bem-
sucedida de novas combinagfes também resulta num valor excedente
numa economia ndo-mercantil, ndo apenas na capitalista; e, de fato,
um valor excedente no sentido de uma quantidade de valor para a
qual ndo ha nenhum direito correspondente de imputacéo pelos meios
de producdo, ndo meramente um excedente de satisfacdo comparado
a posicdo anterior. Como podemos também apresenta-lo, o valor exce-
dentel22 no desenvolvimento ndo é apenas um fendmeno privado, mas
também social, e até agora é em todos os aspectos a mesma coisa que
o lucro empresarial capitalista que vimos anteriormente.

Em segundo lugar, o mesmo resultado pode ser alcangado com
uma outra abordagem. A atividade empresarial do dirigente, que de
fato é uma condic@o necessaria para a realizacdo da combinacéo, pode
ser concebida como um meio de producédo. Ndo a concebo comumente
assim, porque ha mais interesses no contraste entre empresario e meios
de produgdo. Mas aqui esse método de consideragdo presta um bom
servico. Portanto, vamos estabelecer por enquanto a funcéo de lideranca
como terceiro fator produtivo original. Entéo fica claro que alguma
parte do valor dos novos produtos lhe deve ser imputada. Mas quanto?
O dirigente e os meios de producdo sdo igualmente necessarios e o
valor excedente dos novos produtos como um todo depende da coope-
racdo de ambos. Isso ndo requer nenhum comentério a mais e néo é
contraditdrio com o que disse no paragrafo precedente. As dimensfes
apropriadas de todas as categorias de valor s6 sdo determinadas pela
forca da concorréncia, seja de bens, seja de individuos. J& que essa
segunda espécie de concorréncia ndo existe numa economia nao-mer-
cantil e como nesta a diferenca entre o que é e 0 que nao é lucro é
também de significado muito menor do que numa economia de trocas
(como logo veremos), o seu valor ndo apareceria sempre com a mesma

122 Somente esse excedente, que aparece como lucro e juro sobre o capital, do ponto de vista
econdmico privado, pode ser descrito como valor excedente no sentido marxiano. N&o existe
nenhum outro excedente.
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clareza com que acontece quando a diferenca é muito essencial. Mas,
ndo obstante, podemos especificar na maioria dos casos quanto deve
ser imputado a funcdo do empresario. Na maioria dos casos, como
dissemos, os meios de producéo séo substituiveis, mas ndo o dirigente.123
Portanto, aos primeiros serd imputado aquele valor que estara perdido
na eventualidade de ser necessaria uma substituicdo, e a funcdo de
lideranca sera atribuido o restante. A funcéo de lideranca é imputado
o valor dos novos produtos, menos o valor que poderia ser realizado
sem ela. Portanto, o excedente aqui corresponde a um direito especial
a imputacéo, e portanto ndo pode em nenhum caso avolumar o direito
que se origina nos meios de produgao.

Quanto a isso, ndo se deve esquecer, contudo, que ndo seria muito
correto se falassemos sempre da imputacéo do valor até entéo vigente
aos meios de produgdo. O valor marginal de fato cresce nos usos an-
teriores em consequiéncia de se retirar deles os meios de producdo. Ja
observamos 0 mesmo fenémeno no sistema capitalista. O aumento dos
precos dos meios de producdo em conseqliéncia da nova demanda dos
empresarios, no sistema capitalista, corresponde exatamente a esse
processo de estimativa dos valores. Nosso modo de expressar deve ser
corrigido de acordo com isso. Todavia, nhada muda no fundamental.
Esse aumento do valor ndo deve ser confundido, evidentemente, com
a imputacao aos meios de produgao no valor devido ao desenvolvimento.

Ninguém pode afirmar que o processo de estimativa dos valores
descrito acima néo seja real e que o lucro enquanto dimenséo especial
de valor ndo teria nenhum sentido numa economia ndo-mercantil. Mes-
mo uma economia nao-mercantil deve saber exatamente o que esta
fazendo, que vantagem suas novas combinagfes proporcionam e tam-
bém a que se deve atribuir essa vantagem. Pode-se afirmar, contudo,
gue o lucro ndo tem nenhum significado enquanto categoria distribu-
tiva, numa economia nao-mercantil. Em certo sentido, isso é verdade.
Na economia ndo-mercantil do tipo feudal, o senhor de fato pode dispor
livremente da quantidade de produto correspondente ao seu “servico”,
mas nela o senhor pode dispor livremente de todos os rendimentos —
pode dar aos trabalhadores mais, ou também menos, do que corresponde
a sua produtividade marginal. Na economia do tipo comunista, o lucro
cabe inteiramente ao povo como um todo — ao menos em teoria. Isso,
em si, ndo nos diz respeito. Mas néo se pode inferir dai, especialmente
para a economia comunista, que o lucro seja absorvido nos salérios,
gue a realidade elimine a teoria do valor e que os salarios abranjam
todo o produto? N&o, é preciso distinguir a natureza econdmica de um
rendimento daquilo que acontece a este. A natureza econdmica de um

123 Mesmo que a atividade do dirigente concorra com um meio de produgéo insubstituivel,
perdura um excedente de valor em favor do primeiro. Pois, no momento da introducéo da
inovagdo, ao Gltimo s6 deve ser atribuido o seu valor até entéo vigente.
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rendimento se apoia sobre um servico produtivo. Nesse sentido, cha-
mamos de salario o rendimento que é imputado a um servi¢o do tra-
balho. Em livre concorréncia, numa economia de trocas, esse rendi-
mento vai para o trabalhador, mas apenas porque o principio da livre
concorréncia é a remuneracéo de acordo com a significagdo marginal.
Isso ocorre necessariamente apenas no sentido de que precisamente
no sistema capitalista esse salario é que suscita o esforco. Se se asse-
gurasse o esforco por outro método — pelo sentimento de dever social
ou talvez pela coer¢cdo — o trabalhador poderia receber menos; mas o
seu salario seria, ndo obstante, determinado pela produtividade mar-
ginal do trabalho e 0 montante em que sua remuneragao estivesse
abaixo disso deveria ser classificado como uma deducao de seu salario
econdmico. Essa deducdo também seria salario, no mesmo plano que
o0 do salario pago ao trabalhador. Numa sociedade comunista o dirigente
certamente néo receberia lucro. E decididamente néo se pode afirmar
que isso tornaria o desenvolvimento impossivel. Pelo contrario, é pos-
sivel que as pessoas, numa tal organizagdo, eventualmente pensassem
tdo diferentemente que n&o reivindicariam o lucro mais do que um
estadista ou um general desejariam conservar para si, totalmente ou
em parte, o espélio da vitéria. Mas o lucro permaneceria lucro. Que
nao seria possivel caracteriza-lo como salario do trabalho pode-se ver pela
adaptacéo do argumento da formulacdo classica de Béhm-Bawerk com
relagdo ao juro.l24 Isso também se aplica a renda da terra, na qual, do
mesmo modo, a natureza e o valor da contribuicdo produtiva da terra
devem ser distintos da receita recebida pelos individuos particulares.125

O lucro seria designado como salario de quais trabalhadores? Séo
concebiveis duas respostas a essa questdao. Em primeiro lugar, pode-se
dizer: como parte do salario dos trabalhadores que trabalharam no novo
produto. Ora, isso ndo pode ser. Pois ent&o esses trabalhadores receberiam
ex hypothesi salarios mais altos do que os seus companheiros. Estes ul-
timos, porém, ndo executam menos trabalho nem trabalho de qualidade
inferior, de modo que, se aceitarmos essa possibilidade, entraremos em
conflito com um principio econémico fundamental, que proibe que partes
diferentes de bens homogéneos tenham valores diferentes. A parte a in-
justica que residiria nessa medida, seriam evidentemente criados por ela
trabalhadores privilegiados. O arranjo € possivel, mas o excedente recebido
por esses trabalhadores ndo seria salario.

A outra resposta concebivel é: os valores que chamamos de lucro
e 0s montantes de produto a eles correspondentes simplesmente cons-
tituem uma parte do dividendo nacional e devem ser distribuidos igual-
mente por todos os servigos do trabalho com que se contribuiu no
periodo econdmico em questao — supondo-se a homogeneidade dos ser-

124 Positive Theorie, capitulo final.
125 Cf. Wesen. Livro Terceiro.
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vigos ou, conforme o caso, levando-se em conta as disparidades por
algum modo aprovado. Nesse caso, os trabalhadores que néo tiverem
trabalhado nos novos produtos recebem mais do que o produto de seu
trabalho. Nunca foi ainda associado um significado econémico a um
salario que fosse maior do que o valor produzido total. Portanto, sera
facil admitir que nesse caso os trabalhadores recebem a sua parte ndo
inteiramente enquanto um salario econémico, mas parcialmente, a ti-
tulo n&do-econémico. Seguramente esse arranjo também ¢é possivel, e
igualmente muitos outros. A comunidade deve de fato dispor de algum
modo de seu “lucro”, assim como de todos os outros rendimentos. Deve
dispor dele em favor dos trabalhadores, uma vez que ndo ha mais
ninguém com direito a a¢gdes. Quanto a isso, pode proceder de acordo
com os principios mais variados; pode, por exemplo, distribuir segundo
a intensidade da necessidade ou desenvolver os objetivos gerais sem
distribui-lo. Mas isso nada altera nas categorias econdmicas. No fluxo
circular normal n&o é possivel aos trabalhadores, tampouco a terra,
receber direta ou indiretamente mais do que o seu produto econémico,
pois ndo existe mais. Se isso é possivel em nosso caso, é somente
porque algum outro agente ndo recebe o seu produto. Se definirmos a
ambigua expresséo “exploracdo” de modo que a exploracgdo ocorra quan-
do um agente necessario da producdo, ou 0 seu possuidor, conforme
seja o caso, receber menos do que o seu produto no sentido econémico,
entdo podemos dizer que esse pagamento extra aos trabalhadores s6
¢é possivel pela exploragdo dos dirigentes. Se restringimos essa expres-
sdo ao caso em que algum servico pessoal € privado de seu produto
— para impedir a aplica¢do a terra do conceito de exploracdo, pois,
considerando a inexisténcia de senhores da terra na sociedade comu-
nista, a expressao estaria ai fora de lugar —, ainda podemos dizer
que ocorre a exploracdo dos dirigentes, seguramente, sem querer ex-
primir nenhum julgamento moral.

Portanto, o lucro ndo se torna salério no sentido econdmico nem
mesmo se for distribuido totalmente para os trabalhadores. E impor-
tante na pratica para um sistema comunista reconhecer isso claramente
e sempre separar o lucro dos salarios. Pois a compreensdo geral de
sua vida assim como as decisfes quanto a questdes concretas dependem
manifestamente de tal reconhecimento. Toda essa consideragdo nos
mostra a independéncia do fendmeno em relagdo & forma concreta da
organizacao econdmica. E entdo ha uma verdade geral: o lucro enquanto
um fendémeno do valor especial e independente esté vinculado funda-
mentalmente ao papel de lideranca no sistema econémico. Se o desen-
volvimento ndo requisesse nenhuma diregdo nem nenhuma forca, entao
o lucro existiria; seria uma parte dos salarios e rendas, mas néo seria
um fendmeno sui generis. Na medida em que nédo é esse 0 caso, ou
seja, na medida em que a maioria das pessoas tenham a mais ligeira
semelhanca com as massas de todas as nagdes das quais temos algum
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conhecimento, entdo nem todo o rendimento pode ser imputado aos
servigos do trabalho e da terra, mesmo no caso idealmente perfeito de
um processo econdmico sem fricgbes e intemporal.126

Mas também na economia nao-mercantil o lucro néo vive eter-
namente. Aqui também necessariamente aparecem mudancas que lhe
pdem um fim. A nova combinacéo é realizada; seus resultados est&o
a mao, todas as duvidas sao silenciadas; as vantagens e, ao mesmo
tempo, a maneira de obté-las séo, portanto, evidentes. Ha ainda ne-
cessidade, nho maximo, de um gerente ou de um chefe, mas ndo do
poder criativo de um dirigente. S0 é necessario repetir o que foi feito
antes para obter as vantagens equivalentes. E isso pode e vai ser feito
sem um dirigente. Mesmo que ainda seja preciso superar resisténcias
oriundas das fricgles, o problema tornou-se essencialmente diferente,
e mais facil. As vantagens se tornaram realidade para todos os membros
da comunidade, e os novos produtos, uniformemente distribuidos no
tempo, estdo continuamente ante seus olhos; estes os liberam, no sen-
tido do que dissemos sobre esse ponto no capitulo I, de todo sacrificio
ou necessidade de esperar pelo término de mais produtos. Nao se espera
mais que o0 sistema econdmico avance, mas apenas que assegure a
continuidade da corrente de bens existente. Podemos esperar isso dele.

Entdo o novo processo de producdo se repetira.l2’” E para isso a
atividade empresarial ndo é mais necessaria. Se a concebermos de
novo como um terceiro fator produtivo, podemos entédo dizer que na
mera repeticdo das novas combinagfes ja familiares desaparece um
dos fatores de producdo que eram necessarios para realiza-las inicial-

126 Uma palavra sobre 0 argumento téo freqiientemente ouvido hoje em dia: de que o empresario
nada produz e a organizacéo produz tudo; de que nenhum produto de alguém é dele mesmo,
mas do todo social. No fundo disso esta a verdade de que cada um é produto de seu meio
ambiente pessoal herdado, e que ninguém pode produzir nada sem que existam condicdes.
Mas nédo podemos fazer nada com isso no reino da teoria, em que o interesse ndo é moldar
os homens, mas os homens j& formados. Até os representantes dessa interpretagéo respon-
deriam rispidamente de modo afirmativo & questéo de saber se a iniciativa individual tem
uma fungdo. Além disso, é preciso e correto em relacdo aos fendmenos secundarios do
desenvolvimento. Quanto ao resto, é baseado meramente no preconceito popular de que
apenas o trabalho fisico é realmente produtivo, e na impressédo de que todos os elementos
do desenvolvimento funcionam harmoniosamente juntos e cada fase do desenvolvimento
tem como base as fases precedentes. Isso, contudo, é o resultado do desenvolvimento que
ja foi colocado em movimento e nada explica. O principio de seu mecanismo é a questéo
principal.

127 Poder-se-ia objetar que, se a inovagéo se afastar demais dos métodos habituais, a compulséo
ainda sera necessaria. Devemos estabelecer a seguinte diferenga. Primeiramente, num tal
caso ela ainda néo foi compreendida e ndo se tornou familiar. Entédo, a nova combinacao
simplesmente néo é realizada ainda. Supomos que isso tenha acontecido e que possa durar
um tempo indefinidamente longo. Depois disso, a compulséo do tipo inerente a organizagéo,
especialmente ao nivel dos trabalhadores das classes mais altas e mais baixas, certamente
serd sempre necessaria. Mas é algo diferente da compulsédo para realizar coisas novas.
Finalmente, na organizacéo feudal, pode estar ligado a inovagdo um dano direto as massas.
Entéo também é necessaria a compulsdo para que ela seja realizada. Mas isso também é
uma coisa diferente. Para a manuten¢édo de algo ja existente ndo é necessario o nosso
modelo de dirigente, mas apenas um governante.
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mente. Ao mesmo tempo, o direito a imputacéo a ele associado € abolido
e os valores dos outros, ou seja, dos servigos do trabalho e da terra,
aumentam até que esgotem o valor do produto. Apenas estes sao agora
necessarios, eles sozinhos criam o produto. A imputacgao ¢ sé para eles;
em primeiro lugar, para os servigos do trabalho e da terra que séo
efetivamente usados na producdo dada, mas, subseqientemente, de
acordo com principios bem conhecidos, igualmente para todos. Os va-
lores dos servigos anteriores do trabalho e da terra primeiro cresceréo
e depois se difundirdo por todos os outros.

Assim sendo, os valores de todos os servi¢os do trabalho e da
terra aumentardo de modo correspondente. Esse aumento, contudo,
deve ser distinguido do que apareceu com a realizacdo da nova com-
binagdo, ndo apenas em grau, mas também em qualidade. Nao significa
nenhum aumento em sua escala de valores, mas apenas em sua uti-
lidade marginal, em conseqiiéncia do fato de que, por causa da retirada
dos meios de producdo de seus usos até entdo predominantes, a pro-
duc¢do ndo pode ser levada tdo longe quanto antes, e assim apenas as
necessidades de maior intensidade do que antes podem ser satisfeitas.
No outro caso, ocorre algo bastante diferente, a saber, a entrada do
valor dos novos produtos na escala de valores dos meios de produgao.
Isso também pode elevar a utilidade marginal destes altimos; mas
eleva também o seu valor total, uma diferenca que tem importancia
préatica quando se tratar da disposicdo de maiores quantidades de fa-
tores. Assim, os valores dos meios de producéo exprimem agora o fato
de que o novo aumento da satisfacdo depende deles e apenas deles,
que o produto do trabalho e da terra tornou-se maior. Nao lhes seréo
atribuidos mais os valores que tinham no antigo fluxo circular, mas
0s que eles realizam no novo fluxo circular. No momento da transfor-
macado nado havia sentido em imputar-lhes um valor maior do que o
seu valor existente de reposi¢do. Agora o seu valor de reposicédo ja
inclui o valor do novo emprego. O aumento no valor do produto social
arrasta consigo o valor dos meios de produg¢do, e 0 novo estado dos
negoécios logo substituira o antigo valor tradicional por um novo, que,
no fim, tornar-se-a o habitual, baseado na nova produtividade marginal.
Assim se restabeleceria o contato entre o valor do produto e o valor
dos meios de producdo. Nao havera discrepancia entre as duas cate-
gorias de valores no novo sistema mais do que havia no anterior.
E se tudo funcionar com perfeicao ideal, a sociedade comunista es-
tard bastante certa agora, se considerar todo o produto resultante
como um rendimento permanente de seu trabalho e de sua terra e
o distribuir entre os seus membros para o consumo.128 Os fatos nao
0 desautorizariam.

128 Como faz também o sistema capitalista a sua maneira.
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Até agora a eliminacédo do lucro numa economia nao-mercantil
se desenrola de uma maneira bastante anéloga a sua eliminagdo no
sistema capitalista. Mas a outra parte desse processo no sistema ca-
pitalista, a saber, o rebaixamento do pre¢o do novo produto em con-
sequéncia do aparecimento de empresas concorrentes, deve estar au-
sente numa economia ndo-mercantil. E verdade que aqui também os
novos produtos precisam ser incorporados ao fluxo circular, que também
aqui os seus valores devem se colocar em relagdo com os valores de
todos os outros produtos. Teoricamente ainda podemos distinguir como
duas coisas diferentes a realizacdo da inovacdo e o processo de sua
incorporacgdo ao fluxo circular. Mas se vé facilmente que faz uma con-
sideravel diferenca na pratica se ambos efetivamente ocorrem uno actu
ou ndo. Numa economia ndo-mercantil a demonstracdo da existéncia
de um excedente atribuivel a atividade empresarial é o suficiente para
resolver o nosso problema. Num sistema capitalista esses excedentes
s6 podem encontrar o seu caminho até o empresario com o auxilio do
mecanismo do mercado e s6 lhe podem ser arrancados novamente por
meio desse mecanismo. Assim, além do simples problema do valor, ha
o adicional de como é que o lucro efetivamente chega até o empreséario.
E esse mecanismo cria muitos fendbmenos que devem estar ausentes
numa economia nao-mercantil.

A despeito disso, ndo apenas a natureza mais profunda do lucro
€ a mesma em todas as formas de organizacdo, mas também o é a
natureza mais profunda do processo que o elimina. Em todos os casos
o problema gira em torno da eliminagdo das obstrucfes que impedem
que todo o valor do produto seja imputado aos servicos do trabalho e
da terra, ou, conforme 0 caso, que 0S seus pre¢os sejam nivelados ao
preco do produto. Os principios reguladores sédo sempre de que 0 pro-
cesso econdmico, se desobstruido, primeiramente néo tolera excedentes
de valor no caso de produtos individuais, e, em segundo lugar, sempre
forca para cima os valores dos meios de producdo, até alcancarem os
dos produtos. Esses principios sao imediatamente validos numa eco-
nomia nao-mercantil e sdo realizados pela livre concorréncia num sis-
tema capitalista. Neste Ultimo os precos dos meios de producdo em
livre concorréncia devem ser tais que esgotem o prego do produto. Na
medida em que isso ndo for possivel, o preco do produto deve cair de
modo correspondente. Se nessas circunstancias existe qualquer lucro,
€ apenas porque a transicdo de uma posi¢do, na qual ndo ha nenhum
excedente, para outra posi¢do nova, na qual novamente ndao ha nenhum
excedente, ndo pode acontecer sem o auxilio do empresario e sem que
a condi¢do adicional necessaria num sistema capitalista seja também
cumprida, a saber, que o lucro ndo lhe possa ser arrancado imediata-
mente pela concorréncia.
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O lucro ndo se adere aos meios de producéo a ndo ser no sentido
em que o faz o esforco de um poeta ao seu manuscrito parcialmente
terminado. Nenhuma parte do lucro Ihes é imputada, nem o contetdo
da funcé@o empresarial é a posse e o fornecimento deles. E acima de
tudo, como vimos, o lucro ndo deve ser procurado no permanente au-
mento de valor que os meios de producdo experimentam em conse-
guéncia do novo emprego. Consideremos o caso de uma economia es-
cravista na qual a terra e os trabalhadores pertencem ao empresario
que 0s comprou com o propoésito de realizar novas combinagdes. Po-
der-se-ia dizer nesse caso, se € possivel dizé-lo em algum lugar, que
sera pago um precgo pela terra e pelos trabalhadores correspondente
aos seus empregos até entdo vigentes, e que o lucro é o montante a
mais que a terra e trabalhadores produzem entdo permanentemente.
Mas isso estaria errado por duas razdes. Primeiro, as receitas dos
novos produtos atingirdo uma altura a partir da qual a concorréncia
deve trazé-las de novo para baixo, de modo que essa concep¢ao néo
admitiria um elemento de lucro. Segundo, o montante duradouro de
excedente — na medida em que n&o é quase-renda — economica-
mente é apenas um aumento dos salérios do trabalho, que na ver-
dade, cabe aqui ao “proprietario do trabalho”, ndo ao trabalhador,
e um aumento da renda da terra. Escravos e terra certamente tém
agora um valor maior para o seu proprietario, mas ele se tornou
permanentemente mais rico como seu proprietario e ndo enquanto
empresario, se se deixa de lado o lucro temporéario ou ocasional.
Mesmo se um agente natural da producdo s6 comeca a existir com
a nova combinagdo, por exemplo, um riacho, enquanto energia hi-
draulica, a questdo nado é de modo algum diferente. Nao é a energia
hidraulica que rende o lucro. O que ela rende permanentemente é
renda, no sentido em que a tomamos.

Assim, uma parte do que, em primeira instancia, é lucro se
transforma em renda. Com isso, a hatureza econdmica da quantidade
em questdo é modificada. Suponhamos que um plantador que tenha
cultivado antes cana-de-agUcar mude para o cultivo de algodéo, que
até recentemente era mais lucrativo do que agora.l?® Essa é uma
combinacdo nova; o homem torna-se com isso um empresario e obtém
lucro. Por ora a renda da terra aparece na lista dos custos apenas
no montante apropriado ao cultivo de cana-de-aglcar. Como efeti-
vamente aconteceu, suporemos que a concorréncia mais cedo ou mais
tarde forca para baixo as receitas. Se ainda permanecer um exce-
dente, contudo, como se deve explica-lo e o que é ele economica-

129 Escrito em 1911.
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mente? Desprezando-se a friccéo, esse resultado sé pode ocorrer porque
a terra seja diferentemente apropriada para o cultivo de algodao
ou porque a renda da terra cresceu em geral, como resultado dos
novos empregos — em principio, isso é sempre consequéncia de am-
bos os elementos. Isso caracteriza de imediato a parte do aumento
do rendimento total que é permanente enquanto renda da terra. A
funcdo empresarial desse homem desaparece, se continuar a cultivar
algodao, e o rendimento inteiro é doravante imputado aos fatores
originais de producao.

Uma palavra sobre a relacéo entre lucro e receita de monopolio.
Uma vez que o empresario ndo tem concorrentes quando os novos
produtos aparecem pela primeira vez, a determinacdo de seu prego se
processa inteiramente, ou dentro de certos limites, segundo os princi-
pios do preco de monopdlio. Assim ha um elemento de monopélio no
lucro, numa economia capitalista. Suponhamos agora que a nova com-
binagao consiste em estabelecer um monopolio permanente, talvez em
formar um trust que absolutamente ndo precisa temer nenhum con-
corrente de fora. Entdo o lucro obviamente deve ser considerado sim-
plesmente como receita permanente de monopdlio e a receita de mo-
nopolio simplesmente como lucro. E, no entanto, existem dois fendme-
nos econdmicos bastante diferentes. A realiza¢do da organizagdo mo-
nopolista é um ato empresarial e 0 seu “produto” é expresso no lucro.
Uma vez que esteja funcionando sem problemas, a preocupacédo nesse
caso vai para o ganho de um excedente, que doravante, contudo, deve
ser imputado as forgas naturais ou sociais sobre as quais repousa a
posicdo de monopdlio — tornou-se uma receita de monopdlio. O lucro
da fundagdo de um negécio e o retorno permanente sédo distintos, na
préatica; o primeiro é o valor do monopélio, o Ultimo é apenas o ren-
dimento da condi¢do de monopdlio.

Essas discussdes ndo podem ser levadas mais adiante no am-
bito desse trabalho. Talvez ja estejam longas demais. Mas, se devo
repreender-me por ter cansado demais o leitor com essas coisas,
ainda ndo posso poupar-me a reprimenda por ndo estarem todos 0s
pontos explicados exaustivamente e por n&do estarem excluidas todas
as interpretacdes errdneas possiveis. Os aspectos fundamentais da
questdo devem ser elucidados. Mais umas poucas observacfes antes
de deixarmos o assunto.

O lucro empresarial ndo é uma renda como o rendimento das
vantagens diferenciais nos elementos permanentes de um negécio; nem
é um rendimento do capital, qualquer que seja 0 modo como se defina
capital. De maneira que ndo ha razédo para falar de uma tendéncia no
sentido de igualar os lucros, que nao existe de modo algum na realidade:
pois apenas o embaralhamento de juro e lucro explica por que muitos
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autores sustentam tal tendéncia,130 embora possamos observar lucros
téo extraordinariamente diferentes num mesmo e Unico lugar, ao mes-
mo tempo e na mesma industria. Queremos finalmente enfatizar que
0 lucro também néo ¢ salario, embora a analogia seja tentadora. Cer-
tamente ndo é um simples residuo; é a expresséo do valor daquilo com
gue o empresario contribui para a produgdo, exatamente no mesmo
sentido em que os salarios sdo a expressao em valor do que o traba-
lhador “produz”. N&o é um lucro de explorag¢do, tampouco 0 sdo 0s
salarios. Contudo, enquanto os salarios sdo determinados segundo a
produtividade marginal do trabalho, o lucro é uma exce¢do notavel a
essa lei: o problema do lucro reside precisamente no fato de que as
leis do custo e da produtividade marginal parecem exclui-lo. E o que
0 “empresario marginal” recebe é inteiramente indiferente para o su-
cesso dos outros. Todo aumento de salarios é difundido por todos os
salarios; quem tem sucesso como empresario, tem-no sozinho, a prin-
cipio. Os salarios sdo um elemento do preco, o lucro ndo o é no mesmo
sentido. O pagamento de salarios é um dos freios a produgao, o lucro
ndo. Pode-se dizer deste altimo, mas com mais direito, 0 que 0s eco-
nomistas classicos disseram da renda da terra, a saber, que ela nao
entra no pre¢o dos produtos. Os salarios sdo um ramo permanente de
renda (income), o lucro ndo é absolutamente um ramo da renda, se se
considerar a repeticdo regular de um rendimento como um dos tragos
caracteristicos da renda (income). Ele escapa do alcance do empresario
logo que é desempenhada a funcdo empresarial. Esta ligado a criacéo
de coisas novas, a realizacéo do futuro sistema de valores. E a0 mesmo
tempo o filho e a vitima do desenvolvimento.131

Sem o desenvolvimento ndo ha nenhum lucro, sem o lucro, ne-
nhum desenvolvimento. Para o sistema capitalista deve ser acrescen-
tado ainda que sem lucro ndo haveria nenhuma acumulacéo de riqueza.
Ao menos ndo haveria o grande fendmeno social que temos em vista
— este é certamente uma consequéncia do desenvolvimento e, de fato,
do lucro. Se desprezarmos a capitaliza¢éo das rendas e da poupanca
no sentido estrito da palavra — a qual ndo atribuimos nenhum papel
muito importante — e finalmente os presentes que o desenvolvimento
em suas repercussdes e oportunidades atira ao colo de muitos indivi-
duos, que, na verdade, sdo em si tempordarios, mas que podem levar
a acumulagdo de riqueza, se ndao forem consumidos, permanece ainda

130 Outros, como, por exemplo, Lexis, sustentam também a uniformidade da taxa de juros. O
problema, que trouxe tantas dificuldades a Marx, desaparece se nossa concluséo for aceita.

131 Como isso corresponde de perto a realidade e como representa claramente uma visdo sem
preconceitos esta claro na observagdo de Adam Smith — que qualquer homem pratico
poderia ter feito e efetivamente faz na vida cotidiana — de que os novos ramos da producéo
s@o mais lucrativos do que os antigos.
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como a fonte, sem duvida a mais importante, de acumulacéo de riqueza,
da qual se originam a maioria das fortunas. O nao-consumo do lucro
ndo é poupanca em sentido prdprio, pois ndo é uma usurpagao em
relacdo ao padrdo costumeiro de vida. E assim podemos dizer que é a
acdo empresarial que cria a maioria das fortunas. Parece-me que a
realidade, de modo persuasivo, da fundamento a essa derivacdo da
acumulacgdo de riqueza a partir do lucro.

Embora eu tenha deixado o leitor livre neste capitulo para por
0 juro sobre o capital junto aos salarios e renda, como uma despesa
da producao, conduzi a investigacao, entretanto, como se todo o exce-
dente sobre os salarios e a renda passasse ao empresario. Na verdade,
ainda deve pagar juros sobre o capital. Para que eu ndo possa ser
censurado por designar uma soma primeiramente como lucro e depois
como juro, que se note expressamente que esse ponto sera plenamente
elucidado mais tarde.

A dimenséo do lucro ndo esta determinada tdo definitivamente
guanto a amplitude dos rendimentos do fluxo circular. Em particular,
nao se pode dizer dele, como dos elementos do custo neste ultimo, que
é suficiente apenas para provocar precisamente a “quantidade reque-
rida de servicos empresariais”. N&o existe uma tal quantidade, teori-
camente determinavel. E 0 montante total de lucro efetivamente obtido
num dado tempo, assim como o lucro realizado por um empresario
individual, pode ser muito maior do que 0 necessario para provocar
0s servigos empresariais que foram efetivamente operantes. E verdade
que esse montante total freqiientemente é superestimado.132 E verdade
gue se deve manter em mente que mesmo o sucesso individual obvia-
mente desproporcional tem a sua funcdo, porque a possibilidade de
obté-lo atua como um incentivo mais forte do que aquele que é racio-
nalmente justificado pela sua dimensdo multiplicada pelo coeficiente
de probabilidade. Tais expectativas também entram, por assim dizer,
na “remuneracdo” daqueles empresarios para quem elas nédo se reali-
zam. N&o obstante, é bastante claro que, em muitos casos, montantes
menores e especialmente montantes totais menores teriam 0 mesmo
efeito, assim como também esté claro que a conexdo entre a qualidade
de servico e sucesso privado é muito mais fraca aqui do que, por exem-
plo, no mercado de trabalho profissional. Isso é importante ndo apenas
para a teoria da tributacdo — mesmo que a importancia desse ele-
mento na pratica seja limitada pela necessidade de se ter em conta
a “acumulacéo de capital” no sentido de aumentar a oferta de meios
de producédo produzidos — mas também explica por que o empresario

132 Cf. a respeito, STAMP. Wealth and Taxable Capacity, p. 103 et seq.
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pode ser privado de seu lucro de modo relativamente téo facil e por
gue o empresario “assalariado”, por exemplo, o gerente industrial, que
téo freqientemente desempenha o papel empresarial, pode, em geral,
ser adequadamente remunerado com muito menos do que o montante
total do lucro. Quanto mais a vida se torna racionalizada, nivelada,
democratizada, e quanto mais temporarias se tornam as relagdes do
individuo com pessoas concretas (especialmente no circulo familiar) e
com coisas concretas (com uma fabrica concreta ou com um lar ances-
tral), mais perdem sua importancia muitos dos motivos enumerados
no capitulo 11, e mais o controle do empresario sobre o lucro perde a
sua forca.133 A progressiva “automatizacdo” do desenvolvimento corre
paralela a esse processo, e isso também tende a enfraquecer a signi-
ficacdo da funcdo empresarial.

Hoje em dia, assim como na época em que ainda néo se conhecia
os primérdios desse processo social, a fungdo empresarial é ndo apenas
o veiculo de continua reorganizacéo do sistema econémico, mas também
o veiculo de mudancas continuas nos elementos que constituem os
estratos mais altos da sociedade. O empresario bem-sucedido ascende
socialmente e, com ele, a sua familia, que adquire, a partir dos frutos
de seu sucesso, uma posicdo que ndo depende imediatamente de sua
conduta pessoal. Esse representa o fator mais importante de ascenséo
na escala social, no mundo capitalista. Como isso ocorre com a des-
truicdo pela concorréncia de negdcios antigos e, portanto, das vidas
deles dependentes, sempre corresponde a um processo de declinio, perda
de prestigio, de eliminagdo. Esse destino também ameaga o empresario
cujos poderes estejam em declinio, ou 0s seus herdeiros, que receberam
sua riqueza sem sua habilidade. Isso ndo acontece apenas porque todos
os lucros individuais se esgotam, néo tolerando o mecanismo concor-
rencial nenhum valor excedente permanente, mas, antes, aniquilan-
do-os exatamente por meio desse estimulo da luta pelo lucro que é a
forca propulsora do mecanismo; mas também porque no caso normal
as coisas acontecem de modo que o0 sucesso empresarial se incorpore
a propriedade de um negdcio; e esse negocio usualmente € levado a
frente pelos herdeiros, no que em breve se tornam linhas tradicionais,
até que novos empresarios o suplantem. Um adagio americano o ex-
prime: trés geracfes de macacédo a macacdo. E assim pode ser.134 Ex-
cecBes séo raras e sdo mais do que compensadas pelos casos em que
a queda é ainda mais rapida. Como ha sempre empresarios, parentes

133 Cf. a respeito, meu artigo. “Sozialistische Mdglichkeiten von heute”. In: Archiv fur Sozial-
wissenschaft (1921).

134 S6 dispomos de poucas investigacoes desse fendmeno fundamental. Cf., no entanto, por
exemplo, CHAPMAN e MARQUIS. “The Recruiting of the Employing Classes from the
Ranks of the Wage Earners”. In: Journal of the Royal Statistical Society (1912).
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e herdeiros de empresérios, a opinido publica e também a fraseologia
da luta social prontamente passam por cima desses fatos. Eles cons-
tituem “os ricos”, uma classe de herdeiros que estdo afastados da ba-
talha da vida. Na verdade os estratos superiores da sociedade séo
como hotéis que de fato estdo sempre cheios de pessoas, mas pessoas
que estdo continuamente mudando. Trata-se de pessoas que séo re-
crutadas de baixo, numa extensdo muito maior do que muitos de
nés estamos dispostos a admitir. Com o que se descobre ainda uma
multiddo de problemas e somente a solugdo destes nos mostrara a
verdadeira natureza do sistema competitivo capitalista e da estru-
tura de sua sociedade.



CAPITULO V
O Juro Sobre o Capital

Observacgdes preliminares

Depois de maduras consideracdes, submeto ao leitor, pela se-
gunda vez, a teoria do juro, que publiquei originalmente na primeira
edicdo deste livro, inalterada, a ndo ser por modificacdes verbais bem
pouco importantes. A todas as objecGes que me chegaram ao conheci-
mento, minha Unica resposta é remeter ao texto original. Elas apenas
me induziram a ndo encurta-lo mais. De outro modo, eu teria ficado
satisfeito em fazé-lo. Mas, uma vez que as coisas que me pareceram
mais prolixas e elaboradas, e que prejudicam a simplicidade e o poder
de convencimento do argumento, se anteciparam corretamente as ob-
jecdes mais importantes, elas adquiriram um direito a existéncia, que
talvez nao tivessem originalmente.

Em particular, a exposi¢éo anterior deixou isso tdo claro que nao
nego que o juro seja um elemento normal na economia moderna — o
que de fato seria absurdo — mas, pelo contréario, tento explica-lo, que
mal posso entender a afirmacao de que o neguei. O juro é um prémio
ao poder de compra presente por conta do poder de compra futuro.
Esse prémio tem varias causas. Muitas delas nao constituem nenhum
problema. Um desses casos é o juro sobre empréstimos ao consumo.
Que alguém, por um revés inesperado (por exemplo, se o fogo destruir
uma empresa) ou com expectativa de um aumento futuro da renda
(por exemplo, se um estudante é herdeiro de uma tia bem situada e
de saude fragil), dé muito mais valor a 100 marcos no presente do
que a 100 futuros ndo requer nenhuma explicacdo e € evidente que o
juro pode existir em tais casos. Todas as categorias de crédito gover-
namental se enquadram aqui. Sempre houve tais casos de juros e ob-
viamente eles também poderiam existir no fluxo circular em que néo
ha nenhum desenvolvimento. Mas nao constituem o grande fendbmeno
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social que precisa de explicagdo. Este consiste no juro sobre emprés-
timos produtivos (Produktivzins). Pode ser encontrado em toda parte
no sistema capitalista e ndo apenas onde se origina, ou seja, nos em-
preendimentos novos. Apenas desejo mostrar que o lucro produtivo
tem a sua fonte nos lucros, que por natureza é uma ramificagdo destes
ultimos e que, como aquilo que chamo de “aspecto juro” dos rendimen-
tos, se espalha por todo o sistema econdmico a partir dos lucros ine-
rentes a realizacdo bem-sucedida de novas combinacdes e até forca a
sua passagem para a esfera dos negécios antigos, em cuja vida néo
seria um elemento necessario se nao houvesse nenhum desenvolvimen-
to. Isso é tudo o que quero dizer com a afirmacao: “a economia ‘estatica’
ndo conhece o juro produtivo” — que certamente é fundamental em
nossa abordagem da estrutura e funcionamento do capitalismo. E nao
€ isso quase evidente por si mesmo, a partir da analise passada? Nin-
guém pode negar que, assim como a situagdo dos negdcios decide o
movimento da taxa de juros — e situacdo dos negdcios significa nor-
malmente, quer dizer, desprezando-se os efeitos das for¢cas n&o-econé-
micas, simplesmente o ritmo existente de desenvolvimento —, assim
também o dinheiro necessario para inovagoes constitui o fator principal
da demanda industrial no mercado monetério. Haveria uma distancia
tdo grande dessa afirmacéo para o reconhecimento de que o principal
fator real é também o fator teérico fundamental, apenas pelo qual a
outra fonte da demanda desempenha um papel, enquanto a ultima —
ou seja, a demanda dos velhos negdcios na rotina continuamente testada
e repetida — normalmente nado precisaria procurar o0 mercado mone-
tario, uma vez que os velhos negécios estao adequadamente financiados
pelo rendimento corrente da produc¢éo? Disso procede o resto — especial-
mente o teorema de que o juro se vincula ao dinheiro e ndo aos bens.
Estou interessado na verdade e nédo na originalidade da minha
teoria. Em particular, baseio-me de bom grado sobre a teoria de B6hm-
Bawerk, tanto quanto possivel — por mais decididamente que este
tenha recusado qualquer participacdo em comum. Do seu ponto de
vista deve também tratar-se de uma questdo de poder de compra, em
primeiro lugar, mesmo que passe imediatamente ao prémio para os
bens presentes. Na verdade, das trés famosas razdes em que ele baseia
0 prémio em valor ao poder de compra presente, rejeito apenas uma:
0 “desconto” sobre os prazeres futuros, na medida em que Béhm-Bawerk
nos pede para aceita-la como uma causa e nao que ela mesma precise
de alguma explicagdo. Por outro lado, eu poderia alegar que a razéo
gue ele chama de relacdo cambiante entre as necessidades e 0s meios
de satisfacdo é uma formula a qual se ajusta a minha teoria. E quanto
a terceira, os “métodos indiretos de producdo”? Se Béhm-Bawerk tivesse
se mantido estritamente fiel & sua expressao “ado¢do de métodos in-
diretos de producéo” e se tivesse seguido a indica¢do que ela contém,
isso seria um ato empresarial — um dos muitos casos subordinados
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do meu conceito de realizacdo de combinagfes novas. N&o o fez; e creio
que isso pode ser demonstrado com a ajuda de sua prépria analise de
qgue nao fluiria nenhuma renda liquida da mera repeticdo de métodos
indiretos de producéo que ja tivessem sido realizados e incorporados
ao fluxo circular. Logo chega um ponto em que nossa explicagéo entra
por um caminho fundamentalmente diferente. Contudo, a nossa anélise
preenche completamente os requisitos da teoria do valor de Béhm-Ba-
werk, e em nenhum ponto esta exposta a qualquer das objecdes de
Bohm-Bawerk apresentadas até agora.l3s

§ 1. O juro sobre o capital, assim nos ensina a experiéncia, é um
rendimento liquido permanente que flui para uma categoria determi-
nada de individuos. De onde e por qué? Primeiramente ha a questao
da fonte dessa corrente de bens: para que possa fluir, antes de tudo
deve existir um valor, do qual possa provir.13 Em segundo lugar ha
a questédo da razéo por que esse valor se torna presa desses individuos
particulares: a questdo da causa dessa corrente no mundo dos bens.
Finalmente h4 a questdo, sem ddvida a mais dificil, que pode ser
descrita como o problema central do juro sobre o capital: como é que
essa corrente de bens pode fluir permanentemente, e como o juro pode
ser um rendimento liquido que alguém pode consumir sem prejudicar
a sua posicdo econdmica?

A existéncia do juro constitui um problema porque sabemos
que no fluxo circular normal todo o valor do produto deve ser im-
putado aos fatores produtivos originais, ou seja, aos servi¢os do tra-
balho e da terra; assim sendo, todas as receitas da producédo devem
ser divididas entre trabalhadores e proprietarios de terra e ndo pode
haver nenhum rendimento liquido permanente que nao os salarios
e a renda. A concorréncia, por um lado, e a imputac¢do, por outro,
devem aniquilar qualquer excedente das receitas sobre as despesas,
qualquer excesso de valor do produto por sobre o valor dos servicos
do trabalho e da terra nele incorporados. O valor dos meios de pro-
ducdo originais deve se ligar com fidelidade de uma sombra ao valor

135 Isso deve ser tdo enfatizado porque, fora de um circulo estreito de especialistas, nem
mesmo a parte critica da contribui¢do de Bohm-Bawerk foi ainda plenamente absorvida.
Mas pressuponho um conhecimento dela. O que se segue tem relagdo com ela em todos
0s pontos, e quem quer que ainda sustente que o juro é evidente por si mesmo e néo
veja o problema decisivo deve achar o que se segue desnecessariamente tortuoso, em
grande parte incompreensivel e até mesmo falso. Na obra de Béhm-Bawerk, contudo, o
leitor pode encontrar tudo o que for necessario e referéncias a quase toda a literatura.
Um conhecimento geral dela é necessario. Finalmente, ndo desejo repetir o que eu ja
disse. Cf. Wesen, Livro Terceiro.

136 Cf. Bohm-Bawerk, por exemplo, no que diz sobre Say, I, 142. O método de expressdo de
Bohm-Bawerk, contudo, ja é influenciado ali pelo fato de que tem em mente uma teoria
definida do juro.
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do produto, e ndo poderia permitir que existisse a menor brecha per-
manente entre os dois.13” Mas o juro é um fato. E entdo?

Esse dilema ¢ dificil, muito pior do que o analogo, no caso dos
lucros, que foi superado com relativa facilidade porque ali se tratava
apenas de uma corrente de bens temporaria, e ndo permanente, e,
consequentemente, ndo entramos num conflito tdo agudo com os fatos
fundamentais e indubitaveis da concorréncia e da imputagao; pelo con-
trario, pudemos chegar sem problemas a conclusdo de que 0s servigos
do trabalho e da terra séo as Unicas fontes de renda cujo rendimento
liquido ndo é reduzido a zero por esses fatos. Em face desse dilema
podemos proceder de duas maneiras diferentes.

Primeiro, ele pode ser aceito. Parece entdo que 0 juro deve ser
explicado como uma espécie de salario ou renda, e como esta néo é factivel,
entdo como salario: como espoliagdo dos assalariados (a teoria da explo-
racao), como salario do trabalho dos capitalistas (teoria do trabalho no
sentido literal), ou como salario do trabalho incorporado aos instrumentos
de producdo e as matérias-primas (na concep¢ao, por exemplo, de James
Mill e McCulloch). Todas as trés tentativas de explicacdo foram feitas.
S6 tenho a acrescentar a critica de Béhm-Bawerk que nossa anélise do
empresario, especialmente quando o isolamos dos meios de producéo, tam-
bém mina uma parte da base das duas primeiras variantes.

Em segundo lugar, a conclusado tedrica que leva a que o dilema
deva ser contestado. Aqui novamente podemos estender a lista dos
custos, ou seja, afirmar que com os salérios e a renda ainda nédo foram
pagos todos os meios de producdo necessarios, ou procurar no meca-
nismo da imputacéo e da concorréncia um freio escondido que impeca
permanentemente que os valores dos servicos do trabalho e da terra
alcancem o valor do produto, de modo que reste um permanente ex-
cedente de valor.138 Passo a rapida discusséo dessas duas possibilidades.

Estender a lista dos custos nesse sentido nao significa meramente
afirmar que o juro representa um gasto regular na contabilidade de
um negdcio. Isso seria evidente por si mesmo e néo teria poder expli-
cativo. Significa muito mais: conceber o juro como um elemento do
custo, no sentido mais estrito e especial que foi formulado no capitulo
l. Isso é equivalente a constituir um terceiro fator produtivo original,
que cria o juro como o trabalho recebe salario. Se isso fosse conseguido
satisfatoriamente, as nossas trés questdes, a questdo da fonte, a da
base e a do nado-desaparecimento do juro seriam obviamente todas
respondidas de uma vez e o dilema seria contornado. A abstinéncia
poderia ser esse terceiro fator. Se fosse um servico produtivo indepen-
dente, todos os nossos requisitos estariam preenchidos de modo livre
de objecdes, e a existéncia e a fonte de um rendimento liquido perma-

137 Cf. BOHM-BAWERK. Op. cit., I, 230.
138 Cf. as consideragdes finais de BOHM-BAWERK. Op. cit., I, 606 et seq.
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nente, assim como sua atribui¢do a individuos determinados estariam
explicados sem sombra de duvida. Apenas teria que ser ainda provado
gue na realidade o juro se apodia sobre esse elemento. Mas infelizmente
essa explicagdo nado é satisfatdria, porque tal elemento independente
ndo existe, como ja foi demonstrado por Bohm-Bawerk, e n&o precisa
ser mais discutido aqui.

Os meios de produgdo produzidos também poderiam constituir
um terceiro fator produtivo independentemente da abstinéncia. Com
eles é o contrario. N&o pode haver duvida sobre o seu efeito produtivo.
Isso é tdo claro que o olhar do observador logo lhe caiu em cima e
hoje em dia a proposicdo fundamental da igualdade entre o valor do
produto e dos servicos do trabalho e da terra ainda provoca espanto.
E t&o claro que ainda hoje em dia é extremamente dificil, como ensina
a experiéncia, afastar até mesmo especialistas dessa trilha errada. No
entanto, ndo explica um rendimento liquido permanente. Seguramente
0s meios de producéo produzidos tém a faculdade de servir na producéo
de bens. Pode-se produzir mais bens com eles do que sem eles. E esses
bens também tém um valor mais alto do que os que poderiam ser
produzidos sem os meios de produ¢do produzidos.13® Mas esse valor
mais alto também deve levar a um valor mais alto desses instrumentos
de producéo, e isso de novo a um valor mais alto dos servigos do trabalho
e da terra empregados. Nenhum elemento de valor excedente pode
manter-se permanentemente ligado a esses meios de producéo inter-
mediérios. Pois, por um lado, ndo pode existir permanentemente ne-
nhuma discrepancia entre o valor dos produtos a lhes ser imputado e
0 seu proprio valor. Por maior que seja a quantidade de produtos que
uma maquina possa ajudar a produzir, a concorréncia deve sempre
rebaixar o seu prego até que se estabeleca a igualdade. Por outro lado,
por mais que a maquina produza muito além do trabalho manual,
uma vez introduzida, deixa de poupar trabalho de novo, de modo que
ndo rende continuamente um novo lucro. As receitas extraordinarias
devidas a ela que séo tdo consideraveis, a soma total que o “usuario”
esta pronto a pagar por ela, devem ser entregues aos trabalhadores e
proprietarios da terra. Em geral ela ndo produz o valor que adiciona
ao produto, como muitas vezes se supde ingenuamente,40 mas este
ultimo s6 se associa a ela temporariamente, como foi argumentado no
capitulo anterior. Um casaco contendo uma nota de banco tem, real-
mente, na medida em que seja esse 0 caso, um valor correspondente-
mente maior para o seu dono, mas sé recebeu esse valor maior de fora
e ndo o produziu. Similarmente uma maquina tem um valor corres-
pondente ao seu produto, mas s6 o recebeul4! dos servigos do trabalho

139 Cf. BOHM-BAWERK. Op. cit., I, 132. Sobre o conceito de produtividade tanto fisica como
em valor dos meios de producdo produzidos.
140 Cf. as observagdes de Béhm-Bawerk, por exemplo, sobre Say e Roesler.
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e da terra que existiram antes que ela fosse criada, aos quais o valor
como um todo ja foi imputado. E verdade que uma corrente de bens
flui para a maquina, mas também flui através dela. Ela n&o é represada,
nesse sentido, para formar um reservatoério para o consumo. O possuidor
da maquina ndo obtém permanentemente mais do que deve desem-
bolsar, nem em valor computado nem em pregos. A prépria maquina
é um produto e, portanto, exatamente como um bem de consumo, o
seu valor segue adiante para um reservatorio, do qual ndo pode fluir
mais nenhum juro.

Assim, com base nos argumentos dos capitulos | e IV e na refe-
réncia a Béhm-Bawerk, podemos afirmar que o que foi dito acima nao
abre nenhum caminho para sair do dilema, e que ndo existe aqui ne-
nhuma fonte de valor para o pagamento de juros. No maximo, ocorre
uma dificuldade no caso de bens dos quais se diz que crescem “auto-
maticamente” — por exemplo, as sementes de cereais ou o0 gado usado
para reproducdo. Estes ndo asseguram a seu proprietario mais cereal
e mais rebanho no futuro, e esse gado e esse cereal a mais ndo devem
ser mais valiosos do que as sementes e 0 gado originais? Todos aqueles
a quem essas idéias sao familiares sabem quéo firmemente a maioria
das pessoas esta convencida de que elas s@o a prova da existéncia de
um incremento do valor. Mas sementes de cereal e gado reprodutor
ndo crescem “automaticamente”; pelo contrario, itens bem conhecidos
de gasto devem ser deduzidos de seu “rendimento”. Todavia, é decisivo
gue mesmo o residuo que fica apos essa deducéo ndo representa nenhum
ganho em valor — pois a safra e os rebanhos certamente dependem
das sementes e do gado reprodutor, e estes devem, portanto, ser ava-
liados de acordo com os valores dos primeiros. Se as sementes e 0 gado
reprodutor fossem vendidos, entdo (supondo ndo ser possivel nenhuma
substituicéo) o valor da safra e do rebanho, depois de deduzidos os custos
em que ainda se incorreria e de se fazer um abatimento para 0s riscos,
estaria expresso totalmente em seu preco. Seu prego seria igual ao preco
dos produtos a eles imputado. E o cereal e os animais seriam empregados
na reproducdo até que o seu emprego ndo rendesse mais um lucro e o
seu prego cobrisse apenas o0 gasto necessario com salarios e renda da
terra. A utilidade marginal do produto “deles”, ou seja, da parcela do
produto a eles imputada, conseqlientemente tenderia para zero.

§ 2. Gostaria de observar aqui que ndo é correto, ou melhor, ndo é
conveniente — significa comprometer-se com uma viséo determinada

141 A maéaquina é atribuido o valor de seus produtos; aos servicos do trabalho e da terra ne-
cessarios a producdo da maquina é atribuido o valor desta Gltima. Conseqlientemente, os
servicos ja tém o valor do produto final e, se se tornarem uma maquina, esta simplesmente
tomara o lugar deles. Nesse sentido dizemos que a méaquina “recebe” o valor dos servigos
produtivos. Deve-se esperar que eu ndo seja mal compreendido, como se derivasse 0 seu
valor de seus custos.
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— caracterizar o estado de coisas representado nesse estagio da dis-
cussao da seguinte maneira: “N&o podemos explicar desse modo a la-
cuna entre o valor do produto e o valor dos meios de producédo. Mas
ela existe efetivamente. E devemos tentar explici-la de outra forma”.
Pelo contrério, nego a existéncia fundamental de tal lacuna perma-
nente. Defrontamo-nos apenas com um fato ndo-analisado, e seria me-
Ihor suspeitar — como acredito que uma olhada na realidade nos mostra
— que é uma conseqiéncia do juro sobre o capital, que deve ser ex-
plicado de maneira muito diferente, do que suspeitar que é um fato
primério que explica independentemente o juro. Os individuos podem
avaliar os meios de produgdo abaixo dos produtos porque precisam
pagar juros na passagem dos primeiros aos segundos, mas hdo pagam
forcosamente juros porque avaliam os primeiros abaixo dos segundos
por outros motivos. Isso é muito importante. Aqui s6 desejo chamar a
atencdo para o fato de que a dificuldade que toda a minha exposicéo
deve enfrentar é especialmente grande no caso do juro — a saber, a
dificuldade de que, a parte certos pontos fundamentais, tornamo-nos
habituados a simplesmente aceitar uma série de fatos ndo-analisados
e, em vez de penetrar mais profundamente no interior das coisas, con-
siderar como elementos muitas coisas que sdo combinagdes complexas.
Uma vez adquirido esse habito, apenas prosseguimos adiante na andlise
com muita relutancia; estamos sempre inclinados a apontar esses fatos
como objecdes reais. A abstinéncia é um desses fatos. A assercéo de que
o valor do capital é simplesmente o valor capitalizado do retorno é outro.
E, como ao fazer essa assercéo as pessoas sempre se posicionam sobre a
experiéncia, esta ndo oferece uma contradi¢éo suficientemente enfatica.
Por enquanto, todavia, ainda devemos reter essa concepcéo da “lacuna”.

Agora sdo necessarias umas poucas observacdes para se formular
precisamente o processo de computacdo (Einrechnungsvorgang). Até
aqui sempre falamos do processo de imputacdo e tragamos o seu ca-
minho de volta do seu ponto de apoio no valor do produto até os servigos
do trabalho e da terra. Poderia parecer agora que a imputacao poderia
dar ainda um outro passo, que poderia levar a corrente de valor ainda
mais para tras, a saber, para o proprio potencial de trabalho e para
a propria terra. Uma vez que ndo ha raz&o, numa economia de trocas,
para tomar consciéncia do valor do potencial de trabalho enquanto tal,
e como, se houvesse, valeria 0 mesmo para ele como para a terra,
limitar-nos-emos a essa Ultima e, com relagdo ao potencial de trabalho,
apenas acentuamos de novo que sé apresentaria um problema especial
se 0 encarassemos (0 que ndo fazemos) como um produto dos meios
de subsisténcia do trabalhador e de sua familia. Ora, poder-se-ia, antes
de tudo, conceber os servicos da terra como produtos da terra e esta
em si como o verdadeiro meio de producéo original para o qual a imputagao
deve arrastar o valor de seu produto. Isso seria logicamente incorreto.142
Pois a terra ndo é mercadoria independente, separada de seus proprios
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servicos, mas apenas um feixe desses servigos. Portanto € melhor nédo
falar em imputagdo nesse caso. Pois a imputacéo envolve a transfe-
réncia de valor a bens de ordens cada vez mais altas. Ela opera de
tal modo que em nenhuma parte deixa pendente alguma parcela de
valor. Contudo, algo mais esti envolvido na determinacéo do valor da
terra, a saber, a derivacéo de seu valor a partir dos valores dados dos
elementos em que “consiste” economicamente, que foram determinados
pela imputagéo. Aqui é melhor falar em computacéo (Einrechnung).

No caso de cada bem, seja de consumo, seja de producdo, esses
dois processos devem ser distinguidos. Apenas 0s seus servicos tém
valores definidos, determinados!4?® diretamente pela escala de necessi-
dades ou indiretamente pela imputacao, a partir da qual se deve derivar
0 seu valor. Mas, enquanto esse Ultimo processo é extremamente sim-
ples no caso dos bens produzidos, e é reduzido a regras fixas e conhe-
cidas pela necessidade de sua reproducdo, que surge mais cedo ou
mais tarde, no caso da terra ele é complicado pelo fato de que é inerente
a terra uma série ilimitada de usos, que se reproduzem automatica-
mente e, em principio, sem custos.144 Assim, coloca-se a questéo por
causa da qual nos envolvemos nessa discussao: ndo deve ser infinita-
mente grande o valor da terra e assim a renda enquanto rendimento
liqguido n&o desaparece através da computacdo? Respondo a essa ques-
tdo de uma maneira diferente de B6hm-Bawerk.145

Primeiro, mesmo que o valor da terra fosse infinitamente grande,
eu ainda descreveria a renda como um rendimento liquido. Pois a fonte
do rendimento n&o poderia entdo ser exaurida pelo consumo e expli-
car-se-ia uma corrente continua de bens para o proprietario da terra.
A mera adicdo de rendimentos liquidos ndo pode nunca ab-rogar o seu
carater de rendimentos liquidos. Apenas a imputacdo, nunca a com-
putacdo, aniquila um rendimento liquido. Em segundo lugar, na vida
real, evidentemente o pre¢o de um pedaco de terra nunca é infinita-
mente grande. Contudo, minha concep¢do ndo deve ser acusada de
levar a esse valor infinito, ou seja, a uma conclusdo absurda. Nao é

142 Cf. BOHM-BAWERK. Rechte und Verhaltnisse vom Standpunkte der Volkswirtschaftlichen
Guterlehre. Também suas observagdes sobre as teorias do juro baseadas no “uso”, que séo
do mesmo modo aplicaveis ao nosso caso. Ao mesmo tempo posso observar que excluo de
minhas consideracoes a idéia fundamental da teoria do juro baseada no uso, porque n&o
tenho nada a acrescentar aos argumentos de Bohm-Bawerk.

143 Falando estritamente, esse método de expresséo s6 é adequado ao caso da economia néo-
mercantil. Numa economia mercantil, o valor dos meios de producéo néo é reconhecido em
nenhum lugar como valor de uso indireto. N&o obstante, também aqui a concepgédo deles
enquanto produtos potenciais da o principio da formagéo de seu valor. E um método mais
correto de expressao apenas leva ao mesmo resultado.

144 O caso de auto-reproducéo dos servicos da terra se distingue do caso do aumento de um
rebanho pelo fato de que se pode deixar este aumentar de um modo tal que o valor de
um animal finalmente caia ao nivel de seu custo em trabalho e terra. Os servicos da terra
se reproduzem automaticamente apenas pelo mesmo montante em todo periodo econdémico.
Néo sdo, é verdade, incapazes de crescimento, mas seu crescimento acarreta custos.

145 Cf. Kapital und Kapitalzins. v. Il.
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minha concepgéo que é equivocada, mas a idéia fundamental da teoria
dominante da capitalizacéo, a saber, que o valor de uma propriedade
qgue gera rendimentos é formado apenas pela adi¢do dos rendimentos
apropriadamente descontados. Pelo contrario, a determinacé@o desse
valor é um problema especial, razoavelmente complicado, que sera es-
tudado neste capitulo. Neste, como em todos os casos de estimativa
de valor, é necessario considerar os propdésitos concretos em vista. N&o
ha aqui nenhuma regra rigida de adicdo, uma vez que quantidades
de valores ndo sdo simplesmente aditivas, na maioria dos casos. No
curso normal do fluxo circular ndo hd nenhuma razéo para se ficar
ciente do valor da terra enquanto tal. E diferente com a méaquina: todo
produto deve ter um valor total definido, uma vez que é necesséario
para decidir a questdo da sua reproducdo. E a regra da adi¢do também
se aplica aqui. A concorréncia a imp0e. Se se pudesse obter uma méa-
quina por menos do que ela produzisse, ganhar-se-ia um lucro, o que
necessariamente elevaria a demanda e o0 pre¢o das maquinas; se cus-
tasse mais do que o seu uso o rendesse, o0 resultado seria uma perda,
0 que rebaixaria a demanda e o preco. A terra, por outro lado, ndo é
vendida no fluxo circular normal, mas apenas 0s seus usos. Portanto
apenas os seus valores, e ndo o valor da terra enquanto tal, sdo ele-
mentos do planejamento econdmico. E os processos do fluxo circular
normal ndo nos podem ensinar nada sobre a determinacdo do valor
da terra. S6 o desenvolvimento cria o valor da terra; “capitaliza” renda,
“mobiliza” terra. Num sistema econémico sem desenvolvimento o valor
da terra n&o existiria como um fendmeno econdmico geral. Um relance
sobre a realidade o confirma. Pois a Unica ocasido em que ha algum
sentido em estar ciente do valor da terra é na sua venda. E efetivamente
esta dificilmente ocorre em estagios econémicos em que a realidade
econdmica mais se aproxima da concepgao de fluxo circular. O mercado
para o comércio de terras ¢ um fendmeno do desenvolvimento e sé
pode ser entendido a partir dos fatos do desenvolvimento, somente nos
quais podemos encontrar a chave para esse problema. Por enquanto
ainda ndo sabemos nada a respeito. Assim, até agora podemos dizer
gue nossa concepgdo nao leva a um valor infinito, mas a nenhum valor,
em geral, que os valores dos servicos da terra ndo devem ser relacio-
nados com nenhum outro valor e, por conseguinte, sdo rendimentos
liquidos. Caso se objete que, ndo obstante, devem surgir incentivos a
venda, deve-se dizer que esses incentivos necessariamente devem ser
esporadicos e que as condi¢bes pessoais, como reveses, desperdicio, ob-
jetivos ndo-econémicos e coisas semelhantes devem ser decisivas. Nada
mais se pode afirmar a essa altura.

Onde quer que a regra da adi¢do produza um valor infinito, fa-
lamos de um rendimento liquido, exatamente como no caso dos salarios.
Pois nossa Unica preocupacdo aqui é a de que uma corrente permanente
de bens flua para um individuo e que n&o seja preciso que este 0s
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passe adiante. E a computacéo que produz um resultado infinito, longe
de excluir a possibilidade de uma tal corrente de bens, é um sintoma
de sua existéncia. Este, de fato, € um elemento essencial & compreenséo
da teoria do juro a ser exposta.

§ 3. Ainda h&d um segundo método para escapar ao “dilema do juro”.
A questdo de como é possivel um excedente permanente sobre o valor
dos servicos do trabalho e da terra também pode ser respondida apon-
tando-se para um freio a este. Se houvesse um tal freio, entdo estaria
indubitavelmente provada a possibilidade de um excedente de valor
permanente, e dever-se-ia atribuir a circunstancia que o provocasse
— ao menos do ponto de vista “privado” — produtividade de valor no
sentido mais amplo. Ela — ou a mercadoria em que estivesse incor-
porada — produziria um rendimento liquido. Um excedente de valor
especial e independente ocorreria em todo processo econémico. O juro
ndo seria entdo um elemento do custo, no sentido real; deveria sua
existéncia a uma discrepancia entre os custos e o valor ou preco do
produto; seria um excedente real sobre 0s custos.

Um caso desses ocorre numa economia de trocas, quando um
produto é monopolizado — monopdlios dos fatores produtivos originais
ndo nos interessam aqui, porque esta claro desde o inicio que o juro
ndo pode se basear neles. A posicéo de monopolio efetivamente funciona
como um freio e traz um rendimento liquido permanente ao monopo-
lista. Consideramos a receita de monopolio um rendimento liquido com
0 mesmo direito e pela mesma razéo que o fazemos em relagédo a renda.
Nesse caso também a regra da adicdo daria um resultado infinito. E
também aqui, isso néo tiraria o carater de rendimento liquido da receita.
Por que motivo o valor do monopélio — digamos, de uma patente per-
pétua — ndao ¢ infinito, contudo, ndo nos interessa nesse ponto; a res-
posta aparecera depois. Finalmente, também aqui a determinacéo do
valor do monépolio é um problema especial e, ao resolvé-lo, ndo devemos
esquecer que, no fluxo circular normal, n&o existe nenhum motivo para
que se forme um tal valor, por isso, 0 ganho n&o deve ser relacionado
a nenhuma outra grandeza. Como quer que seja tudo isso, 0 monopo-
lista, pelo menos, ndo pode dizer nunca: “N&o obtenho lucro nenhum
porque atribuo um valor extremamente alto ao meu monopdélio”. Isso
é bastante certo.

Ao discutir a teoria do juro de Lauderdale, Béhm-Bawerk também
comenta 0 caso em que é monopolizada uma maquina poupadora-de-
trabalho e, portanto, produtora-de-lucro. Acentua ele, corretamente,
gue essa maquina sera tao cara que ao seu emprego nao estara ligado
nenhum lucro, ou apenas 0 minimo bastante para induzir as pessoas
a compré-la ou aluga-la. Até aqui esta certo. No entanto, indubitavel-
mente ha um lucro ligado a sua producédo, tdo permanente quanto a
patente. Poder-se-ia dizer que a posi¢do de monopdlio é para o mono-
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polista algo analogo a um fator produtivo. Verifica-se uma imputacgao
com relagdo aos “servigos” desse quase-fator de produgdo, exatamente
como em relagdo aos outros fatores. A maquina, enquanto tal, ndo é
uma fonte de valor excedente, nem o sdo 0s seus meios de produgao,
mas o monopolio torna possivel obter um valor excedente com a ma-
quina ou com seus meios de producdo. Obviamente nada muda se ad-
mitimos que o produtor e o0 usudrio coincidem numa Unica pessoa.

Por conseguinte, temos um rendimento liquido sui generis. Se o
gue se chama de juro fosse 0 mesmo que isso, tudo estaria bem. Nossas
trés questdes seriam respondidas satisfatoriamente. Haveria uma fonte
de valor excedente cuja existéncia seria explicada pela teoria do mo-
nopolio; haveria também uma razdo para que se atribuisse um rendi-
mento aos monopolistas; e, finalmente, estaria explicado o fato de que
nem a imputacdo nem a concorréncia anulam o rendimento. Contudo,
tais posi¢cdes de monopdlio ndo ocorrem regularmente e em ndmero
suficiente para que essa explicacdo seja aceita e, além disso, 0 juro
existe sem elas.146

Outro caso em que se poderia falar em um atraso permanente
e regular do valor dos servicos do trabalho e da terra em relagdo ao
valor do produto existiria se os bens futuros fossem sistematicamente
e em principio avaliados abaixo dos bens presentes. O leitor ja sabe
que ndo se aceita isso aqui, mas é necessario mencionar o caso uma
vez mais. Enquanto, em todos os casos tratados até agora, uma fonte
permanente de rendimento resultou simplesmente de um servico per-
manente e produtivo — ao menos do ponto de vista “privado” — esse
caso envolveria algo diferente, a saber, um movimento nos proprios
valores. Enquanto anteriormente a explicacéo residia na determinagao
do valor de alguns servigos produtivos sui generis, aqui residiria na
determinacédo do valor dos servigos do trabalho e da terra, por um
lado, e dos bens de consumo, por outro. Aqui haveria um excedente
do valor do produto, acima do valor dos meios de produc¢ado, num sentido
mais estrito e mais real do que no caso do monopo6lio. E “excedente
sobre os custos” significaria ipso facto um rendimento liquido e exce-
dente acima do “valor do capital” dos meios de produ¢do produzidos.
Assim, estaria provado ipso facto que o rendimento nem desapareceria
nem seria absorvido pelo processo de computagdo. Pois o valor pleno
de um produto futuro ndo pode ser imputado e computado se, no mo-
mento de se empreender a imputacéo e a determinacdo do valor dos
meios de producdo, aparece, nao com a sua grandeza real, mas menor.
A possibilidade de uma corrente permanente de bens estaria assim
indubitavelmente provada, quer fosse ou ndo o juro que observamos

146 No entanto foi feita uma tentativa muito elaborada nesse sentido. Cf. CONRAD, Otto. Lohn
und Rente. Todas as outras sugestdes dessa espécie de explicagédo do juro néo se classificam
como uma teoria elaborada.
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na vida real. Nossa primeira questao estaria respondida: existiria uma
fonte de valor da qual o juro pode provir. A segunda questéo, a saber,
por que a corrente de bens vai para aqueles individuos particulares,
obviamente ndo seria dificil de responder. E a terceira, por que 0s
rendimentos ndo desaparecem, decisivamente a parte mais espinhosa
do problema do juro, seria supérflua. Uma vez que o excedente em
valor teria sido explicado em raz&o da ndo-imputacdo, ndo haveria
sentido em explicar por que ndo é imputado.

Assim, se a mera passagem do tempo tivesse um efeito primario
sobre a estimativa dos valores e se 0 que a realidade nos mostra ser
a sua influéncia néo fosse simplesmente um fato ndo-analisado que,
por sua vez, repousa fundamentalmente sobre a existéncia de juro,
que, por outro lado, deve ser explicado por outros motivos, essa linha
de argumentacdo seria em si bastante satisfatdria, mesmo que, em
minha opinido, nos coloque em conflito com o curso efetivo do processo
econdmico. Em termos puramente l6gicos, isso estaria livre de obje¢des.
Mas a passagem do tempo n&o tem esse efeito primario independente.
E mesmo o crescimento do valor de muitos bens, com o correr do tempo,
ndo prova nada. Uma vez que esse fato é especialmente proeminente
e desempenhou um certo papel na literatura sobre o assunto, algumas
palavras lhe podem ser devotadas.

Ha dois tipos desses crescimentos do valor. Primeiramente, os
servicos — efetivos ou potenciais — de um bem podem se alterar au-
tomaticamente no correr do tempo e o valor do bem crescer. Uma
floresta jovem e um estoque de vinho sdo exemplos freqliientemente
citados. O que acontece em tais casos? Ora, tanto a floresta quanto o
vinho certamente se tornam bens mais valiosos mediante processos
naturais que demandam tempo. Todavia, o seu valor so cresce fisica-
mente; economicamente esse valor mais alto ja existia nas arvorezinhas
da floresta jovem e no vinho recém-adegado, porque depende deles.
Essas arvorezinhas e esse vinho, portanto, devem ser, por enquanto
— do ponto de vista dos fatos com que ja estamos familiarizados —,
exatamente tao valiosos quanto a madeira pronta para ser derrubada
e 0 vinho amadurecido. Na medida em que a madeira e 0 vinho também
podem ser vendidos aos consumidores antes que estejam bem maduros,
0s seus possuidores se perguntardo qual das duas alternativas produ-
zird o maior rendimento por periodo econdémico: deixar o tempo passar
para maior amadurecimento ou vender agora e produzir de novo. Es-
colherdo a alternativa que produzir o maior rendimento e, de acordo
com esta, estimarédo os valores das arvores e do vinho e dos servigos
necessarios do trabalho e da terra desde o comego. Na realidade isso
ndo é assim. Pois a floresta e 0 vinho aumentam continuamente de
valor pari passu com a aproximagao da maturacéo. Isso, contudo, se
deve fundamentalmente ao risco material e pessoal, especialmente o
risco de vida, e ao fato de que o juro ja existe, um fato que em certas
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condicdes faz do tempo um elemento do custo, como veremos em breve.
Se néo fosse por esses fatores, ndo haveria tal crescimento do valor.
Se for decidido deixar a floresta e o vinho amadurecerem mais do que
se intencionava originalmente, s6 pode ser porque se descobriu que é
mais vantajoso fazé-lo. Ocorre entdo um novo método de empregar a
floresta e 0 vinho que obviamente deve resultar, no momento da deciséo,
num aumento do valor. Mas, em geral, ndo ha nenhum crescimento
real continuo do valor com a passagem do tempo, enquanto fenémeno
primério e independente.

Em segundo lugar, freqiientemente acontece que 0s servigos de
um bem permanecem absolutamente os mesmos fisicamente, no entanto
aumentam de valor com o correr do tempo. Isso s6 pode se atribuir
ao aparecimento de uma nova demanda e é um fendmeno do desen-
volvimento. E facil ver como se deve considerar esse caso. Se o aumento
da demanda néo for previsto, entdo haverd um ganho, mas ndo que
constitua um aumento permanente do valor. Se, pelo contrario, for
previsto, entdo deve ser imputado desde o comego ao bem em questao,
de modo que novamente ndo ha aumento do valor. Se, ndo obstante,
na realidade parece que ha, explica-lo-emos do mesmo modo que no
caso do aperfeicoamento das qualidades fisicas.

§ 4. Exaurimos as linhas mais importantes de pensamento que nos
poderiam ter feito sair do dilema do juro, e com resultado negativo.
Assim nos vemos levados de volta novamente aqueles valores exceden-
tes dos quais ja falamos repetidamente e que podemos, com a cons-
ciéncia tranquila, considerar como excedentes liquidos, a saber, os ex-
cedentes de valor dos produtos acima do valor das quantidades de
bens de producéo neles incorporados. Devem eles sua existéncia a al-
guma circunstancia especial que eleva o valor dos produtos acima do
valor de equilibrio que a mercadoria em questao teria no fluxo circular.
O carater de rendimento liquido e de fonte de um fluxo de bens de
tais excedentes esta com isso ipso facto estabelecido tanto quanto o
estaria no caso de subvalorizacdo sistematica dos bens futuros.
Circunstancias que elevem o valor do produto acima do de seus
meios de produc¢do, de modo que, com a ajuda destes ultimos, possa
se obter um lucro, também ocorrem numa economia sem desenvolvi-
mento. Erros e imprevistos, desvios ndo-intencionais e inesperados dos
resultados em relacdo as expectativas, situacbes de infortunio e de
superabundancia acidental — essas e muitas outras circunstancias po-
dem produzir excedentes, mas essa espécie de desvio dos valores efe-
tivos em relacdo aos normais, e, ao mesmo tempo, dos valores dos
meios de producdo usados, é de pouca importancia. Passamos aqueles
valores excedentes que devem a sua existéncia ao desenvolvimento e
gue sdo muito mais interessantes. Ja os dividimos em dois grupos
principais. Um abrange os valores excedentes que o desenvolvimento
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necessariamente traz consigo, em cuja criagdo consiste, num certo sen-
tido, o desenvolvimento, e que se explicam pela escolha de usos novos,
mais vantajosos, dos bens de producéo, cujos valores foram determi-
nados previamente segundo outros usos menos vantajosos. O segundo
grupo abrange os valores excedentes que tém por base as repercussoes
do desenvolvimento, ou seja, aumentos efetivos ou esperados da de-
manda de certos bens que o desenvolvimento provoca.

Repetindo, todos esses valores excedentes séo — como Béhm-Ba-
werk também admitiria — excedentes verdadeiros e reais em qualquer
sentido concebivel e ndo tém nada a temer nem da Cila da computacéo,
nem da Caribde da lista de custos. Todas as correntes de bens que
fluem para individuos a quaisquer outros titulos que n&o de saléarios,
renda, e receita de monopodlio devem, direta ou indiretamente, lhes
ser devidas. Recordemos, todavia, a proposicdo ja deduzida, de que a
concorréncia e o funcionamento das leis gerais da estimativa de valores
tendem a eliminar todos os excedentes acima dos custos.147 Por exemplo,
se um nego6cio subita e inesperadamente precisa de maquinas de certo
tipo, o valor das ultimas subira e ao possuidor de tais maquinas sera
assegurado o valor excedente, no todo ou em parte. Mas, se a nova
demanda for prevista, entdo se deve admitir que muitas dessas ma-
quinas ja tenham sido produzidas e sejam ofertadas agora pelos pro-
dutores concorrentes. Ent&o ou néo se realizard nenhum lucro especial,
ou, se a produg¢ao ndo puder ser aumentada apropriadamente, o exce-
dente serd imputado aos fatores produtivos naturais e originais e en-
tregue aos seus proprietéarios, de acordo com regras conhecidas. Mesmo
gue a nova demanda nao seja prevista, o sistema econdmico finalmente
se ajustara a ela e ndo se associara as maquinas nenhum valor exce-
dente permanente.

§ 5. Podemos formular agora cinco proposi¢oes da nossa teoria do juro
que se seguem automaticamente da primeira conclusédo elementar de
que o juro é o fendbmeno do valor e um elemento do preco — temos
isso em comum com todas as teorias cientificas do juro — e que terédo
que ser completadas mais tarde por uma sexta proposicgao.

Primeiro, o juro provém essencialmente dos valores excedentes
que se acabou de considerar. N&o pode provir de nada mais, uma
vez que ndo ha nenhum outro excedente no curso normal da vida
econdmica. Evidentemente isso s6 é valido para o que chamamos
de juro produtivo no sentido mais estrito, que nao inclui o “juro
consuntivo-produtivo”.48 Pois na medida em que o juro € apenas um

147 Cf. a argumentacédo do capitulo IV.

148 Wesen. Livro Terceiro, cap. I11; também cap. 111, Parte Primeira, da presente obra. Exemplo:
se uma fabrica for destruida por acidente e se for reconstruida por meio de um empréstimo,
0 juro sobre esse empréstimo é o que designamos de “consuntivo-produtivo”.
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parasita no corpo dos salarios e da renda, obviamente ndo tem nada
a ver diretamente com esses valores excedentes. Mas a grande corrente
de bens de fluxo regular, da qual a classe capitalista vive e que flui
para esta em todos os periodos econdmicos a partir dos lucros da pro-
dugdo — esta s6 pode provir dos nossos valores excedentes. Esses pontos
serdo depois examinados mais cuidadosamente. Além disso, hd um
valor excedente que ndo é dessa espécie, a saber, a receita de monopdlio.
Nossa tese supfe portanto que a fonte tipica do juro néo é a receita
de monopdlio. Isso, contudo, como eu ja disse, deveria estar suficien-
temente claro. Assim, sem o desenvolvimento, com as qualificacfes
mencionadas, ndo haveria juro; é uma parte das grandes ondas que o
desenvolvimento ocasiona no mar dos valores econdmicos. Nossa tese
se apdia antes de tudo na prova negativa de que a determinacdo do
valor no fluxo circular exclui o fenémeno do juro; essa prova, por sua
vez, se apoia primeiro sobre o conhecimento direto do processo que
determina os valores e, em segundo lugar, sobre a insustentabilidade
das vérias tentativas de estabelecer diferencas decisivas entre os va-
lores dos produtos e dos meios de produ¢do numa economia sem de-
senvolvimento. Depois acrescentamos a prova positiva de que tal di-
ferenga de valor ocorre no desenvolvimento. A tese perderd muito da
sua estranheza no curso da discusséo seguinte. Pode-se enfatizar aqui
de imediato, contudo, que ela ndo esta, como poderia parecer, tdo longe
de um tratamento sem preconceitos da realidade, pois o desenvolvi-
mento industrial é certamente, no minimo, a fonte principal da forma
juro da renda (income).149

Em segundo lugar, os valores excedentes no desenvolvimento de-
saguam, como vimos, em dois grupos — o lucro empresarial e os valores
gue representam as “repercussdes do desenvolvimento”. Evidentemente
0 juro ndo pode se prender a estas ultimas. Podemos afirméa-lo téo
facilmente porque o processo em que se cria essa espécie de excedente
€ bastante evidente, de modo que podemos ver imediatamente o que
cabe e 0 que nédo cabe nele. Consideremos o exemplo de um comerciante
que, em consequéncia do estabelecimento de fabricas em sua aldeia,
recebe por um tempo mais do que a renda de equilibrio. Ent&o obtém
um determinado lucro. Esse lucro ndo pode em si ser juro, pois nao é
permanente e é logo varrido pela concorréncia. Mas tampouco flui juro
dele — supondo que o comerciante ndo tenha feito nada mais para
adquiri-lo do que simplesmente ficar em sua loja e elevar os precgos
para os seus consumidores — pois absolutamente nada mais acontece
ao lucro: o comerciante o embolsa e 0 usa como lhe aprouver. O processo
todo nédo deixa espaco para o fendmeno do juro. Portanto, o juro deve
partir do lucro empresarial. Essa é uma concluséo indireta a qual, é

149 Apenas a regularidade do juro fundamenta a pré-concepcdo de que ele deva ser explicado
“estaticamente”; mas levamos em conta essa regularidade.
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claro, dou uma importancia apenas secundaria, se comparada com ou-
tros fatos que apdiam essa tese. O desenvolvimento, pois — de algum
modo — leva de roldao uma parte do lucro do capitalista. O juro fun-
ciona como um tributo sobre o lucro.

Em terceiro lugar, contudo, é dbvio que nem o lucro todo nem
mesmo uma parte dele podem ser direta e imediatamente juro, porque
€ apenas temporario. E analogamente vemos de imediato que o juro
ndo se prende a nenhuma classe de bens concretos. Todos os valores
excedentes que se prendem a bens concretos devem ser por natureza
temporarios, e mesmo que tais excedentes surjam constantemente num
sistema econémico em pleno desenvolvimento — tanto que se requer
uma analise mais profunda para se reconhecer a efemeridade de qual-
quer um deles — no entanto nao podem formar imediatamente uma
renda permanente. Uma vez que 0 juro € permanente, ndo pode ser
entendido simplesmente como um valor excedente proveniente de bens
concretos. Embora ele provenha de uma classe definida de valores ex-
cedentes, nenhum valor excedente per se é juro.

Essas trés proposicdes, de que o juro, enquanto um grande fe-
ndmeno social, € um produto do desenvolvimento,150 que provém do
lucro, e que néo se prende a bens concretos, sdo a base de nossa teoria
do juro. A sua aceitagao pée um fim a todas as tentativas continuamente
repetidas de encontrar um elemento do valor dos bens concretos cor-
respondente ao juro!s! e com isso concentra num campo bem pequeno
o trabalho relativo ao problema do juro.

§ 6. Chegou o momento de tomar mais firmemente a questdo fun-
damental e domina-la. A questdo principal, cuja solugao é decidi-
damente o ponto mais importante do problema do juro, segue agora:
como, a partir dos lucros transitorios, sempre mudando, se extrai
essa corrente permanente de juros, fluindo sempre para o mesmo
capital? Essa apresentacao da questao incorpora as conclusdes até
aqui obtidas e é independente da direcdo em que continuamos. Se
for respondida satisfatoriamente, o problema do juro estara entado
respondido de maneira que satisfaz a todas as demandas que a
anéalise de Bohm-Bawerk provou serem indispensaveis e — quais-
qguer que sejam o0s outros defeitos que possa ter — néo esta exposta
a todas as obje¢des fatais as teorias anteriores.

150 Cf. Wesen. Livro Terceiro, cap. Ill.

151 Disso se seguem de imediato duas conclusées praticas. Primeira, o assim chamado juro
comercial primitivo ndo é juro. Na medida em que néo seja receita de monopélio ou salérios,
deve ser lucro empresarial — apenas temporario também. Segunda, aluguel néo é juro.
Aluguel é compra parcial e ndo pode incluir nenhum elemento de juro no fluxo circular.
A renda liquida de uma casa s6 poderia ser renda da terra — e salarios de “superinten-
déncia”. Ver-se-4 automaticamente, a partir de nossa argumentagdo, como um elemento
de juro pode, no desenvolvimento, entrar no aluguel. O fato de que o juro ja existente
sobre o capital torne o tempo um elemento dos custos é especialmente importante.
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Prosseguimos com a nossa quarta tese, que difere totalmente
das teorias usuais, com exce¢do da teoria da exploracdo, e que tem
contra si 0 peso da autoridade mais competente: numa sociedade co-
munista ou n&o-mercantil em geral ndo haveria juro enquanto fendémeno
de valor independente. Obviamente ndo se pagaria nenhum juro. Ob-
viamente ainda existiriam os fendmenos de valor dos quais provém o
juro numa economia de trocas. Mas enquanto fenébmeno do valor es-
pecial, enquanto quantidade econbémica, mesmo enquanto conceito, o
juro ndo existiria ai: ele depende da organizacéo de uma economia de
trocas. Formulemos isso ainda mais precisamente. Salarios e renda
da terra também néo seriam pagos numa organiza¢do puramente co-
munista. Mas os servicos do trabalho e da terra ainda existiriam, seriam
avaliados e os seus valores seriam um elemento fundamental no plano
econdmico. Nada disso vale para o juro. O agente ao qual se paga juro
simplesmente ndo existiria numa economia comunista. Entdo néo po-
deria ser objeto de uma avaliacdo. E conseqiientemente ndo poderia
haver um rendimento liquido correspondente a forma de juro de renda.
O juro é, pois, de fato, uma categoria econdmica — nao criada direta-
mente por forgas ndo-econdbmicas — mas que s6 surge numa economia
de trocas.

Por que ndo ha nenhum juro numa sociedade comunista, embora
haja numa economia de trocas? Essa questdo nos leva a nossa quinta
tese. Abre-nos uma primeira visédo da natureza do aparelho de succéo
gue arranca dos lucros uma corrente permanente de bens. O capitalista
certamente tem algo a ver com a produc¢do. E tecnicamente a producéo
€ sempre 0 mesmo processo, qualquer que seja a organiza¢do em que
porventura ocorra. Tecnicamente sempre requer bens e nada além de
bens. Portanto, ndo pode existir aqui nenhuma diferenca. Mas em outra
parte hd uma diferenca. A relagdo do empresario com os seus bens de
producdo numa economia de trocas é essencialmente diferente da do
6rgéo central numa comunidade n&o-mercantil. Este ultimo dispbe di-
retamente deles, o primeiro deve, antes de tudo, obté-los por aluguel
ou compra.

Se 0s empresarios estivessem em posicdo de confiscar os bens
de producéo de que necessitassem para levar a efeito seus novos planos,
ainda haveria lucro do empreséario, mas nenhuma parte deste precisaria
ser desembolsada por eles como juro. Nem haveria nenhum motivo para
que considerassem parte dele como juro sobre o “capital” que despen-
dessem. Pelo contrario, tudo o que obtivessem acima dos custos seria
para eles “lucros” e nada mais. E somente porque outras pessoas tém
0 comando sobre os bens de producdo necessarios que 0S empresarios
precisam chamar o capitalista para ajudéa-los a remover o obstaculo
que a propriedade privada dos meios de producéo ou o direito de dispor
livremente de seus proprios servigos pessoais pdem em seu caminho.
Tal ajuda ndo é necesséria para produzir no fluxo circular, pois em-
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presas ja em funcionamento podem ser, e em principio sdo, financiadas
correntemente por suas receitas anteriores, que fluem para elas sem
a intervencdo de nenhum agenciamento capitalista distinto. Assim,
ndo se obscurece nada de essencial ao quadro do fluxo circular, se se
supbe que 0s meios com 0s quais a producdo é levada em frente con-
sistem em produtos dos periodos precedentes; mas, no caso das novas
combinagbes, os empresarios ndo tém tais produtos com os quais obter
meios de produgdo. Aqui, pois, entra a funcdo do capital e torna-se
evidente que ndo pode existir nada a ela correspondente nem numa
sociedade comunista nem mesmo numa sociedade ndo-comunista, mas
“estacionaria”.

§ 7. Gostaria de chamar a atencéo do leitor para o fato de que nossa
concepgdo do problema do juro envolve algo diferente da concepcéo
usual. Embora isso seja realmente 6bvio, ndo obstante, ndo sera su-
pérfluo elucidar ainda mais esse ponto.

Com esse propdsito partirei da distingao usual entre juros sobre
empréstimos e juros “originais” sobre o capital. Ela esta presente nos
primoérdios das investigacdes quanto a natureza do juro e tornou-se
uma das pedras angulares da teoria. A especulacédo sobre o problema
do juro comecgou, como seria ldgico, com o juro sobre empréstimos ao
consumo. Antes de tudo, é natural que comegasse com 0 juro sobre
tais empréstimos, porque se sobressai como um ramo independente de
renda caracterizado por muitos tracos nitidos. E sempre mais féacil
entender conceitualmente um ramo de renda que também é externa-
mente caracteristico do que um que precise primeiro ser limpo de uma
mistura de outros elementos — por isso a renda da terra foi notoria-
mente reconhecida primeiro na Inglaterra, onde ndo apenas existia,
mas também era, como regra geral, paga separadamente. Mas o juro
sobre empréstimos ao consumo também foi o ponto de partida porque
era a forma mais importante e mais bem conhecida nos tempos antigos
e na ldade Média. E verdade que n&o deixava de existir juro sobre
empréstimos produtivos; mas, na antiglidade cléssica ele operava num
mundo que néo filosofava, ao passo que o mundo que filosofava sé
observava as coisas econémicas de passagem e sO prestava aten¢ao ao
juro que podia ser observado em sua esfera. E, também mais tarde,
os elementos duma economia capitalista que existiam eram familiares
apenas a um circulo que era um mundo em si e que nem meditava
nem escrevia. O padre da Igreja, o canonista, ou o fildsofo dependente
da Igreja e de Aristoteles — todos eles s6 pensavam no juro sobre
empréstimos ao consumo, que se fazia notar dentro de seu horizonte
e de maneira muito desagradavel. De seu desprezo pela extorsdo do
necessitado e pela exploragdo do imprudente, do libertino, de sua reagao
contra a pressao exercida pelo usuério, surgiu a sua hostilidade para
com a cobranga de juros e isso explica as varias proibi¢des do juro.
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Outra concepgdo se formou da observacdo da vida dos negdcios,
guando a economia capitalista ganhava forca. Seria um exagero dizer
que o juro sobre empréstimos produtivos foi positivamente uma des-
coberta de autores mais recentes. Mas, com efeito, a énfase dada a
isso veio a ser quase uma descoberta. Esta logo tornou claro que a
concepgdo antiga simplesmente ignorava uma parte do fenémeno, e na
verdade a que entdo era sem davida a parte mais importante e, ao
mesmo tempo, aquela que o devedor de modo algum se torna cada vez
mais pobre por pedir emprestado. Isso tirou a for¢a da razédo principal
para a hostilidade em relagdo ao juro e levou cientificamente a um
passo adiante. Toda a literatura inglesa sobre o juro até a época de
Adam Smith estd imbuida da idéia de que um empréstimo amiude
leva o prestatario a um lucro. No lugar do fraco devedor aparece, na
mente do tedérico, um forte devedor, no lugar de plangentes multiddes
de pobres desafortunados e descuidados senhores de terra aparece uma
figura de outra estirpe, o0 empresario — ndo definido muito clara e
precisamente, é verdade, mas ainda assim suficientemente visivel. E
€ esse 0 ponto suscitado pela teoria aqui exposta.

Mas o juro produtivo ainda é juro sobre empréstimos para esse
grupo de tedricos. O lucro empresarial é reconhecido como a sua fonte.
Contudo, dai ndo se segue que o lucro empresarial é simplesmente
juro, assim como ndo se segue do fato de que as receitas totais sdo a
fonte dos salarios que essas receitas totais de produgado sejam salarios.
Se se pode dizer qualquer coisa definida em vista da brevidade dos
argumentos desses autores sobre o juro, é que, pelo menos, ndo con-
fundiram juro e lucro nem os viram como de carater idéntico. Pelo
contrario, perceberam, como se pode ver em Hume,!52 a diferenca entre
os dois e estavam longe de ndo ver no lucro nada mais do que o juro
sobre o préprio capital. Explicam eles o lucro de uma maneira que,
de modo algum, é aplicavel ao juro sobre empréstimos enquanto tais,
mas apenas a uma outra espécie de lucro que é a fonte do juro sobre
0s empreéstimos.153 Todos esses autores seguiram o juro de volta até o
lucro nos negécios, como sua fonte, mas ndo disseram que este ultimo
em si é apenas um exemplo e, na verdade, o principal exemplo do
juro. O seu “lucro” (profit) ndo pode ser traduzido por juro, mesmo
guando ocorre na frase “lucro do capital” (profit of capital). Eles ndo
resolveram o problema do juro. Mas néo seria correto dizer que eles
meramente seguiram de volta ao caminho de uma forma derivada,
juro sobre empréstimos, até juro original e real, sem explicar este Ul-
timo. Simplesmente ndo conseguiram eles provar por que o credor com
0 seu capital estd em posicao de exigir essa fragdo do lucro, por que

152 Também poderiamos citar Petty, Locke e Steuart.
153 Isso explica efetivamente a desarmonia que se apresenta, num primeiro relance, na teoria
de Locke, como enfatiza Bohm-Bawerk. (Cf. Kapital und Kapitalzins. 22 ed., I, 52.)
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0 mercado de capitais sempre decide a seu favor. Ademais, o problema
central, de cuja solucdo depende a compreensédo do fenémeno do juro,
reside certamente no lucro dos negécios; contudo, ndo porque o lucro
nos negdcios seja em si 0 verdadeiro juro, mas porque sua existéncia
€ um pré-requisito do pagamento do juro produtivo. Finalmente, o em-
presario é certamente a pessoa mais importante em toda a questao;
ndo, todavia, porque seja o auferidor verdadeiro, original, tipico de
juros, mas porque é o tipico pagante de juros.

No exemplo de Adam Smith ainda podemos perceber um traco
da visdo segundo a qual lucro e juro simplesmente ndo coincidem.
Apenas com Ricardo e seus epigonos os dois sdo plenamente sinbnimos.
Sé entédo a teoria passou a ver no lucro dos negdcios em geral o Unico
problema, e, de fato, o problema do juro; s6 entdo a questdo de saber
por que o empresario obtém um lucro nos negécios tornou-se o problema
do juro; e finalmente é sé entéo que o significado dos autores ingleses
é corretamente captado se o seu “lucro” (profit) for traduzido por “lucro
sobre o capital” (Kapitalgewinn) ou “juro primario” (ursprunglicher
Zins). Isso de modo algum constitui meramente uma substitui¢do ino-
fensiva do juro contratual sobre o capital emprestado pelo juro sobre
0 capital proprio, mas uma nova assercdo, a saber, que o lucro do
empresario é essencialmente juro sobre o capital. Os fatos seguintes
devem ter contribuido para o que, do nosso ponto de vista, claramente
aparece como um desvio do caminho certo.

Antes de tudo, essa apresentacédo da questao é extraordinariamente
obvia. A renda agricola contratual certamente € apenas uma conseqiiéncia
do fendbmeno “original”, a saber, da parte do produto que é “imputéavel”
a terra. Nada mais é do que este Ultimo em si, o rendimento liquido da
agricultura, do ponto de vista do proprietério da terra. Salarios contratuais
sdo apenas consequéncia da produtividade econémica do trabalho; sao
simplesmente rendimento liquido da produgdo, do ponto de vista do tra-
balhador. Por que deveria ser diferente no caso do juro? Sem uma razao
especial ele ndo sera considerado como sendo assim. A conclusédo de que
ao juro contratual ha um correspondente juro original e que este ultimo
€ a renda tipica do empresério, tanto quanto a renda da terra é a renda
tipica do proprietario da terra, parece ser perfeitamente natural, quase
evidente por si sd. Na prética, o empresario computa o0 juro sobre o seu
proprio capital — isso aparece como uma sangao incontestavel, se for
inteiramente necessario.

O excedente do valor dos produtos acima de seus custos, entéo,
é realmente o fendbmeno fundamental do qual também depende o juro.
E aparece nas maos do empresario. E de se admirar que s6 esse pro-
blema tenha sido visto e que se esperasse que tudo estivesse resolvido
com a sua solucéo? Os economistas tinham acabado de se ver livres
das superficialidades mercantilistas e tinham se acostumado a olhar
0s bens concretos que jazem atrds do véu monetario. Enfatizava-se
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gue o capital consiste em bens concretos e a tendéncia era fazer com
que esse capital constituisse um fator produtivo especial. Esse ponto
de vista, uma vez aceito, leva diretamente a considerar o juro como
um elemento do preco dos estoques dos bens e assim foi simplesmente
identificado com o que o empresario obtém por meio desses estoques.
Como o juro indubitavelmente vinha do lucro e representava assim
uma parte do lucro, este, ou de qualquer modo, a maior parte deste
tornou-se inadvertidamente juro, de maneira bastante automatica, no
momento em que o juro foi vinculado aos bens concretos de que o
empresario faz uso na producdo. E uma reflexdo mais remota do que
se poderia pensar a de que os salarios ndo se tornam similarmente
juro, porque o juro pode ser pago com eles.

A andlise insatisfatoria da funcdo empresarial contribuiu pode-
rosamente para generalizar essa visdo. Talvez n&o seja muito correto
dizer que o empresario e o capitalista foram simplesmente agregados
um ao outro. Mas de qualquer modo partiu-se da observacdo de que
0 empresario s0 pode obter o seu lucro com a ajuda de capital, no
sentido de um estoque de bens, e colocou-se énfase nessa observacgéao,
gue ndo merecia. Via-se — e isso era muito natural — no emprego do
capital a funcéo caracteristica do empresario e por ela o distinguiam
do trabalhador. Ele era encarado, em principio, como o que emprega
capital, o usuario de bens de producdo, assim como o capitalista era
encarado como o fornecedor de algum tipo de bens. A apresentacéo
dada acima da questdo prontamente entdo se insinua; deve aparecer
simplesmente como uma apresentacdo mais precisa € mais profunda
da questdo concernente aos juros sobre empréstimos.

Isso obviamente deve ter tido graves consequéncias para o pro-
blema do juro. Havia juro sobre empréstimos porque havia o juro ori-
ginal e este aparecia has maos dos empresarios. Com isso todo o aparato
para a solu¢do do problema foi concentrado no empresario. Ora, iSso
levou a um grande numero de pistas falsas. Muitas tentativas de ex-
plicacdo como a teoria da exploracédo e algumas teorias do trabalho —
enquanto explicagdes do juro — tornaram-se possiveis pela primeira
vez. Pois s6 quando o juro estd vinculado ao empreséario € que pode
surgir a idéia de explica-lo pelo seu servigo de trabalho ou pelo trabalho
contido nos bens de produc¢do ou pela luta de pregos entre empresario
e trabalhadores. Outras tentativas, tais como, por exemplo, todas as
teorias da produtividade, mesmo que ndo tenham sido viaveis, nédo
obstante, se tornaram essencialmente mais dbvias por essa maneira
de formular o problema do juro. Isso tornou impraticavel uma teoria
correta sobre empresarios e capitalistas; dificultou o reconhecimento
de um lucro empresarial especial, e arruinou a sua explicacdo desde
0 comeg¢o. Mas, sem ddvida, a pior conseqiiéncia dessa interpretacéo
foi a criagdo de um problema que se tornou uma espécie de perpetuum
mobile econdmico.
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O juro, como a experiéncia ensina, € uma renda permanente.
Tem origem nas maos do empresario. Conseqientemente uma renda
permanente sui generis tem origem nas méaos do empresario. E a ques-
tdo com que se defronta a teoria tradicional do juro é: de onde ele
vem? Por mais de um século os tedricos tém atacado essa questao
impossivel, na verdade, uma questdo sem sentido.

Nossa posicéo é inteiramente diferente. Se a teoria tradicional
vincula o juro contratual aos lucros dos empresarios, apenas delineia
0 problema até o que considera ser 0 seu caso fundamental e, depois
de fazé-lo, ainda tem que desempenhar a parte principal da tarefa. Se
conseguirmos vincular o juro aos lucros dos empresarios, teremos re-
solvido todo o problema, porque os lucros dos empresarios ndo sao eles
mesmos outro caso de juros, mas algo diferente disso, que j& foi ex-
plicado. A afirmacgdo de que “h& juros sobre empréstimos porque ha
lucros nos negocios” s6 tem valor para a teoria predominante enquanto
apresentacdo mais precisa da questdo; ao passo que para nés ja tem
um valor explicativo. Para nés esta solucionada a quest@o: mas de
onde vem o lucro dos negdcios? que, para a teoria predominante, contém
um apelo a que faga o seu trabalho principal. Para nds resta apenas
a questdo: como surge o juro a partir do lucro empresarial?

Foi necessario chamar especialmente a atengao do leitor para essa
apresentacdo diferente e mais restrita da questdo em nosso problema do
juro porque a objecdo de que néo se faz aqui nada mais do que reduzir
0 juro aos lucros, o que a teoria ja fez ha muito tempo, seria particularmente
aborrecida. Assim se justifica bem a repetida énfase sobre coisas que o
leitor poderia facilmente ter dito a si mesmo. Agora procederemos a sexta
e Ultima proposicdo de nossa teoria do juro.

§ 8. O excedente que constitui a base do juro, sendo um excedente de
valor, s6 pode surgir com uma expressdo em valor. Portanto, numa
economia de trocas so pode ser expresso na comparacéo de duas somas
de dinheiro. Isso é evidente e, prima facie, completamente incontro-
verso. Em particular, nenhuma comparagao de quantidades de bens
ndo pode em si mesma assegurar nada quanto a existéncia de um
excedente em valor. Onde quer que se fale em quantidades de bens
num tal contexto, elas aparecem apenas como simbolos de valores. Na
préatica se usa a expressdo em valor e 0 juro é representado somente
na forma de dinheiro. De qualquer modo, podemos aceitar esse fato,
mas interpreta-lo muito diversamente. Poderiamos chegar a concluséo
de que esse aparecimento do juro na forma de dinheiro depende me-
ramente da necessidade de um padréo de valor e ndo tem nada a ver
com a natureza do juro. Essa é a visdo predominante. Segundo ela o
dinheiro serve como forma de expressédo e nada mais, ao passo que o
juro, pelo contrario, surge nos bens de certo tipo como um excedente
dos proéprios bens. Também adotamos essa viséo no caso do lucro em-

176



SCHUMPETER

presarial. Também é necessaria uma medida de valor para expressa-lo,
e a representacdo em dinheiro é portanto utilizada por uma questéo
de conveniéncia. Mas, a despeito disso, a natureza do lucro empresarial
ndo tem em absoluto nada a ver com o dinheiro.

Inquestionavelmente, no caso do juro, também é extraordinaria-
mente tentador procurar afastar-se do elemento dinheiro téo rapida-
mente quanto possivel e trazer a explicagdo do juro para a area em
gue os valores e os rendimentos surgem, a saber, o reino da producédo
de bens. Contudo, ndo podemos nos desviar. E verdade que em todos
0s casos ha um prémio aos bens de certa espécie correspondente ao
juro em dinheiro, ou seja, ao prémio ao poder de compra. E verdade
gue para produzir, no sentido técnico, € necessario bens e ndo “dinheiro”.
Mas se dai concluirmos que o dinheiro é apenas um elo intermediario,
com importancia meramente técnica, e comegcarmos a substitui-lo pelos
bens que com ele sdo obtidos e pelos quais, portanto, o juro é numa
ultima anélise pago, perdemos imediatamente o terreno sob nossos
pés. Ou, expressando mais corretamente: podemos efetivamente dar
um passo ou mesmo alguns passos no sentido de nos afastar da base
monetaria e adentrar o mundo das mercadorias. Mas o caminho acaba
subitamente porque esses prémios as mercadorias ndo sao permanentes
— e entdo vemos imediatamente que esse caminho estava errado, pois
uma caracteristica essencial do juro é que ele é permanente. Portanto, é
impossivel atravessar o véu monetario para se chegar aos prémios para
0s bens concretos. Se alguém penetrar por ele, penetrard no vazio.l54

Assim sendo, ndo podemos nos afastar da base monetaria do
juro. Isso constitui uma prova indireta de que se deve preferir uma
segunda interpretacéo do significado da forma dinheiro em que o juro
chega a nos, a saber, a de que essa forma dinheiro néo é uma casca,
mas € o cerne. Obviamente uma tal prova n&o poderia sozinha justificar
inferéncias de grande alcance. Mas se ajusta aos nossos argumentos
anteriores quanto ao tema do crédito e do capital, em virtude dos quais
podemos entender o papel cumprido aqui pelo poder de compra. Assim,
como resultado disso, podemos apresentar agora a nossa sexta propo-
si¢do: 0 juro é um elemento do preco do poder de compra considerado
como um meio de controle sobre os bens de producéo.

E claro que essa proposi¢do n&o atribui nenhum papel produtivo
ao poder de compra. No entanto, a maioria das pessoas a rejeitam a
limine a despeito do fato de que o juro flutua no mercado monetério
com a oferta e a demanda de dinheiro, o que indubitavelmente aponta
no sentido de nossa interpretac&o.155 Pode-se acrescentar imediatamen-

154 Aqui ndo entrarei mais nos convenientes “estoque de bens de consumo” e “estoque de
servigos do trabalho e da terra acumulados”.

155 Cf. as observagdes de Marshall perante a Comisséo sobre a Depressdo do Comércio. Na
discussdo da relagdo entre a quantidade de moeda e os precos das mercadorias, diz ele,
falando de um aumento na quantidade de moeda: “Devo dizer que atuaria de imediato

177



OS ECONOMISTAS

te outro ponto. Ficar molhado quando chove ndo é mais evidente para
0 homem de negécios do que a queda dos juros quando aumenta a
disponibilidade de crédito, permanecendo tudo o mais invariavel. Na
realidade, se o Governo imprimisse dinheiro de papel e o emprestasse
aos empresarios, o lucro ndo cairia? E o Estado n&o poderia receber
juros por ele? A conexao dos juros com as taxas de cambio e os movi-
mentos do ouro ndo falam suficientemente claro? Ha um espectro ex-
tremamente amplo e significativo de observacfes cotidianas que aqui
nos corrobora.

N&o obstante, apenas poucos tedricos significativos introduziram
esses fatos na discusséo do fendmeno do juro. Sidgwick representa
uma interpretacdo na qual, com Bohm-Bawerk, percebo essencialmente
uma teoria da abstinéncia. Mas antes da sedes materiae, o capitulo
sobre o0 juro, ele trata do juro no capitulo sobre o valor do dinheiro e
ai o relaciona ao dinheiro e reconhece a influéncia da criagao do poder
de compra sobre o juro na afirmacdo: “...Devemos considerar que o
banqueiro em ampla medida produz o dinheiro que empresta... e que
facilmente pode ter condi¢Ges para vender o uso dessa mercadoria a
um preco materialmente menor do que a taxa de juros sobre o capital
em geral”.156 Essa afirmacgdo contém muitos pontos acerca dos quais
ndo podemos nos regozijar. Além disso, ndo fornece nenhum funda-
mento so6lido para o processo. Finalmente, ndo se tira nenhuma con-
clusdo adicional para a teoria do juro. No entanto, trata-se de um
passo em nossa dire¢do, obviamente feito com referéncia a Macleod.
Davenport se concentra muito mais no assunto; mas sua anélise tam-
bém néo chega a nada. Avanca com muita habilidade e vontade para
0 obstaculo, mas se recusa a retira-lo. As teorias predominantes des-
prezam completamente o elemento dinheiro — deixam-no para os au-
tores sobre finangas como uma questéo técnica sem interesse tedrico.
Essa posicao é tao generalizada que deve apoiar-se em algum elemento
de verdade e de qualquer modo precisa de uma explicagdo.

Pode-se dizer menos em relagdo a tentativa de negar a ligagao
estatistica entre a taxa de juros e a quantidade de dinheiro. R. Georges
Lévy157 comparou a taxa de juros com a produg¢ao de ouro e, como era
de se esperar, concluiu que ndo existe nenhuma correlagéo significativa.
Deixando de lado o fato de que o método estatistico empregado era
falho, isso n&o justifica a concluséo de que a taxa de juros e a quantidade
de dinheiro ndo tém nada a ver uma com a outra. Em primeiro lugar,
ndo é de se esperar uma correlagdo exata no tempo. Depois, a oferta

sobre Lombard Street, e tornaria as pessoas dispostas a emprestar mais; incharia os de-
positos e saldos contabeis e assim habilitaria as pessoas a aumentar a sua especulagéo...”
Alquém que diz isso (e quem poderia nega-lo?) ndo pode rejeitar facilmente a nossa inter-
pretacéo.

156 Principles of Political Economy. 32 ed., p. 251.

157 Journal des Economistes (1899).
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de ouro, mesmo nos bancos, ndo é simplesmente proporcional ao volume
de crédito concedido — e apenas a concessao de crédito tem significado
para a taxa de juros. Finalmente, nem toda a producdo de ouro vai
para o empresario.

Tampouco a refutacéo indutiva tentada por Irving Fisher (The Rate
of Interest, p. 319 et segs.) afeta 0 nosso argumento. Médias anuais nao
provam absolutamente nada em comparagdo com as observagdes que po-
dem ser feitas nos detalhes das negociacgdes cotidianas em dinheiro. Além
disso, comparou a circulagdo de dinheiro per capita com a taxa de juros,
tornando assim a comparacdo completamente irrelevante.

Mas evidentemente os economistas do século XVIII tinham todas
as razfes para enfatizar que o juro é pago em ultima instancia pelos
bens. Tinham que combater ndo apenas os erros dos mercantilistas,
mas todos os outros tipos de erros, tanto dos homens de negécio quanto
dos filésofos, e, ao fazé-lo, eles de fato estabeleceram verdades véalidas
e expuseram uma longa lista de enganos populares. Law, Locke, Mon-
tesquieu e outros indubitavelmente estavam errados ao fazer a taxa
de juros depender simplesmente da quantidade de dinheiro, e Adam
Smith estava certo ao mostrar!s8 que um aumento na quantidade de
dinheiro coeteris paribus elevara os precos e que, a um nivel mais alto,
tendera a se restabelecer a mesma relacédo entre rendimento e capital
gue reinava antes. Até mesmo o efeito imediato de um aumento do
dinheiro em circulacgao seria elevar a taxa de juros, ao invés de dimi-
nui-la. Pois a previs@o de tal aumento deve ter esse efeito,1%° e a de-
manda de crédito serd estimulada pela elevagao dos pregos. Mas tudo
isso, embora explique e em alguma medida justifique a aversao que a
maioria de nossas mais altas autoridades demonstram para com qual-
quer teoria “monetéaria” do juro, ndo tem entretanto nada a ver com
a nossa proposicao.

Também podemos descobrir outros elementos de verdade no ponto
de vista “hostil a explicacdes monetarias”.160 Homens de negocio e au-
tores sobre financas enfatizam freqiientemente de uma maneira errada
a importancia da politica de desconto e do sistema monetério. O fato
de que o banco central pode influenciar a taxa de juros ndo prova que
0 juro é o preco do poder de compra mais do que o fato de que o Estado
pode fixar os precos, prova que os precos em geral sao explicaveis pela
acdo governamental. A taxa de juros sem duvida pode ser influenciada

158 Cf. seu pequeno e fecundo argumento no Livro Segundo, cap. 1V, da Wealth of Nations.

159 Cf. FISHER. The Rate of Interest, p. 78.

160 Por exemplo, o seu justificado desdém pela conexdo causal entre o juro e a quantidade de
moeda, na forma seguinte: se existe mais dinheiro, entéo o valor do dinheiro cai — e por
esse dinheiro menos valioso é pago menos juro. Evidentemente néo ha nisso nenhum aspecto
de resgate. N&o discuti absolutamente essa interpretacéo neste texto, mas acredito que ela
contribuiu largamente para afastar os economistas de uma vez por todas desse nexo entre
dinheiro e juro.

179



OS ECONOMISTAS

pela atengdo prestada ao estado da liquidez, mas o significado tedrico
desse fato em si mesmo n&o vai muito longe. E um caso de influéncia
sobre os pregos por motivos situados fora do mercado. A visédo de que,
mediante o sistema monetario e a politica de desconto, a taxa de juros
de um pais pode ser mantida mais baixa do que a de outros paises,
e de que tal politica estimula o desenvolvimento econdmico, nada mais
€ do que um julgamento pré-cientifico. A organizagdo de um mercado
monetério é téo capaz de ser aperfeicoada quanto a do mercado de trabalho,
mas nada pode ser alterado, por isso, nos processos fundamentais.

8 9. Nosso problema se reduz agora simplesmente a questdo: quais
sdo as condig¢bes para o aparecimento de um prémio ao poder de compra
presente por conta do poder de compra futuro? Por que é que, se eu
empresto um certo nimero de unidades de poder de compra, posso
estipular que um numero maior de tais unidades seja devolvido em
alguma data futura?

Esse é obviamente um fendmeno de mercado. O mercado que
devemos estudar é o mercado monetario. E é um processo de deter-
minac¢do de precos 0 que temos que investigar. Toda a transagao de
empréstimo individual é uma troca real. A principio parece estranho,
talvez, que uma mercadoria seja, por assim dizer, trocada por si mesma.
Depois dos argumentos de Béhm-Bawerk quanto a esse ponto,16! con-
tudo, ndo é necessario entrar em maiores detalhes: a troca de presente
por futuro ndo é uma troca entre coisas iguais, e, por isso, sem sentido,
diferente da troca de algo em um lugar por algo em outro lugar. Assim
como o poder de compra em um lugar pode ser trocado por poder de
compra em outro lugar, assim também o poder de compra presente
pode ser trocado pelo futuro. A analogia entre transacbes de emprés-
timos e a arbitragem do cambio é 6bvia e pode-se chamar a atencéo
do leitor para isso.

Se conseguirmos provar que em certas circunstancias — digamos
de uma vez, no caso do desenvolvimento — o poder de compra presente
deve regularmente obter um prémio por conta do poder de compra
futuro no mercado monetario, entdo a possibilidade de um fluxo per-
manente de bens para os possuidores de poder de compra ¢é explicada
teoricamente. O capitalista pode entdo obter uma renda permanente
gue em todos os aspectos se comporta como se surgisse no fluxo circular,
embora as suas fontes individualmente ndo sejam permanentes e em-
bora sejam efeitos do desenvolvimento. E nenhuma imputagéo ou com-
putacdo pode alterar algo no carater dessa corrente de bens enquanto
rendimento liquido.

Agora podemos indicar diretamente que altura pode ter o valor

161 Cf. BOHM-BAWERK. Kapital und Kapitalzins. v. II.
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total de uma anuidade interminavel. Deve ser a soma que, se empres-
tada a juros, produzirda um rendimento igual a anuidade, pois se fosse
menor, 0os emprestadores competiriam para comprar a anuidade, e se
fosse maior os compradores potenciais prefeririam emprestar seu di-
nheiro a juros compra-la. Essa € a regra real da “capitaliza¢do”, que
ja pressupde a existéncia de uma taxa de juros. Dai se segue de novo
gue a avaliagdo dos rendimentos permanentes néo lhes pode retirar o
carater de renda liquida.

Portanto, teremos respondido a todas as trés questdes nas quais
consiste o problema do juro se resolvermos o problema do prémio ao
poder de compra presente. A prova de um fluxo permanente de bens
aos capitalistas, do qual ndo se deve fazer nenhuma deducéo e que
ndo é para ser passado para outros individuos, resolve completamente
a questdo e explica ipso facto que esse fluxo também represente um
ganho, ou seja, um rendimento liquido. Procederemos agora a elabo-
racdo dessa prova, desenvolvendo passo a passo a nossa explicagao do
intrincado problema do juro.

§ 10. J& se disse que, mesmo no fluxo circular, podem surgir e certa-
mente surgirdo casos em que as pessoas estardo prontas a tomar em-
prestado, mesmo com a condi¢ao de ter que pagar de volta uma soma
maior do que a que receberem. Qualquer que seja 0 motivo — reveses
temporarios, expectativas de um aumento futuro da renda, deficiéncia
de vontade ou de previsdo —, tais pessoas serdo capazes de expressar
a sua avaliacdo do poder de compra presente em termos de poder de
compra futuro, o que determina a sua curva de demanda pelo primeiro,
da maneira comum. Por outro lado, pode haver, e em geral havera,
pessoas dispostas a satisfazer a sua demanda desde que recebam um
prémio que lhes compense de sobra as perturbacfes que o empréstimo
de somas conservadas com propésitos definidos deve acarretar. Por-
tanto, também podemos construir curvas de oferta e quase nao é ne-
cessario mostrar em detalhes como nesse mercado aparecera um preco
— um prémio determinado.

Mas transagdes dessa espécie ndo poderiam normalmente ser de
grande importancia e, acima de tudo, n&o seriam elementos necessarios
na direcdo de negécios. Emprestar e tomar emprestado s6 podem se
tornar uma parte da rotina normal da industria e do comércio e o juro
s6 pode adquirir econdmica e socialmente a importancia que efetiva-
mente tem, se o controle do poder de compra presente significar mais
poder de compra futuro para o prestamista. Como a perspectiva de
lucro é o pivé em torno do qual efetivamente gira a avaliagdo de somas
de poder de compra presente, colocaremos de lado por enquanto todos
0s outros fatores que podem dar origem ao juro, mesmo quando néo
houver desenvolvimento.

Ora, dentro do fluxo circular e num mercado que esta em equi-
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librio, é impossivel, com uma dada soma de dinheiro, obter uma soma
de dinheiro maior. Como quer que eu empregue um valor de cem uni-
dades monetéarias de recursos (incluindo a administracdo) no ambito
das possibilidades conhecidas e costumeiras, nao posso obter por elas
receitas maiores do que exatamente cem unidades monetarias. Quais-
quer que sejam as possibilidades existentes de producdo em que possa
aplicar cem unidades monetéarias, nunca receberei mais do que cem
unidades monetarias — possivelmente, contudo, receberei menos. Pois
essa é precisamente a caracteristica da posi¢ao de equilibrio, a de re-
presentar a “melhor” combinagcdo — nas condi¢des dadas em sentido
amplo — das forgas produtivas. O valor da unidade monetéria é nesse
sentido necessariamente o valor ao par, pois ex hypothesi todos os
ganhos de arbitragem jé foram obtidos e portanto estdo excluidos. Se
eu comprar servicos do trabalho e da terra com as cem unidades mo-
netérias, e com estes realizar a produgdo mais lucrativa, verificarei
gue posso colocar o produto exatamente por cem unidades monetarias.
Foi precisamente em vista dessas possibilidades mais lucrativas de
emprego que foram estabelecidos os valores e os precos dos meios de
producéo e esse emprego mais lucrativo também determina o valor do
poder de compra, no sentido em que o tomamos.

Apenas no curso do desenvolvimento a questéo é diferente. S6
entdo posso obter um rendimento maior pelo meu produto, quer
dizer, se realizar uma nova combinacdo das forcas produtivas que
comprei com cem unidades monetarias, e conseguir colocar no mer-
cado um novo produto, de maior valor. Pois os precos dos meios de
producdo ndo foram determinados em vista apenas desse emprego,
mas em vista dos usos anteriores. Aqui, pois, a posse de uma soma
de dinheiro é o meio de se obter uma soma maior. Por causa disso,
nessa medida, normalmente se estimara para uma soma presente
um valor mais alto do que para uma futura. Portanto, as somas
presentes de dinheiro — enquanto somas potencialmente maiores,
por assim dizer — terdo um prémio em valor, que também conduz
a um prémio no preco. E nisso reside a explicacdo do juro. No de-
senvolvimento, a concesséo e a obtengdo de crédito se tornam parte
essencial do processo econémico. Ali aparece o fendmeno que foi
descrito pelas expressdes “escassez relativa de capital” e “atraso da
oferta de capital em relacdo a demanda”, e outras semelhantes. Ape-
nas se e por que a corrente social de bens se torna mais ampla e
rica, o juro se destaca com tanta nitidez e finalmente nos coloca de
tal modo sob a sua influéncia, que se requer um longo esforco ana-
litico para perceber que ele ndo aparece sempre automaticamente
quando os homens atuam economicamente.

§ 11. Observemos agora mais atentamente o processo de formagao do
juro. Depois do que foi dito, isso significa que examinaremos mais
atentamente o método de determinacéo do pre¢o do poder de compra.

182



SCHUMPETER

Com esse fim, vamos nos limitar estritamente, de inicio, ao caso que
reconhecemos como fundamental, e ao qual também se dirigiu a dis-
cusséo nos capitulos anteriores, a saber, o0 caso da troca entre empre-
sarios e capitalistas. Mais tarde seguiremos as ramificagdes mais im-
portantes do fendmeno do juro.

Em nossas proposicdes presentes, as Unicas pessoas que tém uma
estimativa mais alta do poder de compra presente em relagdo ao poder
de compra futuro séo os empresarios. Apenas eles sdo os portadores da-
qguele movimento do mercado em favor do dinheiro presente, ou daquela
demanda que eleva o pre¢o do dinheiro acima do par como o definimos.

Os capitalistas, pelo lado da oferta, confrontam-se com os em-
preséarios pelo lado da demanda. Iniciemos com a suposi¢do de que os
meios de pagamento necessarios a realizacdo de novas combinagdes
devem ser retirados do fluxo circular e que ndo héa criagdo de meios
de pagamento crediticios. Além disso, como estamos considerando uma
economia sem resultados de desenvolvimento anterior, ndo ha grandes
reservas de poder de compra ocioso, pois estas, como foi demonstrado
acima, sé sdo criadas pelo desenvolvimento. Um capitalista seria assim
alguém que estivesse disposto em certas condic¢les a transferir ao em-
presario uma soma definida retirando-a de seus usos habituais, ou
seja, restringindo seus gastos, quer na produc¢do, quer no consumo.
Supomos ainda que a quantidade de dinheiro no sistema n&o cresce
de nenhuma outra maneira, por exemplo, pela descoberta de ouro.

A troca se desenvolvera entre empresarios e possuidores de di-
nheiro, desenrolando-se como em qualquer outro caso. Temos curvas
de oferta e demanda definidas para todos os individuos que trocam.
A demanda do empresario é determinada pelo lucro que pode conseguir
com a ajuda de uma certa soma monetéria, ao explorar as possibilidades
gue pairam diante dele. Seguiremos a pratica de supor que essas curvas
de demanda séo continuas, exatamente como fazemos no caso de outros
bens, embora um empréstimo muito pequeno, digamos, de poucas uni-
dades monetéarias, tenha pouco uso para o empresario e em certos
pontos, quais sejam, onde se tornam possiveis inovagdes importantes,
as curvas de demanda individuais sejam de fato descontinuas. Além
de certo ponto, a saber, além da soma que € necessaria para a realizacdo
de todos os planos que o empresario tenha concebido, a sua demanda
caira abruptamente, talvez a zero. Todavia, ao considerar todo o pro-
cesso econdbmico, ou seja, ao considerar muitos empresarios, essas cir-
cunstancias perdem muito da sua importancia. Portanto, imaginaremos
que o empresario é capaz de atribuir determinadas quantidades de
lucro empresarial as unidades monetérias individuais, de zero até o
limite dos fins praticos, do mesmo modo como todo individuo atribui
certos valores as sucessivas unidades de qualquer bem.

A avaliagdo que qualquer individuo normal faz de seu estoque
de dinheiro por periodo econémico resulta do valor de troca subjetivo
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de qualquer unidade, como foi explicado no capitulo I. As mesmas
normas também s&o validas para um aumento do dinheiro além de
seu estoque habitual. Disso resulta uma curva de utilidade definida
para todos os individuos, e também uma curva definida de ofertas
potenciais no mercado monetéario,162 de acordo com principios bem co-
nhecidos. E agora temos que descrever a “luta de pregos” entre os
empresarios e os potenciais ofertantes de dinheiro.

Como ponto de partida, suponhamos que alguém oferece, para
experiéncia, um certo preco pelo poder de compra no nosso mercado
monetario, que poderia ser visto como semelhante a uma bolsa de
valores. Com nossas atuais proposigdes, esse preco precisaria ser muito
alto, uma vez que o emprestador teria que perturbar seriamente todos
0s seus planos particulares e de negécios. Suponhamos entdo que esse
preco do poder de compra presente expresso em poder de compra futuro
seja de 140 por um ano. Com um prémio de 40% s6 poderiam exercer
uma demanda efetiva aqueles empresarios que esperassem fazer um
lucro empresarial de, pelo menos, 40%, ou, mais corretamente, um
lucro de mais de 40%,; todos os outros estariam excluidos. Suponhamos
que existisse um certo nimero dos primeiros. De acordo com o principio
“melhor trocar com vantagem pequena do que nao trocar em absolu-
t0”,163 esses empresarios realmente estariam dispostos a pagar essa
taxa de juros por uma certa quantidade de poder de compra. Do outro
lado do mercado haveria do mesmo modo emprestadores que né&o tro-
cariam nem mesmo a essa taxa. Supondo, por outro lado, que um certo
numero de pessoas considerasse essa compensa¢ao adequada, ponde-
rariam sobre a questdo de quanto deveriam emprestar. A 40% existe
uma compensacgao suficiente apenas para uma certa soma; para todos
h& um limite além do qual a dimensé&o do sacrificio no periodo econémico
presente deve exceder a dimenséo do aumento da utilidade no préximo.
Mas o empréstimo deve ser também efetivamente tdo grande que um
aumento leve a um excedente de desvantagem, pois, na medida em
que fosse menor, o empréstimo de unidades monetarias adicionais aque-
la taxa permitiria um excedente de vantagens, de que, de acordo com
principios gerais, nenhum individuo pode privar-se.

A oferta e a demanda, portanto, sdo determinadas inequivoca-
mente em todos esses casos de pregos “experimentais”. Se, por acidente,
elas fossem igualmente grandes, entdo o preco manteria, em nosso
caso, uma taxa de juros de 40%. Se, todavia, 0os empresarios puderem
utilizar mais dinheiro a essa taxa do que o oferecido, cada um cobrira
o lance do outro, com o que alguns deles se retirardo e novos empresarios
aparecerdo, até que seja atingido o equilibrio. Se os empreséarios néo

162 Cf., para detalhes, Wesen. Livro Segundo. Aqui ndo estamos interessados numa exposi¢ao
elaborada da teoria dos precos.
163 Cf. BOHM-BAWERK. Kapital und Kapitalzins. v. II.
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puderem usar tanto dinheiro quanto o oferecido a essa taxa, entdo
alguns emprestadores daréo lances menores do que outros, com o que
alguns deles se retiraréo e novos empresarios aparecerao, até que seja
atingido o equilibrio. Assim, na luta da troca no mercado monetario,
estabelecer-se-4 um prego definido para o poder de compra, exatamente
como em qualquer outro mercado. E uma vez que, em regra, ambas
as partes dao valor mais alto para o dinheiro presente que para o
futuro — o empresario, porque o dinheiro presente significa para ele
mais dinheiro futuro, o emprestador, porque segundo nossas proposi-
¢des o dinheiro presente torna possivel o curso ordenado de sua ativi-
dade econémica, ao passo que o dinheiro futuro é meramente acrescentado
a sua renda —, 0 prego estard praticamente sempre acima do par.

O resultado de nossa discusséo até esse ponto pode ser expresso
em termos da teoria marginalista, exatamente como no caso de qualquer
processo de determinacdo de pregos. Por um lado, o juro sera igual ao
lucro do “dltimo empresario”, que é simplesmente aquele que espera
da realizacdo de seu projeto um lucro apenas suficiente para tornar
possivel o pagamento do juro. Se classificarmos os empresarios — tendo
na devida conta o elemento variedade dos riscos — de acordo com a
dimensdo dos lucros que esperam obter, de forma que a “capacidade
para tomar emprestado” que tém os empresarios caia a medida que
avancamos na classificagdo, e se imaginarmos essa série como algo
continuo, entdo deve sempre haver ao menos um empresario cujo lucro
compense exatamente 0 juro e que esteja entre os que obtém lucros
maiores e 0s que sdo excluidos da troca no mercado monetario, porque
0 seu lucro é menor do que o juro a ser pago. Na pratica o “Gltimo”
empresario, ou o empresario “marginal” também deve reter um pequeno
excedente, mas as vezes havera empresarios para quem esse excedente
€ tao pequeno que eles s6 podem exercer demanda de poder de compra
ao juro efetivamente vigente e ndo a uma taxa mais alta, por menor
gue seja o total. Estes est&o na posi¢do que corresponde ao empresario
marginal teérico. Podemos entédo dizer que o juro deve ser sempre
igual ao menor lucro empresarial efetivamente realizado. Com essa
afirmacdo aproximamo-nos de novo da interpretacédo usual.

Por outro lado, o juro também deve compensar o valor da esti-
mativa que o Ultimo capitalista ou o capitalista marginal faz de seu
dinheiro. O conceito de tal capitalista marginal é obtido mutatis mu-
tandis exatamente da mesma maneira que o de empresario marginal.
Pode-se ver facilmente que desse ponto de vista o juro deve ser igual
a avaliacdo do ultimo emprestador e, além disso, também deve ser
igual a avalia¢éo do ultimo empresario. Também é 6bvio como esse
resultado poderia ainda ser mais desenvolvido — o que jé foi feito com
freqUéncia na literatura econdmica. Apenas um ponto ainda deve ser
mencionado. A avalia¢do do ultimo emprestador apdia-se na importan-
cia que este atribui ao curso habitual de sua vida econémica; e isso
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se pode exprimir dizendo que o empresario acarreta um sacrificio, e
para o capitalista marginal um “sacrificio marginal”, que corresponde
a avaliagdo do aumento na renda pela receita do juro. Entdo o juro
também ¢ igual ao maior sacrificio ou sacrificio marginal que deve ser
feito para satisfazer a demanda de dinheiro existente a uma dada taxa
de juros. E com isso nos aproximamos do método de expressao da
teoria da abstinéncia.

§ 12. O juro teria que ser determinado dessa maneira se o desenvol-
vimento industrial efetivamente fosse financiado com recursos do fluxo
circular. Todavia, observamos que o juro também é pago por poder de
compra criado ad hoc, quer dizer, por meios de pagamento crediticios.
Isso nos conduz de volta as conclusbes desenvolvidas nos capitulos 11
e Il deste livro e é hora de introduzi-las aqui. Vimos ali que nhuma
sociedade capitalista o desenvolvimento industrial poderia, em princi-
pio, ser levado a cabo somente com meios de pagamento crediticios.
Agora adotamos essa concep¢do. Recordamos mais uma vez que as
grandes reservas de dinheiro que existem efetivamente surgem como
consequéncia do desenvolvimento e portanto devem a principio ser dei-
xadas de lado.

Com a introducéo desse elemento 0 nosso esboco anterior da reali-
dade se altera, mas n&o se torna inutilizavel, em seus tracos principais.
O que dissemos sobre a parte da demanda do mercado monetario per-
manece provisoriamente inalterado. Agora, como antes, a demanda provém
dos empresarios e de fato da mesma maneira que no caso que acabamos
de considerar. S6 ha muita alteracéo pelo lado da oferta. A oferta é posta
agora sobre uma outra base; aparece uma nova fonte de poder de compra,
de natureza diferente, que néo existe no fluxo circular. A oferta também
provém agora de pessoas diferentes, de “capitalistas” definidos diferente-
mente, a quem chamamos “banqueiros”, em conformidade com o que foi
dito anteriormente. A troca a qual o juro deve sua origem nesse caso e
que, de acordo com a nossa interpretacdo, também é tipica entre todas
as outras trocas concernentes ao dinheiro na sociedade moderna, ocorre
entre o empresario e o banqueiro.

Assim, se pudermos dar as condi¢des que governam a oferta de
meios de pagamento crediticios, teremos captado o caso fundamental
do fenémeno do juro. J&4 sabemos por quais forgas essa oferta é regulada:
primeiro tendo em consideracgdo os possiveis fracassos dos empresarios
e, em segundo lugar, tendo em consideracgao a possivel depreciacdo dos
meios de pagamento crediticios. Podemos eliminar de nossas conside-
racdes o primeiro elemento. Com esse propésito s6 precisamos consi-
derar como incluido de uma vez por todas no “preco ao par do em-
préstimo” um acréscimo pelo risco, que é conhecido empiricamente.
Isso significa que, se se sabe por experiéncia que 1% dos empréstimos
€ irrecuperavel, entédo diremos que o banqueiro recebe a mesma soma
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gue emprestou se efetivamente receber um adicional de aproximada-
mente 1,01% de todas as dividas que n&o forem frias. E ha, natural-
mente, um elemento de salario para a atividade profissional do ban-
queiro, que também desprezamos. A dimensdo da oferta serd entédo
determinada apenas pelo segundo elemento, ou seja, considerando-se
a necessidade de evitar uma diferenca de valor entre o poder de compra
existente e o recém-criado. Devemos demonstrar que o0 processo de
determinacéo do valor e do pre¢o também cria um prémio ao poder
de compra recém-criado.

No caso tratado anteriormente ndo era totalmente impossivel
gue ocorresse juro negativo. Poderia ocorrer no caso em que a demanda
de dinheiro para novos empreendimentos fosse menor do que as ofertas
das pessoas para quem “far-se-ia um favor” cuidando temporariamente
de seu dinheiro. Aqui, todavia, isso esta descartado. O banqueiro que
recebesse de volta menos do que tivesse concedido sofreria um prejuizo;
teria que cobrir a falta, uma vez que néo estaria completamente ca-
pacitado a satisfazer os direitos de saque sobre ele. Portanto, nesse
caso 0 juro ndo pode cair abaixo de zero.

Mas em geral estara acima de zero, porque a demanda dos em-
preséarios por poder de compra se distingue em um aspecto importante
da demanda ordinaria por bens. A demanda no fluxo circular deve
sempre se apoiar numa oferta real de bens, sendo deixa de ser “efetiva”.
A demanda do empresério por poder de compra, todavia, contrastando
com a sua demanda por bens concretos de que ele necessita, ndo esta
sujeita a essa condicao.

Pelo contrario, s6 é restringida pela condicdo muito menos severa
de que o empresario seja posteriormente capaz de devolver o emprés-
timo com juros. Assim, mesmo que nao houvesse juro, 0 empresario
s6 demandaria crédito no caso de ser capaz de obter um lucro com o
auxilio do empréstimo — pois de outro modo nédo teria nenhum incentivo
econdmico para produzir —, também podemos dizer que a demanda
do empresério esta sujeita a condicdo, ou é efetiva com a condigao de
gue possa obter lucro com o empreéstimo. Isso conduz a relagdo entre
oferta e demanda. Em qualquer tipo de situacdo econémica, 0 nimero
de inovagdes possiveis é praticamente ilimitado, como foi explicado no
capitulo 1. Mesmo o sistema econdmico mais rico ndo é absolutamente
perfeito e ndo pode sé-lo. Sempre se pode fazer aperfeicoamento, e a
busca de aperfeicoamento é sempre limitada pelas condi¢Ges dadas e
ndo pela perfeicdo do que existe. Todo passo adiante abre novas pers-
pectivas. Todo aperfeicoamento leva a uma maior distancia da apa-
réncia da perfeicéo absoluta. A possibilidade do lucro, portanto, e com
ela a “demanda potencial”, ndo tem limite definido. Consequientemente
a demanda a um juro nulo seria sempre maior do que a oferta, que é
sempre limitada.

Todavia, essas possibilidades de lucro sédo impotentes e irreais
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se ndo se apoiarem na personalidade do empresario. Até agora s6 sa-
bemos que inovagdes que rendem lucro sdo “possiveis” na vida econé-
mica; ndo sabemos nem mesmo se serdo sempre adotadas por individuos
concretos em tal medida que a demanda por poder de compra com um
juro de zero seja sempre maior do que a oferta. Podemos ir ainda mais
além. O fato de que possam existir sistemas econdémicos sem desen-
volvimento nos mostra que pode ser até que nem existam individuos
gue sejam capazes ou que estejam inclinados a realizar tais inovagdes.
N&o se poderia concluir disso que também ¢ possivel que tais individuos
existam num numero tdo pequeno que a oferta de poder de compra
ndo seja exaurida, ao invés de ser insuficiente para a satisfacdo de
todos? Nao haveria absolutamente nenhuma criacéo de poder de compra
e a oferta total de meios de pagamento crediticios simplesmente de-
saparecerial®4 se ndo existisse nenhuma ou apenas uma insignificante
demanda por poder de compra. Mas se existe qualquer demanda de
empresarios por crédito, entdo é impossivel que seja menor do que a
oferta a um juro de zero. Pois 0 aparecimento de um empresario facilita
0 aparecimento de outros. No capitulo VI demonstrar-se-4 que 0s obs-
taculos com os quais as inovagdes se defrontam se tornam menores
guanto mais a comunidade se acostuma com o0 aparecimento de tais
inovacdes e que, em particular, as dificuldades técnicas para se fundar
novos empreendimentos se tornam menores porque as conexdes com
mercados estrangeiros, as formas de crédito etc., uma vez criadas, be-
neficiam os epigonos dos pioneiros. Portanto, quanto maior o numero
de pessoas que ja tenham fundado com sucesso novos negdcios, menos
dificil se torna agir como empresario. A experiéncia mostra que 0s
sucessos nesse plano, como em todos os outros, trazem em sua esteira
um numero sempre crescente de interessados, donde cada vez mais
pessoas procedem continuamente a realizacdo de novas combinacdes.
A demanda por capital em si mesma engendra continuamente nova
demanda. E, portanto, no mercado monetario had uma oferta efetiva
limitada, por maior que seja, em contraste com uma demanda efetiva
gue ndo tem nenhum limite definido.

Isso deve elevar o juro acima de zero. Assim que esse passa a
existir, muitos empresarios séo eliminados, e, a medida que ele sobe,
mais e mais empresarios desaparecem. Pois, embora as possibilidades
de lucro sejam praticamente ilimitadas, diferem em tamanho e eviden-
temente a maioria delas é pequena. O aparecimento do juro eleva, por
outro lado, a oferta, que néo estéa fixada em termos absolutos, mas o juro,
nao obstante, deve continuar a existir e o fara. Inicia-se uma guerra de

164 Para evitar mal-entendidos, pode-se observar que seria possivel que as trocas no fluxo
circular fossem efetuadas com o auxilio de meios de pagamento crediticios. Estes circulariam
sem juro e ao par. Mas para que haja um incentivo para se criar mais meios de pagamento
crediticios o juro é certamente necessario.
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precos no mercado monetario, que ndo descreveremos novamente, e,
sob a influéncia de todos os elementos do sistema econémico, se esta-
belece um preco definido para o poder de compra que deve conter juro.

§ 13. Agora temos que ligar os fatos empiricos, que até aqui foram
excluidos, ao principio fundamental relativo ao juro. Em primeiro lugar,
devemos enumerar todas as fontes de poder de compra existentes (por
contraste com o recém-criado) que efetivamente alimentam o grande
reservatério do mercado monetario; e, em segundo lugar, devemos mos-
trar como, a partir de sua base bastante estreita, o juro se espalha
por toda a economia de trocas, permeia, por assim dizer, todo o sistema
econdmico, de modo que 0 juro parece ocupar muito mais espaco do
que se poderia esperar por nossa teoria. S6 podemos considerar nosso
problema como resolvido se se puder explorar exaustivamente do nosso
ponto de vista toda a area do problema do juro nessas duas direces.

A primeira tarefa ndo apresenta dificuldades. Antes de tudo, toda
fase concreta de desenvolvimento comega, como dissemos acima, com
uma heranga das fases anteriores. Um reservatorio de poder de compra
pode ja estar formado pelos elementos que a economia de trocas pré-
capitalista criou e assim sempre havera quantidades maiores ou me-
nores de poder de compra no sistema econémico, que estao a disposi¢ao
de novos empreendimentos, seja permanentemente, seja por algum tem-
po. Além disso, quando o desenvolvimento capitalista estd em funcio-
namento uma corrente sempre crescente de poder de compra disponivel
flui para o mercado monetario. Distinguiremos trés ramificacdes dela.
Em primeiro lugar, a parte do lucro empresarial, que é sem duvida a
maior, é empregada dessa forma; o lucro serd “investido”. Aqui, em
principio, é bastante irrelevante se um empresario investe o seu lucro
em seu proprio neg6cio ou se a soma em questédo chega ao mercado.
Em segundo lugar, se o caso do afastamento de empresarios ou talvez
de seus sucessores da vida ativa de negoécios leva a liquidacédo do em-
preendimento, somas maiores ou menores ficam liberadas, sem que
outras somas sempre e necessariamente figuem ao mesmo tempo imo-
bilizadas. Em terceiro e ultimo lugar, os lucros que o desenvolvimento
carreia, por assim dizer, para outras pessoas que ndo 0S empresarios,
e gque se apdiam nas “repercussdes do desenvolvimento”, virdo em maior
ou menor medida, direta ou indiretamente, para o mercado monetario.
Observemos aqui que esse processo € acessorio ainda num outro sentido
além daquele segundo o qual essa soma deve sua existéncia apenas
ao desenvolvimento: é o fato de que o juro existe, a possibilidade de
receber juro por essa soma de dinheiro, que drena para o mercado
monetario o poder de compra disponivel. A aquisi¢ao de juro € o Unico
motivo que leva o seu possuidor a oferecé-lo — se ndo houvesse juro
0 poder de compra seria armazenado ou gasto em bens.

Isso ocorre de modo semelhante no caso de um outro elemento.
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Vimos que o significado da poupang¢a num sistema econémico sem de-
senvolvimento!®s seria relativamente muito pequeno e que aquilo que
usualmente se designa como dimensdo da poupanga de uma nagao
moderna néo é nada mais do que a soma dos lucros do desenvolvimento
gue nunca se tornam elementos de renda. Ora, a importancia da pou-
pan¢a num sentido real ndo poderia ser t&o grande, mesmo num sistema
com desenvolvimento, a ponto de exercer um papel decisivo em relacéo
aos requisitos industriais, a ndo ser pelo fato de que aparece uma
nova espécie de poupanca — na verdade de poupanca “real” — que
esta ausente num sistema sem desenvolvimento. O fato de que se possa
assegurar uma renda permanente pelo empréstimo de uma soma de
dinheiro atua como um novo motivo para poupar. E concebivel que,
exatamente porque uma soma poupada aumenta automaticamente e,
em conseqiiéncia, sua utilidade marginal cai, seja as vezes poupado
menos do que se ndo se recebesse nenhum juro. Contudo, em geral a
existéncia do juro, que abre um novo método de empregar o dinheiro
poupado, leva claramente a um consideravel aumento da atividade de
poupar — o que evidentemente n&o significa que todo aumento do juro
deva resultar num aumento proporcional ou em qualquer aumento da
poupanca. Disso se segue que a poupanca efetivamente observavel é
em parte uma conseqiiéncia do juro existente; e aqui também ha uma
“corrente acessoria de poder de compra” chegando ao mercado monetario.

Uma terceira fonte que abastece 0 mercado monetério é o dinheiro
gue estéa ocioso por um periodo de tempo maior ou menor e que também
é emprestado, se se puder obter juro por ele. Consiste em capital de
empresa momentaneamente disponivel etc. O banco reline essas somas,
e uma técnica altamente desenvolvida capacita cada unidade monetéa-
ria, mesmo que esteja guardada para um gasto iminente, a contribuir
para o aumento da oferta de poder de compra. Um outro fato ainda
cabe aqui. Vimos que a natureza dos meios crediticios de pagamento
e a explicacdo de sua existéncia ndo devem ser buscadas no esforco
de economizar dinheiro metalico. Evidentemente os meios crediticios
de pagamento fazem com que seja usado menos dinheiro metélico do
gue o que deveria ser usado se as mesmas transacgfes devessem ser
levadas a cabo somente com dinheiro metalico. Mas essas transacoes
s6 surgiram com o auxilio dos meios crediticios de pagamento, enquanto
até hoje ndo ocorre nenhuma “economia” de dinheiro em relacéo as
exigéncias de dinheiro que teriam se desenvolvido no mesmo tempo
se ndo tivesse havido nenhum meio crediticio de pagamento. No entanto
devemos reconhecer agora que, a parte os meios crediticios de paga-
mento a que o desenvolvimento d& origem, outras transacoes, que talvez
fossem realizadas anteriormente por meio do dinheiro metélico, séo

165 Cf. capitulo I1.
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liguidadas com crédito pelos bancos sob a presséo do desejo de aumentar
a quantidade de poder de compra portador de juros; ou seja, meios
crediticios de pagamento sdo do mesmo modo criados pela técnica ban-
caria, conseqiientemente provém dessa fonte ainda um aumento adi-
cional da quantidade de dinheiro disponivel.

Todos esses elementos aumentam a oferta no mercado monetério
e fazem o juro cair muito abaixo do nivel no qual estaria se eles ndo
estivessem presentes. Reduziriam-no a zero muito em breve se o de-
senvolvimento ndo criasse continuamente novas possibilidades de em-
prego. Quando o desenvolvimento estagna, dificilmente o banqueiro
sabe o que fazer com os fundos disponiveis e freqiientemente se torna
duvidoso se o pre¢o do dinheiro contém mais do que a soma de capital
mais um prémio pelo risco e uma compensacgao pelo trabalho. Espe-
cialmente entdo, e particularmente nos mercados monetérios de nacbes
muito ricas, o elemento da criacdo de poder de compra freqientemente
retrocede para o ultimo plano e pode-se criar facilmente a impressao,
tdo cara a teoria econdmica, assim como a pratica bancaria, de que o
banqueiro ndo é nada mais do que um intermediario entre os que
emprestam e os que tomam empréstimos. A partir dessa concepgao,
ha apenas um passo simplesmente para substituir o dinheiro do em-
prestador pelos bens concretos de que o empresario necessita, ou mesmo
pelos bens concretos de que precisam 0s que transferem para o em-
presario os meios de producdo necessarios.

Pode-se observar ainda que ha casos, como Béhm-Bawerk ja en-
fatizou, nos quais s6 se demanda e se paga juro porque é possivel
demanda-lo e pagéa-lo. O juro sobre os saldos bancarios é um exemplo.
Ninguém transfere o seu poder de compra ao banco com a intengao
de investir seu capital dessa forma. Pelo contrario, o dinheiro é depo-
sitado apenas na medida em que é desejavel ter um suprimento de
poder de compra disponivel por raz8es pessoais ou para negécios. Isso
aconteceria mesmo que se tivesse de pagar algo em troca. Mas, na
realidade, o depositante recebe, na maioria dos paises, uma espécie
de participac@o nos juros que a soma em questéo coloca nas maos do
banqueiro. E, uma vez que isso tenha se tornado habitual, as pessoas
ndo se dispordo a deixar um saldo num banco que n&o pague juro.
Aqui o juro é pago ao depositante sem que este tenha que fazer nada
de sua parte. Ora, esse fendmeno tem um alcance muito grande dentro
da vida econémica. O fato de que toda particula de poder de compra
possa obter juros atribui-lhe um prémio, qualquer que seja o proposito
a que sirva. Assim, o juro forca sua entrada nos negdécios das pessoas
gue por si mesmas ndo tém nada a ver com combinagfes novas. Todas
as unidades de poder de compra devem lutar, por assim dizer, contra
a corrente que tenta drenéa-la para o mercado monetéario. Além disso,
€ Obvio que em todos os casos em que alguém precisa de crédito por

191



OS ECONOMISTAS

qualquer razéo, a transagao de empréstimo — empréstimos estatais e
outros — estara vinculada ao fendmeno fundamental.

§ 14. Desse modo o fendmeno do juro se estende gradualmente sobre
todo o sistema econdmico e portanto apresenta ao observador uma
frente muito mais ampla do que se suspeitaria a partir de sua natureza
intima. Assim, o tempo em si mesmo se torna um elemento do custo,
num certo sentido, como j& foi indicado. Esse fendmeno resultante, que
a doutrina predominante aceita como o fato fundamental, explica —
e ao mesmo tempo justifica — a discrepancia entre ela e a nossa in-
terpretacdo. Mas ainda temos um outro passo a dar, a saber, explicar
o fato de que o juro finalmente se torne uma forma de expresséo para
todos os rendimentos, com excecéo dos salarios.

Na pratica falamos da terra como rendendo juro, do mesmo modo
gue uma patente ou qualquer outro bem que renda uma receita de
monopdlio. Falamos em portador de juros até mesmo no caso de um
rendimento ndo permanente; dizemos, por exemplo, que uma soma de
dinheiro empregada em especulagdo, mesmo uma mercadoria empre-
gada em especulagdo, rendeu juros. Isso ndo € contraditério com a
nossa interpretacdo? Isso ndo mostra que o juro é uma renda derivada
da propriedade de bens, que é uma categoria completamente diferente
do que seria segundo a nossa interpretacao?

Esse método de expressar os rendimentos gerou um fruto definido
em termos de teoria entre os economistas americanos. O impulso veio
do Professor Clark. Chamou ele os rendimentos oriundos dos bens de
producéo concretos de renda (rent); o mesmo rendimento concebido
como resultado do fundo econédmico duradouro de poder produtivo —
gue ele chama de “capital” — chamou de juro. Aqui ent&o o juro aparece
meramente como um aspecto especial dos rendimentos e ndao mais
como uma parte independente da corrente da renda nacional. O Pro-
fessor Fetteri6é desenvolveu a mesma idéia de modo mais forte ainda
e de maneira um pouco diferente. Mas aqui estamos interessados mais
do que tudo na teoria do Professor Fisher, exposta em seu trabalho
The Rate of Interest. O Professor Fisher explica o fato do juro simples-
mente pela subestimativa da satisfacdo das necessidades futuras; mais
recentementels’” expressou sua teoria na afirmativa: “O juro é a im-
paciéncia cristalizada numa taxa de mercado.” Em conformidade com
isso, ele liga o juro a todos os bens separados no tempo do consumo
final. E como todos os rendimentos destes ultimos podem ser “capita-
lizados”, conseqiientemente expressos na forma de juro, o juro nao é
uma parte, mas o todo da corrente de renda: salarios sédo juros sobre

166 Cf. meu artigo “Die neuere Wirtschaftstheorie in den Vereinigten Staaten”. In: Schmollers
Jahrbuch (1910).
167 Scientia, Rivista di Scienza (1911).
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o capital humano, a renda da terra é juro sobre o capital na forma de
terra, e todos os outros rendimentos sdo juros sobre o capital produzido.
Toda renda é valor produzido descontado de acordo com a taxa de
desvalorizacao das satisfacdes futuras. E claro que ndo podemos aceitar
essa teoria porque nao reconhecemos nem mesmo a existéncia de seu
elemento fundamental. Isso é exatamente tao claro, quanto para Fisher
esse elemento se torna um fator central na vida econdbmica, que deve
ser introduzido para explicar quase todos os fenbmenos econémicos.

O principio fundamental que entra aqui em consideragdo e que
deveria nos conduzir a compreenséo da pratica universal de se expres-
sar os rendimentos na forma de juro, é o seguinte. De acordo com a
nossa interpretacdo os bens concretos nunca séo capital. No entanto,
guem possui bens concretos pode obter capital vendendo-os, num sis-
tema que é concebido como estando em pleno desenvolvimento. Nesse
sentido os bens concretos podem ser chamados de “capital potencial”;
ao menos 0 sédo do ponto de vista de seu possuidor, que pode troca-los
por capital. Com referéncia a isso, contudo, apenas a terra e as posic¢des
de monopoliol68 entram em consideragao, por duas razdes. Em primeiro
lugar néo se pode evidentemente vender o proprio potencial de trabalho
enquanto tal, se desprezarmos a questdo da escraviddao. Mas nao ha
nenhum estoque de bens de consumo e de meios de producéo produzidos
no sentido asseverado pela doutrina predominante — assim, em prin-
cipio, voltamos imediatamente a terra e aos monopdlios. E, em segundo
lugar, apenas a terra e as posi¢des de monopdlio sdo diretamente ge-
radoras de renda. Uma vez que o capital também é gerador de renda,
0 seu proprietario ndo o trocaria por bens que ndo rendessem nenhuma
renda liquida — ou somente o faria se lhe fosse concedida uma tal redugéo
de preco, que ele pudesse obter um lucro com os bens no periodo econémico
corrente e entdo reinvestir o seu capital indene; mas nesse caso o0 vendedor
sofreria um prejuizo ao qual s6 se decidiria em condi¢Bes anormais, es-
pecialmente no desespero, como logo se demonstrara.

Os possuidores dos “agentes naturais” e os monopolistas tém pois
toda a razdo, se houver desenvolvimento, em comparar sua renda com
o0 rendimento que poderiam obter sobre o capital ao vender os seus
agentes naturais ou o seu monopélio, uma vez que tal venda poderia
ser vantajosa. E os capitalistas tém razao em comparar sua renda
proveniente do juro com a renda da terra ou a receita de monopélio
permanente que podem obter com seu capital. Ora, em quanto se ele-
vara o preco de tais fontes de renda? Nenhum capitalista, nha medida
em que se coloque na posi¢do de comprador, pode estimar um valor
para um pedaco de terra que seja mais alto do que a soma de dinheiro
gue rende tanto juro quanto a renda gerada por aquele. Nenhum ca-

168 Embora use esse método de expresséo, ndo tenciono lancar duvidas sobre o fato fundamental
de que as posicdes de monopélio nédo sdo “bens”, como facilmente veremos.
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pitalista pode estimar um valor menor para a terra, com as mesmas
qualificacbes. Se o pedacgo de terra custasse mais, seria invendavel —
deixando-se de lado elementos secundarios 6bvios: nenhum capitalista
0 compraria. Se custasse menos, surgiria uma concorréncia entre os
capitalistas, o que elevaria o seu prego até aquele nivel. Nenhum pro-
prietario de terras que nao estivesse em apuros estaria disposto a
entregar a sua terra por uma soma menor do que aquela que lhe
rendesse tanto juro quanto a pura renda da terra que o seu pedago
lhe gerasse. Mas tampouco poderia obter uma soma mais alta por ele,
porque uma grande quantidade de terra seria oferecida imediatamente
ao capitalista que estivesse pronto a concedé-la. Assim, o “valor de
capital” das fontes permanentes de renda é inequivocamente determi-
nado. As conhecidas circunstancias que fazem com que seja pago mais
ou menos na maioria dos casos ndo afetam o principio.

Nessa solucéo do problema da capitalizac¢éo, o fator fundamental
e central é o juro sobre o poder de compra. O rendimento de todas as
outras fontes permanentes de renda é comparado a ele, e, de acordo
com ele — em conseqliéncia da existéncia do juro — o seu prego €
fixado pelo mecanismo concorrencial de tal modo que ndo se comete
nenhum erro na pratica ao se conceber o rendimento do capital potencial
como juro real. Na realidade, portanto, todo rendimento permanente
esta ligado ao juro; mas apenas externamente, apenas na medida em
gue a magnitude a que esta relacionado é determinada pelo nivel do
juro. N&o é juro; o método oposto de expressao é meramente, na pratica,
um breve jogo de palavras. E ndo depende diretamente do juro como
seria 0 caso se a natureza do juro fosse caracterizada corretamente
pela expressao “desconto temporal”.

Nossa conclusdo também pode ser estendida aos rendimentos
liguidos ndo permanentes, por exemplo, as quase-rendas. Nao é dificil
ver que em livre concorréncia um rendimento liquido temporario sera
vendido e comprado pela soma de dinheiro que, se investida a juros
no momento da conclusé@o do negdcio, produziria, ao ser acumulada, a
mesma soma, ao tempo em que cessasse 0 rendimento liquido, que
todos os rendimentos liquidos gerariam, se fossem emprestados a me-
dida que fossem sendo obtidos. Aqui também, na pratica, falaremos
do capital do comprador como rendendo juros — e com 0 mesmo direito
gue no caso dos rendimentos permanentes — embora o comprador ndo
tenha mais o seu capital e tenha se transformado de capitalista em
rentista. E que soma, digamos, o proprietario de um alto-forno podera
obter por este, se ndo é gerador de um rendimento liquido permanente
— talvez monop6lico — ou temporéario, mas é um negdcio do fluxo
circular, ou seja, sem lucro — abstraindo a renda da terra, que aqui
deixaremos de lado? Ora, nenhum capitalista “investird” o seu capital
em tal negécio. Se é que a transacao deva ser efetuada, deve lhe render
ndo apenas a reposicdo de seu capital depois que a aparelhagem ja
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estiver gasta, mas também um rendimento liquido durante a sua vida
atil, correspondente ao juro que de outro modo poderia obter. Conse-
guentemente, se o comprador néo tiver nenhum outro objetivo com o
forno além de simplesmente juntar os seus rendimentos do fluxo cir-
cular, ou seja, se ndo for chamado a cumprir um papel numa nova
combinacéo, deve ele ser vendido a um pre¢o mais baixo do que o
custo. O vendedor deve resolver-se a ter um prejuizo, pois apenas assim
o comprador poderia obter um lucro igual ao juro que de outro modo
poderia obter com o dinheiro da compra.

Em todos esses casos a interpretacdo e a expressdo do homem
de negdcios ndo estdo corretas. Mas, em todos esses casos, a incorregéo
ndo tem nenhuma conseqiiéncia préatica e estd bem claro por que o
homem de negécios faz uso dessa interpretacdo inadequada. No sistema
econdmico moderno, a taxa de juros é de tal modo um fator normativo,
0 juro é em tal medida um barémetro de toda a situac¢do econdmica,
gue é necessario leva-lo em consideracdo no que diz respeito a prati-
camente todas as agdes econdmicas e ele entra em todas as deliberagdes
econdmicas. Isso conduz ao fendmeno observado pela teoria desde tem-
pos imemoriais, pelo qual todos os rendimentos de um sistema econé-
mico, vistos de um certo angulo, tendem a se igualar.

8 15. A expressao eliptica do homem préatico, que esta sempre implicita
guando se fala em juros sobre bens concretos, conduziu a teoria para
0 caminho errado. Mas quero demonstrar agora que o0 erro tedrico que
estd sempre presente nessa extensdo da idéia de juros além de sua
base real também traz em sua esteira erros praticos.

O “aspecto juro” dos rendimentos é uma visdo inofensiva para
se adotar no caso dos rendimentos permanentes, ou seja, renda da
terra e receitas permanentes de monopoélio, mas ndo o é em outros
casos. Consideremos primeiramente o nosso exemplo do forno para
demonstrar isso. De acordo com as nossas proposi¢ées, o comprador
do forno recebe, durante a vida atil deste, o suficiente para recuperar
o dinheiro da compra e, além deste, o juro — que, vamos supor, ele
gasta como renda. Ora, se todas as condi¢des econdmicas permanecerem
inalteradas, quando o forno estiver completamente gasto pelo uso, ele
podera construir outro,169 exatamente do mesmo tipo e do mesmo custo
gue o do antigo. Mas se esse custo é mais alto que originalmente, o
individuo em questéo deve acrescentar algo ao seu fundo de amortizacéo
a fim de cobri-lo. E doravante o forno ndo lhe renderia mais um ren-
dimento liquido, de acordo com isso. Ora, se o comprador do forno
percebesse claramente essas condicles, ele ndo levaria a frente a cons-

169 O leitor vera facilmente que o argumento ndo é alterado se admitimos que o comprador,
que deseja manter o forno em atividade, ndo o deixa deteriorar-se para reconstrui-lo de
novo, mas o preserva mediante permanentes consertos.
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trugdo, mas investiria em outro lugar a soma recuperada. Se ndo as
percebesse, se se deixasse enganar pelo aspecto juro, entdo seria ele
o perdedor, embora o vendedor também pudesse ter sido, de sua parte,
0 perdedor, e o comprador naquele momento acreditasse corretamente
que tinha feito um bom negécio. A primeira vista, o caso parece sur-
preendente. Mas ndo acrescentarei nenhuma outra palavra de expli-
cacdo porque a questdo deve estar clara ao leitor que lhe der a devida
aten¢do. Tais casos nao sao raros na pratica e sao consequiéncia do
habito de se atribuir rendimentos liquidos permanentes a bens que
nao os geram. E claro que outros erros também podem levar a tais
decepcdes. Por outro lado as decepcbes podem deixar de se materializar
em consequéncia de circunstancias particularmente favoraveis. Mas
acredito que todos devem encontrar em sua experiéncia provas sufi-
cientes do que foi dito.

O caso é semelhante se realmente existirem rendimentos liquidos,
mas nao permanentes, se, por exemplo, um negécio ainda rende algu-
mas poucas parcelas de lucro empresarial, receitas monopdlicas tem-
porarias ou quase-rendas. Se, ndo obstante, se falar em coisas tais
como geracao de juros, ndo havera problemas desde que se esteja cons-
ciente do carater temporario desses rendimentos. Mas, no momento
em que eles sdo explicados como juros, é ébvia a tentacdo de encara-los
como permanentes; na verdade, as vezes a expressao ja € um sintoma
desse erro. E entdo é claro que se experimenta a mais desagradavel
das surpresas. Esse juro sempre arranja um jeito de diminuir obsti-
nadamente, até mesmo de acabar subitamente. O homem de negécios
se queixa nesse caso de que 0s tempos estdo ruins e clama por tarifas
protecionistas, assisténcia governamental, e outros recursos, ou se con-
sidera vitima de um grande infortinio ou — com mais razdo — como
vitima de nova concorréncia. Tais ocorréncias sdo muito freqientes e
fundamentam a nossa argumentacdo de modo notavel. No entanto,
obviamente levam de volta ao erro fundamental que conduz, na pratica,
a passos em falso e a amargas decepgdes e, na teoria, as explicagdes
do juro que estamos criticando.

Freqiientemente se ouve a afirmacéo de que o negdcio de alguém
“rende”, digamos, 30%. Evidentemente n&o se trata simplesmente de
juro. Na maioria dos casos o resultado é alcangado ao n&o se ter em
conta a atividade do empresario como uma despesa e, conseqliente-
mente, ndo incluindo nos custos 0 seu pagamento. Se essa nao for a
explicagdo, entdo o rendimento ndo pode ser permanente. As experién-
cias dos negécios fundamentam completamente essa conclusdo da nossa
interpretacéo. Pois que negécio “rende juro” permanentemente? E ver-
dade que frequentemente o homem de negdcios ndo se da conta desse
carater temporario do rendimento e imagina as mais diversas hipoteses
guanto a sua crescente reducdo. E o comprador mui freqientemente
€ seduzido pela expectativa de que tal rendimento se mantenha — no
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maximo reconhece que a experiéncia do proprietario anterior pode ter
algo a ver com o tamanho do rendimento. Entéo aplica automaticamente
a formula do juro ao invés do método correto de célculo. Se fizer es-
tritamente isso, ou seja, se “capitalizar” o rendimento a taxa de juros
corrente, entdo se seguird o fracasso. O rendimento de todo negdcio
cessa depois de certo tempo; todo negécio que permanece inalterado,
logo cai na insignificancia.

O estabelecimento industrial individual néo é uma fonte perma-
nente de qualquer outro rendimento que nao os salarios e a renda da
terra. O individuo que esta mais propenso a esquecer isso no cotidiano
e a sofrer a experiéncia desagradavel indicada acima € o tipico acionista.
Poder-se-ia pensar que uma objecéo contra a nossa teoria poderia ser
montada a partir do “fato” de que um acionista pode obter um rendi-
mento permanente mesmo sem mudar periodicamente o seu investi-
mento. Segundo a nossa Vvisdo, o capitalista teria primeiro que em-
prestar o seu capital a um empresario e depois de um certo tempo a
outro, uma vez que o primeiro ndo pode estar permanentemente em
condicles de pagar juros. Como caracterizamos o0s acionistas como me-
ros contribuintes de dinheiro, e no entanto eles retiram um rendimento
permanente de um mesmo e Unico empreendimento, a obje¢éo pareceria
ser muito forte. Mas precisamente o exemplo do acionista — e de todo
credor que compartilha permanentemente da sorte de um empreendi-
mento — mostra qudao fiel a realidade é a nossa interpretagdo. Pois
esse “fato” é muito discutivel. As companhias vivem eternamente e
pagam dividendos para sempre? Certamente ha as que o fazem, mas
de modo geral apenas dois grupos delas. Primeiramente, h4 ramos da
industria, algumas ferrovias, por exemplo, que tém um monopdlio, se
ndo perpétuo, ao menos assegurado por um longo periodo. Aqui o acio-
nista recebe simplesmente receita de monopdlio. Depois ha espécies
de empreendimentos que por natureza e programa estéo continuamente
fazendo coisas novas e nada sdo realmente além de formas de em-
preendimentos sempre novos. Aqui os objetivos se alteram incessan-
temente e as personalidades dirigentes também mudam, de modo que
é da natureza da coisa que sempre aparecam nos cargos de direcéo
pessoas de consideravel habilidade. Estdo sempre surgindo novos lu-
cros, e se 0 acionista perder o seu rendimento, o que néo é realmente
necessario, sera apenas um infortinio a ser explicado pelo caso indi-
vidual. Mas, desprezando-se essas duas categorias, ou seja, se uma
companhia simplesmente opera um negocio determinado sem uma po-
si¢do de monopdlio, ha, no maximo, a renda dos agentes naturais en-
guanto rendimento permanente, e nada mais. Ora, a experiéncia o
confirma notavelmente, embora, na prética, a concorréncia néo atue
prontamente e assim as empresas permane¢am na posse de excedentes
por um tempo consideravel. Nenhuma companhia industrial do tipo
indicado gratifica os seus acionistas com uma chuva constante de ouro;
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pelo contrario, logo declina a um estagio que tem a mais lamentavel
semelhanca com uma fonte que seca. Assim, freqlientemente a devo-
lucdo do capital esta escondida nos dividendos, mesmo que o desgaste
das maquinas etc. seja sempre levado conscienciosamente em conside-
racdo nos calculos de depreciagcdo. De modo muito correto, portanto,
freqientemente se amortiza muito mais do que a depreciacéo e muitas
companhias se esforcam por amortizar todo o capital o mais breve
possivel. Pois para cada uma chega o0 momento em que o0 negdcio fica
realmente sem valor, ou seja, quando os seus rendimentos apenas co-
brem os custos. Desse modo, ndo existe uma coisa tal como uma renda
permanente proveniente de juros auferidos do mesmo e Unico negdcio,
como qualquer um que néo acredite e aja de acordo podera aprender
a sua custa. Assim a receita de dividendos dos acionistas nao depde
contra a nossa interpretacdo — muito pelo contrario!

§ 16. Resta ainda para ser visto 0 quanto essa teoria se mostrara um
instrumento eficiente na analise de material estatistico e na investi-
gacdo das questdes que surgem em relagdo ao juro. Certamente isso
parece trazer o fato do dinheiro, do crédito e dos procedimentos ban-
carios para mais perto da teoria pura do que fazem outras interpre-
tacBes. O autor espera poder propor as conclusdes de algum trabalho
nessa linha em um livro a ser publicado em futuro préximo, onde serdo
discutidos problemas como, por exemplo, a relagdo entre reservas de
ouro e juro, a influéncia do sistema monetario sobre o juro, as diferengas
entre taxas de juro de diferentes paises e a correlacéo entre taxas de
cambio e de juros.

Nossa argumentacdo também deveria explicar o movimento no
tempo da taxa de juros. E dessa classe de fatos que se deveria esperar
antes de tudo a verificacdo da idéia fundamental. Se o juro da vida
de negdcios — o que comumente se chama “juro produtivo” — tem as
suas raizes no lucro empresarial, ambos deveriam se mover bem juntos.
Na verdade, isso é valido para flutuacdes de curto prazo. Em periodos
mais longos, ainda podemos observar alguma relagdo entre a predo-
minancia de combinagfes novas e o juro, mas ha tantos elementos a
serem levados em conta e “outras coisas” permanecem tao imperfeita-
mente iguais assim que ultrapassamos o periodo, digamos, de uma
década, que a verificacdo torna-se extremamente complicada. Entéo,
ndo apenas é necessario admitir as dividas governamentais, a migragao
de capital e os movimentos do nivel geral de precos, mas ha também
questdes mais delicadas que ndo podem ser abordadas aqui.

N&o h& nada em nossa teoria que apodie a antiga visdo — que
adquiriu a forgca de um dogma para muitas pessoas a partir dos eco-
nomistas classicos em diante — de que o juro deve necessariamente
apresentar uma tendéncia secular a cair. Pode-se demonstrar, todavia,
que a impressao desse efeito, que parece se impor tao fortemente, é
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devida em grande parte ao elemento risco, que é responsavel pelas
cifras medievais; e que a taxa real de juros ndo apresenta nenhuma
tendéncia secular clara, que a sua histéria mais confirma a nossa in-
terpretacdo do que a desautoriza.

Essas observagdes devem bastar. Por mais que 0s nossos argu-
mentos estejam incompletos e por mais que exijam formulag¢des mais
precisas e modificacles, acredito que o leitor, ndo obstante, encontrara
neles alguns elementos para a compreensdo daquela parte dos feno-
menos econdmicos que até aqui apresentou maiores dificuldades. Sé
tenho uma coisa a acrescentar: desejava explicar o fenbmeno do juro,
mas nao justifica-lo. O juro ndo é, como o lucro, por exemplo, fruto
direto do desenvolvimento, no sentido de ser um prémio pelas suas
realizagfes. Ao contrario, é antes um freio — um freio necessario numa
economia de trocas — ao desenvolvimento, uma espécie de “imposto
sobre o lucro empresarial”. Certamente isso ndo é suficiente para con-
dena-lo, mesmo que se inclua nas tarefas de nossa ciéncia a condenagéo
ou a aprovacgdo de coisas. Contra o veredito condenatério podemos as-
severar a importancia da funcdo desse “éforo do sistema econémico” e
podemos concluir que o juro s6 tira alguma coisa do empresario, que
de outro modo caberia a este, mas néo tira nada de outras classes —
deixando-se de lado os casos do crédito ao consumo e do “crédito pro-
dutivo-consuntivo”. No entanto, esse fato, juntamente com o fato de
que o fenémeno do juro ndo é um elemento necessario em todas as
organizacdes econdmicas, sempre resultara em que a critica das con-
digdes sociais encontre mais o que objetar no juro do que em qualquer
outra coisa. Portanto, é importante afirmar que o juro é apenas con-
sequéncia de um método especial de se realizar novas combinacdes e
gue esse método pode ser mudado com muito mais facilidade do que
as outras institui¢des fundamentais do sistema concorrencial.






CAPiTULO VI

O Ciclo Econdbmico

Observacgdes Preliminares

A teoria seguinte, que trata das crises, mais corretamente, das
flutuagbes econdmicas recorrentes, tem ainda menos pretensdo a ser
considerada uma representacéo satisfatdria do assunto em questdo do
que as teorias da fun¢do empresarial, do crédito, do capital, do mercado
monetario, do lucro e do juro, que ja foram expostas. Uma teoria sa-
tisfatoria exigiria, hoje mais do que nunca, um tratamento abrangente
do material notavelmente ampliado, 0 exame das numerosas teorias
individuais baseadas nos diferentes indices das condi¢des dos negocios
e de sua relagdo muUtua. O meu trabalho nesse sentido é truncado; a
promessa de um tratamento exaustivo ainda néo foi cumpridal’® e de
acordo com 0 meu programa de trabalho deve permanecer assim por
longo tempo. N&o obstante, apresento novamente esse capitulo sem
nenhuma alteragéo, exceto quanto a exposi¢éo, nao apenas porque agora
ele tem o seu lugar na investigacdo das crises, mas também porque
ainda o considero correto; ndo apenas porque creio que ele contenha
a contribui¢do da argumentacéo deste livro dada ao tema, mas também
porque essa contribuicdo coloca a esséncia da questdo. Assim estou
disposto a aceitar criticas com base neste capitulo.

170 Desde entdo, publiquei sobre o tema, além do artigo no Zeitschrift fur Volkswirthchaft,
Sozialpolitik und Verwaltung (1910), o artigo “Die Wellenbewegung des Wirtschaftslebens”.
In: Archiv fur Sozialwissenschaft und Sozialpolitik (1914). Até hoje minha teoria das crises
é citada com base nesse artigo. Também foi exposta em 1914, numa conferéncia na Uni-
versidade de Harvard, quando foi dado um passo além deste capitulo, na formulagéo e na
fundamentagéo factual — mas sem nenhuma mudanca essencial. Além disso, ha um artigo,
“Kreditkontrolle” (ibid., 1925), que estava primariamente preocupado com outras coisas:
“Oude en nieuwe Bankpolitiek”. In: Economisch-Statistischen Berichten (1925). Esse artigo
também mal toca na questdo fundamental. Expus isso detalhadamente numa conferéncia
na Escola Superior de Comércio, em Roterdam, em 1925. Finalmente, para uma exposicéo
breve, veja “The Explanation of the Business Cycle”. In: Economica (1928).
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O estudo das objecbes que chegaram ao meu conhecimento rati-
ficou minha conviccéo. Mencionarei apenas duas. Primeiro, h4 a critica
de que minha teoria € meramente uma “psicologia das crises”. Essa
objecédo foi feita tdo gentilmente por uma autoridade da maior compe-
téncia e que é para mim da mais alta estima, que de minha parte
devo formular o seu real conteldo com maior precisdo, para que o
leitor veja o que ela realmente significa. “Psicologia das crises” significa
uma coisa bem definida, diferente de “psicologia do valor”, por exemplo:
significa insistir naquelas aberracdes tragicomicas do temeroso mundo
dos negdcios que notamos, e especialmente temos notado no passado,
em todas as crises. Enquanto teoria das crises, portanto, significaria
basear uma explicacdo cientifica seja sobre os fendmenos que obvia-
mente acompanham ou resultam da crise (panico, pessimismo etc.)
seja, 0 que seria apenas um pouco menos ruim, sobre tendéncias altistas
prévias, febre de promocgoes etc. Tal teoria é estéril; tal explicagdo nao
explica nada. Mas néo é essa minha posi¢do. Nao apenas discuto sempre
a conduta exterior, de modo que s6 se pode encontrar psicologia no
meu argumento no sentido em que estaria implicita em qualquer afir-
magcao quanto aos fatos econdmicos, mesmo a mais objetiva, mas explico
o fendmeno das flutuagdes econdmicas — quer estejam realmente ocor-
rendo agora, quer ndo — somente por uma corrente de causacao objetiva
que percorre automaticamente o seu curso, ou seja, pelo efeito do apa-
recimento de novos empreendimentos sobre as condicBes dos ja exis-
tentes, uma corrente de causagdo que decorre dos fatos explicados no
capitulo II.

Depois, ha a obje¢do formulada por Loewe: minha teoria néo
explica a periodicidade das crises.1’t Ndo compreendo assim. Duas coi-
sas podem ser chamadas de periodicidade. Em primeiro lugar, o simples
fato de que todo boom é seguido por uma depresséo, toda depresséao
por um boom. Mas isso minha teoria explica. Ou, em segundo lugar,
pode-se chamar assim a duragado efetiva do ciclo. Mas isso nenhuma
teoria pode explicar numericamente porque obviamente depende dos
dados concretos do caso individual. No entanto, minha teoria d4 uma
resposta geral: 0 boom termina e a depressdo comega apés a passagem
do tempo que deve transcorrer antes que os produtos dos novos em-
preendimentos possam aparecer no mercado. E um novo boom se sucede
a depressdo, quando o processo de reabsor¢do das inovagdes estiver
terminado.

Mas Loewe tem algo mais em vista, que foi formulado por Emil
Ledererl72 como se segue. Diz-se que 0 meu tratamento ¢ “insatisfatorio
porque ndo tenta explicar por que 0s empresarios aparecem periodi-

171 In: Festschrift fir Brentano, Il. 351.
172 Cf. seu notavel trabalho “Konjunktur und Krisen”. In: Grundriss der Sozialokonomik, v.
1V, Parte Primeira, p. 368.
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camente por assim dizer, em enxames, quais sdo as condi¢bes nas
quais eles podem aparecer e se sempre aparecerdo e por que, se as
condicdes lIhes forem favoraveis”. Ora, pode-se afirmar que nédo expliquei
de modo decisivo o aparecimento em bloco dos empresarios, que, com
os fenbmenos conseqientes, constitui a Unica causa dos periodos de
boom. Mas parece-me insustentavel que nédo tenha nem tentado expli-
ca-lo — quando toda a minha argumentacéo o objetivava. As condicfes
nas quais os empresarios podem aparecer — deixando-se de lado as
condi¢es econdmicas e sociais gerais da economia concorrencial —
estdo apresentadas no capitulo Il e podem ser formuladas incompleta
e brevemente como a existéncia de novas e mais vantajosas possibili-
dades do ponto de vista econdmico privado — uma condi¢do que deve
ser sempre cumprida; a acessibilidade limitada dessas possibilidades
por causa das qualificacbes pessoais e circunstancias exteriores que
sdo necessarias,173 e uma situagao econémica que permite um calculo
razoavelmente confidvel. Por que os empresarios aparecem nessas con-
digdes ndo é mais problematico, se se aceita as proposi¢des implicitas
em nosso conceito de empresario, do que o fato de que qualquer pessoa
se apodera de um ganho que esteja imediatamente ante seus olhos.
Sem nenhuma inteng¢do critica e somente para permitir que as
idéias sobressaiam mais claramente, gostaria agora de comparar minha
teoria com o que é sem duvida o trabalho mais profundo feito nesse
campo, o de Spiethoffti74 — por menos que seja comparavel com este
ultimo em minuciosidade e perfei¢do. O ponto de vista — tomado de
Juglar —, de acordo com o qual a flutua¢do econémica em forma de
onda, e ndo a propria crise, aparece como a coisa fundamental a ser
explicada, € comum a ambos. Somos concordes na concepgdo — que €
estabalecida por mim n&o apenas neste, mas também no capitulo Il
— de que as situagdes alternantes (Wechsellagen — Spiethoff) séo a
forma que o desenvolvimento econdmico toma na era do capitalismo.
Assim também somos concordes na visdo de que o capitalismo com-
pletamente desenvolvido deve ser datado historicamente apenas a par-
tir do momento em que tais situacbes alternantes comegam inequivo-
camente a ocorrer (ou seja, na Inglaterra, apenas a partir de 1821,
segundo Spiethoff, na Alemanha a partir da década de 40 do século
XIX). Além disso, concordamos que os dados do consumo de ferro séo
o melhor indice das condi¢des dos negdcios; ou seja, esse indice, que
Spiethoff descobriu e elaborou — nédo tenho nenhum trabalho a apre-
sentar nesse sentido — também é reconhecido por mim como o certo,

173 A nova formulagéo do cap. Il também esclarece a objecdo de Loewe, que ele exprime com
o conceito de homem de negécios “semi-estatico”.

174 Cf. suas exposi¢des mais recentes, sobretudo o artigo “Krisen” no Handworterbuch der
Staatswissenschaften, mas também a exposicdo no Hamburger Wirtschaftsdienst (1926),
caderno |, e a sua conferéncia “Moderne Konjunkturforschung”, perante os “Amigos e Pa-
tronos da Universidade de Bonn”.
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do ponto de vista da minha teoria. Concordamos que o nexo causal
comecga antes de tudo com os meios de producdo que sdo comprados
com o capital e que o boom se materializa antes de tudo na producéo
de plantas industriais (fabricas, minas, navios, ferrovias etc.). Final-
mente, concordamos com a concepcao de que o boom surge, como Spiet-
hoff coloca, porque “se investe mais capital”, este se fixa em novos
negoécios, e de que o impulso se difunde entéo pelos mercados de ma-
térias-primas, trabalho, equipamento etc. Também entendemos a mes-
ma coisa pelo termo capital, no sentido que é significativo aqui, com
a excegao de que a criacdo de poder de compra cumpre um papel fun-
damental na minha argumentacéo, o que ndo acontece na de Spiethoff.
Até aqui s6 teria uma coisa a acrescentar, que o investimento de capital
ndo é distribuido uniformemente no tempo, mas aparece en masse por
intervalos. Esse é obviamente um fato muito fundamental e para isso
ofereco uma explicagdo nao oferecida por Spiethoff. Aceito a concepcéo
de Spiethoff do ciclo-padréo (Musterkreislauf).

A diferenga entre nés reside na explicacdo da circunstancia que
corta o boom e ocasiona a depressdo. Para Spiethoff essa circunstancia
€ a superproducédo de bens de capital com relacdo, por um lado, ao
capital existente, e, por outro, a demanda efetiva. Como descricdo dos
fatos efetivos, eu também poderia aceitar isso. Mas, enquanto a teoria
de Spiethoff para nesse elemento e tenta nos fazer entender que cir-
cunstancias induzem os produtores de equipamentos fabris, de material
de construcdo etc., a produzir periodicamente mais do que 0s seus
mercados sdo capazes de absorver no momento, minha teoria tenta
explicar o estado dos negdcios da maneira que aparece neste capitulo,
que pode ser resumida como se segue. O efeito do aparecimento de
novos empreendimentos en masse sobre as empresas antigas e sobre
a situacdo econdmica estabelecida, tendo em consideragdo o fato esta-
belecido no capitulo Il de que, em regra, o novo ndo nasce do velho,
mas aparece ao lado deste e o elimina na concorréncia, é o de mudar
de tal modo todas as condi¢des que se torna necessario um processo
especial de adaptacgdo. Essa diferenca entre nos seria ainda mais re-
duzida por uma discussdo mais detalhada.

Foi impossivel manter concisa minha antiga exposi¢ao e ao mesmo
tempo torné-la invulneréavel. N&o obstante, sintetizei-a mais ainda para
que a idéia fundamental sobressaisse mais claramente. Pela mesma
razdo, enumerarei 0s passos da argumentacgéao.

§ 1. A nossa questéo é: todo esse desenvolvimento, que estivemos des-
crevendo, prossegue com uma continuidade ininterrupta, é similar ao
crescimento organico gradual de uma arvore? A experiéncia nos res-
ponde negativamente. E fato comprovado que o sistema econémico n&o
anda sempre para a frente de modo continuo e sem tropecos. Ocorrem
movimentos contrarios, contratempos, incidentes dos tipos mais varia-
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dos, que obstruem o caminho do desenvolvimento; h& colapsos no sis-
tema de valores econdmicos que o interrompem. Por que isso? Aqui
nos defrontamos com um novo problema.

Se esses desvios do sistema econdmico em relagdo a uma linha
uniforme de desenvolvimento fossem raros, dificilmente constituiriam
um problema com direito especial a atengao do tedrico. Numa economia
desprovida de desenvolvimento, o individuo pode se defrontar com re-
veses que para ele sdo muito sérios, sem que haja nenhuma razao
para que a teoria aborde tais fendbmenos. Do mesmo modo, fatos que
talvez pudessem destruir o desenvolvimento econdmico de toda uma
nacdo ndo exigiriam nenhuma investigacdo geral se fossem raros, se
pudessem ser concebidos como contratempos isolados. Mas os movi-
mentos contrarios e os contratempos de que estamos aqui falando sao
freqUentes, téo freqlientes que algo semelhante a uma periodicidade
necessaria parece se insinuar a primeira vista. Isso torna impossivel,
praticamente em todos os casos, se ndo do ponto de vista da logica,
que facamos abstracéo dessa classe de fendmenos.

Além disso, se ocorresse que, apdés tal contratempo ser superado,
o desenvolvimento anterior comecgasse de novo do ponto alcancado antes
que fosse interrompido, 0 peso desse contratempo nao seria em principio
muito grande. Poderiamos dizer que tinhamos levado em conta todos
os fatos fundamentais do desenvolvimento, mesmo que nao pudéssemos
explicar esses préprios incidentes perturbadores ou simplesmente deles
abstraissemos. Contudo n&o é esse o caso. Os movimentos contrarios
ndo apenas entravam o desenvolvimento, mas pdem-lhe um fim. Uma
grande quantidade de valores é aniquilada; as condigdes e 0s pressu-
postos fundamentais dos planos dos dirigentes do sistema econémico
se alteram. O sistema econémico precisa se reanimar antes de poder
caminhar de novo para a frente; o seu sistema de valores precisa se
reorganizar. E o desenvolvimento que entdo comega novamente é um
novo e ndo simplesmente a continuagéo do antigo. E verdade, e a ex-
periéncia nos ensina que ele se movera numa diregdo mais ou menos
similar a anterior, mas a continuidade do “plano” é interrompida.l7s
O novo desenvolvimento provém de condigdes diferentes e em parte
da acéo de pessoas diferentes; muitas esperancas e valores antigos séo
enterrados para sempre e surgem outros completamente novos. Em-
piricamente pode ocorrer que as linhas principais de todos esses de-
senvolvimentos parciais situados entre os contratempos coincidam com
as linhas gerais do desenvolvimento total, mas teoricamente néo po-
demos considerar apenas os contornos do total. Os empresarios ndo
podem saltar a fase dos contratempos e deixar os seus planos intactos

175 Evidentemente sempre menos, a medida que progride a trustificacéo.

205



OS ECONOMISTAS

para a préxima fase de desenvolvimento, e tampouco a explicagao cien-
tifica pode fazé-lo sem perder completamente o contato com a realidade.

Precisamos investigar agora essa classe de fendmenos, que tao
nitidamente se destaca, aparentemente com certa oposi¢éo, dos outros
fendmenos do desenvolvimento. De inicio, existem as seguintes possi-
bilidades. Em primeiro lugar as crises podem ou n&o ser um fendmeno
uniforme. Os colapsos peculiares do desenvolvimento, que conhecemos
pela experiéncia e descrevemos como crises, aparecem sempre, mesmo
as mentes ingénuas, como formas de um unico fendmeno. Todavia,
essa homogeneidade das crises certamente néo vai longe. Pelo contrério,
existe principalmente apenas numa similaridade dos efeitos sobre o
sistema econdmico e sobre os individuos, e no fato de que certos eventos
habitualmente ocorrem na maioria das crises. Tais efeitos e tais even-
tos, contudo, apareceriam com as perturbacdes internas e externas
mais variadas da vida econ6mica e ndo sdo suficientes para provar
que as crises sdo sempre o mesmo fenémeno. Efetivamente, distin-
guem-se diferentes espécies e causas de crises. E nada justifica que
suponhamos de anteméo que as crises tenham mais em comum umas
com as outras do que o elemento do qual partimos, a saber, que todas
sdo eventos que fazem parar o desenvolvimento econdmico precedente.

Em segundo lugar, sejam fendbmenos homogéneos, sejam hetero-
géneos, as crises podem ou hao ser passiveis de uma explicagdo pura-
mente econdmica. Evidentemente ndo se pode duvidar de que as crises
pertencem essencialmente a esfera econdbmica. Mas de modo nenhum
€ Obvio que pertengcam a natureza do sistema econdmico ou mesmo a
qualquer tipo de sistema no sentido de que resultariam necessaria-
mente do funcionamento dos fatores econdmicos considerados em si
mesmos. Pelo contrario, seria bem possivel que as causas reais das
crises existissem fora da esfera puramente econémica, ou seja, que
fossem conseqliéncias de perturbacgdes que atuassem de fora sobre estas
ultimas. A frequéncia e mesmo a regularidade das crises tantas vezes
confirmada nado seria em si mesma nenhum argumento conclusivo,
uma vez que se pode facilmente conceber que tais perturbagdes devam
ocorrer na vida pratica. Uma crise seria entdo simplesmente o processo
pelo qual a vida econdmica se adapta a novas condigdes.

No que concerne ao primeiro ponto, podemos de inicio dizer uma
coisa. Se falamos em crises sempre que nos defrontarmos com grandes
perturbagdes, entdo ndo ha nenhum atributo geral para além do fato da
perturbagdo. Por enquanto, € melhor conceber as crises nesse sentido
amplo. Em conformidade com isso, 0s processos econdmicos séo divididos
em trés classes: nos processos do fluxo circular, nos do desenvolvimento
e nos que impedem o curso deste Ultimo, sem perturbacfes. Essa classi-
ficacdo de modo algum é alheia a realidade. Podemos claramente manter
as trés classes separadas na vida real. S6 uma analise mais detalhada
mostrard se alguma delas se subordina a uma das outras duas.
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A auséncia de um atributo geral nas perturbagdes é provada pela
historia das crises. Tais perturbacgdes ja irromperam em todos os lugares
concebiveis do corpo econdmico, e, além disso, de maneiras muito di-
ferentes nos diferentes lugares. As vezes aparecem pelo lado da oferta,
as vezes pelo lado da demanda: no primeiro caso, as vezes na producgédo
técnica, as vezes nas relagdes do mercado ou de crédito; no ultimo
caso, as vezes mediante mudangas na dire¢do da demanda (por exemplo,
mudancas de moda), as vezes mediante mudancas no poder de compra
dos consumidores. Em sua maior parte os varios grupos industriais
ndo sofrem da mesma maneira, mas primeiro uma industria sofre mais,
depois outra. As vezes a crise se caracteriza por um colapso do sistema
de crédito, que afeta especialmente os capitalistas, as vezes sofrem
mais os proprietarios de terra ou os trabalhadores. Os empresarios
também podem se comprometer de diferentes maneiras.

A primeira vista, a tentativa de procurar os elementos comuns
das crises nas formas de seu surgimento parece ser mais promissora.
Efetivamente foi esse elemento que nos levou a conviccdo popular e
cientifica de que as crises sé&o um mesmo e Unico fendmeno. Contudo,
é facil perceber que essas caracteristicas externas que podem ser
apreendidas superficialmente ndo sdo comuns nem essenciais a todas
as crises, na medida em que véo além de um elemento de perturbagdo
do desenvolvimento. O elemento péanico, por exemplo, é muito 6bvio.
Foi um aspecto destacado das primeiras crises. Mas também ha panicos
sem crises. E, além disso, ha crises sem panico real. A intensidade do
panico, de qualquer modo, ndo mantém uma relacdo necessaria com
a importancia da crise. Finalmente, o panico é muito mais uma con-
sequiéncia do que uma causa do irrompimento das crises. Isso também
é verdadeiro quanto a termos difundidos como “febre especulativa”,
“superproduc¢do”’¢ etc. Uma vez que tenha irrompido uma crise que
tenha alterado toda a situagéo econdmica, grande parte da especulacéo
pode parecer sem sentido e grande demais qualquer quantidade de
bens produzidos, embora ambas fossem perfeitamente apropriadas ao
estado de neg6cios anterior ao irrompimento da crise. Similarmente,
a faléncia de estabelecimentos individuais, a falta de uma relacéo apro-
priada entre os ramos individuais da producédo, a incongruéncia entre
producéo e consumo e outros elementos semelhantes sdo mais efeitos
do que causas. O fato de que, embora na literatura que descreve o
tema reapareca invariavelmente um certo numero de crises, €, no en-
tanto, além desse ponto, as enumeragdes individuais das crises néao
estejam de acordo umas com as outras, indica que nao had nenhum
critério satisfatorio das crises nesse sentido.

Chegamos agora a outra questdo, a de saber se as crises sao ou

176 Né&o nos referimos com isso as minuciosas teorias da superprodugédo, mas apenas a referéncia
popular a esse elemento.
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ndo fendmenos puramente econdmicos, ou seja, se elas e todas as suas
causas e efeitos podem ser entendidos por meio de fatores explicativos
resultantes do estudo do sistema econdmico. Evidentemente esse néo
é sempre e necessariamente o caso. Admitir-se-4 de imediato que a
deflagracdo de uma guerra, por exemplo, pode causar perturbagdes
suficientemente grandes para que se fale em crise. Seguramente essa
ndo é de modo algum a regra. As grandes guerras do século XIX, por
exemplo, em sua maior parte ndo levaram imediatamente a crises.
Mas o caso é concebivel. Suponhamos que uma nagao insular, que
tenha um comércio ativo com outras nag¢des e cujo sistema econdmico
possa ser concebido como em pleno desenvolvimento, no sentido em
gue o tomamos, seja isolada do resto do mundo por uma frota inimiga.
As importacdes e exportagdes sdo igualmente paralisadas, o sistema
de precos e valores é desmantelado, as obriga¢fes nao podem ser res-
peitadas, a &ncora do crédito se quebra — tudo isso é concebivel, ocorreu
na realidade, e certamente representa uma crise. E essa crise nao
pode ser explicada de maneira puramente econdmica, uma vez que a
causa, a guerra, é um elemento estranho ao sistema econémico. Pela
atuacdo desse corpo estranho na esfera econémica é que ao mesmo
tempo a crise surge e € explicada. Tais fatores externos explicam mui
freqientemente as crises.1’77 Um exemplo importante é o das més co-
lheitas, que evidentemente podem provocar crises e, como é bastante
sabido, tornaram-se até mesmo a base de uma teoria geral das crises.

Mas mesmo circunstancias que ndo atuem de modo téo destacado
sobre o sistema econémico a partir de fora quanto as guerras ou as
condi¢Bes meteoroldgicas devem ser vistas, do ponto de vista da teoria
pura, como efeitos de causas externas de perturbacdo e assim, em
principio, como acidentais. Para tomar um exemplo, a subita abolicéo
de tarifas protecionistas pode causar uma crise. Tal medida comercial
é certamente um fato econdémico. Mas ndo podemos afirmar precisa-
mente nada sobre o0 seu aparecimento; somente podemos investigar os
seus efeitos. Do ponto de vista das leis da vida econdmica, é simples-
mente uma influéncia vinda de fora. Assim, ha crises que nado sao
puramente fendmenos econémicos, no sentido que Ihes damos. E como
ndo o sdo, ndo podemos dizer nada em geral sobre as suas causas, do
ponto de vista puramente econdmico. Para nos, devem passar por de-
sastrosos acidentes.

Coloca-se agora a pergunta: existe alguma crise puramente eco-
ndmica, no sentido em que a tomamos, uma crise que apareceria sem
os estimulos externos dos quais acabamos de dar exemplos? De fato

177 Né&o apenas cabem aqui os fendmenos parecidos com os de uma crise da época da deflagragéo
da Guerra Mundial, como também as crises de pds-guerra de todos os paises, natureza
das quais, além disso, ndo é exaustivamente descrita com os lugares-comuns “crise de
estabilizac@o” ou “crise de deflagéo”, conforme o caso.
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€ concebivel a perspectiva que foi realmente sustentada, de que as
crises sempre séo efeitos de circunstancias externas. E isso indubita-
velmente é muito plausivel. Se ela for correta, ndo ha entdo nenhuma
teoria econdmica real das crises e nada podemos fazer além de esta-
belecer simplesmente esses fatos ou, no maximo, tentar classificar essas
causas externas das crises.

Antes de respondermos a nossa pergunta, devemos desfazer-nos
de um tipo especial de crise. Se a industria de um pais é financiada
por outro e se uma onda de prosperidade inunda este tltimo, oferecendo
ao capital emprego mais rentavel do que encontrava até entdo no pri-
meiro pais, existira uma tendéncia a retirar o capital de seus inves-
timentos anteriores. Se isso ocorrer rapida e irrefletidamente, pode
perfeitamente provocar uma crise no primeiro pais. Esse exemplo deve
mostrar que causas puramente econémicas numa regido econdémica po-
dem dar origem a crises em outra. O fendmeno é freqliente e geralmente
reconhecido. Obviamente isso pode acontecer ndo apenas entre dois
paises diferentes, mas também entre partes diferentes de um mesmo
pais, e finalmente, em certas circunstancias, dentro de uma regiéo
econdmica, entre os diferentes ramos da indUstria. Quando uma crise
irrompe num local envolve em geral outros locais. Agora a pergunta
é: tais fendmenos séo puramente econémicos, do tipo que estamos bus-
cando? A resposta € negativa. As condi¢des econdmicas de outras regides
sdo pontos de referéncia para qualquer sistema econdmico dado e s6
podem desempenhar o papel de elementos ndo-econdmicos na explicagao
de fendmenos no interior desse sistema. Para o sistema econdmico
considerado, eles sdo acidentes e seria ocioso tentar encontrar uma lei
geral para tais crises.

Finalmente, depois de descartar todas as causas exogenas das
crises, ainda encontramos outras que sdo de carater puramente eco-
ndmico, no sentido de que brotam de dentro do sistema econdmico,
mas que, nao obstante, ndo apresentam um problema teérico novo.
Toda combinagdo nova, para usar a nossa velha expresséo, esta exposta
ao perigo 6bvio de vir a ser um fracasso. Embora sejam raros 0s casos
em que ramos inteiros da inddstria cometam erros fatais, no entanto
eles acontecem, e se a industria em questdo for suficientemente im-
portante, a maioria dos sintomas de uma crise podem ser provocados
por eles. Porém, mais uma vez, eventos desse tipo sdo meramente
contratempos, a serem explicados individualmente em cada caso e néo
inerentes ao processo econdémico, no sentido de serem resultado de
algum elemento ou fator essencial a ele.

Se considerarmos essa lista de possiveis causas de perturbacoes,
€ bem possivel que fiquemos na didvida: se restara qualquer coisa ao
abstrairmos todos esses itens e se, portanto, podemos dizer algo mais
sobre a causacdo das crises além de que elas ocorrem se, em conse-
guéncia de acidentes externos ou internos, algo bastante importante
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vai mal. A histéria ndo entraria em contradicdo com essa teoria. Pois
em quase todos os casos histéricos ha tantos “acidentes”, que podem
ser responsabilizados pela crise que ocorre realmente sem nenhum
disparate evidente, que a necessidade de qualquer busca de causas
mais gerais e fundamentais é menos 6bvia do que alguns de nds parecem
acreditar. Pode-se observar de passagem que, como quer que decidamos
essa questdo, o cenario individual da maioria das grandes crises da
historia é mais importante para a explicacdo dos acontecimentos efe-
tivos observados em cada caso do que qualquer coisa que entre numa
teoria geral — supondo que tal teoria seja possivel — que, portanto,
nunca pode ser tomada como produzindo mais do que uma contribuicéo
tanto ao diagndéstico quanto a politica de correcdo, em qualquer caso
real. Se os homens de negdcios quase sempre tentam explicar qualquer
crise por circunstancias especiais ao caso em questdo, ndo estdo intei-
ramente errados. Também n&o o esta o antagonismo do “empirista”
em relagcdo a qualquer tentativa de construir uma teoria geral sem
fundamento — embora ndo seja antagonismo 0 que se requer nesse caso,
mas uma disting¢do clara entre duas tarefas inteiramente diferentes.

A descoberta decisiva, que resolveu a nossa questao e ao mesmo
tempo p6s o nosso problema em bases um tanto diferentes, consistiu
em estabelecer o fato de que ha, de qualquer modo, alguns tipos de
crises, que séo elementos ou, pelo menos, componentes regulares, se
ndo necessarios, de um movimento em forma de onda que alterna pe-
riodos de prosperidade e depressao, que tém permeado a vida econémica
desde o inicio da era capitalista.l’8 Esse fendbmeno emerge entdo da
massa de fatos variados e heterogéneos que podem ser responsabili-
zados pelos retrocessos e colapsos de toda espécie. O que temos que
explicar primeiramente sédo essas grandes peripécias da vida econémica.
Assim que dominarmos esse problema, ndo apenas estaremos justifi-
cados, mas forcados, para fins de andlise tedrica, a supor a auséncia
de todas as outras perturbacGes — externas e internas — as quais
esta exposta a vida industrial, para isolar a Unica questéo interessante
do ponto de vista da teoria. Ao fazé-lo, ndo devemos contudo esquecer
nunca que aquilo que descartamos nao é por isso de menor importancia
e que, se a nossa teoria for mantida dentro dos estreitos limites de
nossa pergunta, devera se tornar desproporcional a todos os esforgos
analiticos de maior alcance que objetivem fornecer um aparato para
o pleno entendimento do curso efetivo das coisas.

Aguela pergunta pode agora ser formulada da seguinte maneira:
por que é que o desenvolvimento econémico, como o definimos, nao
avanca uniformemente como cresce uma arvore, mas, por assim dizer,

178 Essa descoberta e a clara percepgédo de suas consequéncias se devem a Clément Juglar.
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espasmodicamente; por que apresenta ele esses altos e baixos que lhe
sdo caracteristicos?

8§ 2. A resposta ndo pode ser mais curta e precisa: exclusivamente
porque as combinagdes novas ndo sao, como se poderia esperar segundo
0s principios gerais de probabilidade, distribuidas uniformemente atra-
vés do tempo — de tal modo que intervalos de tempo iguais pudessem
ser escolhidos, a cada um dos quais caberia a realizagdo de uma com-
binagdo nova — mas aparecem, se é que o fazem, descontinuamente,
em grupos ou bandos.

Agora essa resposta deve (a) ser interpretada, depois esse apa-
recimento em grupos deve (b) ser explicado e entdo (c) devem ser ana-
lisadas (no § 3 deste capitulo) as conseqiiéncias desse fato e o curso
do nexo causal provocado por elas. O terceiro ponto contém um novo
problema, sem a solucéo do qual a teoria estaria incompleta. Embora
aceitemos a afirmagao de Juglar de que “a Unica causa da depressédo
€ a prosperidade” — o que significa que a depressdo nada mais é do
gue a reagdo do sistema econdmico ao boom, ou a adaptacao a situagdo
a qual o boom submete o sistema, de modo que a sua explicagdo também
esta enraizada na explica¢do do boom —, no entanto a maneira pela
qual o boom leva a depressao permanece uma questdo em si, como o
leitor pode ver de imediato na diferenga que existe, quanto a esse
ponto, entre Spiethoff e eu. Também sera visto imediatamente que
essa questéo ¢ respondida pela nossa argumentacédo — sem dificuldade
e sem ajuda de fatos novos ou de novos instrumentos teoricos.

(&) Se os novos empreendimentos, em nossa concepgéo, apare-
cessem independentemente um do outro, ndo haveria nenhum boom
ou depressédo enquanto fendmeno especial, reconhecido, notavel, regu-
larmente recorrente. Pois 0 seu aparecimento seria entdo, em geral,
continuo; eles seriam distribuidos uniformemente no tempo e as mu-
dancas que seriam efetuadas por eles no fluxo circular seriam cada
uma delas relativamente pequenas, assim as perturbacdes teriam im-
portancia apenas local e seriam facilmente superadas pelo sistema
econdmico como um todo. Nao haveria nenhuma perturbacéo conside-
ravel do fluxo circular e portanto nenhuma perturbagao do crescimento.
Deve-se notar que isso é valido para qualquer teoria das crises com
relacdo ao elemento que a teoria considera como causa, em particular
para todas as teorias da desproporcionalidade; o fendmeno nunca se
torna inteligivel, se ndo se explica por que a causa, qualquer que ela
seja, ndo pode atuar de maneira a permitir que as consequéncias sejam
continua e correntemente absorvidas.17®

179 Com o que quero dizer que essa parte de nossa argumentacdo deve simplesmente ser
admitida por todas as teorias das crises. Pois mesmo que estejam livres de outras objegdes,
nenhuma explica precisamente essa circunstancia.
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Mesmo assim haveria tempos bons e ruins. A inflacdo do ouro
ou qualquer outra ainda apressaria o crescimento econémico, a deflacéo
0 obstruiria; os eventos politicos e sociais e a legislacdo econémica
ainda exerceriam sua influéncia. Um fato como a Guerra Mundial, por
exemplo, com o ajustamento do sistema econdmico as exigéncias de
guerra impostas por ele, com a liquidacdo necessaria apés a sua con-
clusédo, com a perturbagdo de todas as relagbes econdmicas, suas de-
vastacgoOes e sublevagdes sociais, a destruicdo de importantes mercados,
a alteragdo de todos os dados, teria ensinado aos homens como sdo as
crises e depressdes, se é que ainda nao o soubessem. Mas nédo haveria
o tipo de prosperidade e depressdo que esta sendo aqui considerado.
Tais eventos ndo seriam regulares ou necessarios no sentido de que
emergem do funcionamento do proprio sistema econémico, mas preci-
sariam ser explicados por causas externas especiais, como ja foi sufi-
cientemente enfatizado. Deve-se recordar particularmente uma circuns-
tancia favoravel, que sempre facilita e parcialmente explica um boom,
a saber, o estado dos negécios criado por todo periodo de depresséo.
Como se sabe, ha geralmente massas de desempregados, estoques acu-
mulados de matérias-primas, maquinas, edificios etc., oferecidos abaixo
do custo de producéo e, via de regra, hd uma taxa de juros irregular-
mente baixa. Na verdade, esses fatos cumprem um papel em quase
todas as investigacdes do fenbmeno, como, por exemplo, a de Spiethoff
e a de Mitchell. Mas é evidente que ndo podemos nunca explicar o
fendbmeno por essas suas conseqliéncias se quisermos primeiro abster-
nos de derivar a depressédo do boom e depois derivar este da depressao.
Portanto, aqui, onde se trata apenas do principio da questdo — e nao
de uma apresentagao exaustiva das circunstancias (mas colheitas,180
rumores de guerra etc.) que operam concretamente no auge ou na crise
— deixaremos completamente de lado essas consequiéncias.

Trés circunstancias aumentam o efeito do aparecimento em con-
junto dos novos empreendimentos, sem serem, no entanto, causas reais
iguais a ele. Em primeiro lugar, nossa argumentagao no capitulo 11
nos permite esperar — e a experiéncia o confirma — que a grande
maioria das combinag¢des novas nao brotara das empresas antigas nem
tomaréa imediatamente o seu lugar, mas aparecera a seu lado e com-
petira com elas. Do ponto de vista da nossa teoria, esse elemento nao
€ novo nem independente; nem é essencial para a existéncia de booms
e depressdes, embora seja obviamente muito importante na explicacéo
da amplitude do movimento em forma de onda.

Em segundo lugar, o fato de que a demanda empresarial aparece

180 As boas colheitas, por exemplo, facilitam e prolongam o boom, ou suavizam e encurtam a
depressao. Frequientemente séo mais importantes na explicacdo de uma situacao individual:
H. L. Moore certamente demonstrou isso. Mas nunca sdo da mesma importancia tedrica
que 0 nosso nexo causal, apenas operam através dele.
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en masse significa um aumento muito substancial do poder de compra
por toda a esfera dos negécios. Isso inicia um boom secundario, que
se espraia por todo o sistema econdmico e é o veiculo do fendmeno da
prosperidade geral — que sé pode ser completamente entendido desse
modo e ndo pode ser explicado satisfatoriamente de outra maneira.
Somente porque o novo poder de compra vai, em grande volume, das
maos dos empresarios para os proprietarios de meios materiais de
producéo, para todos os produtores de bens para o “consumo reprodu-
tivo” (Spiethoff) e para os trabalhadores, e entdo se difunde por todos
0s canais econdmicos, é que todos os bens de consumo sdo vendidos
finalmente a pregos sempre crescentes. Com isso 0s varejistas fazem
encomendas maiores, os industriais estendem as operacgoes, e, com esse
propdsito, meios de producdo cada vez mais desfavoraveis e em geral
j& abandonados voltam de novo ao uso. E somente por causa disso é
que a producdo e o comércio rendem temporariamente um lucro em
toda parte, exatamente como num periodo de inflagdo, por exemplo,
guando as despesas de guerra sao financiadas com papel moeda. Muitas
coisas flutuam nessa “onda secundaria”’, sem nenhum impulso novo e
direto da forca propulsora real e no fim o prognéstico especulativo
adquire um significado causal. Os sinais de prosperidade por si mesmos
tornam-se finalmente um fator de prosperidade, de modo como sabemos.
Evidentemente isso € muito importante para os indices da teoria dos
negocios e para a compreensao da situagao dos negdcios como um todo.
Para o nosso objetivo, todavia, s6 é essencial a divisao entre as ondas
primaria e secundéaria e é suficiente notar que esta Ultima pode se
remontar a primeira e que, numa teoria elaborada com base em nosso
principio, tudo o que sempre foi observado no movimento ciclico en-
contraria o seu lugar definido. Mas, numa exposi¢cdo como a presente,
ndo se pode fazer justica a tais coisas, pois pode surgir uma impressao
de afastamento da realidade que, na verdade, ndo se justifica.18!

Em terceiro lugar, segue-se de nossa argumentagao que 0S erros
devem desempenhar um papel consideravel no comego do boom e no
curso da depressdo. Em sua maior parte as teorias das crises usam
de fato esse elemento de uma maneira ou de outra. Contudo, 0s erros
ndo ocorrem normalmente na extensdo maxima requerida; a producgao
€ iniciada por homens sensatos e somente com base numa investigacéo
mais ou menos cuidadosa dos fatos. Embora possam ocorrer erros de

181 Em particular, todas as circunstancias que em outras teorias das crises atuam como causas
encontram o seu lugar dentro da estrutura da nossa teoria, como o leitor pode facilmente
observar, se estiver inclinado a pensar cuidadosamente nessa questdo. Neste livro, obvia-
mente nossa explicacdo do ciclo permanece sempre exposta a uma obje¢do similar & que
foi feita contra a teoria do desenvolvimento, no capitulo I, a saber, que enfatiza unilate-
ralmente e de modo exagerado um elemento entre muitos. Essa obje¢do confunde o problema
de explicar a natureza e o mecanismo do ciclo com o problema de uma teoria dos fatores
concretos de ciclos individuais.
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calculo, numa escala que pode facilmente pdér em perigo uma firma
individual, em casos excepcionais talvez toda uma industria, ndo é em
geral suficiente para pdr em perigo o sistema econdémico como um todo.
Entdo, como é que erros tdo gerais podem ser feitos de tal modo que
todo o sistema seja afetado, e, na verdade, como uma causa indepen-
dente e ndo meramente como uma conseqiiéncia da depressao que deve
ser explicada? Uma vez que tenha comeg¢ado por outras razfes, a de-
pressdo certamente transtorna muitos planos que anteriormente eram
perfeitamente razoaveis e torna perigosos certos erros que, de outro
modo, seriam facilmente retificados. Os erros iniciais requerem uma
explicagdo especial, sem a qual nada se explica. Nossa analise fornece
essa explicacdo. Se o trago carateristico de um periodo de boom néo é
meramente a ampliacdo da atividade econdmica enquanto tal, mas a
realizacé@o de combinagdes novas e ainda ndo experimentadas, fica entéo
imediatamente claro, como ja foi mencionado no capitulo Il, que ai o
erro deve desempenhar um papel especial, qualitativamente diferente
do seu papel no fluxo circular. Nao obstante, ndo se econtrara aqui
nenhuma “teoria do erro”. Pelo contrario, para evitar tal impressao,
isolaremos esse elemento. Na verdade, ele é um elemento acidental
de apoio e refor¢co, mas ndo uma causa primaria necessaria a com-
preensdo do principio. Ainda haveria movimentos ciclicos — embora
de forma mais suave — mesmo que ninguém nunca fizesse qualquer
coisa que pudesse ser descrita como “falsa” de seu ponto de vista;
mesmo que ndo houvesse nenhum “erro” técnico ou comercial, “febre
especulativa”, ou otimismo e pessimismo sem fundamento; e ainda que
todos tivessem o dom de uma ampla presciéncia. A situacdo objetiva
gue o boom necessariamente cria explica exclusivamente a natureza
da coisa,!82 como veremos.

(b) Por que os empresarios aparecem, ndo de modo continuo, ou
seja, individualmente, a cada intervalo escolhido apropriadamente, mas
aos magotes? Exclusivamente porque o aparecimento de um ou de poucos
empresarios facilita o aparecimento de outro, e estes provocam o apa-
recimento de mais outros, em nUmero sempre crescente.

Isso significa, primeiro, que, pelas razdes explicadas no capitulo
1, a realizacdo de combinagfes novas é dificil e acessivel apenas a
pessoas com certas qualidades, como se vé melhor por um exemplo
dos tempos antigos ou por uma situacdo econdmica no estagio que
mais se parece a uma economia sem desenvolvimento, a saber, o estagio
de grande estagnacdo. Apenas poucas pessoas tém essas qualidades
de lideranca e s6 algumas podem ter sucesso nesse sentido numa tal

182 O que, é dbvio, néo significa que se negue a importancia pratica do elemento erro, nem a
dos elementos que comumente s&o designados por febre especulativa, fraude etc. — categoria
a qual também pertence a superproducdo. Afirmamos apenas que todas essas coisas séo
em parte conseqiiéncias e que, mesmo que n&o seja esse 0 caso, a natureza do fendmeno
nao pode ser entendida a partir delas.
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situacdo, ou seja, numa situacdo que em si ainda ndo é um boom.
Contudo, se um ou alguns tiverem avang¢ado com éxito, muitas difi-
culdades desaparecem. Outros podem entdo seguir esses pioneiros,
como o fardo certamente, sob o estimulo do sucesso agora atingivel. O
Seu sucesso torna ainda mais facil para mais pessoas seguirem o exem-
plo, mediante remocédo cada vez mais completa dos obstaculos anali-
sados no capitulo I, até que finalmente a inovagdo se torna habitual
e sua aceitagcdo uma questdo de livre escolha.

Em segundo lugar, uma vez que, como vimos, a qualificacdo em-
presarial é algo distribuido num grupo etnicamente homogéneo, se-
gundo a lei do erro, como muitas outras qualidades, aumenta conti-
nuamente o numero de individuos que satisfazem padrdes em dimi-
nuigdo progressiva nesse aspecto. Assim, desprezando casos excepcio-
nais — dos