
CAP ÍTULO I
O Flu xo Circu lar da  Vida Econ ôm ica En qu an to

Con dic ion ado por Circu n stân cias  Dadas 11

O processo socia l, na  rea lidade, é um todo indivisível. De seu
grande curso, a  mão classificadora  do invest igador  ext ra i a r t ificia lmente
os fa tos econômicos. A designação de um fa to como econômico já  envolve
uma abst ração, a  pr imeira  en t re muitas que nos são impostas pelas
condições técnicas da  cópia  menta l da  rea lidade. Um fa to nunca  é pura
ou  exclusivamente econômico; sempre existem out ros aspectos em gera l
mais impor tan tes. Não obstan te, fa lamos de fa tos econômicos na  ciência
exa tamente como na  vida  comum e com o mesmo direito; com o mesmo
direito também com que podemos escrever  uma h istór ia  da  lit era tura ,
mesmo apesar  da  lit era tura  de um povo esta r  inseparavelmente ligada
a  todos os ou t ros elementos de sua  existência .

Os fa tos socia is resu ltam, ao menos de modo imedia to, do com-
por tamento humano. Os fa tos econômicos resu ltam do compor tamento
econômico. Este ú lt imo pode ser  defin ido como compor tamento dir igido
para  a  aquisição de bens. Nesse sen t ido, t ambém fa lamos de um mot ivo
econômico para  a  ação, de forças econômicas na  vida  socia l e econômica ,
e assim por  dian te. Todavia , como estamos preocupados somente com
aquele compor tamento econômico que está  dir igido à  aqu isição de bens
por  t roca  ou  produção, rest r ingiremos seu  conceito a  esses t ipos de
aquisição, enquanto deixaremos aos conceitos de mot ivo econômico e
força  econômica  a  maior  abrangência , porque necessitamos de ambos
fora  do campo mais est reito dent ro do qua l fa la remos de compor tamento
econômico.

O campo dos fa tos econômicos está  a ssim, an tes de tudo, deli-
mitado pelo conceito de compor tamento econômico. Todos devem, ao
menos em par te, agir  economicamente; cada  um deve ser  um “su jeito
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Grundriss. t . II, In t rodução.



econômico” (Wirtschaftssubjek t) ou  depender  de um deles. Mas, tão
logo os membros dos grupos socia is se tornam especia lizados ocupa-
ciona lmente, podemos dist inguir  classes de pessoas cu ja  a t ividade pr in-
cipa l é o compor tamento econômico ou  os negócios, de ou t ras classes
em que o aspecto econômico do compor tamento é eclipsado por  ou t ros
aspectos. Nesse caso, a  vida  econômica  é r epresen tada  por  um grupo
especia l de pessoas, embora  todos os ou t ros membros da  sociedade
também devam agir  economicamente. Pode-se dizer  que a  a t ividade
daquele grupo const itu i a  vida  econômica , κατ’ εξοχην, e dizer  isso não
mais acarreta uma abstração, a despeito de todas as relações entre a vida
econômica nesse sentido com as outras manifestações vitais das pessoas.

Como fa lamos dos fa tos econômicos em gera l, assim o fazemos
com o desenvolvimento econômico. A explicação deste é aqu i o nosso
objet ivo.

Antes de volta rmos à  nossa  discussão, vamos nos prover  neste
capítu lo dos pr incípios necessá r ios e familia r iza r -nos com cer tos ins-
t rumentos conceptua is dos qua is ca receremos adian te. Além do mais,
o que se segue deve ser  dotado, por  assim dizer , de dentes que o
engrenem com as rodas da  teor ia  aceita . Renuncio completamente à
armadura  dos comentá r ios metodológicos. Com referência  a  isso, ob-
serve-se apenas que o que este capítu lo oferece é, na  verdade, par te
do corpo pr incipa l da  teor ia  econômica , mas, no essencia l, não requer
do leitor  nada  que hoje em dia  precise de just ificação especia l. Além
disso, como só poucos dos resu ltados da  teor ia  são necessá r ios para
nossos objet ivos, aproveitei com sa t isfação a  opor tun idade que se ofe-
recia  de apresen ta r  o que tenho a  dizer  da  forma mais simples e não-
técnica  possível. Isso implica  um sacr ifício do r igor  absolu to. Decidi-me,
no en tan to, por  esse caminho sempre que as vantagens de uma for -
mulação mais cor reta  estejam em pontos sem maior  impor tância  para
nós. Com relação a  isso, repor to-me a  ou t ro livro meu.12

Quando invest igamos as formas gera is dos fenômenos econômicos,
sua  un iformidade ou  a  chave para  sua  compreensão, indicamos ipso
facto que no momento desejamos considerá -los como a lgo a  ser  inves-
t igado e procurado como o “desconhecido”, e que desejamos seguir  sua
pista  a té o rela t ivamente “conhecido”, exa tamente como qua lquer  ciên-
cia  faz com seu  objeto de invest igação. Quando conseguimos achar  uma
relação causa l defin ida  en t re dois fenômenos, nosso problema esta rá
resolvido se aquilo que represen tou  o papel “causa l” for  não-econômico.
Teremos en tão rea lizado aquilo de que nós, como economistas, somos
capazes, e devemos dar  lugar  às ou t ras disciplinas. Se, por  ou t ro lado,
o própr io fa tor  causa l é de na tureza  econômica , devemos cont inuar  em
nossos esforços de explanação a té que pousemos numa base não-eco-
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nômica . Isso é verdade para  a  teor ia  gera l assim como para  casos
concretos. Se pudesse dizer , por  exemplo, que o fenômeno da  renda
da  ter ra  se funda  em diferenças na  qua lidade dos ter renos, a  explicação
econômica  esta r ia  completa . Se puder  encont ra r  a  or igem de movimen-
tos par t icu la res de preços em regulamentações polít icas do comércio,
en tão fiz o que podia  como teór ico da  economia , porque as regulamen-
tações polít icas do comércio não têm como objet ivo imedia to a  aquisição
de bens por  meio de t roca  ou  produção e por  isso não se incluem em
nosso conceito de fa tos puramente econômicos. Estamos sempre preo-
cupados em descrever  as formas gera is dos elos causa is que ligam os
dados econômicos aos não-econômicos. A exper iência  nos ensina  que
isso é possível. Os eventos econômicos têm sua  lógica , que todo homem
prá t ico conhece e que temos apenas de formular  conscien temente com
precisão. Ao fazê-lo, consideraremos, para maior simplicidade, uma co-
munidade isolada; podemos ver bem a essência das coisas, que é o único
interesse deste livro, tanto nesse caso como em outro mais complicado.

Por  isso, delinearemos as caracter íst icas pr incipa is de uma ima-
gem menta l do mecanismo econômico. E , para  isso, pensaremos pr i-
meiramente num Estado organizado comercia lmente, no qua l vigorem
a propr iedade pr ivada , a  divisão do t raba lho e a  livre concor rência .

Se a lguém, que nunca  tenha  visto ou  ouvido fa la r  em ta l Estado,
observasse que um agr icu ltor  produz t r igo para  ser  consumido como
pão numa cidade distan te, ver -se-ia  impelido a  pergunta r  como o agr i-
cu ltor  sabia  que esse consumidor  quer ia  pão e exa tamente naquela
quant idade. Seguramente surpreender -se-ia  ao ter  conhecimento de
que o agr icu ltor  não sabia  onde nem por  quem o t r igo ser ia  consumido.
Ainda  mais, poder ia  observar  que todas as pessoas por  cu jas mãos o
t r igo deve passar  em seu  caminho a té o consumidor  fina l não sabiam
nada  sobre este, com a  possível exceção dos ú lt imos vendedores do
pão, e mesmo estes devem em gera l produzir  ou  comprar  an tes de
saber  que esse consumidor  par t icu la r  va i adquir i-lo. O agr icu ltor  po-
der ia  responder  facilmente à  questão a  ele formulada : longa  exper iên-
cia ,13 em par te herdada , ensinou-lhe quanto produzir  para  a lcançar
maior  vantagem; a  exper iência  ensinou-lhe a  conhecer  a  extensão e a
in tensidade da  demanda  com que se deve conta r . A essa  quant idade
ele se a tém tan to quanto pode e só a  a ltera  gradua lmente sob a  pressão
das circunstâncias.

O mesmo va le para  os ou t ros it ens dos cá lcu los do agr icu ltor ,
quer  ca lcu le tão per feitamente quanto um grande indust r ia l, quer  che-
gue a  suas decisões meio inconscien temente e por  força  do hábito. Em
gera l, conhece, den t ro de cer tos limites, os preços das coisas que deve
comprar , sabe quanto de seu  própr io t raba lho deve empregar  (quer
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ava lie este segundo pr incípios puramente econômicos, quer  considere
o t raba lho em sua  própr ia  ter ra  com olhos bastan te diferen tes de qua is-
quer  ou t ros); conhece o método de cu lt ivo — tudo a t ravés de longa
exper iência . Também por  exper iência , todas as pessoas de quem compra
conhecem a  extensão e a  in tensidade de sua  demanda . Como o fluxo
circu la r  dos per íodos econômicos — que é o mais notável dos r itmos
econômicos — marcha  rela t ivamente rápido e como em todo per íodo
econômico ocor re essencia lmente a  mesma coisa , o mecanismo da  t roca
econômica  se opera  com grande precisão. Os per íodos econômicos pas-
sados governam a  a t ividade do indivíduo — num caso como o nosso
— não apenas porque o ensinaram severamente o que deve fazer , mas
também por  ou t ra  razão. Durante todos os per íodos, o agr icu ltor  precisa
viver , seja  diretamente do produto físico do per íodo precedente, seja
dos rendimentos que puder  obter  de seu  produto. Todos os per íodos
precedentes, ademais, emaranharam-no numa rede de conexões eco-
nômicas e socia is da  qua l ele não pode livra r -se facilmente. Legaram-lhe
meios e métodos de produção defin idos. Tudo isso o mantém firmemente
na  sua  t r ilha  com gr ilhões de fer ro. Aqui aparece uma força  que tem
considerável sign ificado para  nós e que logo nos ocupará  mais in ten-
samente. No en tan to, nesse momento apenas a firmaremos que, na  aná -
lise que se segue, suporemos sempre que em cada  per íodo econômico
todos vivem de bens produzidos no per íodo precedente — o que é pos-
sível se a  produção se estende pelo passado adent ro, ou  se o produto
de um fa tor  de produção flu i cont inuamente. Isso represen ta  meramente
uma simplificação da  exposição.

O caso do agr icu ltor  pode agora  ser  genera lizado e um tan to
depurado.

Suponhamos que cada  um venda  toda  a  sua  produção e, na  medida
em que a  consome, é o seu  própr io freguês, já  que, na  verdade, t a l
consumo pr ivado é determinado pelo preço do mercado, ou  seja , indi-
retamente pela  quant idade de ou t ros bens obten ível com a  rest r ição
do consumo pr ivado de seu  própr io produto; e suponhamos, ao cont rá r io,
que a  quant idade de consumo pr ivado a tue sobre o preço de mercado
exa tamente como se a  quant idade em questão aparecesse rea lmente
no mercado. Todos os homens de negócios estão por tan to na  posição
do agr icu ltor . São todos, ao mesmo tempo, compradores — com o pro-
pósito de produzir  e consumir  — e vendedores. Nesta  aná lise, os t ra -
ba lhadores podem ser  concebidos de maneira  simila r , ou  seja , seus
serviços podem ser  inclu ídos na  mesma ca tegor ia  que out ras coisas
suscet íveis de comercia lização. Ora , como cada  um desses homens de
negócios, tomado individua lmente, produz seu  produto e encont ra  seus
compradores com base em sua  exper iência , exa tamente como o nosso
agr icu ltor , o mesmo deve ser  verdade para  todos, tomados em conjunto.
À pa r te os imprevistos, que obviamente podem ocor rer  por  var iados
mot ivos, todos os produtos devem ser  vendidos, pois rea lmente só serão
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produzidos tendo como referência  as possibilidades do mercado empi-
r icamente conhecidas.

Insistamos n isso. A quant idade de carne que o açougueiro vende
depende de quanto seu  freguês, o a lfa ia te, comprará  e a  que preço.
Isso depende, todavia , dos resu ltados financeiros dos negócios deste
ú lt imo, estes novamente dependem das necessidades e do poder  de
compra  de seu  freguês, o sapa teiro, cu jo poder  de compra  depende,
por  sua  vez, das necessidades e do poder  de compra  das pessoas para
quem produz; e assim por  dian te, a té que fina lmente chegamos a  a l-
guém cujos rendimentos provenham da  venda  de seus bens ao açou-
gueiro. Essa  conca tenação e dependência  mú tua  das quant idades de
que consiste o cosmo econômico é sempre visível, em qua lquer  das
possíveis direções que a lguém queira  escolher  para  seguir . Onde quer
que se ir rompa , para  onde quer  que se mova  a  par t ir  da í, deve-se
sempre volta r  ao ponto de par t ida , t a lvez após um número de passos
bem grande, embora  fin ito. A aná lise nem chega  a  um ponto fina l
natural nem esbarra com uma causa, ou seja, um elemento que faça mais
para determinar outros elementos do que ser por eles determinado.

Nosso quadro será  mais completo se represen ta rmos o a to de
consumir  de forma diferen te da  costumeira . Todos, por  exemplo, con-
sideram-se consumidores de pão, mas não de ter ra , serviços, fer ro e
assim por  dian te. Se considerarmos as pessoas como consumidores des-
sas ou t ras coisas, podemos ver  mais cla ramente o rumo tomado pelos
bens individua is no fluxo circu la r .14 Ora , é óbvio que todas as un idades
de todas as mercador ias não via jam sempre pela  mesma est rada  e em
direção ao mesmo consumidor  como via jou , no per íodo econômico an-
ter ior , seu  predecessor  no processo de produção. Mas podemos supor
que isso efet ivamente ocor re sem nenhuma a lteração essencia l. Pode-
mos imaginar  que, ano após ano, todo emprego recor ren te de fon tes
permanentes de capacidade produt iva  procura  a lcançar  o mesmo con-
sumidor . De qua lquer  modo, o resu ltado do processo é o mesmo que
se ter ia  se isso ocor resse. Segue-se, pois, que, em qua lquer  lugar  do
sistema econômico, uma demanda  está , por  assim dizer , esperando
solicitamente cada  ofer ta  e que, em nenhum lugar  do sistema econô-
mico, há  mercador ias sem complementos, ou  seja , ou t ras mercador ias
em posse de pessoas que desejam t rocá -las pelos bens an ter iores, sob
condições empir icamente determinadas. Do fa to de que todos os bens
encont ram um mercado, segue-se novamente que o fluxo circu la r  da
vida  econômica  é fechado, em out ras pa lavras, que os vendedores de
todas as mercador ias aparecem novamente como compradores em me-
dida  suficien te para  adquir ir  os bens que manterão seu  consumo e seu
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equipamento produt ivo no per íodo econômico seguin te e no n ível obt ido
a té en tão, e vice-versa .

As fam ílias e as empresas tomadas individua lmente agem, en tão,
de acordo com elementos empir icamente dados e de uma maneira  tam-
bém empir icamente determinada . Obviamente, isso não sign ifica  que
não possa  haver  a lguma mudança  em sua  a t ividade econômica . Os
dados podem mudar  e todos agirão de acordo com essa  mudança , logo
que for  percebida . Mas todos se apegarão o mais firmemente possível
aos métodos econômicos habitua is e somente se submeterão à  pressão
das circunstâncias se for  necessá r io. Assim, o sistema econômico não
se modifica rá  a rbit ra r iamente por  in icia t iva  própr ia , mas esta rá  sempre
vinculado ao estado precedente dos negócios. Isso pode ser  chamado
de pr incípio de cont inu idade de Wieser .15

Se o sistema econômico rea lmente não se modifica  “por  si”, não
esta remos desprezando nada  de essencia l com relação ao nosso presen te
objet ivo, se supusermos simplesmente que ele permanece como é, mas
esta remos expressando meramente um fa to com sua  precisão idea l. E
se descrevermos um sistema completamente imutável, é cer to que fa -
zemos uma abst ração, mas apenas com o in tu ito de expor  a  essência
do que efet ivamente acontece. Provisor iamente nós o fa remos. Não se
t ra ta  de a lgo cont rá r io à  t eor ia  or todoxa , mas, no máximo, apenas
cont rá r io à  sua  exposição usua l que não expressa  cla ramente nosso
ponto de vista .16

Pode-se chegar  ao mesmo resu ltado por  ou t ra  via . O tota l de
mercador ias produzidas e comercia lizadas numa comunidade em dado
per íodo econômico pode ser  chamado de produto socia l. Para  nossos
propósitos, não é necessá r io aprofundar -nos mais no sign ificado do con-
ceito.17 O produto socia l em si não existe. É  tão pequeno o resu ltado
da  a t ividade sistemá t ica , a  que se aspira  conscien temente, quanto o
sistema econômico como ta l é uma “economia” que funciona  segundo
um plano uniforme. Mas é uma abst ração ú t il. Podemos imaginar  que,
ao fim do per íodo econômico, os produtos de todos os indivíduos formam
em cer to lugar  uma pilha  que é en tão dist r ibu ída  segundo cer tos pr in-
cípios. Como não acar reta  nenhuma mudança  essencia l dos fa tos, a
suposição é bastan te admissível a té esse ponto. Podemos en tão dizer
que cada  indivíduo lança  sua  cont r ibu ição nesse grande reserva tór io
socia l e poster iormente recebe a lgo dele. A cada  cont r ibu ição cor res-
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16 Cf. Wesen . Livro Segundo.
17 Cf. sobre esse ponto, especia lmente Adam Smith  e A. Marsha ll. O conceito é quase tão

ant igo quanto a  economia  e, como se sabe, t em um passado acidentado que faz necessá r io
usá -lo com precaução. Para  conceitos ligados, cf. t ambém FISHER. Capital and  Incom e.
WAGNER, A. Grundlegung. E  fina lmente PIGOU. Preferen tial and  Protective T ariffs, em
que se faz muito uso do conceito de “Dividendo Naciona l”. Veja -se também o seu  Econom ics
of Welfare.



ponde em a lgum ponto do sistema uma reivindicação de ou t ro indivíduo;
a  cota  de cada  um está  dispon ível em a lgum lugar . E  como todos
sabem por  exper iência  com quanto devem cont r ibu ir  para  obter  o que
querem, tendo em vista  a  condição de que cada  cota  acar reta  uma
cer ta  cont r ibu ição, o fluxo circu la r  do sistema está  fechado e todas as
cont r ibu ições e cotas devem se cancela r  reciprocamente qua lquer  que
seja  o pr incípio segundo o qua l é feita  a  dist r ibu ição. Até agora , foi
feita  a  suposição de que todas as quant idades envolvidas são dadas
empir icamente.

Pode-se aper feiçoar  o quadro, fazer  com que proporcione melhor
percepção do funcionamento do sistema econômico, por  meio de um
ar t ifício bem conhecido. Supomos que toda  essa  exper iência  não existe
e a  reconst ru ímos ab ovo,18 com o se a s mesmas pessoas, com a  mesma
cultura , o mesmo gosto, o mesmo conhecimento técnico e o mesmo
estoque in icia l de bens de consumo e de produção,19 mas sem o auxílio
da  exper iência , devessem encont ra r  seu  caminho em direção à  meta
do maior  bem-esta r  econômico possível median te um esforço conscien te
e raciona l. Com isso, não infer imos que na  vida  prá t ica  as pessoas
sejam capazes de ta l esforço.20 Simplesmente queremos t razer  à  luz o
rationale do compor tamento econômico, fora  de considerações sobre a
psicologia  efet iva  das empresas e fam ílias em observação.21 Tampouco
pretendemos proporcionar  um esboço de h istór ia  econômica . O que que-
remos ana lisa r  não é o modo como o processo econômico se desenvolve
histor icamente a té o estágio em que efet ivamente o encont ramos, mas
o funcionamento de seu  mecanismo ou  organismo em um dado estágio
de desenvolvimento.

Esta  aná lise sugere, elabora  e usa  as fer ramentas conceptua is
com as qua is já  estamos familia r izados agora . A a t ividade econômica
pode ter  qualquer mot ivo, a té mesmo espir itua l, mas seu  sign ificado
é sempre a  sa t isfação de necessidades. Da í a  impor tância  fundamenta l
desses conceitos e proposições que der ivamos do fa to das necessidades,
sendo o pr imeiro deles o conceito de u t ilidade e seu  der ivado, o de
ut ilidade margina l, ou , para  usar  um termo mais moderno, o “coeficien te
de escolha”. Cont inuaremos a  expor  cer tos teoremas sobre a  dist r ibu ição
dos recursos na  gama de usos possíveis sobre a  complementar idade e
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21 Seguramente a  psicologia  vem depois para  explicar  o compor tamento rea l e os seus desvios
do quadro raciona l. Nosso raciocínio nos capítu los seguin tes gira  amplamente em torno de
uma espécie desses desvios — a  força  do hábito e os mot ivos não-hedon íst icos. Mas essa  é
out ra  questão.



a  r iva lidade en t re bens, e logicamente chegaremos a  relações de t roca ,
preços e à  an t iga  e empír ica  “lei da  ofer ta  e da  procura”. F ina lmente,
teremos uma idéia  preliminar  de um sistema de va lores e das condições
para  o seu  equilíbr io.22

A produção é, por  um lado, condicionada  pelas propr iedades físicas
dos objetos mater ia is e dos processos na tura is. A esse respeito, como
observou  J ohn  Rae,23 para  a  a t ividade econômica  pode ser  apenas uma
questão de observar  o resu ltado dos processos na tura is e t ira r  o máximo
deles. A porção do reino dos fa tos físicos que pode ser  relevante para
a  economia  não pode ser  fixada  de uma só vez. Conforme o t ipo de
teor ia  que se tem em vista , coisas como a  lei dos rendimentos (físicos)
decrescentes pode sign ifica r  muito ou  pouco no tocante a  resu ltados
especificamente econômicos. Não há  r elação en t re a  impor tância  de
um fa to para  o bem-esta r  da  humanidade e sua  impor tância  dent ro
do empenho de explanação da  teor ia  econômica . Mas é cla ro, como
demonst ra  o exemplo de Böhm-Bawerk,24 que em qua lquer  momento
podemos ser  levados a introduzir novos fatos técnicos em nosso esquema
de trabalho. Os fatos da organização social não se situam na mesma
classe. No entanto, são equivalentes aos fatos técnicos no sentido de que
estão fora do dom ínio da teoria econômica e são para ela meros “dados”.25

O out ro lado da  questão, pelo qua l podemos penet ra r  muito mais
profundamente na  essência  da  produção do que pelo seu  lado físico e
socia l, é o propósito concreto de todo a to de produção. O objet ivo que
o homem econômico persegue ao produzir , e que explica  por  que existe
cer to t ipo de produção, põe cla ramente o seu  selo sobre o método e o
volume da  produção. Obviamente não se requer  nenhum argumento
para  provar  que deva  ser  determinante para  o “quê” e o “porquê” da
produção dent ro do quadro dos meios dados e das necessidades obje-
t ivas. Esse propósito só pode ser  a  cr iação de coisas ú t eis ou  objetos
de consumo. Numa economia  que não seja  de t rocas só pode t ra ta r -se
de u t ilidades para  o consumo dent ro do sistema. Nesse caso, todo in-
divíduo produz diretamente para  o consumo, ou  seja , para  sa t isfazer
suas necessidades. É  cla ro que a  na tureza  e a  in tensidade das neces-
sidades desse produto são decisivas, den t ro das possibilidades prá t icas.
As condições externas dadas e as necessidades do indivíduo aparecem
como dois fa tores decisivos no processo econômico, que cont r ibuem para
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23 Cf. a  edição de seu  t raba lho feita  por  MIXTER sob o t ítu lo T he S ociological T heory of
Capital. A poderosa  profundidade e a  or igina lidade de seu  t raba lho a inda  podem recom-
pensar  uma leitu ra  cu idadosa  por  par te do estudante moderno.

24 A sua  lei dos retornos que crescem com a  duração do per íodo de produção parece-me ser
a  única  ten ta t iva  bem-sucedida  de in t roduzir  explicitamente o elemento tempo nas equações
da  produção.

25 Por  essa , como por  ou t ras razões, a  dist inção n ít ida  t raçada  por  J . S. Mill en t re produção
e dist r ibu ição parece-me ser  menos do que sa t isfa tór ia .



a  determinação do resu ltado. A produção segue as necessidades; é, por
assim dizer , puxada  por  elas. Mas o mesmo é per feitamente vá lido,
m utatis m utandis, pa ra  uma economia  de t rocas.

Esse segundo “lado” da  produção faz dela , desde o in ício, um
problema econômico. Este deve ser  dist inguido do problema puramente
tecnológico da  produção. Há  um cont raste en t re esses aspectos fre-
qüentemente testemunhado na  vida  econômica , na  oposição pessoa l
en t re o geren te comercia l e o técnico de uma empresa . Muitas vezes,
no processo produt ivo, vemos mudanças recomendadas por  um lado e
rejeitadas pelo ou t ro; por  exemplo, o engenheiro pode recomendar  um
novo processo que o diretor  comercia l rejeita  com o a rgumento de que
não compensará . O engenheiro e o homem de negócios podem ambos
expressar  seus pontos de vista  assim: seu  objet ivo é conduzir  adequa-
damente o negócio e sua  ava liação der iva  de seu  conhecimento dessa
adequação. À pa r te os equ ívocos, a  fa lta  de conhecimento dos fa tos e
assim por  dian te, a  diferença  de ava liação só pode vir  do fa to de que
cada  um tem em vista  um t ipo diferen te de adequação. O que o homem
de negócios quer  dizer  quando fa la  em adequação é cla ro. Refere-se à
vantagem comercia l, e podemos expressar  assim sua  visão: os recursos
que ser iam requer idos para  abastecer  a  máquina  poder iam ser  empre-
gados em out ro lugar  com mais vantagem. O diretor  comercia l quer
dizer  que, numa economia  que não fosse de t rocas, a  sa t isfação das
necessidades não ser ia  incrementada , mas pelo cont rá r io reduzida , por
ta l a lteração do processo produt ivo. Se isso é verdade, qua l pode ser
o sign ificado do ponto de vista  do tecnólogo, que t ipo de adequação
tem ele em mente? Se a  sa t isfação das necessidades é o único fim de
toda  a  produção, en tão não há  r ea lmente nenhum sent ido econômico
em recor rer  a  uma medida  que a  prejudica . O homem de negócios está
cer to em não seguir  o engenheiro, desde que sua  objeção esteja  cor reta
objet ivamente. Desdenhamos a  a legr ia  um tan to a r t íst ica  de aper feiçoar
tecn icamente o apara to produt ivo. Efet ivamente, na  vida  prá t ica , ob-
servamos que o elemento técnico deve submeter -se quando colide com
o econômico. Mas isso não é um argumento cont ra  sua  existência  e
seu  sign ificado independentes e cont ra  a  ava liação cor reta  presen te no
ponto de vista  do engenheiro. Pois, embora  o objet ivo econômico guie
os métodos técnicos ta l como usados na  prá t ica , é bem razoável acla ra r
a  lógica  in terna  dos métodos sem levar  em conta  as bar reiras prá t icas.
Vemos isso melhor  num exemplo. Suponha-se que uma máquina  a
vapor  e todas as suas par tes componentes obedecem à  adequação eco-
nômica . À luz dessa  adequação faz-se o máximo com ela . Então não
haver ia  sen t ido em t ira r  maior  proveito na  prá t ica , aquecendo-a  mais,
cont ra tando homens mais exper ien tes para  t raba lhar  nela  e aper fei-
çoando-a , se isso não se pagasse, ou  seja , se fosse possível prever  que
o combust ível, as pessoas mais ta len tosas, os melhoramentos e o au-
mento de matér ias-pr imas custa r iam mais do que render iam. Mas é
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bem razoável considerar  as condições sob as qua is a  máquina  poder ia
fazer  mais, e quanto a  isso, qua is melhoramentos são possíveis com o
conhecimento a tua l e assim por  dian te. Pois en tão todas essas medidas
já  esta rão elaboradas para  o momento em que se tornarem vanta josas.
Também é sempre ú t il pôr  o idea l ao lado do rea l, de modo que as
possibilidades sejam deixadas de lado, não por  ignorância , mas por
razões econômicas bem ponderadas. Em resumo, todo método de pro-
dução em uso num momento dado se curva  dian te da  adequação eco-
nômica . Esses métodos consistem em idéias de conteúdo não somente
econômico, mas também físico. As ú lt imas têm seus problemas e uma
lógica  própr ia , e o papel da  tecnologia  é pensar  neles sistemat icamente
a té r esolvê-los — sem considerar  de in ício o fa tor  econômico, decisivo
ao final; e na medida em que o elemento econômico não exigir  algo dife-
rente, levar à  prá tica essas soluções é produzir  no sentido tecnológico.

Do mesmo modo que em ú lt ima  instância  a  conveniência  regula
a  produção tecnológica , assim como a  econômica , e a  dist inção en t re
as duas está  na  diferença  do cará t er  dessa  conveniência , assim também
uma linha  de pensamento um pouco diferen te nos most ra  a  pr incípio
uma ana logia  fundamenta l e depois a  mesma dist inção. A produção
não “cr ia” nada  no sen t ido físico, considerada  tan to tecnológica  quanto
economicamente. Em ambos os casos só pode influencia r  as coisas e
os processos — ou  “forças”. Ora , para  o que se segue necessitamos de
um conceito que abarque esse “ut iliza r” e esse “in fluencia r”. E les in -
cluem muitos métodos diferen tes de usar  e de se compor ta r  em relação
aos bens; todos os t ipos de mudanças de loca lização e de processos
mecânicos, qu ímicos e ou t ros. Mas t ra ta -se sempre de mudar  o estado
existen te de sa t isfação de nossas necessidades, de mudar  a  relação
recíproca  en t re as coisas e forças, de un ir  a lgumas e separar  ou t ras.
Considerando-se tan to econômica  quanto tecnologicamente, produzir
sign ifica  combinar  as forças e coisas ao nosso a lcance. Todos os métodos
de produção sign ificam a lgumas dessas combinações técnicas. Métodos
de produção diferen tes só podem ser  diferenciados pela  maneira  com
que se dão essas combinações, ou  seja , pelos objetos combinados ou
pela  relação en t re suas quant idades. Todo a to concreto de produção
incorpora , a  nosso ver , é, a  nosso ver , cer ta  combinação. Esse conceito
pode ser  estendido a té aos t ranspor tes e ou t ras á reas, em suma, a
tudo que for  produção no sen t ido mais amplo. Também consideraremos
como “combinações” uma empresa  como ta l, e mesmo as condições pro-
dut ivas de todo o sistema econômico. Esse conceito exerce um papel
impor tan te em nossa  aná lise.

Mas não coincidem as combinações econômicas e as tecnológicas,
as pr imeiras ligadas às necessidades e meios existen tes, as ú lt imas,
à  idéia  básica  dos métodos. O objet ivo da  produção tecnológica  é na
verdade determinado pelo sistema econômico; a  tecnologia  só desen-
volve métodos produt ivos para  bens procurados. A rea lidade econômica
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não executa  necessar iamente os métodos a té que cheguem à  sua  con-
clusão lógica  com in teireza  tecnológica , mas subordina  sua  execução a
pontos de vista  econômicos. O idea l t ecnológico, que não leva  em conta
as condições econômicas, é modificado. A lógica  econômica  preva lece
sobre a  tecnológica . E  em conseqüência  vemos na  vida  rea l por  toda
a  par te à  nossa  volta  cordas rotas em vez de cabos de aço, an imais
de t ração defeituosos ao invés de linhagens de exposição, o t raba lho
manual mais pr imit ivo ao invés de máquinas per feitas, uma desa jeitada
economia  baseada  no dinheiro em vez de na  circu lação de cheques, e
assim por  dian te. O ót imo econômico e o per feito tecnologicamente não
precisam divergir , no en tan to o fazem com freqüência , não apenas por
causa  da  ignorância  e da  indolência , mas porque métodos que são
tecnologicamente in fer iores a inda  podem ser  os que melhor  se a justam
às condições econômicas dadas.

Os “coeficien tes de produção” r epresen tam a  relação quant ita t iva
dos bens de produção numa unidade de produto, e por tan to são uma
caracter íst ica  essencia l da  combinação. Nesse ponto o elemento econô-
mico cont rasta  agudamente com o tecnológico. Aqui o ponto de vista
econômico não apenas decidirá  en t re dois métodos de produção dife-
ren tes, mas a té mesmo a tuará  sobre os coeficien tes no in ter ior  de qua l-
quer  método dado, já  que cada  um dos meios de produção podem ser ,
em cer ta  medida , subst itu ídos por  um out ro, ou  seja , a  fa lha  de um
pode ser  compensada  por  incremento de ou t ro, sem mudar  o método
de produção, por  exemplo, um decréscimo da  energia  a  vapor  subst itu ído
por  um aumento do t raba lho manual e vice-versa .26

Caracter izamos o processo de produção median te o conceito de
combinações de forças produt ivas. Os resu ltados dessas combinações
são os produtos. Agora  devemos defin ir  precisamente o que é que deve
ser  combinado: fa lando de modo gera l, todos os t ipos possíveis de objetos
e “forças”. Em par te consistem também em produtos e em par te em
objetos ofer tados pela  na tureza . Muitas “forças na tura is” no sen t ido
físico também assumirão para  nós o cará t er  de produto, como é, por
exemplo, o caso da  cor ren te elét r ica . E las abrangem coisas parcia lmente
mater ia is, parcia lmente imater ia is. Além disso, é em gera l uma questão
de in terpretação conceber  um bem como um produto ou  como um meio.
O t raba lho, por  exemplo, é passível de ser  visto como o produto dos
bens consumidos pelo t raba lhador  ou  como um meio or igina l de pro-
dução. Decidimos pela  ú lt ima  a lterna t iva : a  nosso ver  o t raba lho não
é um produto. Muitas vezes a  classificação de um bem nessa  ou  naquela
ca tegor ia  depende do ponto de vista  do indivíduo, de modo que o mesmo
bem pode ser  bem de consumo para  uma pessoa  e meio de produção
para  ou t ra . Da  mesma maneira , o ca rá t er  de um dado bem muitas
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vezes depende do uso que dele se faz. A lit era tura  teór ica  está  r epleta
da  discussão dessas coisas, especia lmente a  dos pr imeiros tempos. Con-
ten ta r -nos-emos com essa  referência . A questão seguin te, todavia , é
mais impor tan te.

É  comum classifica r  os bens em “ordens”, de acordo com sua
distância  do a to fina l de consumo.27 Os bens de consumo são da  pr imeira
ordem, os bens de cu ja  combinação se or iginam imedia tamente os bens
de consumo são da  segunda  ordem, e assim por  dian te, com ordens
cada  vez mais a ltas ou  mais remotas. Não se deve esquecer  que só os
bens prontos para  o consumo, nas mãos dos consumidores, recaem na
pr imeira  ordem e que o pão na  padar ia , por  exemplo, só se coloca  na
pr imeira  ordem, est r it amente fa lando, ao ser  combinado com o t raba lho
do en t regador . Os bens das ordens mais ba ixas, se não forem de modo
imedia to dádivas da  na tureza , sempre se or iginam de uma combinação
de bens de ordens super iores. Embora  o esquema possa  ser  const ru ído
de out ra  maneira , é melhor  para  os nossos propósitos classifica r  um
bem na  mais a lta  das ordens em que pode aparecer . De acordo com
isso, o t raba lho, por  exemplo, é um bem da  ordem mais a lta , porque
ent ra  no in ício de toda  produção, embora  também seja  encont rado em
todos os ou t ros estágios. Em combinações ou  processos produt ivos su-
cessivos cada  bem amadurece para  o consumo pela  adição de ou t ros
bens per tencentes a  um maior  ou  menor  número de ordens; com o
auxílio de ta is adições abre seu  caminho para  o consumidor  ta l como
um r ibeirão, que, auxiliado pelo in fluxo de r iachos, rompe seu  curso
a t ravés das pedras, penet rando sempre mais profundamente na  ter ra .

Deve ser  tomado em conta  agora  o fa to de que, quando olhamos
as ordens de ba ixo para  cima, os bens se tornam crescentemente amor-
fos; perdem mais e mais aquela  forma caracter íst ica , aquelas qua lidades
precisas que os predest inam a  um uso e os excluem de todos os ou t ros.
Quanto mais a lto subimos nas ordens dos bens, mais eles perdem sua
especia lização, sua  eficácia  para  um propósito par t icu la r ; e mais amplos
são seus usos potencia is, mais gera l o seu  sen t ido. Cont inuamente
encont ramos menos t ipos dist ingu íveis de bens, e as ca tegor ias indi-
vidua is tornam-se cor respondentemente mais abrangentes, como quan-
do nos elevamos a  um sistema de conceitos lógicos e chegamos a  um
número cada  vez menor  deles, de conteúdo sempre mais dilu ído, mas
com a lcance cada  vez mais amplo. A á rvore genea lógica  dos bens tor -
na-se progressivamente mais fina . Isso sign ifica  simplesmente que
quanto mais longe dos bens de consumo escolhermos nosso ponto de
vista , mais numerosos se tornam os bens de pr imeira  ordem que des-
cendem de bens simila res de ordens super iores. Quando qua isquer  bens
forem in teira  ou  parcia lmente combinações de meios de produção si-
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milares, dizemos que são aparen tados na  produção. Por tan to, podemos
dizer  que o paren tesco produt ivo dos bens aumenta  com sua  ordem.

Assim sendo, se subimos na  h iera rquia  dos bens, chegamos fi-
na lmente aos que são, para  os nossos objet ivos, os ú lt imos elementos
da  produção. Não é necessá r ia  maior  a rgumentação para  dizer  que
esses ú lt imos elementos são o t raba lho e as dádivas da  na tureza  ou
“t er ra”, os serviços do t raba lho e da  ter ra .28 Todos os ou t ros bens “con -
sistem” pelo menos em um destes e a  maior ia  em ambos. Podemos
conver ter  todos os bens em “t er ra  e t raba lho”, no sen t ido de que po-
demos conceber  todos os bens como feixes dos serviços do t raba lho e
da  ter ra . Por  ou t ro lado, os bens de consumo são uma classe especia l
caracter izada  por  sua  capacidade de ser  consumida . Mas os produtos
remanescentes, ou  seja , os “meios de produção produzidos”, são, por
um lado, apenas a  encarnação dos dois bens de produção or igina is,
por  ou t ro lado, bens de consumo “potencia is”, ou  melhor , par tes de
bens de consumo potencia is. Até agora  não encont ramos nenhuma ra -
zão, e fica rá  cla ro mais ta rde que não há  nenhuma razão, para  que
devêssemos ver  neles um fa tor  de produção independente. Nós “os con-
ver temos em t raba lho e ter ra”. Também podemos t ransformar  os bens
de consumo e, de modo inverso, conceber  os fa tores produt ivos or igina is
como bens de consumo em potencia l. Ambas as perspect ivas, todavia ,
são aplicáveis apenas aos meios de produção produzidos; pois não têm
existência  em separado.

Coloca-se agora  a  questão, em que relação os dois fa tores pro-
dut ivos or igina is se encont ram, um dian te do out ro? Algum dos dois
tem precedência  sobre o ou t ro, ou  seus papéis são essencia lmente di-
feren tes? Não podemos responder  a  isso tendo um ponto de vista  gera l,
seja  filosófico, seja  físico ou  qua lquer  ou t ro, mas somente do ângulo
econômico. Para  nós é uma questão apenas de como se represen ta  a
sua  relação para  os propósitos do sistema econômico. Todavia , a  res-
posta , que deve ser  vá lida  no reino da  dout r ina  econômica , não pode
ser  vá lida  em gera l, mas apenas com respeito a  uma const rução par -
t icu la r  do sistema teór ico. Assim, os fisiocra tas, por  exemplo, respon-
deram afirmat ivamente à  pr imeira  questão e, na  verdade, favoravel-
mente à  t er ra  — de forma per feitamente cor reta  em si mesma. Na
medida  em que em sua  visão não expressavam nada  a lém do fa to de
que o t raba lho não pode cr ia r  nenhuma matér ia  física  nova , nada  há
que se possa  objeta r -lhes. É  apenas uma questão de quanto é fecunda
— essa  concepção no campo econômico. A concordância  nesse ponto
com os fisiocra tas, por  exemplo, não impede que neguemos nossa  apro-
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vação a  seus a rgumentos poster iores. Adam Smith  também respondeu
afirmat ivamente à  mesma questão, mas em favor  do t raba lho. Também
isso não é fa lso em si mesmo; poder ia  a té ser  cor reto tomar  essa  con-
cepção como ponto de par t ida . Expressa  o fa to de que o uso da  ter ra
não demanda  de nós nenhum sacr ifício sob forma de desu t ilidade, e
se ganhássemos a lgo com isso, t ambém poder íamos adota r  essa  con-
cepção. É  verdade que Adam Smith  pensava  cla ramente no potencia l
produt ivo oferecido pela  na tureza  como bens livres, e a t r ibu iu  o fa to
de não serem assim efet ivamente considerados no sistema econômico
à  sua  ocupação pelos donos da  ter ra . Pensava  cla ramente que, numa
comunidade sem propr iedade pr ivada  da  ter ra , somente o t raba lho
ser ia  um fa tor  nos cá lcu los econômicos. Ora , isso é decididamente in -
cor reto, mas o seu  ponto de par t ida  não é, em si mesmo, tão indefen-
sável. A maior  par te dos economistas clássicos — mais que todos Ri-
cardo — põe o elemento t raba lho em pr imeiro plano. Podiam fazê-lo,
porque, por  meio de sua  teor ia  da  renda , eliminavam a  ter ra  e a  de-
terminação de seu  va lor . Se a  teor ia  da  renda  fosse defensável, en tão
cer tamente poder íamos nos conten ta r  com essa  concepção. Mesmo um
espír ito tão independente como Rae conten tou-se com ela , precisamente
porque aceitou  aquela  teor ia  da  renda . F ina lmente, um terceiro grupo
de escr itores respondeu  nega t ivamente à  nossa  questão. Ao lado destes
nos colocamos. Para  nós, o ponto decisivo é que ambos os fa tores pro-
dut ivos or igina is são igua lmente indispensáveis à  produção, e, na  ver -
dade, pela  mesma razão e da  mesma maneira .

A segunda  questão também pode ser  respondida  de vá r ios modos,
bastan te independente da  resposta  à  pr imeira . Assim, Effer tz, por
exemplo, a t r ibu i um papel a t ivo ao t raba lho e um passivo à  t er ra . O
mot ivo por  que o faz é muito cla ro. Pensa  ele que o t raba lho é o elemento
mot ivador  na  produção, enquanto a  ter ra  represen ta  o objeto em que
o t raba lho se manifesta . Nisso está  cer to, mas sua  or ien tação não nos
proporciona  nenhum conhecimento novo. Pelo lado técnico, dificilmente
pode-se adota r  a  concepção de Effer tz, mas esse aspecto não é decisivo
para  nós. Só nos in teressa  o papel desempenhado pelos dois fa tores
produt ivos or igina is nas deliberações e procedimentos econômicos dos
indivíduos, e a  esse respeito os dois se most ram bem capazes. O t ra -
ba lho, assim como a  ter ra , é “economizado”. O t raba lho, como a  ter ra ,
é ava liado, é usado segundo cr itér ios econômicos e ambos recebem
igua l enfoque econômico. E  nenhum dos casos envolve qua lquer  ou t ra
coisa . Como nada  mais é r elevante para  nossos objet ivos com relação
aos dois fa tores de produção or igina is, colocá -los-emos em termos de
igua ldade. Nessa  in terpretação concordamos com os ou t ros teór icos da
ut ilidade margina l.

Embora  não tenhamos mais nada  a  dizer  sobre o fa tor  produt ivo
ter ra , é a  nosso ver  aconselhável examinar  um pouco mais det idamente
o out ro fa tor , o t raba lho. Passando por  cima das diferenças en t re t ra -
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balho produt ivo e improdut ivo, en t re t raba lho usado direta  e indire-
tamente na  produção, e u lt rapassando as dist inções, do mesmo modo
ir relevantes, en t re t raba lho menta l e manual e en t re qua lificado e
não-qua lificado, devemos ana lisa r  duas ou t ras dist inções que são sig-
n ifica t ivas, na  medida  em que podemos par t ir  delas para  fazer  uma
observação que é essencia l para  nós. São as dist inções en t re dir igente
e dir igido e en t re t raba lho assa la r iado e au tônomo. O que dist ingue
o t raba lho dir igente do dir igido parece à  pr imeira  vista  ser  muito fun-
damenta l. Há  duas caracter íst icas pr incipa is. Em pr imeiro lugar , o
t raba lho dir igente tem uma posição mais elevada  na  h iera rquia  do
organismo produt ivo. Essa  direção e supervisão do t raba lho “executor”
parece erguer  o t raba lho dir igente acima e fora  da  classe do out ro
t raba lho. Enquanto o t raba lho executor  está  simplesmente no mesmo
n ível que os usos da  ter ra , e do ponto de vista  econômico tem absolu-
tamente a  mesma função que estes, o t raba lho dir igente está  cla ramente
numa posição predominante tan to em cont raste com o t raba lho executor
quanto com os usos da  ter ra . É  como se fosse um terceiro fa tor  produt ivo.
A ou t r a  ca ra ct er íst ica  qu e o separa  do t r a ba lh o dir igido pa r ece con s-
t it u ir  su a  na tur eza : o t r aba lho dir igen te t em  a lgo cr ia t ivo n o sen t ido
de qu e est abelece seus pr ópr ios fin s. Podem os delinea r  a  dist in ção
en t r e t r a ba lh o a u t ôn om o e a ssa la r iado do m esm o m odo que a  exis-
t en t e en t r e t r a ba lh o d ir igen t e e d ir igido. O t r aba lho a u t ôn om o é
a lgo pecu lia r  p recisa m en te n a  m edida  em  qu e possu i a  fu nçã o de
t r a ba lh o dir igen t e, ao passo que de r esto n ão d ifer e em  na da  do
t r a ba lh o assa la r iado. Se, por t an to, um  ind ivíduo au tônom o produz
por  su a  própr ia  con ta  e t ambém  faz t r aba lho execu tor , en tã o divi-
de-se, por  a ssim  dizer , em  dois indivídu os, a  sa ber , um  dir etor  e
um  t r a ba lh ador  n o sen t ido u sua l.

É  fácil ver  que a  caracter íst ica  de esta r  num posto mais a lto, a
própr ia  função de super in tendência , não const itu i nenhuma dist inção
econômica  essencia l. A simples circunstância  que coloca  um t raba lhador
num posto acima do de ou t ro numa organização indust r ia l, numa po-
sição de direção e super in tendência , não torna  seu  t raba lho em nada
dist in to. Mesmo que o “líder” nesse sen t ido não mova  um dedo nem
cont r ibua  em nada  diretamente para  a  produção, a inda  assim rea liza
t raba lho indireto, no sen t ido usua l, exa tamente como, digamos, o vigia .
Muito mais impor tância  parece ser  a t r ibu ída  ao out ro elemento, que
consiste na  decisão sobre a  direção, o método e a  quant idade da  pro-
dução. Mesmo que se admita  que o refer ido posto mais elevado não
significa  muito economicamente — embora  ta lvez bastan te sociologi-
camente — a inda  se verá  um t raço dist in t ivo essencia l nessa  função
de tomar  decisões.

Mas vemos de imedia to que a  necessidade de tomar  decisões
ocor re em qua lquer  t raba lho. Nenhum aprendiz de sapa teiro pode con-
ser ta r  um sapa to sem tomar  a lgumas resoluções e sem decidir  inde-
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pendentemente a lgumas questões, por  menores que sejam. O “que” e
o “como” lhe são ensinados; mas isso não o isen ta  da  necessidade de
uma cer ta  independência . Quando um t raba lhador  de uma empresa
de elet r icidade en t ra  numa casa  para  conser ta r  o sistema de iluminação,
ele mesmo precisa  decidir  a lgo sobre o que e o como. Um vendedor
pode a té t er  que par t icipar  nas decisões rela t ivas aos preços; o esta -
belecimento do preço de um ar t igo pode ser , den t ro de cer tos limites,
deixado a  cargo dele — apesar  disso, ele não é nem “líder” nem ne-
cessar iamente “autônomo”. Ora , o diretor  ou  o propr ietá r io indepen-
dente de um negócio cer tamente tem que decidir  mais e tomar  a  maior
par te das decisões. Mas o “quê” e o “porquê” t ambém lhe são ensinados.
Ele conhece an tes de tudo o como: aprendeu  sobre a  produção técnica
e sobre todos os dados econômicos per t inen tes. O que a inda  há  pa ra
ser  decidido difere apenas em grau  das decisões do aprendiz de sapa-
teiro. E  o “que” lhe é prescr ito pela  demanda . Não estabelece ele ne-
nhuma meta  par t icu la r , mas as circunstâncias dadas o forçam a  agir
de uma maneira  defin ida . Cer tamente os dados podem mudar , e en tão
dependerá  de sua  capacidade o quão rapidamente reage e com quanto
sucesso. Mas é a ssim sempre que leva  a  cabo qua lquer  t raba lho. E le
age não com base nas condições normais das coisas, mas preferivelmente
de acordo com certos sintomas, aos quais aprendeu a prestar atenção,
especialmente as tendências que de imediato lhe mostram a demanda de
seus fregueses. E  a essas tendências ele se entrega, passo a passo, de
modo que, normalmente, apenas elementos de menor significação podem
ser-lhe desconhecidos. Dessa consideração, todavia, segue-se que, na me-
dida em que os indivíduos, em seu comportamento econômico, tiram sim-
plesmente conclusões de circunstâncias conhecidas — e é disso de fato
que estamos tratando e que a economia sempre tratou —, não há  nenhuma
importância se são dirigidos ou dirigentes. O comportamento dos ú lt imos
está  sujeito às mesmas regras que o dos primeiros, e é uma tarefa fun-
damental da teoria econômica estabelecer essa regularidade, mostrar que
o aparentemente fortuito é na realidade estritamente determinado.

Por tan to, em nossos pressupostos, os meios de produção e o pro-
cesso produt ivo não têm em gera l nenhum líder  rea l, ou  melhor , o
líder  rea l é o consumidor . As pessoas que dir igem as empresas de
negócios apenas executam o que lhes é prescr ito pelas necessidades
ou  pela  demanda  e pelos meios e métodos de produção dados. Os in -
divíduos só têm influência  na  medida  em que são consumidores, na
medida  em que expressam uma demanda . Nesse sen t ido, de fa to todo
indivíduo par t icipa  na  direção da  produção, não apenas aquele a  quem
coube o papel de diretor  de um negócio, mas todos, especia lmente o
t raba lhador  em sen t ido mais est r ito. Em nenhum out ro sen t ido há
uma direção pessoa l da  produção. Os dados que regula ram o sistema
econômico no passado são bem conhecidos e, se permanecerem ina lte-
rados, o sistema cont inuará  no mesmo caminho. As mudanças pelas
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quais os dados podem passar  não são tão comuns; mas em pr incípio
o indivíduo as segue do melhor  modo que pode. E le não a ltera  nada
espontaneamente; só a lt era  o que as condições já  estão a lterando por
sua  própr ia  conta ; remove as discrepâncias que emergem ent re os dados
e o seu  compor tamento, se as condições dadas mudam e as pessoas
ten tam cont inuar  a  a tuar  do mesmo modo. Qualquer  indivíduo pode
agir , de fa to, de maneira  diferen te ao nosso modo de ver ; mas na
medida  em que as mudanças resu ltam simplesmente da  pressão da
necessidade objet iva , qua lquer  papel cr ia t ivo fica  ausente do sistema
econômico. Se o indivíduo age diferen temente, en tão aparecem fenô-
menos essencia lmente diferen tes, como veremos. Mas aqui só estamos
in teressados em expor  a  lógica  ineren te aos fa tos econômicos.

De nossos pressupostos também se segue que a  quant idade de
t raba lho é determinada  pelas circunstâncias dadas. Aqui agregamos
a  consideração de uma questão que ficou  an ter iormente em aber to, a
saber , a  amplitude da  ofer ta  de t raba lho existen te em qua lquer  mo-
mento. Obviamente não se determina  r igorosamente desde o pr incípio
quanto um dado número de homens t raba lha . Se supomos, por  en-
quanto, que são conhecidas as melhores possibilidades de emprego do
t raba lho de todos os indivíduos, que, por tan to, há  uma esca la  r igoro-
samente determinada  de ta is empregos, en tão, em qua lquer  ponto dessa
esca la , a  u t ilidade esperada  de todo emprego concreto de t raba lho é
comparada  com a  desu t ilidade que acompanha  o emprego. Milhares
de expressões da  vida  cot idiana  nos lembram que o t raba lho para  ob-
tenção do pão nosso de cada  dia  é um fa rdo pesado, só supor tável
porque necessá r io, e dele nos livramos quando podemos. Da í torna-se
inequivocamente evidente o montan te de t raba lho que um t raba lhador
rea liza rá . Ao in ício de cada  dia  de t raba lho, na tura lmente ta l compa-
ração é sempre favorável ao t raba lho a  ser  empreendido. Todavia , à
medida  que se progr ide na  sa t isfação das necessidades, mais declina
o impulso para  o t raba lho e ao mesmo tempo mais cresce a  quant idade
com que é comparado, a  saber , a  desu t ilidade do t raba lho; de modo
que a  comparação torna-se cont inuamente mais desfavorável à  con t i-
nuação do t raba lho, a té que para  cada  t raba lhador  chega  o momento
em que a  u t ilidade crescente e a  desu t ilidade crescente de t raba lho se
equilibram. Naturalmente a potência de ambas as forças varia de acordo
com os indivíduos e segundo os pa íses. Nessas variações repousa um fator
explicativo fundamental da conformação da história pessoal e nacional.
Mas a essência do princípio teórico não é perturbada por elas.29

Os serviços do t raba lho e da  ter ra  são, por tan to, simplesmente
forças produt ivas. A medida  da  quant idade de t raba lho de qua lquer
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qualidade cer tamente apresen ta  dificu ldades, mas pode ser  efetuada ,
do mesmo modo que, em pr incípio, não haver ia  dificu ldades para  es-
tabelecer  a lguma medida  física  dos serviços da  ter ra , por  mais com-
plicada  que a  questão pudesse ser  na  prá t ica . Então se houvesse apenas
um fa tor  de produção, se, por  exemplo, o t raba lho de uma qua lidade
pudesse produzir  todos os bens — o que é concebível ao se supor  que
todas as dádivas da  na tureza  são bens livres, de modo que não se
levanta  nenhuma questão sobre o compor tamento econômico em relação
a  elas — ou  se ambos os fa tores de produção funcionassem separada-
mente, de modo que cada  um produzisse bens dist in tos por  si só, t a l
medida  ser ia  tudo o que o homem precisa r ia  na  prá t ica  para  seus
planos econômicos. Por  exemplo, se a  produção de um bem de consumo
de va lor  defin ido requeresse t rês un idades de t raba lho e ou t ro do mesmo
valor  requeresse duas, en tão o seu  compor tamento esta r ia  determinado.
Todavia , na  rea lidade não é a ssim. Os fa tores produt ivos sempre a tuam
pra t icamente jun tos. Ora , se, digamos, fossem necessá r ias t rês un idades
de t raba lho e duas de ter ra  para  produzir  um bem de determinado
valor , e duas de t raba lho e t rês de ter ra  para  produzir  ou t ro, qua l a
a lterna t iva  que o produtor  dever ia  escolher? Obviamente é necessá r io
um padrão para  comparar  as duas combinações: requer -se um deno-
minador  comum. Podemos chamar  essa  questão de problema de Pet ty.30

A teor ia  da  imputação nos dá  sua  solução. O que o indivíduo
deseja  medir  é o va lor  rela t ivo das quant idades de seus meios de pro-
dução. Precisa  de um padrão que o auxilie a  regula r  seu  compor tamento
econômico; precisa  de ca tá logos, aos qua is possa  adapta r -se. Em suma,
precisa  de um padrão de va lor . Mas só dispõe de ta l coisa  diretamente,
apenas para  seus bens de consumo; pois só estes sa t isfazem imedia-
tamente suas necessidades, cu ja  in tensidade é a  base da  impor tância
que seus bens têm para  ele. Em pr imeira  instância  não há  t a l padrão
para  o seu  estoque de serviços do t raba lho e da  ter ra , e da  mesma
forma, podemos acrescenta r , nenhum padrão para  seus meios de pro-
dução produzidos.

Está  cla ro que esses ou t ros bens também devem sua  impor tância
simplesmente ao fa to de que também servem para  sa t isfazer  necessi-
dades. Cont r ibuem para  a  sa t isfação de necessidades porque cont r i-
buem para  a  rea lização de bens de consumo. Por tan to, recebem seu
va lor  destes ú lt imos. É  como se o va lor  dos bens de consumo reflet isse
de volta  sobre eles. É -lhes “imputado”, e, com base nesse va lor  impu-
tado, recebem seu  lugar  na  ordem econômica . Assim, nem sempre se
most ra rá  possível uma expressão fin ita  do va lor  tota l do estoque de
meios de produção ou  de um dos dois fa tores produt ivos or igina is,
porque esse va lor  tota l muitas vezes será  in fin itamente grande. Toda-
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via , conhecer  esse va lor  tota l não é necessá r io nem para  o homem
concreto nem para  a  teor ia . Não se t ra ta  nunca  de uma questão de
abandonar  qua lquer  possibilidade de produção, ou  seja , de existência ,
mas simplesmente de a locar  cer tas quant idades de meios produt ivos
para  um fim ou  out ro. Um indivíduo isolado, por  exemplo, que não
pudesse de modo a lgum produzir  (ou  viver ) sem qua lquer  um dos fa tores
produt ivos or igina is, não poder ia  formular  nenhuma expressão fin ita
do va lor  de qua lquer  deles. Nessa  medida , Mill t em bastan te razão31

quando diz que os serviços do t raba lho e da  ter ra  são indeterminados
e incomensuráveis. Mas está  er rado quando prossegue e diz também
que num caso par t icu la r  não se pode nunca  dizer  qua is são as cotas
da  “natureza” e do t raba lho presen tes no produto. F isicamente, de
fa to, as duas não admitem separação, mas isso não é necessá r io para
os objet ivos do sistema econômico. Todo indivíduo sabe muito bem o
que é necessá r io para  este ú lt imo, a  saber , que aumento da  sa t isfação
deve a  todo pequeno incremento de cada  meio de produção. Todavia ,
aqui não adent ra remos mais o problema da  teor ia  da  imputação.32

Em cont raste com o va lor  de uso dos bens de consumo, esse va lor
dos bens de produção é “valor  de rendimento” (Ertragswert), ou , como
também se poder ia  dizer , va lor  de produt ividade (Produk tivitätswert).
À u t ilidade margina l dos pr imeiros cor responde o uso produt ivo mar-
gina l (Produk tivitätsgrenznutzen) dos ú lt imos, ou , seguindo o termo
usua l, a  produt ividade margina l; a  impor tância  de uma unidade indi-
vidua l dos serviços do t raba lho ou  da  ter ra  é dada  pela  produt ividade
margina l do t raba lho ou  da  ter ra , que, por tan to, deve ser  defin ida
como o va lor  da  un idade menos impor tan te do produto gerada  a té
agora  com o auxílio de uma unidade de um dado estoque dos serviços
do t raba lho ou  da  ter ra . Esse va lor  indica  a  cota  de cada  serviço in-
dividua l do t raba lho ou  da  ter ra  presen te no va lor  do produto socia l
tota l e por  isso pode ser  chamado, em cer to sen t ido, de “produto” de
um serviço do t raba lho ou  da  ter ra . Essas parcas a firmações não t rans-
mit irão o que dever iam t ransmit ir  aos que não estejam completamente
familia r izados com a  teor ia  do va lor . Remeto o leitor  ao t raba lho de
J . B. Cla rk, Distribu tion  of Wealth , em que a  teor ia  está  exposta  com
rigor  e seu  sen t ido é elucidado,33 e simplesmente observo que é este
o único significado preciso da expressão “produto do trabalho” para os
objetivos de uma abordagem puramente econômica. Aqui nós só o usaremos
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nesse sen t ido. Também nesse sen t ido dizemos que os preços dos serviços
da  ter ra  e do t raba lho numa economia  de t rocas, ou  seja , a  renda  e
os sa lá r ios, são determinados pela  produt ividade margina l da  ter ra  e
do t raba lho e, por tan to, que sob a  livre concor rência  o senhor  da  ter ra
e o t raba lhador  recebem o produto de seus meios de produção. Esse
teorema, que na  moderna  teor ia  dificilmente pode ser  cont roverso, é
apenas apresen tado aqui. Tornar -se-á  mais cla ro com as explanações
posteriores.

O ponto seguin te também é impor tan te para  nós. Na  rea lidade,
o indivíduo usa  com cer ta  presteza  esse va lor  dos meios de produção
porque os bens de consumo em que se conver tem lhes são empir ica-
mente familia res. Como o va lor  dos pr imeiros depende do dos ú lt imos,
os pr imeiros devem mudar  quando se produzem bens de consumo di-
feren tes dos a té en tão produzidos. E  como desejamos desconhecer  a
existência  dessa  exper iência  dada  e permit ir  que ela  sur ja  dian te de
nossos olhos, para  invest igar  sua  na tureza , devemos começar  pelo ponto
em que o indivíduo a inda  não está  cer to quanto à  escolha  en t re as
possibilidades existen tes de emprego. Então, an tes de tudo, empregará
seus meios de produção na  produção dos bens que sa t isfazem suas
necessidades mais prementes e depois prosseguirá  na  sa t isfação das
necessidades sen t idas progressivamente com menos urgência . Além dis-
so considerará  a  cada  passo que out ras sensações de carência  não devem
ser  sa t isfeitas em conseqüência  do emprego dos meios de produção
para  as ca rências preferencia is do momento. Só se pode dar  um passo
econômico se fica r  assegurado que a  sa t isfação de necessidades mais
in tensas não se torna , com isso, impossível. Enquanto a  escolha  não
for  feita , os meios de produção não terão va lor  determinado. A cada
possibilidade de emprego considerada  cor responderá  um va lor  par t i-
cu la r  de cada  incremento. Então só pode fica r  cla ro qua l desses va lores
esta rá  defin it ivamente associado com qua lquer  incremento depois de
a  escolha  ter  sido feita  e de ter  resist ido ao teste da  exper iência . A
condição fundamenta l de que uma necessidade não será  sa t isfeita  an tes
que as necessidades mais in tensas o tenham sido leva  fina lmente à
conclusão de que todos os bens devem se dividir  en t re os seus diferen tes
usos possíveis, de forma que a  u t ilidade margina l de cada  bem seja
igua l em todos os seus usos. Então com esse a r ran jo o indivíduo en-
cont rou  a  melhor  solução possível, sob condições dadas e segundo seu
ponto de vista. Se agir  assim, então pode dizer  que, a seu ver, tirou o
máximo proveito dessas circunstâncias. Esforçar-se-á  em busca dessa dis-
tribuição de seus bens e modificará  todo plano econômico concebido ou
executado até alcançá-la. Se não houver nenhuma experiência dispon ível,
então deve tentar  o seu caminho passo a passo, no sentido dessa distr i-
buição. Se já  é dispon ível tal experiência dos per íodos econômicos ante-
riores, procurará  percorrer  o mesmo caminho. E se mudarem as condições
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que se expressam nessa  exper iência , en tão submeter -se-á  à  pressão
das novas condições e a  elas adapta rá  sua  conduta  e suas ava liações.

Em todos os casos há  um método defin ido de empregar  cada
bem, por  conseguin te, uma determinada  sa t isfação das necessidades,
e da í um índice de u t ilidade para  os incrementos individua is dos bens,
que é a  expressão deles. Esse índice de u t ilidade caracter iza  o lugar
de cada  incremento na  economia  do indivíduo. Se surge uma nova
possibilidade de emprego, deve ser  considerada  à  luz desse va lor . To-
davia , se retornarmos aos “a tos de escolha” individua is que foram rea-
lizados e que resu ltam nesse índice de u t ilidade, ver ificamos que em
cada  caso a  u t ilidade decisiva  é ou t ra  e não essa  u t ilidade determinada .
Se eu  t iver  repar t ido um cer to bem ent re t rês possibilidades de seu
emprego, quando surgir  uma quar ta  possibilidade, eu  a  aprecia rei con-
forme o estado de sa t isfação a t ingido com as t rês pr imeiras. Todavia ,
essa  u t ilidade não é determinante para  a  divisão en t re essas t rês,
porque só passa  a  exist ir  depois que a  divisão t iver  sido decidida . Mas
fina lmente emerge para  cada  bem uma esca la  defin ida  de u t ilidades,
que reflete as u t ilidades de todos os seus usos e que lhe dá  uma u t ilidade
margina l determinada . Para  um meio de produção o mesmo é obt ido,
como dissemos, median te seu  “produto” ou , segundo a  expressão de
Wieser , median te sua  “cont r ibu ição produt iva”.

Como toda  produção envolve uma escolha  en t re possibilidades
concorren tes e sempre sign ifica  renúncia  à  produção de ou t ros bens,
o va lor  tota l do produto nunca  é ganho líquido, mas apenas o seu
excedente sobre o va lor  do produto que ter ia  sido produzido de ou t ra
forma. O va lor  deste ú lt imo represen ta  um cont ra -a rgumento em re-
lação ao produto escolh ido e ao mesmo tempo mede a  sua  força . Aqui
aparece o elemento custos. Os custos são um fenômeno do va lor . Na
aná lise fina l, o que a  produção de um bem custa  ao produtor  são aqueles
bens de consumo que de ou t ro modo poder iam ser  adquir idos com os
mesmos meios de produção e que em conseqüência  da  escolha  da  pro-
dução não podem ser  produzidos agora . Por tan to, o gasto nos meios
de produção envolve um sacr ifício, t an to no caso do t raba lho como no
de out ros meios de produção. Sem dúvida , no caso de t raba lho há
t ambém out ra  condição que deve ser  preenchida , a  saber , que todo
dispêndio de t raba lho deve resu lta r  numa u t ilidade que ao menos com-
pense a  desu t ilidade vinculada  a  esse dispêndio de t raba lho. Isso, to-
davia , não a ltera  de nenhum modo o fa to de que, den t ro dos limites
dessa  condição, o indivíduo se compor ta  em relação ao dispêndio de
t raba lho exa tamente como em relação ao dispêndio de ou t ros recursos
produt ivos.

Necessidades não sa t isfeitas, por tan to, de jeito nenhum são des-
providas de sign ificado. Sua  marca  é observável em todos os lugares,
e toda  decisão produt iva  deve lu ta r  com elas. E  quanto mais longe o
produtor  leva  a  produção numa dada  direção, mais dura  se torna  essa
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lu ta ; ou  seja , quanto mais uma necessidade par t icu la r  é sa t isfeita ,
menor  a  in tensidade do desejo por  mais sa t isfação desse t ipo, por  isso
menor  é o incremento da  sa t isfação a lcançado com a  produção adiciona l.
Ademais o sacr ifício ligado à  produção desse t ipo também cresce si-
multaneamente. Pois os meios de produção desse produto devem ser
ret irados de ca tegor ias de necessidades cada  vez mais impor tan tes. O
ganho em va lor  por  meio de um t ipo de produção torna-se por tan to
cada  vez menor  e fina lmente desaparece. Quando isso acontece, essa
produção par t icu la r  chega  ao fim. Assim sendo, podemos fa la r  aqui de
uma lei dos rendimentos decrescentes na  produção. Esta , contudo, t em
um significado completamente diferen te do da  lei do produto físico
decrescente, da  qua l a  va lidade de nossa  proposição é independente.34

É  óbvio que a  lei econômica  dos custos crescentes terminar ia  por  a tuar ,
mesmo que a  proposição física  não fosse vá lida  e mesmo que o seu
cont rá r io fosse o cor reto. Pois o va lor  do invest imento a  ser  feito cres-
cer ia  tan to eventua lmente que o ganho em u t ilidade advindo da  pro-
dução desaparecer ia , mesmo que ca ísse progressivamente o montan te
físico desse invest imento. Se fosse esse o caso, obviamente a  condição
de sa t isfação das necessidades de todos esta r ia  num n ível mais a lto,
mas nem por  isso os fenômenos essencia is ser iam diferen tes.

A consideração que os produtores efet ivamente têm pelo elemento
custo de produção, por tan to, nada  é a lém de uma maneira  de levar
em conta  as ou t ras possibilidades de emprego dos bens de produção.
Essa  consideração const itu i um freio para  todo emprego produt ivo e
um guia  que todo produtor  segue. Mas, na  prá t ica , muito logo o costume
a  cr ista liza  numa expressão cur ta  e de fácil manejo, da  qua l todo in-
divíduo faz uso, sem const ru í-la  de novo a  cada  vez. Com ela  o produtor
t raba lha  na  prá t ica , adaptando-a  às circunstâncias em mudança , quan-
do surge a  necessidade; nela  se expressam, em gera l inconscien temente,
todas as relações en t re necessidades e meios presen tes; todas as con-
dições de sua  vida  e de seu  hor izonte econômico.

Enquanto expressão do va lor  dos ou t ros empregos potencia is dos
meios de produção, os custos const ituem os it ens de passivo na  folha
do ba lanço socia l. Esse é o sign ificado mais profundo do fenômeno do
custo. O va lor  dos bens de produção deve ser  dist inguido dessa  ex-
pressão. Pois represen ta  — ex hypothesi — o maior  va lor  tota l do pro-
duto efet ivamente cr iado. Mas na  margem da  produção, de acordo com
o dito acima, ambas as quant idades são igua is, porque os custos se
elevam a té a  a ltu ra  da  u t ilidade margina l do produto, e por tan to tam-
bém da  combinação presen te aos de meios de produção. Nesse ponto
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surge aquela  posição rela t ivamente melhor , que é usua lmente chamada
de equilíbr io econômico35 e que, enquanto os dados se mant iverem,
tende a  se repet ir  em todo per íodo.

Isso tem uma conseqüência  muito digna  de nota . Antes de tudo,
segue-se disso que o ú lt imo incremento de todo produto será  produzido
sem um ganho em u t ilidade maior  do que os custos. Entendido cor re-
tamente, sem dúvida , isso é cla ro e evidente por  si mesmo. Mas, indo
a lém, segue-se que em gera l nenhum va lor  excedente acima do va lor
dos bens de produção pode ser  obt ido na  produção. Esta  rea liza  apenas
os va lores previstos no plano econômico, que existem previamente, em
potencia l nos va lores dos meios de produção. Também nesse sen t ido,
e não apenas no sen t ido físico supracitado, a  produção não “cr ia” ne-
nhum va lor , ou  seja , no processo produt ivo não ocor re nenhum aumento
do va lor . A fu tura  sa t isfação de necessidades, an tes que a  produção
tenha  feito o seu  t raba lho, é exa tamente tão dependente da  posse dos
meios de produção necessá r ios quanto o é depois, em relação à  posse
do produto. O indivíduo ten ta rá  evita r  as perdas dos pr imeiros com a
mesma energia  que usou  com as dos ú lt imos, e só r enuncia rá  aos pr i-
meiros pela  mesma compensação que teve pelos ú lt imos.

Ora , o processo de imputação deve volta r  aos elementos ú lt imos
da  produção, os serviços do t raba lho e da  ter ra . Não pode se deter  em
nenhum meio de produção produzido, pois o mesmo argumento pode
ser  repet ido para  cada  um deles. Assim, nenhum produto pode a té
aqui apresen ta r  um va lor  excedente acima do va lor  dos serviços do
t raba lho e da  ter ra  nele cont idos. Assim como anter iormente dividimos
os meios de produção produzidos em t raba lho e ter ra , vemos agora
que são somente it ens t ransitór ios do processo de va lor ização.

Por  isso, numa economia  de t rocas — no momento an tecipamos
um pouco — os preços de todos os produtos devem ser  igua is aos preços
dos serviços do t raba lho e da  na tureza  neles incorporados, em livre
concorrência . Pois o mesmo preço que é obt ido pelo produto depois da
produção deve ter  sido obten ível an tes pelo conjunto completo dos meios
de produção necessá r ios, pois depende deles exa tamente tan to quanto
do produto. Cada  produtor  deve ceder  suas receitas tota is àqueles que
o abasteceram dos meios de produção e, na  medida  em que eles também
foram produtores de um ou  out ro produto, devem por  sua  vez passar
adian te suas receitas, a té que fina lmente todo o preço tota l or igina l
reca ia  sobre os fornecedores dos serviços do t raba lho e da  na tureza .
Todavia  volta remos a  isso mais ta rde.

Aqui deparamos com um segundo conceito de custo, o da  economia
de t rocas. O homem de negócios considera  como seus custos as somas
de dinheiro que deve pagar  a  ou t ros indivíduos para  obter  suas mer-
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cador ias ou  os meios de produzi-las, ou  seja , suas despesas de produção.
Completamos seu  cá lcu lo ao inclu ir  t ambém nos custos o va lor  em
dinheiro de seus esforços pessoa is.36 Então os custos são em sua  essência
os tota is dos preços dos serviços do t raba lho e da  na tureza . E  esses
tota is de preços devem sempre se igua la r  às receitas obt idas pelos
produtos. Nessa  medida , por tan to, a  produção deve flu ir  essencia lmente
sem lucro. É  um paradoxo que o sistema econômico, em sua  situação
mais per feita , deva  operar  sem lucro. Se recordarmos o sign ificado de
nossas a firmações, o paradoxo desaparece, ao menos em par te. É  cla ro
que nossa  asserção não sign ifica  que, se o sistema econômico est iver
per feitamente equilibrado, produz sem resu ltado, mas apenas que os
resu ltados fluem in teiramente para  os fa tores produt ivos or igina is. As-
sim como o va lor  é um sin toma de nossa  pobreza , o lucro é um sin toma
de imperfeição. Todavia  o paradoxo permanece parcia lmente. Parece
óbvio que os produtores, como por  regra , recebem mais do que os sa -
lá r ios pelo seu  t raba lho e pela  renda  da  ter ra  que eventua lmente pos-
suam. Não haverá  uma taxa  gera l de lucro líquido no sen t ido de um
excedente sobre os custos? A concor rência  pode var rer  o lucro excedente
par t icu la r  de uma indúst r ia , mas não poder ia  dest ru ir  os lucros comuns
a  todos os ramos da  produção. Mas, suponhamos que os produtores
obtêm um ta l lucro. Então devem va lor izar  cor respondentemente os
meios de produção aos qua is os devem. Ora , estes são meios de produção
or igina is, quer  dizer , serviços pessoa is ou  agentes na tura is, e nesse
caso estamos onde estávamos an tes; ou  en tão são meios de produção
produzidos, e nesse caso seus preços devem ser  cor respondentemente
mais a ltos, ou  seja , os serviços do t raba lho e da  ter ra  incorporados
neles devem ter  preços mais a ltos do que out ros serviços semelhantes.
Isso, contudo, é impossível, uma vez que t raba lhadores e senhores de
ter ra  podem compet ir  de modo muito efet ivo com aquelas quant idades
de t raba lho e de ter ra  que foram previamente invest idas. Conseqüen-
temente, o lucro puro não pode exist ir  porque o va lor  e o preço dos
serviços produt ivos or igina is sempre absorverão o va lor  e o preço do
produto, mesmo que o processo produt ivo seja  dist r ibu ído en t re muitas
empresas independentes. Não quero cansar  demais o leitor  e pus mais
adian te uma cont inuação da  aná lise cu jo lugar  adequado ser ia  este.37

Isso não se opõe tan to à  dout r ina  clássica , como pode parecer  a
a lguns leitores. A teor ia  do va lor  baseado nos custos e especia lmente
a  teor ia  r ica rdiana  do t raba lho sugerem cla ramente a  mesma conclusão,
e assim se explicam a lgumas tendências teór icas, t a is como a  tendência
a  chamar  de sa lá r ios todos os t ipos de renda , às vezes a té o ju ro. Se

OS ECONOMISTAS

46

36 Os serviços pessoa is de t raba lho são, por  assim dizer , “despesas vir tua is”, como Seager
apropr iadamente a firmou; cf. sua  In troduction  to Econom ics, p. 55. Todo homem de negócios
que ca lcu la  cor retamente inclu i agora  a  renda  de sua  própr ia  ter ra  nas suas despesas.

37 Cf. capítu lo IV e especia lmente capítu lo V.



isso não foi colocado expressamente no tempo dos clássicos,38 foi porque,
pr imeiro, os economistas mais an t igos não eram muito r igorosos no
reconhecimento das conseqüências de seus própr ios pr incípios, e, em
segundo lugar , porque a  nossa  conclusão parece cont radizer  os fa tos
de maneira  muito cla ra . De fa to foi Böhm-Bawerk o pr imeiro que disse
expressamente que todo o va lor  do produto deve, em pr incípio, ser
dividido en t re t raba lho e ter ra , se o processo de produção desenrola r -se
com per feição idea l. Isso na tura lmente requer  que todo o sistema eco-
nômico esteja  adaptado com precisão à  produção empreendida  e que
todos os va lores estejam a justados apropr iadamente aos dados; que
todos os esquemas econômicos funcionem juntos harmoniosamente e
que nada  per turbe sua  execução. Duas circunstâncias, todavia , assim
prossegue Böhm-Bawerk, per turbam constan temente o equilíbr io en t re
os va lores do produto e dos meios de produção. A pr imeira  é conhecida
com o nome de fr icção. Por  milhares de razões o organismo econômico
não funciona  com muita  presteza . O er ro, o cont ra tempo, a  indolência
e coisas semelhantes, como sabemos, tornam-se fon te cont ínua  de perda ,
mas também de lucro.39

Antes de passar  à  segunda  circunstância  a ludida  por  Böhm-Ba-
werk, vamos inser ir  aqui a lgumas pa lavras sobre dois elementos que
são de impor tância  considerável. O pr imeiro é o elemento do r isco.
Podemos dist inguir  dois t ipos de r isco, o r isco de fa lha  técnica  na  pro-
dução, no qua l podemos inclu ir  o r isco de perda  por  fa tores que de-
pendem de Deus, e o r isco do fracasso comercia l. Na  proporção em
que esses per igos são previstos, eles a tuam de imedia to sobre os planos
econômicos. Os homens de negócios inclu irão prêmios de r isco em sua
contabilidade de custos, rea liza rão gastos para  se proteger  cont ra  cer tos
per igos ou , fina lmente, levarão em conta  — e un iformizarão — a s di-
ferenças de r isco en t re os ramos da  produção, evitando simplesmente
os ramos mais a r r iscados a té que a  conseqüente elevação dos preços
nos ú lt imos ofereça  uma compensação.40 Nenhum desses métodos para
equiparar  os r iscos econômicos cr ia  um lucro, em pr incípio. Um produtor
que tome precauções cont ra  o r isco, por  qua isquer  medidas — cons-
t rução de represas, seguro das máquinas, e ou t ras — t em cer tamente
uma vantagem ao proteger  o fru to de sua  produção, mas ordinar iamente
tem também custos cor respondentes. O prêmio de r isco não é uma
fonte de ganho para  o produtor  — mas, no máximo, para  uma com-
panhia  de seguros, que pode t ira r  da í um lucro de in termediá r io, pr in-
cipa lmente ao reunir  muitos r iscos —, pois no cor rer  do tempo será  o
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em Smith .
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prêmio requer ido para  os casos das necessidades que surgirem. E  a
compensação pelo maior  r isco só aparen temente é um retorno maior :
deve ser  mult iplicada  por  um coeficien te de probabilidade, por  meio
do qua l seu  va lor  rea l é r eduzido novamente — e exa tamente no mon-
tan te do excedente. Quem simplesmente consumir  esse excedente pa-
gará  por  isso no curso dos acontecimentos. Por tan to não existe o papel
independente a t r ibu ído com freqüência  ao elemento r isco nem o retorno
independente que às vezes é vinculado a  ele. É  cla ro que a  questão é
diferente se os riscos não forem previstos ou se nem ao menos forem tidos
em conta no plano econômico. Então se tornam, por  um lado, fonte de
perdas temporárias e, por outro lado, fonte de ganhos temporários.

A fonte pr incipa l desses ganhos e perdas — e este é o segundo
elemento que desejo considerar  aqui — são as mudanças espontâneas
dos dados com os qua is o indivíduo está  acostumado a  conta r . E las
cr iam novas situações, às qua is é preciso tempo para  se adapta r . E
antes que isso possa  acontecer , ocor rem no sistema econômico muitas
discrepâncias posit ivas ou  nega t ivas en t re custos e receitas. A adap-
tação sempre oferece dificu ldades. Na  maior ia  dos casos não se a t inge
com a  presteza  desejável o simples conhecimento do estado de coisas
modificado. Tira r  conclusões desse conhecimento é de novo um grande
passo, que se defronta  com muitos obstáculos na  fa lta  de preparação,
de meios etc. Mas em gera l é impossível a  adaptação per feita  em relação
aos produtos existen tes an ter iormente, especia lmente, é cla ro, no caso
dos bens de consumo duráveis. Durante o tempo que deve t ranscor rer
a té que se gastem in teiramente, aparecem inevitavelmente mudanças
rea is nas condições, e isso causa  uma das peculia r idades na  determi-
nação de seu  va lor  de que Ricardo t ra tou  na  seção IV de seu  capítu lo
I. Os seus retornos perdem toda  conexão com os seus custos e devem
simplesmente ser  aceitos; seus va lores apropr iados se a lteram sem
que ha ja  a  possibilidade de ser  modificada  a  ofer ta  cor respondente.
Tornam-se assim, num cer to sen t ido, um t ipo especia l de retornos e
podem elevar -se acima ou  ca ir  aba ixo do tota l de preços dos serviços
do t raba lho e da  ter ra  neles cont idos. E les aparecem para  o homem
de negócios de modo semelhante ao aparecimento dos agentes na tura is.
Nós os chamamos, com Marsha ll, de quase-rendas.

Todavia , Böhm-Bawerk aponta  para  uma segunda  circunstância
que pode a ltera r  o resu ltado da  imputação e impedir  que uma par te
do va lor  do produto se reflit a  nos serviços do t raba lho e da  na tureza .
Esse é, como se sabe, o per íodo de tempo41 envolvido em toda  produção,
exceto a  produção instan tânea  de esforços pr imit ivos para  manter  a
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vida . Por  causa  disso, os meios de produção não são meramente bens
de consumo em potencia l, mas se dist inguem desses ú lt imos por  uma
nova  caracter íst ica  essencia l, a  distância  no tempo que os separa  dos
bens capazes de ser  consumidos. Os meios de produção são bens de
consumo fu turos e assim va lem menos do que os bens de consumo. O
seu  va lor  não exaure o va lor  do produto.

Estamos tocando num problema ext remamente delicado. Mas,
como sua  impor tância  em relação ao objeto de discussão deste livro é
limitada , apenas nos colocaremos uma questão aqui. No curso normal
de um sistema econômico no qua l, ano após ano, o processo de produção
segue o mesmo caminho e todos os dados permanecem os mesmos,
haver ia  uma subva lor ização sistemá t ica  dos meios de produção, com-
parados aos produtos? Essa  questão se subdivide em duas ou t ras: abs-
t ra indo os coeficien tes de r isco objet ivos e pessoa is, num ta l sistema
econômico as sa t isfações fu turas podem ser  sistemá t ica  e genera liza -
damente va lor izadas em menos do que as sa t isfações a tua is igua is? E
num ta l sistema econômico, deixando-se à  pa r te a  in fluência  do próprio
transcurso do tem po sobre as va lor izações, o que acontece no cor rer  do
tempo pode estabelecer  essas diferenças no va lor?

Uma resposta  a firmat iva  à  pr imeira  questão parece bastan te
plausível. Cer tamente é mais agradável a  en t rega  imedia ta  de um
presente do que sua  promessa  para  o fu turo.42 Essa , todavia , não é a
questão aqui, mas sim a  va lor ização de um fluxo regula r  de renda . Se
possível, imaginemos o seguin te caso. Alguém desfru ta  de uma renda
anua l vita lícia . Suas necessidades permanecem absolu tamente cons-
tan tes tan to em qua lidade como em in tensidade, pelo resto de sua
vida . A renda  anua l é grande e segura  o suficien te para  desobr igá -lo
da  necessidade de cr ia r  fundos para  emergências especia is ou  para  a
possibilidade de perda . Sabe-se livre de responsabilidades que possam
surgir  em relação a  ou t ros e tem garan t idos seus desejos repent inos.
Não existe nenhuma possibilidade de invest ir  poupanças a  ju ros —
pois se o admit íssemos, esta r íamos assumindo de an temão o elemento
do juro e chegar íamos per igosamente per to do raciocínio circu la r . Ora ,
um homem em ta l posição est imará  menos as parcelas fu turas de sua
renda  do que as mais próximas no tempo? Desist ir ia  das parcelas fu-
turas mais facilmente do que das presen tes? — abst ra indo sempre os
danos na  vida  pessoa l. Obviamente que não, pois se o fizesse, ou  seja ,
se cedesse uma parcela  fu tura  por  uma compensação menor  do que
para  uma mais próxima no tempo, descobr ir ia , no momento devido,
que t inha  obt ido uma sa t isfação tota l menor  do que poder ia  ter  obt ido.
Seu  compor tamento, por tan to, o induzir ia  à  perda ; ser ia  não-econômico.
No en tan to, os fa tos poder iam ter  t a l curso, já  que freqüentemente
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ocorrem t ransgressões das regras da  razão econômica . Mas não é es-
sencia l a  essas própr ias regras que ta is t ransgressões devam ocor rer .43

É  cla ro que a  maior ia  das exceções com que nos defrontamos na  vida
prá t ica  não são “t ransgressões”, mas devem ser  explicadas pelo fa to
de as nossas suposições não se adequarem aos fa tos. Todavia , quando
ver ificamos uma est ima  excessiva  dos prazeres presen tes, como par t i-
cu la rmente no caso das cr ianças e selvagens, o que temos dian te de
nós é meramente uma discrepância  en t re o problema econômico a  ser
resolvido e a  perspect iva  econômica  do su jeito: cr ianças e homens pr i-
mit ivos só conhecem a  produção imedia ta . As necessidades fu turas não
lhes parecem menores; eles simplesmente não as vêem. Por tan to, não
resist irão ao teste de decisões que requer  um hor izonte mais amplo.
Isso é óbvio, e ordinar iamente eles não precisam tomar  ta is decisões.
Aquele que capta  a  cadência  dupla  das necessidades e dos meios de
sa t isfação ta lvez possa , num caso par t icu la r , desdenhar  a  conclusão
de que o deslocamento unila tera l de qua lquer  deles sign ifica  perda  de
sa t isfação, mas não pode rejeitá -la  por  pr incípio.

Mas, e a  nossa  segunda  questão? O processo de produção não
pode se dar  de uma forma à  qua l não se possam adequar  as suposições
de nosso caso t ípico? O fluxo cont ínuo dos bens não pode mover -se de
modo ora  mais fraco, ora  mais for te? Mas, em especia l, o fa to de que
um método mais fér t il de produção demanda  mais tempo não deve
afeta r  o va lor  dos bens presen tes, cu ja  simples posse torna  possível a
sua  escolha , const itu indo o tempo assim um fa tor  do fluxo circu la r? A
resposta  nega t iva  que damos a  essa  questão pode facilmente ser  mal
compreendida  e só poster iormente adquir irá  sua  plena  sign ificação.
Não nego a  impor tância  do elemento tempo para  a  vida  econômica ,
mas apenas o vejo sob um pr isma diferen te. A questão da  in trodução
de processos mais produt ivos, que consomem, porém, mais tempo, e a
questão de como o elemento tempo a  a feta  são problemas bem dist in tos.
Não estamos fa lando agora  da  in trodução de novos processos, mas do
fluxo circu la r  que consiste em processos dados e já  em funcionamento.
E  aqui o método mais fru t ífero de produção gera  seus resu ltados tão
prontamente quanto qua lquer  ou t ro, não impor tando qua l a  extensão
de sua  duração. Um método de produção obviamente só será  chamado
de “mais fru t ífero” se gera r  mais produtos do que a  soma dos processos
menos fru t íferos que podem ser  executados no mesmo tempo, por  meio
da  mesma quant idade de fa tores produt ivos. Dadas as quant idades
necessá r ias de t raba lho e agentes na tura is, a  produção por  esse método
será  r epet ida  indefin idamente, sem nenhum exercício da  escolha , e a
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43 Minha  objeção está  bem expressa  pelo mais eminente in térprete vivo da  subest imação das
sa t isfações fu turas, Professor  F isher , quando in t roduz o termo “impaciência” pa ra  designá -la .
A impaciência  ir raciona l, como o er ro etc., indubitavelmente existe. Mas não é um elemento
do curso normal das coisas.



cor ren te de produtos será  con t ínua . Mas, mesmo se não fosse esse o
caso, não haver ia  subest ima  dos fu turos produtos. Pois, se o processo
produt ivo en t regasse seus resu ltados em in terva los per iódicos, a inda
assim não haver ia  espera , porque o consumo poder ia  se adapta r  e
prosseguir  cont inuamente e a  uma taxa  igua l por  un idade de tempo,
de modo que não haver ia  mot ivo para  subest imar  os produtos fu turos.44

Posso muito bem ter  um maior  apreço pelos bens presen tes do que
pelos fu turos, se a  sua  posse me assegura  m ais bens no fu turo. Porém
não o fa rei mais, e as minhas va lor izações presen tes e fu turas deverão
ser  igua ladas quando eu  est iver  seguro de que o fluxo de bens é mais
r ico e quando meu compor tamento se adapta r  a  ele. Ter  “mais” bens
no fu turo não dependerá  mais, en tão, da  posse de bens presen tes.
Podemos estender  também o exemplo de nosso pensionista  para  esse
caso. Suponhamos que ele recebeu  a té aqu i 1 000 dóla res por  mês.
Então lhe oferecem, em vez disso, 20 mil dóla res ao fim do ano. Ora ,
a té que vença  o prazo da  pr imeira  anuidade, o elemento tempo pode
fazer -se sen t ir  de modo desagradável. Desde o momento em que vence
o prazo, todavia , verá  sua  posição melhorar  e, na  verdade, ava lia rá
essa  melhora  pela  adição tota l de 8 mil dóla res por  ano e não por  uma
par te dessa  soma.

Igua l a rgumento se aplica  ao elemento abst inência ,45 necessidade
de esperar  e ou t ros. E  aqui remeto o leitor  especia lmente à  exposição
de Böhm-Bawerk. Para  nós é necessá r io apenas formular  com exa t idão
nossa  posição. Esse fenômeno também não pode simplesmente ser  ne-
gado, como não existen te. Mas é muito mais complicado do que aparen ta
ser  e é digno de nota  que sua  na tureza  e suas manifestações a inda
não encont ra ram nenhuma aná lise profunda . Aqui também se deve
dist inguir  o processo de cr iação de um apara to produt ivo do processo
de fazê-lo funcionar , uma vez cr iado. Qualquer  que seja  o papel da
abst inência  no pr imeiro — t eremos que fa la r  disso repet idamente, e,
para  começar , na  discussão sobre poupança , no próximo capítu lo —,
cer tamente no ú lt imo processo a  necessidade de espera  não ressurge
toda  vez que um processo de produção for  repet ido. Não é preciso
“esperar” pelos retornos regula res, uma vez que são habitua lmente
recebidos exa tamente quando deles necessitamos. No fluxo circu la r  nor -
mal não é preciso resist ir  per iodicamente à  t en tação da  produção ime-
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44 É  cla ro que, imedia tamente após a  colheita , o t r igo é mais bara to do que mais ta rde. Esse
fa to é todavia  explicável pelos custos de a rmazenagem, pela  existência  efet iva  do juro e
por  muitas ou t ras cicunstâncias, nenhuma das qua is muda  nada  em nossos pr incípios.

45 Os au tores pr incipa is são Senior  e — do ou t ro lado — Böhm-Bawerk, em seu  Geschich te
und  Kritik  der Kapitalzinstheorien ; e mais recentemente o escr itor  amer icano McVane. Cf.
também o a r t igo “Abst inência” no Palgrave’s Dictionary e a  lit era tura  a li especificada .
Quanto à  fa lta  de cu idado com que esse elemento é freqüentemente t ra tado, é exemplar  o
t raba lho de CASSEL. T he N ature and  N ecessity of In terest. Nossa  posição está  próxima à
da  obra  de WIESER. N atürlicher Wert. E  à  de CLARK, J ohn  B. Distribu tion  of Wealth .
Cf. t ambém Wesen . Livro Terceiro.



dia ta , pelo fa to de que quem sucumbisse esta r ia  pior  im ediatam ente.
Por tan to não pode en t ra r  em questão a  abst inência , no sen t ido de
não-consumo das fon tes de rendimentos, porque, pelas nossas pressu-
posições, não há  ou t ra  fon te de recursos a lém do t raba lho e da  ter ra .
Será  que, por  fim, o elemento abst inência  não poder ia  exercer  um
papel no fluxo circu la r  normal porque, se é necessá r io à  cr iação in icia l
do apara to produt ivo, deve ser  poster iormente pago a  par t ir  da  produção
regula r? Em pr imeiro lugar  fica rá  cla ro ao longo de nossa  invest igação
que a  abst inência  tem apenas um papel muito secundá r io na  provisão
dos fa tores necessá r ios; que, fa lando concretamente, a  in t rodução de
novos métodos de produção não requer  no tota l nenhuma acumulação
prévia  de bens. E , em segundo lugar , considerar  a  abst inência  como
um elemento independente dos custos acar reta  nesse caso conta r  duas
vezes o mesmo item, como most rou  Böhm-Bawerk.46 Qualquer  que seja
a  na tureza  da  espera , ela  cer tamente não é um elemento do processo
econômico de que estamos t ra tando aqui, porque o fluxo circu la r , uma
vez estabelecido, não deixa  defasagens en t re o dispêndio ou  o esforço
produt ivo e a  sa t isfação de necessidades. Ambos, seguindo expressão
conclusiva  do Professor  Clark, são au tomat icamente sincronizados.47

A teor ia  da  imputação explica  os va lores de todos os bens indi-
vidua is. Só r esta  acrescenta r  que os va lores individua is não são inde-
pendentes, mas se condicionam mutuamente. A única  exceção à  r egra
é o caso de uma mercador ia  que não pode ser  subst itu ída  por  ou t ra ,
que tem somente meios de produção que não sejam passíveis de subs-
t itu ição e a lém disso não sejam empregáveis em mais nenhum lugar .
Ta is exemplos são imagináveis; podem ocor rer , por  exemplo, no caso
de bens de consumo ofer tados imedia tamente pela  na tureza ; mas cons-
t ituem uma exceção que pode ser  desprezada . Todas as ou t ras quan-
t idades de bens e seus va lores mantêm uma est r it a  relação mú tua .
Isso se expressa  pela  sua  relação enquanto complementares, pela  pos-
sibilidade de emprego a lterna t ivo e pela  relação enquanto subst itu tos.
Mesmo se dois bens têm em comum apenas um único agente de pro-
dução, seus va lores a inda  estão relacionados; pois as quant idades e,
por  conseguin te, os va lores de ambos os bens dependentes da  cooperação
desse agente seguirão a  regra  da  u t ilidade margina l igua l em relação
ao agente de produção comum aos dois. Quase nem é necessá r io most ra r
que a  relação produt iva  resu ltan te em par t icu la r  do fa tor  produt ivo
t raba lho abrange pra t icamente todos os bens. A determinação da  quan-
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46 O t ra tamento dado por  F isher  para  o mesmo tema (R ate of In terest. p. 43-51) é viciado
por  considerar  o desconto de tempo como o fa to pr imá r io cu ja  existência  é quase evidente
por  si mesma.

47 Clark, é verdade, a t r ibu i ao capita l o mér ito de efetuar  essa  “sincronização”. Como ficará
cla ro não o acompanhamos n isso. Enfa t izo mais uma vez: o gasto e o retorno são autom a-
ticam ente sincronizados um com o out ro sob a  in fluência  aceleradora  ou  reta rdadora  do
lucro e da  perda .



t idade de cada  bem e, com isso, de seu  va lor  está  sob a  in fluência  dos
va lores de todos os ou t ros bens e só é completamente explicável se
estes forem levados em consideração. Por tan to, podemos dizer  que os
va lores dos bens individua is formam um sistema de va lores para  cada
pessoa , cu jos elementos separados são mutuamente dependentes.

Nesse sistema de va lores está  expressa  toda  a  economia  de uma
pessoa , todas as relações de sua  vida , seus pontos de vista , seu  método
de produção, suas necessidades, todas as suas ligações econômicas. O
indivíduo nunca  é igua lmente conscien te de todas as par tes desse sis-
tema de va lores; an tes pelo cont rá r io, em qua lquer  momento a  maior
par te deste permanece aba ixo do limiar  de sua  consciência . Além disso,
quando ele toma decisões concernentes a  seu  compor tamento econômico,
não presta  a tenção a  todos os fa tos expressos nesse sistema de va lores,
mas apenas a  cer tos dados que estão à  mão. Na  rot ina  cot idiana  ele
age de acordo com o costume gera l e a  exper iência , e em todo uso de
determinado bem, par te de seu  va lor , que lhe é dado pela  exper iência .
Mas a  est ru tura  e a  na tureza  dessa  exper iência  estão dadas no sistema
de va lores. Os va lores, do modo como se a justam um ao out ro, são
rea lizados pelo indivíduo ano após ano. Ora , esse sistema de va lores,
como já  dissemos, most ra  uma estabilidade notável. Em qua lquer  pe-
r íodo econômico existe a  tendência  a  volta r  ao caminho já  percor r ido
e a  obter  uma vez mais os mesmos va lores. E  mesmo quando essa
regula r idade é in ter rompida , sempre permanece a lguma cont inu idade;
pois mesmo que as condições externas mudem, não se t ra ta  nunca  de
fazer  a lgo completamente novo, mas apenas de adapta r  às novas con-
dições o que já  vinha  sendo feito. O sistema de va lores que for  esta -
belecido e as combinações que forem dadas serão sempre ponto de
par t ida  para  cada  novo per íodo econômico e têm, por  assim dizer , um
pressuposto a  seu  favor .

Essa  estabilidade é indispensável para  o compor tamento econô-
mico dos indivíduos. Na  prá t ica  eles não poder iam, na  grande maior ia
dos casos, fazer  o t raba lho menta l necessá r io para  cr ia r  de novo essa
exper iência . Também vemos, de fa to, que a  quant idade e o va lor  dos
bens nos per íodos passados determinam parcia lmente as quant idades
e os va lores dos bens nos seguin tes, mas isso por  si só não explica  a
estabilidade. Obviamente o fa to notável é que essas regras de compor-
tamento resist iram ao teste da  exper iência  e que os indivíduos são de
opin ião que, em gera l, não podem fazer  nada  melhor  do que cont inuar
a  agir  de acordo com elas. E  nossa  aná lise do sistema de va lores, a
geologia , por  assim dizer , dessa  montanha  de exper iência , t ambém nos
most rou  que efet ivamente essas quant idades e esses va lores dos bens
são explicáveis, dadas as necessidades e os hor izontes das pessoas,
como conseqüências das condições dadas no mundo que as cerca .

Essa  maneira  empír ica  de a tuar  do indivíduo não é por tan to um
acidente, mas tem uma base raciona l. Há  um t ipo de compor tamento
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econômico que, sob condições dadas, estabelece da  melhor  forma pos-
sível o equilíbr io en t re os meios dispon íveis e as necessidades a  serem
sa t isfeitas. O sistema de va lores que descrevemos cor responde a  uma
posição de equilíbr io econômico cu jas par tes const itu in tes não podem
ser  a lteradas (se todos os dados permanecerem os mesmos) sem que
o indivíduo tenha  a  sensação de esta r  pior  do que an tes. Por tan to, na
medida  em que é uma questão de se adapta r  às condições e simples-
mente agir  de acordo com as necessidades objetivas do sistema econômico
sem desejar modificá-las, só se recomenda ao indivíduo uma e apenas
uma maneira part icular de agir ,48 e os resultados dessa ação continuarão
os mesmos enquanto as condições dadas permanecerem as mesmas.

Supondo que o leitor  esteja  familia r izado com a  teor ia  gera l da
t roca  e dos preços tan to concor ren tes quanto monopolíst icos, podemos
mencionar  de passagem que a  possibilidade ubíqua  da  t roca  na tura l-
mente a ltera rá  o sistema de va lores de todos. É  cla ro que a inda  será
vá lido o teorema fundamenta l, pelo qua l as un idades de recursos são
dist r ibu ídas en t re os usos possíveis de forma a  render  sa t isfações mar-
gina is igua is. Numa economia  de t rocas podemos expressá -lo dizendo
que para  todas as fam ílias os preços devem ser  proporciona is às u t i-
lidades margina is dos bens de consumo e para  todas as empresas os
preços dos bens de produção devem ser  proporciona is às suas produ-
t ividades margina is. Mas um novo fenômeno se apresen ta  no fa to de
que os produtos não mais serão ava liados por  seus produtores segundo
qualquer  “valor  de uso” que possam ter  para  eles, mas de acordo com
a u t ilidade daquelas mercador ias que os produtores, a fina l, adquirem
em t roca  deles.49 A esca la  pela  qua l cada  um ava lia  seus produtos, e
assim a  esca la  pela  qua l cada  um ava lia  os meios de produção que
porventura  possa  ter  será  composta  da  esca la  de ava liações dos bens
recebidos em sua  t roca  ou  comprados com a  renda  der ivada  da  venda
dos serviços desses meios de produção. A maneira  mais vanta josa  de
executa r  essas operações será  encont rada  com a  exper iência , e toda
mercador ia  ou  serviço produt ivo será  ava liado de modo cor respondente.

Todas as inumeráveis t rocas que podemos observar  numa eco-
nomia  de t rocas em cada  per íodo const ituem em sua  tota lidade a  forma
externa  do fluxo circu la r  da  vida  econômica . As leis da  t roca  nos mos-
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48 De fa to, isso só é un iversa lmente reconhecido nos casos da  livre concor rência  e do monopólio
unila tera l no sen t ido técnico de ambas as pa lavras. No en tan to, é suficien te para  nossos
propósitos. E  demonst rou-se u lt imamente que Cournot  não estava  er rado, a fina l, ao sus-
ten ta r  que há  impor tan tes casos de determinação (determ inateness) mesmo no campo da
“concorrência  monopolíst ica”.

49 Isso é o que os aust r íacos chamavam de “valor  de t roca  subjet ivo”. Os leitores que est iverem
familia r izados com a  h istór ia  das discussões teór icas dos ú lt imos cinqüenta  anos recordar -
se-ão de como esse fenômeno ocasionou uma acusação de que havia  um raciocínio circu la r
implícito, como susten tavam muitos oponentes da  teor ia  aust r íaca , em qua lquer  a rgumento
que ten te explicar  os preços dos bens de produção pela  “ut ilidade”. Hoje, en t retan to, difi-
cilmente va ler ia  a  pena  sa ir  de nosso caminho para  most ra r  por  que essa  objeção é fa lha .



t ram como se explica  esse fluxo circu la r  a  par t ir  de condições dadas,
e também nos ensina  por  que ele não se a ltera  enquanto essas condições
permanecerem as mesmas, e por  que e como muda  ao adapta r -se a
mudanças dessas condições. Sob a  suposição de condições constan tes,
bens de consumo e de produção do mesmo t ipo e quant idade ser iam
produzidos e consumidos em todos os per íodos sucessivos pelo fa to de
que na  prá t ica  as pessoas agem em conformidade com a  exper iência
bem-sucedida , e que em teor ia  nós as consideramos como agindo em
conformidade com um conhecimento da  melhor  combinação dos meios
presentes sob as condições dadas. Mas também há  ou t ra  conexão en t re
os per íodos sucessivos porque todo per íodo funciona  com bens que um
per íodo an ter ior  preparou  para  ele e em todo per íodo se produzem
bens para  uso no próximo. Agora , para  simplifica r  a  exposição, expres-
sa remos esse fa to pela  suposição de que em todo per íodo só são con-
sumidos produtos que foram produzidos no per íodo an ter ior  e que só
são produzidos os que serão consumidos no per íodo seguin te. Esse modo
de encaixar os períodos econômicos não muda em nada de essencial, como
se pode ver facilmente. De acordo com ele, todo bem de consumo requer
dois períodos econômicos para seu acabamento, nem mais nem menos.

Agora  classifica remos as t rocas que são necessá r ias para  efet ivar
em cada  per íodo esse processo econômico simplificado. Pr imeiro des-
car ta remos aquelas executadas meramente para  passar  adian te qua l-
quer  coisa  que seja  assim recebida . A teor ia  demonst ra  que ta is t rocas
devem exist ir  em grande número em toda  economia  mercant il; no en-
tan to, essas t ransações puramente técnicas não nos in teressam aqui.50

Então resta  a  t roca  dos serviços do t raba lho e da  ter ra  por  bens de
consumo, que ocor re em toda  economia  mercant il. Sem dúvida  essa
espécie de t roca  incorpora  o grosso da  cor ren te de bens do sistema
econômico e liga  sua  fon te à  sua  desembocadura . Mas t raba lhador  e
propr ietá r io de ter ra  vendem seus serviços produt ivos, que somente
geram seu  produto ao fim de cada  per íodo, por  bens de consumo que
já  estão dispon íveis. Mais a inda , vendem seus serviços produt ivos por
bens de consumo, mesmo que a lguns de seus serviços se dir ijam à
produção de bens de produção. Em cada  per íodo os serviços do t raba lho
e da  ter ra  que a inda  não estão incorporados aos meios de produção a
serem empregados no per íodo em consideração são t rocados por  bens
de consumo que foram terminados no per íodo an ter ior . Tudo que seja
cont rá r io aos fa tos nessa  asserção serve meramente para  simplifica r
a  exposição e não a feta  o pr incípio. Sabemos quem possu i os serviços
do t raba lho e da  ter ra  an tes dessa  t roca . Mas quem const itu i a  ou t ra
par te da  t ransação? Quem tem nas mãos, an tes da  t roca , os bens de
consumo para  pagar  pelos serviços? A resposta  é, simplesmente, as
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pessoas que precisam dos serviços do t raba lho e da  ter ra  nesse per íodo,
ou  seja , aqueles que desejam t ransformar  os meios de produção pro-
duzidos no per íodo an ter ior  em bens de consumo pela  adição de mais
serviços do t raba lho e da  ter ra , ou  que desejam produzir  novos meios
de produção. Suponhamos, em nome da  simplicidade, que ambas as
ca tegor ias fazem a  mesma coisa  em todos os per íodos considerados,
ou  seja , cont inuam a  produzir  bens de consumo ou  bens de produção
— o que se adapta  ao pr incípio de uma economia  mercant il com divisão
do t raba lho. Então podemos dizer  que aqueles indivíduos que produ-
ziram bens de consumo no per íodo precedente cedem par te deles no
per íodo a tua l aos t raba lhadores e aos propr ietá r ios de ter ra , de cu jos
serviços precisam para  a  produção de novos bens de consumo para  o
per íodo seguin te. Aqueles indivíduos que produziram bens de produção
no per íodo precedente, e que desejam agir  da  mesma forma no presen te,
cederão esses bens de produção aos produtores de bens de consumo
em t roca  daqueles bens de consumo que querem para  adquir ir  novos
serviços produt ivos.

Por tan to, t raba lhadores e propr ietá r ios de ter ra  sempre t rocam
seus serviços produt ivos apenas por  bens de consumo presen tes, mesmo
se os pr imeiros sejam empregados direta  ou  apenas indiretamente na
produção de bens de consumo. Não é necessá r io que eles t roquem seus
serviços do t raba lho e da  ter ra  por  bens fu turos ou  por  promessas de
bens de consumo fu turos, ou  solicitem qua isquer  “adian tamentos” de
bens de consumo presen tes. É  simplesmente uma questão de t roca  e
não de t ransações a  crédito. O elemento tempo não cumpre nenhum
papel. Todos os produtos são apenas produtos e nada  mais. Para  cada
empresa  é completamente indiferen te produzir  meios de produção ou
bens de consumo. Em ambos os casos o produto é pago imedia tamente
e pelo seu  va lor  tota l. O indivíduo não precisa  olhar  a lém do per íodo
em curso, mesmo que sempre t raba lhe para  o próximo. Simplesmente
segue os ditames da  demanda , e o mecanismo do processo econômico
se encar rega  de fazê-lo ao mesmo tempo preparar -se também para  o
fu turo. Não está  in teressado com o que acontece mais ta rde aos seus
produtos, e provavelmente não começar ia  nunca  o processo de produção
se t ivesse que segui-lo a té o fim. Bens de consumo são também apenas
produtos e nada  mais, produtos aos qua is nada  acontece a lém da  sua
venda  aos consumidores. Não formam nas mãos de n inguém um “fundo”
para  a  manutenção dos t raba lhadores e assim por  dian te; não servem
direta  nem indiretamente para  fins produt ivos poster iores. Assim de-
saparecem todas as questões referen tes à  acumulação de seus estoques.
Como se in icia  esse mecanismo, que, uma vez a justado, mantém-se
cont inuamente, é ou t ra  questão. Como se desenvolve é um problema
diferen te de como funciona .

Segue-se, de novo, que em toda  par te, mesmo numa economia
mercant il, meios de produção produzidos não são nada  mais do que
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it ens t ransitór ios. Não encont ramos em nenhum lugar  um estoque deles
preenchendo qua isquer  funções, por  assim dizer , por  sua  própr ia  conta .
Nenhuma par te do dividendo naciona l é r eivindicada  por  eles, a lém
dos sa lá r ios e da  renda  pelos serviços do t raba lho e da  ter ra  neles
cont idos. Não se lhes a t r ibu i, enfim, nenhum elemento de renda  líquida .
Nenhuma demanda  independente par te deles. Pelo cont rá r io, em cada
per íodo todos os bens de consumo dispon íveis irão para  os serviços do
t raba lho e da  ter ra  empregados nesse per íodo; por  isso todos os ren-
dimentos são absorvidos a  t ítu lo de sa lá r io ou  renda  dos agentes na-
tura is.51 Assim chegamos à  conclusão de que o processo de t roca  en t re
o t raba lho e a  ter ra , de um lado, e os bens de consumo, de ou t ro, não
apenas fornece a  direção pr incipa l do curso da  vida  econômica , mas,
sob nossos pressupostos, ser ia  o único. O t raba lho e a  ter ra  compar-
t ilham todo o dividendo naciona l, e há  t an tos bens de consumo quantos
são necessá r ios para  sa t isfazer  sua  demanda  efet iva  e não mais. E
isso está  de acordo com o par  de dados fundamenta is da  economia : as
necessidades e os meios para  sua  sa t isfação. Também é um quadro
fiel daquela  par te da  rea lidade econômica  que est ivemos considerando
a té agora . Isso foi mut ilado pela  teor ia  e da í um grande número de
ficções e fa lsos problemas foram ar t ificia lmente cr iados — inclusive o
problema do que é o “fundo”, pelo qua l são remunerados os serviços
do t raba lho e da  ter ra .

A organização de uma economia  de t roca , por tan to, se nos apre-
sen ta  da  seguin te maneira . Negócios individua is nos aparecem agora
como loca is de produção para  necessidades a lheias, e o resu ltado de
toda  a  produção de uma nação será  em pr imeiro lugar  “dist r ibu ído”
ent re essas un idades. Dent re estas ú lt imas, contudo, não há  nenhuma
out ra  função a lém da  de combinar  os dois fa tores or igina is de produção,
e essa  função é executada  mecanicamente em cada  per íodo, por  assim
dizer , por  in icia t iva  própr ia , sem requerer  um elemento pessoa l dist in to
da  super in tendência  e coisas simila res. Assim, se supomos que os ser -
viços de ter ra  estão em mãos pr ivadas, en tão, abst ra indo os monopo-
listas, não há  nenhuma pessoa  com qua lquer  direito sobre o produto,
exceto os que executam a lgum t ipo de t raba lho ou  colocam os serviços
da  ter ra  à  disposição da  produção. Sob essas condições não há  nenhuma
out ra  classe de pessoas no sistema econômico, em par t icu la r  não há
nenhuma classe cu ja  caracter íst ica  é a  de possu ir meios de produção
produzidos ou  bens de consumo. J á  vimos que a  idéia  de que em a lgum
lugar  há  um estoque acumulado de ta is bens é absolu tamente fa lsa .
Ela  é evocada  pr incipa lmente pelo fa to de que muitos meios de produção
produzidos perduram por  uma sér ie de per íodos econômicos. Ent retan-
to, esse não é um elemento essencia l e não fazemos nenhuma a lteração
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fundamenta l se limita rmos o uso de ta is meios de produção a  um
per íodo econômico. A idéia  de um estoque de bens de consumo não
tem nem mesmo esse supor te; pelo cont rá r io, os bens de consumo ge-
ra lmente estão apenas nas mãos dos varejistas e dos consumidores, e
na  quant idade necessá r ia  para  fazer  fren te às exigências do momento.
Encont ramos um fluxo cont ínuo de bens e um processo econômico que
se move cont inuamente, mas não encont ramos estoques que sejam cons-
tan tes em suas par tes componentes ou  que sejam renovados constan-
temente. Também não faz nenhuma diferença  para  uma determinada
empresa  produzir  bens de consumo ou  de produção. Em ambos os casos
ela  dispõe dos seus produtos da  mesma forma, recebe, sob a  h ipót ese
da  concor rência  completamente livre, um pagamento cor respondente
ao va lor  dos seus serviços do t raba lho e da  ter ra  e nada  mais. Se
prefer imos chamar  o geren te ou  o dono de um negócio de “empresá r io”,
ele en tão ser ia  um entrepeneur faisant n i bénéfice n i perte,52 sem função
especia l e sem rendimento de t ipo especia l. Se os possu idores dos meios
de produção produzidos fossem chamados de “capita listas”, en tão só
poder iam ser  produtores, em nada  difer indo de ou t ros produtores, e,
como os ou t ros, não poder iam vender  seus produtos acima dos custos
dados pelo tota l de sa lá r ios e da  renda  da  ter ra .

Do ponto de vista  dessa  in terpretação, por tan to, vemos uma cor -
ren te de bens sendo cont inuamente renovada .53 Só por  um momento
há  qua lquer  coisa  como um estoque de cer tos bens individua is; e, mais
a inda , só se pode fa la r  rea lmente de “estoque” em sen t ido abst ra to, a
saber , no sen t ido de que os bens de um cer to t ipo e quant idade sempre
aparecem por  meio do mecanismo da  produção e da  t roca  em lugares
defin idos do sistema econômico. Os estoques nesse sen t ido são mais
comparáveis ao leito de um r io do que à  água  que nele cor re. A cor ren te
é a limentada  pelo flu ir  cont ínuo de manancia is de força  de t raba lho
e ter ra  e cor re em cada  per íodo econômico para  os reserva tór ios que
chamamos de renda , para  ser  t ransformada  em sa t isfação de necessi-
dades. Não nos a longaremos n isso, mas apenas observaremos breve-
mente que isso envolve a  aceitação de um conceito defin ido de renda ,
nomeadamente o de Fet ter , e a  exclusão do seu  a lcance de todos os
bens que não forem regula rmente consumidos. Num sent ido o fluxo
circu la r  t ermina  nesse ponto. Nout ro sen t ido, todavia , não o faz, pois
o consumo gera  o desejo de repet ição e esse desejo gera , por  sua  vez,
a  a t ividade econômica . Seremos perdoados por  não termos fa lado de
quase-rendas, em conexão com esse problema, como dever íamos ter
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52 Uma const rução de Walras. É  verdade, contudo, que o ju ro existe como um rendimento
em seu  sistema de equilíbr io.

53 A n ít ida  separação entre “fundos” e “fluxos” e o fa to de torná-la frut ífera  é um dos méritos
do livro tão pouco apreciado de NEWCOMB, S. Principles of Political Econom y. Na literatura
contemporânea  a questão é part icularmente enfatizada  por F isher. O fluxo circular  do dinheiro
não está  descr ito em nenhum lugar  mais claramente do que em Newcomb, p. 316 et seq.



feito. À pr imeira  vista  parece ser  mais sér ia  a  ausência  de qua lquer
menção à  poupança . No en tan to, esse ponto também será  explicado.
De qua lquer  modo, a  poupança  não ter ia  um grande papel nos sistemas
econômicos que não apresentem mudanças.

O va lor  de t roca  de qua lquer  quant idade de uma mercador ia
para  cada  indivíduo depende do va lor  dos bens que ele pode obter  e
que rea lmente tenciona  obter  com ela . Enquanto isso não for  decidido,
esse va lor  de t roca  flu tuará  indubitavelmente segundo as possibilidades
concebidas no momento e, do mesmo modo, sofrerá  a lteração se o in -
divíduo a ltera r  a  direção de sua  demanda . No en tan to, quando for
encont rado o melhor  emprego na  t roca  de qua lquer  bem, o va lor  de
t roca  permanece em um e somente em um n ível, sendo constan tes as
condições. Obviamente, tomado nesse sen t ido, o va lor  de t roca  de qua l-
quer  un idade da  mesma mercador ia  é diferen te para  indivíduos dife-
ren tes e não apenas em conseqüência  das diferenças, pr imeiramente,
de seus gostos, e, em segundo lugar , de suas situações econômicas
como um todo, mas também, em terceiro lugar , de modo bastan te in -
dependente desses fa tos, em conseqüência  de diferenças nos bens que
o indivíduo t roca .54 Mas a  relação en t re as quant idades em que dois
bens qua isquer  são t rocados no mercado, ou  os seus recíprocos, o preço
de cada  bem, é a  mesma para  todos os indivíduos, r icos ou  pobres —
como dissemos an tes. Só fica rá  bastan te cla ro que o preço de qua lquer
bem está  vincu lado aos preços de todos os ou t ros bens se os reduzirmos
todos a  um denominador  comum.55

Apresentemos agora  esse denominador  do preço e do meio de
t roca  e escolhamos o ouro para  o papel de “mercador ia  dinheiro”. En-
quanto para  os nossos propósitos requeremos muito pouco da  teor ia
familia r  da  t roca  e assim pudemos t ra tá -la  bem brevemente, devemos
ir  um pouco a lém na  teor ia  do dinheiro. Mas também aqui nos limi-
ta remos àqueles pontos que mais ta rde serão sign ifica t ivos para  nós,
e mesmo eles só serão considerados na  medida  em que forem necessá r ios
para  o que se segue. Por tan to, deixaremos de lado os problemas que
não a flora rão de novo neste livro, por  exemplo, o problema do bime-
ta lismo ou  do va lor  in ternaciona l do dinheiro. E  subst itu iremos sem
receio as teor ias, cu jos mér itos residam em direções que não teremos
opor tun idade de seguir , por  ou t ras mais simples ou  mais bem conhe-
cidas, desde que igua lmente nos sirvam, mesmo que sejam muito mais
incompletas em out ros aspectos.56
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54 Quero dizer : em conseqüência  das diferenças de gostos e das situações econômicas tota is,
cada  indivíduo va lora  diferen temente a té os mesmos bens que out ros indivíduos t rocam do
mesmo modo. Mas os indivíduos também t rocam bens diferen tes.

55 Cf. Wesen . Livro Segundo.
56 O leitor  encont ra rá  a s ca racter íst icas pr incipa is das minhas idéias sobre o dinheiro e o seu

va lor  em “Das Sozia lprodukt  und die Rechenpfennige”. In : Archiv für S ozialwissenschaft.
t . XLIV (1918). O conceito de dinheiro a li empregado é in teiramente diferen te.



A exper iência  nos most ra  que todo indivíduo ava lia  seu  estoque
de dinheiro. E  no mercado todas essas est imat ivas individua is de va lor
levam ao estabelecimento de uma relação de t roca  defin ida  en t re a
unidade de dinheiro e as quant idades de todos os ou t ros bens, em
pr incípio exa tamente como decla ramos an ter iormente a  respeito dos
out ros bens. Da  concor rência  en t re indivíduos e en t re possibilidades
de emprego resu ltam, sob condições dadas, t an tos “preços” defin idos
do dinheiro quantos ou t ros bens houver . Esses preços do dinheiro —
uma expressão que é completamente defin ida  pelas a firmações prece-
dentes e que usaremos freqüentemente no que se segue — baseiam-se,
por tan to, como qua lquer  ou t ro preço, nas est imat ivas individua is de
va lor . Mas em que se baseiam estas? A questão se coloca , porque aqui,
no caso do dinheiro, não temos a  explicação simples que para  qua lquer
out ra  mercador ia  reside na  sa t isfação de necessidades obt ida  pelo in -
divíduo median te seu  consumo. Respondemos à  questão seguindo Wie-
ser :57 o va lor  de uso da  mercador ia  mater ia l obviamente proporciona
o fundamento h istór ico pelo qua l o dinheiro adquire uma relação de
t roca  defin ida  com os ou t ros bens, mas seu  va lor  para  cada  indivíduo
e seu  preço de mercado podem deslocar -se em relação a  essa  base e
efet ivamente o fazem. Cer tamente é óbvio que nem a  u t ilidade margina l
individua l nem o preço de ouro enquanto dinheiro podem desvia r -se
da  sua  u t ilidade margina l individua l e de seu  preço de mercado en-
quanto mercador ia . Pois se isso acontecesse, exist ir ia  uma tendência
cont ínua  a  se remover  a  diferença  amoedando o ouro dos objetos de
ar te ou  fundindo moedas de ouro. Isso é cor reto. Só que não prova
nada . Pelo fa to de uma mercador ia  a lcançar  o mesmo preço em dois
usos diferen tes, não se pode conclu ir  que um uso determina  o preço e
que o ou t ro simplesmente o segue. Pelo cont rá r io, é evidente que ambos
os empregos formam juntos a  esca la  de va lor  do bem, e que seu  preço
ser ia  diferen te se um deles deixasse de exist ir . A mercador ia  dinheiro
está  nessa  condição. Serve a  duas possibilidades diferen tes de emprego
e, embora  as u t ilidades margina is e os preços devam cer tamente ser
igua is em ambas se o bem puder  se mover  livremente de uma para  a
out ra , seu  va lor  nunca  é explicável pelo seu  emprego apenas na  our i-
vesar ia . Isso se torna  especia lmente cla ro se imaginarmos que todo o
estoque da  mercador ia  dinheiro for  amoedado, o que de fa to ser ia  pos-
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57 S chriften  des Vereins für S ozialpolitik . Rela tór ios da  Sessão de 1909. Sobre isso, ver  MISES.
T heorie des Geldes und  der Um laufsm ittel. 2ª ed., e an ter iormente, WEISS. “Die moderne
Tendenz in  der  Lehre von  Geldwer t”. In : Zeitschrift für Volkswirtschaft, S ozialpolitik  und
Verwaltung (1910). O leitor  t ambém pode ser  remet ido ao livro do Professor  Von Mises,
caso suspeite de que a  colocação acima implique em raciocínio circu la r . Embora  não implique,
o au tor  deseja  decla ra r  que agora  não considerar ia  sa t isfa tór ia  essa  maneira  de in t roduzir
o elemento dinheiro, mesmo dent ro dos limites dos propósitos deste capítu lo.



sível. Mesmo assim o dinheiro teria um valor e um preço, mas a explicação
acima obviamente seria anulada. A suspensão da cunhagem, por um lado,
e a proibição de fundir, por outro, oferecem-nos do mesmo modo exemplos
dados pela experiência do cará ter  independente do valor  do dinheiro.

Por tan to, o va lor  do dinheiro, enquanto dinheiro, t eor icamente
pode ser  completamente separado do va lor  do mater ia l. Sem dúvida ,
este ú lt imo é a  fon te h istór ica  do pr imeiro. Mas, em pr incípio, podemos
desprezar  o va lor  do mater ia l ao explicar  o processo concreto do va lor
do dinheiro, exa tamente como podemos desprezar , ao considerar  o ba ixo
curso de um grande r io, a  cont r ibu ição ao seu  volume dada  pela  sua
fonte. Podemos imaginar  que os indivíduos recebem em proporção à
sua  posse de bens, ou , mais de acordo com a  expressão em preços
desta  ú lt ima , uma porção dist r ibu ída  em unidades de a lgum meio de
t roca  sem va lor  de uso, pelo qua l todos os bens devem ser  vendidos
em cada  per íodo econômico. Então esse meio ser ia  ava liado apenas
como um meio de t roca . Seu  va lor  ex hypothesi só pode ser  apenas
va lor  de t roca .58 Cada  indivíduo, como afirmamos an tes em relação a
todos os bens produzidos para  o mercado, ava lia rá  esse meio de t roca
de acordo com o va lor  dos bens que com ele pode obter . Cada  indivíduo,
por tan to, ava lia rá  diferen temente seu  dinheiro, e mesmo que cada  um
expresse suas est imat ivas dos va lores dos ou t ros bens em dinheiro,
essas est imat ivas terão um sign ificado diferen te de indivíduo para  in -
divíduo, mesmo que sejam numer icamente equiva len tes. No mercado,
em verdade, cada  bem terá  apenas um preço em dinheiro e também
só pode haver  apenas um preço em dinheiro no mercado em qua lquer
momento. Todos os indivíduos calculam com esses preços e nesse ponto
encontram um terreno comum. Mas apenas superficialmente, pois, embora
iguais para todos, os preços têm implicações diferentes para cada um;
significam para cada um diferentes limites para a aquisição de bens.

Como então é formado esse va lor  de t roca  pessoa l do dinheiro?
Nesse ponto ligaremos a  teor ia  do dinheiro com o que acabamos de
dizer  sobre o fluxo do processo econômico. Vemos de imedia to que,
segundo nossa  concepção, o va lor  de t roca  pessoa l deve ret roceder  a té
os bens de produção. Dissemos que os bens de produção são itens
t ransitór ios e que não envolvem nenhuma formação de va lor  indepen-
dente numa economia  de t roca . Dissemos também que não há  nenhum
fluxo de renda  para  aqueles que os possuem em cer to momento. Por -
tan to, não há  aqu i nenhuma opor tun idade para  a  const rução de um
valor  de t roca  pessoa l do dinheiro independente. Assim como no pro-
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58 O dinheiro será  ava liado pela  sua  função de t roca . E  essa  é obviamente aná loga  à  função
de meio de produção. Se se concebe o dinheiro simplesmente como bene strum entale (como
o fazem muitos it a lianos), a  questão fica  mais cla ra .



cesso econômico, nos cá lcu los em dinheiro do homem de negócios, os
meios de produção produzidos são itens t ransitór ios, segundo nossas
proposições. Esses indivíduos não ava lia rão o dinheiro de acordo com
o seu  va lor  pessoa l de t roca , uma vez que não obtêm nenhum bem
para  seu  consumo própr io por  meio deste, mas simplesmente passam-no
adian te. Assim não podemos buscar  aqui a  determinação do va lor  pes-
soa l de t roca  do dinheiro; pelo cont rá r io, o va lor  de t roca  que está
reflet ido nessas t ransações deve or iginar -se em out ro lugar . Assim, só
permanece o fluxo pr imá r io de bens, a  t roca  en t re serviços do t raba lho
e da  ter ra , por  um lado, e os bens de consumo, por  ou t ro. Só se va lora
o estoque própr io de dinheiro de acordo com os va lores dos bens de
consumo que podem ser  obt idos com dinheiro. Por tan to, a  t roca  en t re
a  renda  monetá r ia  e a  renda  rea l é o ponto impor tan te, é o ponto do
processo econômico em que se forma o va lor  pessoa l de t roca  e conse-
qüentemente o preço do dinheiro. O resu ltado é agora  fácil de se es-
tabelecer : o va lor  de t roca  do dinheiro para  cada  um depende do va lor
de uso dos bens de consumo que se pode obter  com a  renda  própr ia .
A demanda  efet iva  tota l em termos de bens em dado per íodo serve de
esca la  de va lor  para  as un idades de renda  dispon íveis nesse processo
econômico. Por tan to, sob dadas condições, há  pa ra  cada  indivíduo uma
esca la  de va lor  inequivocamente determinada  e uma u t ilidade margina l
defin ida  de seu  estoque de dinheiro.59 A magnitude absolu ta  desse
estoque de dinheiro no sistema econômico é ir relevante. Em pr incípio
um estoque menor  executa  o mesmo serviço que um maior . Se supu-
sermos que a  quant idade de dinheiro existen te é constan te, en tão ha-
verá  a  mesma demanda  de dinheiro ano após ano e estabelecer -se-á
o mesmo va lor  do dinheiro para  cada  indivíduo. O dinheiro esta rá
dist r ibu ído de ta l forma no sistema econômico que surgirá  um preço
uniforme do dinheiro. Isso se dará  quando forem vendidos todos os
bens de consumo e pagos todos os serviços do t raba lho e da  ter ra . A
t roca  en t re serviços do t raba lho e da  ter ra , por  um lado, e en t re bens
de consumo, por  ou t ro, é dividida  em duas par tes: a  t roca  en t re serviços
do t raba lho e da  ter ra  e dinheiro e en t re dinheiro e bens de consumo.
Uma vez que os va lores e preços do dinheiro devem ser  igua is, por
um lado, aos va lores e preços dos bens de consumo e, por  ou t ro, aos
va lores e preços dos serviços do t raba lho e da  ter ra 60, é cla ro que as

OS ECONOMISTAS

62

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

60 Para  simplifica r  consideramos aqui, repito, um sistema econômico isolado, já  que a  inclusão
de relações in ternaciona is complicar ia  a  exposição, sem cont r ibu ir  com nada  de essencia l.
Simila rmente, estamos considerando um sistema econômico em que todos os indivíduos
ca lcu lam per feitamente em dinheiro e estão ligados uns aos ou t ros.



linhas essencia is de nosso quadro não são a lteradas pela  inserção de
elos in termediá r ios, que o dinheiro só t em a  função de um inst rumento
técnico, mas não acrescenta  nada  de novo aos fenômenos. Para  em-
pregar  uma expressão usua l, podemos dizer  que o dinheiro represen ta
nessa  medida  apenas o disfa rce das coisas econômicas e nada  de es-
sencia l é deixado de lado ao fazermos abst ração dele.

À pr imeira  vista  o dinheiro aparece como um comando gera l sobre
diferen tes quant idades de bens61 ou , como poder íamos dizer , “um poder
de compra  em gera l”. Todo indivíduo considera  o dinheiro an tes de
tudo como meio de obtenção de bens em gera l; se vender  seus serviços
do t raba lho ou  da  ter ra , os vende não por  bens defin idos, mas, por
assim dizer , por  bens em gera l. Se se olhar  mais de per to, porém, as
coisas tomam um aspecto diferen te. Pois todo indivíduo ava lia  rea l-
mente a  sua  renda  em dinheiro conforme os bens que efet ivamente
obt iver  com ela  e não conforme os bens em gera l. Quando ele fa la  do
va lor  do dinheiro, o rol de bens que costumeiramente compra  flu tua
mais ou  menos cla ramente dian te de seus olhos. Se grupos in teiros de
compradores subitamente mudassem o dispêndio de suas rendas, en tão
obviamente o preço do dinheiro e também o va lor  de t roca  pessoa l do
dinheiro ter iam indubitavelmente que mudar . Ordinar iamente, porém,
isso não acontece. Em gera l, um plano defin ido de gastos é a ssumido
como sendo o melhor , e não muda  rapidamente. É  por  isso que, na
prá t ica , todos podem normalmente conta r  com va lor  e um preço do
dinheiro constan tes e só se precisa  a justá -los gradua lmente às condições
modificadas. Por tan to, pode-se também dizer  do dinheiro o que disse-
mos an ter iormente de todos os ou t ros bens, a  saber , que para  cada
par te do poder  de compra  existen te há  uma demanda  pronta  em a lgum
lugar  do sistema econômico, uma ofer ta  de bens, e que a  maior  par te
do dinheiro, como a  maior  par te dos meios de produção e dos bens de
consumo va i pelo mesmo caminho, ano após ano. Aqui também podemos
afirmar  que não mudamos nada  de essencia l, se imaginarmos que toda
peça  de dinheiro individua l passa  exa tamente pela  mesma rota  em
cada  per íodo econômico. Essa  relação en t re a  renda  rea l e a  renda
monetá r ia  t ambém determina  as mudanças no va lor  do dinheiro.62

Até aqu i consideramos o dinheiro apenas como um meio de cir -
cu lação. Tivemos em vista  a  determinação do va lor  apenas daquelas
quant idades de dinheiro que efet ivamente são usadas para  movimentar
per iodicamente a  massa  de mercador ias. Obviamente também há  em
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61 Essa  concepção já  pode ser  encont rada  em Berkeley. Nunca  se perdeu  e J . S. Mill, mais
recentemente, tornou-a  idéia  cor ren te. Na  lit era tura  a lemã  con temporânea  é encont rada
pr incipa lmente em Bendixen . Não cont radiz a  teor ia  quant ita t iva , a  do custo de produção
nem a  do “equilíbr io”.

62 Cf. WIESER. Loc. cit.



todo sistema econômico, por  razões bem conhecidas, quant idades de
dinheiro não-circu lan tes e a  determinação de seu  va lor  a inda  não foi
explicada . Pois a té agora  não tomamos conhecimento de nenhum em-
prego do dinheiro que necessite de uma acumulação maior  do que a
medida  que capacita  o indivíduo a  pagar  suas compras a tua is. Devemos
retornar  mais ta rde a  esse ponto. Não penet ra remos mais a  fundo nele
aqui, mas conten ta r -nos-emos com o fa to de ter  explicado a  circu lação
e a  determinação do va lor  daquelas quant idades de dinheiro que cor -
respondem às pr incipa is t ransações de t roca  que descrevemos. De qua l-
quer  modo, no fluxo circu la r  normal que temos em vista  aqui, não
ser ia  necessá r ia  nenhuma manutenção de impor tan tes estoques de di-
nheiro para  ou t ros propósitos.

Também desprezamos out ro elemento. O poder  de compra  é em-
pregado não apenas para  levar  a  cabo a  t roca  de bens de consumo
pelos serviços do t raba lho e da  ter ra , mas também para  t ransfer ir  a
posse da  própr ia  propr iedade fundiá r ia  e a lém disso o própr io poder
de compra  é t ransfer ido. Poder íamos facilmente levar  em conta  todos
esses elementos, mas eles têm para  nós um sign ificado essencia lmente
diferen te do daqueles que podemos ana lisa r  dent ro do quadro de nossa
presente discussão. Podemos apenas aponta r  brevemente que dent ro
do processo econômico cont inuamente recor ren te que est ivemos des-
crevendo não haver ia  muito lugar  para  essas coisas. Transferências
de poder  de compra  enquanto ta is não são elementos necessá r ios desse
processo. Este, ao cont rá r io, cont inua  a  flu ir  como se fosse por  in icia t iva
própr ia  e em essência  não torna  necessá r ia  nenhuma t ransação a  cré-
dito. J á  sa lien tamos que não é feito nenhum adian tamento para  os
t raba lhores e propr ietá r ios de ter ra , mas que simplesmente os seus
m eios de pr odução são com pra dos deles. Isso nã o se a lt er a  pela
in t erven ção do dinh eiro, e um  pagam ent o a dian t ado de d in heiro
nã o é  m a is n ecessá r io do qu e um  ad ia n t a m en to de ben s de con sum o
ou  de m eios de pr odu ção. Obviam ent e nã o precisa m os exclu ir  o caso
em  qu e os in divídu os obtêm poder  de compr a  de ou t ros e em  t r oca
lh es t r an sfer em  u m a  pa r t e de sua s forças pr odu t iva s or igin a is, a
t er r a , por  exem plo. Ta l é  o ca so de em pr ést im os com  o propósit o
de consu m o, a o qu a l nã o se a t r ibu i nenh um  in t eresse especia l. Si-
m ila r , com o m ost r a r em os a ba ixo, é o ca so das t r an sfer ên cia s de
t r a ba lh o e t er r a  em  ger a l e por t a n to podem os d izer  qu e o d in heiro
nã o t em  n en hu m  out ro pa pel n o flu xo cir cu la r  do que o de facilit a r
a  cir cu lação de m er cador ias.

Pode-se acrescenta r  t ambém que, por  uma razão simila r , não
fa lamos dos inst rumentos de crédito. É  cla ro que não apenas uma
par te, mas todo o processo de t roca  pode ser  sa ldado por  esses recursos
credit ícios. Não é sem in teresse imaginar  que só circu lam, digamos,
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let ras de câmbio, ao invés de dinheiro metá lico de verdade. Isso, por
exemplo, nos ensina  que a  asserção sobre uma necessidade original
de ter  o dinheiro um va lor  de mercador ia  não sign ifica  que a  mercador ia
dinheiro par t icu la r  deva  efet ivamente circu la r . Pois, de fa to, nada  mais
é necessá r io para  pôr  o dinheiro numa relação fixa  com os va lores dos
out ros bens do que o fa to de que ele deve esta r  vinculado a  a lgo de
va lor  defin ido. O processo econômico, por tan to, poder ia  ser  levado a
cabo sem a  in tervenção do dinheiro metá lico. Quem quer  que fornecesse
serviços do t raba lho e da  ter ra  receber ia  uma let ra  por  um determinado
montante de un idades monetá r ias, e en tão comprar ia  com ela  bens de
consumo, para  receber  de novo no per íodo seguin te — se nos mant i-
vermos fiéis à  nossa  concepção da  ident idade das rotas percor r idas
pelo dinheiro per iodicamente — o mesmo montan te de un idades sob
a  form a  de ou t r a  let r a  de câm bio. Su pondo u m  fun cion am ento r e-
gu la r  e u m a  aceit abilida de gera l, t a l meio de t roca  preenche per -
feit a m en te o papel do dinh eiro e, porque o faz, será  va lor izado pelos
in divídu os exa t a m en te com o o d in heiro m etá lico, e m uda rá  de m ãos
pelos m esm os “preços” expressos n as m ercador ias. Isso é  verdade,
m esm o que nu nca  en t r e em  questão o r esga t e, m a s ha ja  sim ples-
m en te um  processo con t ín uo de com pensa çã o recíproca  de dir eit os
à  m oeda  lega l. Ha verá  por t an t o u m a  dem an da  desse m eio de t r oca ,
qu e, segun do n ossa s proposições, sem pre encon t ra rá  u m a  ofer t a  cor -
r espon dente. Mas com o vim os qu e o pr eço da  u n idade de d in heiro
m et á lico sim plesm en te espelh a  o preço dos bens de con sum o e, por
consegu in t e, dos bens de produção, segue-se qu e o preço de n ossa s
let r a s de câm bio h ipotét ica s fa r á  o m esm o. Assim  elas ser ão n ego-
ciada s pelo seu  va lor  n om ina l t ot a l, ou , em  ou t r a s pa lavra s, est a rão
sem pre a o pa r . Pois nã o exist e nenh um  m ot ivo pa ra  se conceder
um  descon to. Esse a rgum ento n os ensina , de um  m odo u m  t a n to
m ais prá t ico do que an t er iorm en te o fizer a , qu e n ão a par ecer ia  ne-
nh um  juro n o sist em a  econ ôm ico segu ndo nossas proposições, e que,
por t a n to, a  lógica  das coisa s econôm icas, com o foi aqu i descr it o, n ão
explica  o fenôm en o do ju ro.

Mas, à  pa r te esta , não há  nenhuma razão para  que aqui nos
ocupemos a inda  dos meios credit ícios de pagamento. Se os inst rumentos
de crédito apenas subst ituem um dinheiro metá lico já  existen te, en tão
o seu  uso não produzirá  por  si mesmo nenhum fenômeno novo. Se ano
após ano é estabelecida  uma t ransação de t roca  par t icu la r  por  meio
de ta is inst rumentos de crédito, en tão estes ú lt imos cumprem o mesmo
papel que o montan te cor respondente de dinheiro metá lico ter ia  e a té
agora  não há  nenhum incent ivo para  uma súbita  in t rodução do crédito
no fluxo circu la r  que devêssemos levar  em consideração. Por  essa  razão,
mas também porque o elemento crédito mais ta rde se tornará  muito
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impor tan te para  nós e porque queremos muito cont rastá -lo rapidamente
com a  função do dinheiro aqui descr ita , suporemos que nossa  circu lação
monetá r ia  consiste a té agora  apenas em dinheiro metá lico,63 na  ver -
dade, para  simplifica r  as coisas, em ouro. Para  manter  a  separação
ent re os dois elementos, en tenderemos de modo gera l por  dinheiro
apenas o dinheiro metá lico. E  inclu ímos esse conceito no de meios de
pagamento, jun tamente com inst rumentos de crédito que não subst i-
tuem simplesmente quant idades de dinheiro previamente existen tes.
O problema de saber  se os “meios de pagamento credit ícios” são dinheiro
será  t ra tado mais ta rde.64

Assim, cor respondendo à  cor ren te de bens, há  uma cor ren te de
dinheiro cu jo sen t ido é oposto ao da  cor ren te de bens e cu jos movimentos
são apenas reflexos dos movimentos dos bens, supondo-se que não ocor -
ra  nenhum aumento de ouro ou  qua lquer  ou t ra  mudança  un ila tera l.
Com isso conclu ímos a  descr ição do fluxo circu la r . Para  uma economia
de t rocas como um todo há  a  mesma cont inu idade e, dadas as mesmas
suposições, a  mesma invar iabilidade que existe para  uma economia
que não seja  de t rocas — con t inu idade e constância  não apenas dos
processos, mas também dos va lores. Ser ia  de fa to uma deturpação dos
fa tos fa la r  em va lorações socia is. Os va lores psíquicos devem viver
numa consciência  e, por  isso, se se espera  que a  pa lavra  tenha  qua lquer
sign ificado, devem por  na tureza  ser  individua is. Os va lores que aqui
têm in teresse para  nós têm sent ido não em referência  ao ponto de
vista  de todo o sistema econômico, mas apenas ao do indivíduo. O fa to
socia l, aqui como em todas as va lorações, está  na  circunstância  de que
os va lores individua is são in ter -relacionados e não são independentes
um do out ro. A tota lidade das relações econômicas const itu i o sistema
econômico, justamente como a  tota lidade das relações socia is const i-
tuem a  sociedade. Se não se pode fa la r  em va lores socia is, há  no en tan to
um sistema socia l de va lores, um sistema socia l de va lores individua is.
Esses va lores estão in ter -relacionados de modo simila r  aos va lores na
economia  do indivíduo. E les a tuam um sobre o ou t ro median te a  relação
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63 A quant idade de “dinheiro metá lico” num ta l sistema econômico não cor responde apenas
a  um n ível de preços defin ido, mas também a  uma determinada  velocidade de circu lação
do dinheiro. Se todos os rendimentos fossem pagos anua lmente, en tão obviamente reque-
rer -se-ia  um maior  montan te de dinheiro, ou  todos os preços dever iam ser  mais ba ixos do
que se fossem pagos semanalmente. Supomos que essa  velocidade de circu lação é constan te,
uma vez que, den t ro dos limites dessa  discussão, concordamos com Wieser  quando diz (loc.
cit., p. 522 et seq.) que as modificações na  velocidade de circu lação, como a  quant idade dos
meios de pagamento credit ícios, não são causas independentes de modificações do n ível de
preços, já  que — de nosso ponto de vista  é melhor  dizer  “na  medida  em que” — são
induzidas pelos movimentos das mercador ias. Cf. t ambém AUPETIT. T héorie de la Monnaie.
DEL VECCHIO. “Teor ia  della  Moneta”. In : Giornale degli Econom isti (1909).

64 Cf. a  respeito do conceito de “poder  de compra”, en t re ou t ros, DAVENPORT. Value and
Distribu tion .



de t roca , de modo que influenciam e são influenciados por  todos os
va lores dos ou t ros indivíduos.65 Nesse sistema socia l de va lores se re-
fletem todas as condições de vida  de um pa ís, nele são expressas em
par t icu la r  todas as “combinações”. O sedimento do sistema socia l de
va lores é o sistema de preços. É  uma unidade no mesmo sen t ido. Se-
guramente os preços não expressam uma espécie de est imat iva  do va lor
socia l de um bem. Na  verdade, eles não são de modo a lgum a  expressão
imedia ta  de um va lor  defin ido, mas apenas o resu ltado de processos
que a tuam sob a  pressão de muitas va lorações individua is.
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65 Há  uma in terdependência  gera l en t re eles. Cf. Wesen . Livro Segundo, para  maiores deta lhes
sobre esse ponto.


