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Resumo: O presente artigo tem como finalidade investigar algumas contribui¢des a teoria economica feitas
pelos principais economistas da Escola Austriaca, desde seus precursores, com os escoldsticos de Salamanca, até
os aportes de F. A. Hayek. Para tanto, buscou-se referéncias em arcabougos teoricos, utilizando a metodologia
de consulta bibliografica em livros, artigos e outros meios que propagam os principios da Escola Austriaca.
O estudo foi estruturado de forma a primeiramente examinar os precursores da moderna Escola Austriaca,
posteriormente, as contribuicdes de Carl Menger, através do marginalismo e subjetivismo metodoloégico;
Boéhm-Bawerk, com a teoria de capital e juros na cadeia produtiva e suas consideragdes sobre preferéncias
temporais; Ludwig Von Mises, com o debate da impossibilidade do célculo econémico em uma sociedade
socialista e, por fim, os ensinamentos de F. A. Hayek e sua teoria austriaca sobre os ciclos economicos.
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The Austrian School of Economics in the History
of the Economic Thought

Abstract: This paper aims to present some contributions to the economic theory made by the main economists
from the Austrian School, since their precursors - the scholastics of Salamanca - until F. A. Hayek’s contributions.
Thereby we searched theoretical frameworks in literature such as books, papers and other media that
propagate the Austrian School’s principles. This work was designed to study those precursors at first, then
the contributions of Carl Menger through marginalism and methodological subjectivism, Bohm-Bawerk with
his capital theory in the productive chain and his considerations about temporal preferences, Ludwig Von
Mises with his arguments on economic calculation impossibility in a socialist society and finally the teachings
of F. A. Hayek and his Austrian theory about economic business cycles.
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La Escuela Austriaca de Economia en la Historia
del Pensamiento Economico

Resumen: El presente articulo tiene como finalidad investigar algunas contribuciones a la teoria econémica
hechas por los principales economistas de la Escuela Austriaca, desde sus precursores, con los escoldsticos
de Salamanca, hasta los aportes de F. A. Hayek. Para ello, se buscé referencias en arcos teoricos, utilizando
la metodologia de consulta bibliografica en libros, articulos y otros medios que propagan los principios
de la Escuela Austriaca. El estudio fue estructurado de forma a primero examinar los precursores de la
moderna Escuela Austriaca, posteriormente, las contribuciones de Carl Menger, a través del marginalismo
y subjetivismo metodolégico; Bohm-Bawerk, con la teoria de capital e intereses en la cadena productiva y
sus consideraciones sobre preferencias temporales; Ludwig Von Mises, con el debate de la imposibilidad del
célculo econdémico en una sociedad socialista y, por tltimo, las ensefianzas de F. Hayek y su teoria austriaca
sobre los ciclos econémicos.
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Introducao

E possivel observar nas universidades
e nos diversos meios de comunicagao um
crescente interesse sobre a abordagem
proposta pela Escola Austriaca para a
investigagdo de problemas econdmicos,
politicos e sociais, quer sejam eles de natureza
académica, quer sejam concernentes ao debate
publico. Em 2008, por exemplo, houve um
crescente interesse por novas abordagens que
pudessem explicar os processos economicos
que desencadearam a crise do subprime, crise
que teve grande impacto na economia norte
americana e mundial. A perplexidade de
muitos economistas frente ao cendrio que
se apresentava estava evidente e a busca por
respostas alternativas recolocou a Escola
Austriaca de economia como uma das
principais correntes de pensamento capazes
de explicar os fatos observados.

Considerar tal aumento de interesse
como um ressurgimento estd associado ao
estrondoso sucesso de John Maynard Keynes
nos anos 1930, que fez parecer que a Escola
Austriaca estava fadada ao esquecimento. O
trabalho de Lord Keynes, A Teoria Geral do
Emprego, do Juro e da Moeda (1936), teve grande
repercussao, tanto dentro da academia quanto
entre os economistas mais préximos dos
formuladores de politicas publicas e, durante
as décadas seguintes, foi possivel constatar
que suas propostas foram as mais influentes,
ao menos do ponto de vista politico’. De

! Ver Keynes vs Hayek: as origens e a heranga do
maior duelo economico da Historia: “Nos trinta anos
seguintes, administragdes de ambos os tipos levaram
seus novos poderes ao limite, manipulando a economia
por meio de impostos e de medidas similares em uma
tentativa de maximizar a prosperidade e conseguir a
reeleicao. A macroeconomia, o novo ramo da “ciéncia
sombria”, inadvertidamente fundada por Keynes,
tornou-se um instrumento oficial do governo dos
Estados Unidos.” (WAPSHOTT, 2016, p.276).

acordo com Kirzner (1987), apenas na década
de 1970, a doutrina austriaca teve maior
repercussao tanto no meio académico quanto
no meio politico. O descrédito da teoria
macroecondmica keynesiana, bem como a
atribuicao do Prémio Nobel de Economia
para F. A. Hayek em 1974, renovaram o
impulso internacional no desenvolvimento
dos postulados austriacos.

Nos anos recentes, o ressurgimento do
interesse na Escola Austriaca da sinais de
maior vigor, havendo uma compreensao mais
aprofundada e difundida de suas ideias e uma
grande profusao de andlises conjunturais
que se revelam bastante compativeis com
aquilo que se observa na realidade economica.
Dessa forma, boa parte do interesse sobre a
abordagem da Escola Austriaca a respeito
dos fendmenos econdmicos € atendida por
uma quantidade abundante de informacoes
disponiveis, uma vez que ha uma vasta
literatura ja elaborada pelos autores desta
escola de pensamento, assim como uma
grande diversidade de artigos que apresentam
ou aplicam tais ideias (DE SOTQO, 2010). Nota-
se, porém, que essas informagoes geralmente
nao estao disponiveis de forma sistematica,
de tal maneira que a evolugao histdrica das
ideias da Escola Austriaca e sua relacao com
as demais escolas de pensamento sao menos
abordadas. Dado este contexto, o presente
artigo tem como finalidade apresentar as
principais contribui¢des a teoria econdmica
feitas por alguns dos principais economistas
da Escola Austriaca, tracando a continuidade
e desenvolvimento tedrico desta escola de
pensamento desde sua pré-histdria, com os
escolasticos de Salamanca, até as contribuicdes
de F. A. Hayek.

Com vistas a cumprir tal objetivo, o
presente artigo se divide em cinco partes,
além das consideragoes finais. A primeira
trata da origem historica do pensamento
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austriaco com os pensadores da Escola de
Salamanca; a segunda analisa a Teoria da
Utilidade Marginal de Carl Menger. A terceira
trata da Teoria do Capital e Juros de Bohm-
Bawerk, enquanto a quarta parte é dedicada
ao argumento da Impossibilidade do Calculo
Econdmico sob o Socialismo, de Mises. A sexta
secao se debruca sobre a Teoria Austriaca
dos Ciclos Economicos de Hayek e, por fim,
a ultima secado conclui a pesquisa.

1. Os escolasticos de Salamanca

Atribui-se geralmente o surgimento da
Escola Austriaca de Economia a publicagao da
obra Principios de Economia Politica, de Carl
Menger, em 1871. Entretanto, o pensamento do
economista austriaco possui semelhangas aos
Escolasticos de Salamanca e tal similaridade
vai muito além da mera causalidade. Segundo
Bérenguer, (1933, p. 133-335, apud DE SOTO,
2010, p. 56): “(...) no século XVI, o imperador e
rei da Espanha Carlos V enviou o seu irmao
Fernando I para ser rei da Austria”. E completa:
“Austria” significa, etimologicamente, “parte
este do Império”, Império que nessa altura
compreendia praticamente a totalidade da
Europa continental, com a tinica exce¢ao da
Franca, que permanecia isolada e rodeada
por forcas espanholas”.

E por essa razdo que a tradigdo dos
escoldsticos espanhois esteve presente no
territério austriaco até, enfim, ganhar novo
sopro e fornecer a base para a escola de
pensamento econdmico em questao. Jesus
Huerta de Soto cita diversos escolasticos?, a

2 De Soto demonstra que a tradicao escolastica nao
se restringe ao pensamento de Menger, mas abarca
grande parte do corpo tedrico da Escola Austriaca.
Segundo ele: “os escolasticos espanhois do nosso
Século de Ouro foram ja capazes de articular o que
depois viriam a ser os principios mais importantes
da Escola Austriaca de Economia, em concreto, os

comegar por Diego de Covarrubias y Leyva
como um dos influenciadores de Menger,
assim como de outros economistas austriacos:

O estudo de Covarrubias incorpora um
grande volume de dados estatisticos sobre
a evolugao dos pregos no século precedente
aquele em que viveu, e foi publicado
em latim com o titulo de Veterum collatio
numismatum?. Esta obra de Covarrubias é
muito significativa, ndo apenas por ter sido
citada de maneira laudatdria em séculos
posteriores pelos italianos Davanzati e
Galiani, mas sobretudo por ser um dos livros
citados por Carl Menger nos seus Principios
de Economia Politica (DE SOTO, 2010, p.51).

Portanto, o embriao do marginalismo
austriaco tem, ao menos em parte, origem no
século XVI, ganhando maior notabilidade no
século XIX. Além disso, muito por conta da
influéncia de Adam Smith, John Stuart Mill e
David Ricardo, a teoria do Valor Trabalho foi

seguintes: primeiro, a teoria subjetiva do valor (Diego
de Covarrubias y Leyva); segundo, a descoberta da
relacdo correta que existe entre os pregos e os custos
(Luis Saravia de La Calle); terceiro, a natureza
dindmica do mercado e a impossibilidade de alcangar
o modelo de equilibrio (Juan de Lugo e Juan de Salas);
quarto, o conceito dinamico de concorréncia entendida
como um processo de rivalidade entre os vendedores
(Castillo de Bovadilla e Luis de Molina), quinto, a
redescoberta do principio da preferéncia temporal
(Martin de Azpilcueta); sexto, o efeito profundamente
distorcivo que a inflagao tem sobre a economia real
(Juan de Mariana, Diego de Covarrubias e Martin
de Azpilcueta); sétimo, a analise critica do sistema
bancario exercido com reserva fracionaria (Luis
Saravia de La Calle e Martin de Azpilcueta); oitavo,
a descoberta de que os depdsitos bancarios sao parte
da oferta monetaria (Luis de Molina e Juan de Lugo);
nono, a impossibilidade de organizar a sociedade
através de ordens compulsivas, por falta da informagao
necessaria para dar um contetido coordenador as
mesmas (Juan de Mariana), e décimo, a tradigao liberal
de que toda a intervencao injustificada no mercado
constitui uma violagao do direito natural (Juan de
Mariana). (DE SOTO, 2010, p.55)

® Uma comparacao de moedas antigas.
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dominante em um primeiro momento (BRUE,
2016). Somente apos a economia se tornar
uma area de pesquisa independente foi que
os debates se intensificaram e aprofundaram,
abrindo espaco para que o marginalismo
enfim pudesse se estabelecer.

1.1. Carl Menger: marginalismo
e valor subjetivo

Carl Menger* (1840-1921) é considerado o
precursor da Escola Austriaca de Economia,
pois apesar das teses da escola terem como
berco a Escolastica de Salamanca, somente
em Menger ha de fato a solidificagao das
teorias economicas supracitadas. Em 1871, o
autor publicou a obra Principios de Economia
Politica, contestando a entdao vigente Teoria
do Valor Trabalho e apresentando a Teoria
do Valor Subjetivo. Dessa forma, a partir da
publicac¢do dessa obra, tem inicio a Revolugao
Marginalista®, modificando significativamente
a historia do pensamento econémico e o
entendimento sobre o valor.

Para Menger (1988, p.73): “valor € a
importancia que determinados bens concretos
() adquirem para nos, pelo fato de estarmos
conscientes de que s6 poderemos atender
as nossas necessidades na medida em que
dispusermos deles”. No entanto, Menger

* “Menger nasceu em 28 de fevereiro de 1840 em
Nova Sandec, na Galicia, territério atualmente
pertencente a Polonia. Carl estudou nas universidades
de Viena (1859-1860) e Praga (1860-1863). Depois de
seu doutoramento em Cracovia, atuou primeiro
como jornalista, escrevendo para os jornais (...) sobre
assuntos diversos, mas nunca referentes apenas a
economia” — Introducao de F. A. Hayek (MENGER,
1988, p. 4).

* De acordo com Brue (2016), o termo ‘revolugao
marginalista’ foi utilizado para nominar a descoberta
do principio da utilidade marginal decrescente por
Jevons, Menger e Walras, na segunda metade do século
XIX.

distingue valor de utilidade ao categorizar
bens econdmicos e nao economicos®.

Uma de suas principais contribuigdes
foi afirmar que a relacao que fundamenta o
valor € a necessidade de que o agente avalia
ter sobre um determinado bem, e ndao o bem
em si mesmo. Em outras palavras, € a mente
humana que incorpora valor as coisas, pois
os objetivos, per se, nao possuem valor. O
pensador sintetiza:

[...] o valor ndo é algo inerente aos prdprios
bens, nao é uma propriedade dos mesmos
e muito menos uma coisa independente,
subsistente por si mesma. O valor € um juizo
que as pessoas envolvidas em atividades
econdmicas fazem sobre a importancia dos
bens de que dispdem para a conservagao
de sua vida e bem-estar; portanto, s6 existe
na consciéncia das pessoas em questao.
(MENGER, 1988 p.75)

Essa avaliacao, ou juizo, acerca da
importancia do bem é extremamente
particular, possuindo suas proéprias
idiossincrasias e variando de pessoa para
pessoa. Assim, de acordo com Menger (1988),
uma mesma mercadoria trard um nivel de
satisfacdo diferente para cada agente, e um
agente busca um fim que ndo necessariamente
seja 0 mesmo do outro, mesmo que ambos
desejem a mesma mercadoria. Isso nao
significa dizer que cada agente é uma ilha
em si mesmo, e € inegavel que o homem ¢é
fruto do meio em que vive. Todavia nao se
pode descartar que cada individuo possui
caracteristicas proprias e distintas ndo so

¢ Ver Menger, p.76. “O que distingue bem nao
econdmico de bem econdémico é o fato de o
atendimento das necessidades humanas nao depender
da disponibilidade de quantidades concretas do
primeiro, mas de quantidades concretas do segundo;
assim sendo, o primeiro tem utilidade, ao passo que
o segundo, além de utilidade, também tem para nos
a importancia que determinamos valor”.
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fisicas, mas também psicoldgicas. Mesmos
agentes inseridos em um mesmo contexto
social irao valorar os bens de forma distinta,
cada qual segundo a interpretagao da
importancia que este bem possui para a
satisfacao de suas necessidades.

Portanto, considerando a sociedade
como um molde, o qual é igual para todos,
cada individuo ¢é influenciado de maneira
especifica, e isso se reflete na valoragao dos
bens, dentre outras coisas. E dessa Nnogao que
surge o carater subjetivista do valor, gerando
uma gama infinita de possibilidades e riqueza
no detalhamento quanto ao fendmeno
econdmico do valor. A mente humana
incorpora valor as coisas e cada ser possui
uma mente distinta. Por isso ndo faz sentido,
segundo a exposi¢ao mengeriana, falar em
valor social, tampouco tracar uma medida de
valor comum — como, por exemplo, o trabalho
- para todas as mercadorias, pois esta medida,
conforme Menger, também € subjetiva. Dessa
maneira, ele rebate a tese de que o trabalho
possa ser essa medida:

Nao ha nexo causal necessario e direto
entre a medida do valor do bem em pauta
e a quantidade maior ou menor (ou nula)
de trabalho, ou de outros bens de ordem
superior, que foi necessaria para produzir o
referido bem (...). O valor de um diamante
independe totalmente de ter sido encontrado
por acaso ou ser o resultado de 1000 dias
de trabalho em um garimpo. Com efeito,
quando alguém faz avaliagdo de um bem, ndo
investiga a historia da origem do mesmo, mas
se preocupa exclusivamente em saber que
serventia tem para ele, e de que vantagens
se privaria nao dispondo dele. Eis por que,
nao raro, certos bens que custariam muito
trabalho nao tém valor algum; em outros
casos, bens que nao custaram trabalho algum
detém alto valor (...), portanto, pode acontecer
que as quantidades de trabalho ou de outros
meios necessarios para a produgao de um

bem nao constituam fator decisivo para o
valor do mesmo. (MENGER, 1988, p.94)

Igualmente contestada é a teoria do
custo. Para Menger, nao sao os bens de ordem
superior (matéria-prima, equipamentos, mao
de obra, etc) que determinam o valor dos
bens de ordem inferior ou de primeira ordem
(mais proximos do consumo imediato), mas
exatamente o oposto. E baseando-se no valor
previsivel dos bens de ordem inferior que o
valor dos bens de ordem superior é ajustado,
onde ele diz:

Este valor previsivel dos bens de ordem
inferior (...) nao raro é muito diferente do
valor que os bens similares tém para nos
no momento atual; eis por que o valor dos
bens de ordem superior — por meio dos
quais dispomos dos bens de ordem inferior
somente com referéncia a um tempo futuro
- ndo é medido pelo valor que os referidos
bens tém no momento atual, mas pelo
valor que terao no momento em que forem
utilizados os respectivos bens de ordem
inferior. (MENGER, 1988, p.97).

Cabe observar que tal relacao valorativa
entre bens presentes (de ordem superior) e
bens futuros (de ordem inferior) ira influenciar
Bohm-Bawek em sua obra Teoria Positiva do
Capital (1888), a desenvolver sua Teoria do
Capital e da Preferéncia Temporal, que sera
exposta na sec¢ao seguinte.

Uma vez exposta sua teoria subjetiva do
valor, Menger aprofunda sua analise partindo
para a investigagao dos processos de troca de
mercadorias. O economista austriaco afirma
que a légica das relagdes de troca consiste
na desigualdade valorativa dos bens a serem
trocados e nao na sua equivaléncia. Trocar
bens de valor equivalente seria, conforme
Menger, impossivel, uma vez que nao haveria
ganho ou vantagens na troca. O agente A so
estara disposto a negociar com B, abrindo mao
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do bem que possui, se enxergar, segundo sua
propria analise subjetiva, maior valor no bem
detido por B. Por sua vez, B também deve
estabelecer tal relacdo para que a negociacao
se concretize’.

Ovalor, por sua vez, ird balizar anegociagao
entre os agentes e, consequentemente, tera
efeitos no sistema de pregos. O prego dos bens
flutua dentro da margem estabelecida entre
os negociantes. Na relagao de troca simples,
cada agente atribui menor valor ao que possui
e maior valor ao que deseja possuir, portanto
0s interesses convergem e a negociagao €
concretizada ao chegar em um ponto comum?®,
Eis a descri¢ao na troca isolada. Carl Menger
também descreve o sistema de precos em
um cendrio monopolistico’. Nesse ponto,
Menger ressalta que o preco ird variar dentro
da margem valorativa, tanto do vendedor
quanto do comprador, mas essa margem se
torna cada vez menor na medida em que
entram em disputa mais concorrentes pela
aquisicao do bem, fixando-se mais préximo da
medida oferecida por aquele comprador que
apresenta mais condi¢oes ou maior disposi¢ao
na transagao. Sua analise prossegue com
exemplos onde o aumento da quantidade
ofertada pelo monopolista fard o preco
diminuir, mas ainda terd poder para fixar
precos mais proximos do nivel valorativo
mais elevado, estando a disposi¢ao somente
daqueles compradores que detém maior poder
de compra para efetuar a troca. Ja no caso de
concorréncia, mais produtos sao oferecidos ao
mercado, fazendo com que o bem em questao
se torne mais acessivel para a populagao, pois,
conforme afirma Menger, aumentar o bem
ofertado ird também aumentar o consumo™:

7 Ver Menger (1988, p.113).
8 Ver Menger (1988, p.123).
9 Ver Menger (1988, p. 125-128).
1% Ver Say (1985, p.137-143).

Por sua natureza, o monopolista se empenha
em tornar seu produto acessivel apenas as
camadas superiores da populagao, fechando
as portas aos consumidores de renda mais
baixa, pois geralmente ¢ muito mais vantajoso
para ele, ou, de qualquer forma, é sempre
mais comodo auferir grandes proveitos em
quantidades pequenas, que auferir pequenos
proveitos com quantidades grandes. Ao
contrario, a concorréncia (...) tende a fazer
chegar seus produtos as camadas mais
baixas, tanto quanto a situa¢ao econdmica
permitir. O monopolista, dentro de certos
limites, dispde do poder de controlar os
precos, ou, entdo, as quantidades colocadas
no mercado, renunciando espontaneamente
ao lucro pequeno, possivel de ser obtido
vendendo bens destinados ao consumo
das camadas mais baixas, a fim de poder
auferir proveitos maiores das camadas
mais abastadas. Ao contrario, em regime
de concorréncia (...) o lucro minimo é
desejado por todos os concorrentes, sendo
que nenhum deles esta disposto a abrir mao
das oportunidades que se lhes oferecem
para isso. Além disso, a concorréncia leva a
produgao e larga escala, caracterizando-se
pela tendéncia a muitos lucros pequenos
e alto grau de economicidade. Com efeito,
quanto menor for o lucro em cada produto
individual, tanto mais perigoso se torna
qualquer desperdicio antieconomico, e
quanto mais intensa for a concorréncia, tanto
menor serd a possibilidade de continuar a
gerir negocios despreocupadamente, com
métodos antiquados. (MENGER, 1988,
p.141).

Pode-se extrair dois pontos implicitos:
a) a presenga de agentes com maior poder
de mercado, cuja influéncia na formacao dos
precos é determinante e b) a concorréncia
como processo de constante descoberta,
incentivando os produtores a aprimorarem
seus métodos de produgao, sendo este segundo
aspecto desenvolvido mais detalhadamente
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por E. A. Hayek!. Um terceiro aspecto, este ja
nao implicito, é sobre como a Lei da Utilidade
Marginal se aplica tanto a valoragao subjetiva,
quanto na formagao dos precos, uma vez que
a variagao na quantidade de bens ird afetar a
disposicao de aquisi¢ao dos agentes, ou seja,
quanto menos escasso € um determinado
bem, menor serd o valor e, igualmente, menor
serd seu o prego. Ao passo que maior escassez
se traduzird em maior valor e maior o preco.
Com isso, o paradoxo da dgua e diamante'?
estabelecido na teoria cldssica por Adam Smith
foi, enfim, superado pela Ciéncia Econdmica.

2. Bohm-Bawerk: teoria do capital
e juros

Eugen Bohm Ritter von Bawerk'® (1851-
1914) é considerado um dos maiores expoentes
do Marginalismo, sendo o mais proeminente
seguidor de Carl Menger. Sua contribuigao a
Teoria do Capital e Juros é considerada das
mais profundas e ricas da Ciéncia Economica.
Conforme Knut Wicksell (1986, p.113):
“Somente quando Bohm-Bawerk publicou
sua grande obra é que tivemos uma teoria
da natureza e fungdes do capital, da origem

" Em 1931, Hayek publica a obra Prices and Production,
mostrando como os pregos atuam em um sistema de
mercado. Em 1945, o mesmo publica o paper The Use of
Knowledge in Society, abordando os meios pelos quais
o mercado se articula, gerando novos conhecimentos
que, através de um processo evolutivo, coordena de
forma descentralizada a alocagao de recursos.

12 Sobre o Paradoxo da dgua e diamante, ver Adam
Smith, A Riqueza das Nagdes (1996, p.85-86).

¥ “Eugen von Bohm-Bawerk nasceu na cidade de
Briinn, Austria, no dia 12 de fevereiro de 1851. (...)
Estudou Direito na Universidade de Viena e Ciéncias
Politicas em Heidelberg, Leipzig e Jena. Em 1881 foi
designado professor de Economia na Universidade
de Innsbruck, onde desenvolveu e defendeu os
principios econdmicos delineados por Carl Menger
e os economistas classicos.” (Teoria da Exploracao do
Socialismo-Comunismo, ano 2013, p. 9)

e da determinacao dos juros que, com uma
exposigao clara e exaustiva, satisfaz os gostos
mais exigentes”.

Bohm-Bawerk aplica a Lei da Utilidade
Marginal ao capital, discernindo, tal qual
Menger, os bens de ordem superior e bens de
primeira ordem. Dessa forma, Bohm-Bawerk
disseca a estrutura do capital, constatando que
“(--) capital outra coisa nao € sendo o conjunto
dos produtos intermedidrios que surgem nas
diversas etapas indiretas que perfazem a via
de surgimento indireta” (1986, p.38). Essas
etapas indiretas sao os meios empregados
para se chegar a um determinado fim no qual
o0 agente em questao, em vez de empregar sua
forca de trabalho diretamente aos recursos
naturais, escolhe criar instrumentos que
o auxiliem no processo™. O uso de etapas
indiretas auxilia na maior produgao, ou, como
afirma o autor “(...) o éxito maior manifesta-
se em que, utilizando a via indireta, se pode
conseguir mais produto com trabalho igual,
ou 0 mesmo produto com menos trabalho”
(1986, p.37). Existe, em contrapartida, uma
desvantagem®, que é o alargamento temporal
do processo produtivo. Em outras palavras,
exige maior sacrificio de tempo para a

4 Ver Bohm-Bawerk (1986, p.35-37). Aqui, Bohm-
Bawerk fornece trés exemplos. Destaquemos o
primeiro: um camponés que deseja agua e busca
diretamente na fonte, é a via direta. No entanto, ha a
desvantagem de ndo conseguir adquirir 4gua mais
do que suas maos podem pegar. Além disso, toda vez
que sentir sede, devera se deslocar até a fonte. Uma
segunda maneira é o camponés produzir um balde,
assim podera armazenar agua e levar consigo, nao
precisando se deslocar até a fonte toda vez que sentir
sede. E uma terceira forma é o camponés construir
uma tubulacdo em forma de calha e conduzir a agua
da fonte até a entrada de sua casa. Essa ira ser a
mais dispendiosa tanto em tempo quanto trabalho,
no entanto tera mais agua a sua disposigao. Quanto
mais indireto € o processo, mais longo € o tempo que
campones utiliza para obter agua. No entanto, maiores
quantidades de agua ele podera obter.

15 Ver Bohm-Bawerk (1986, p.110).
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consecugao do objetivo. Esse segundo ponto
serd apresentado com maior detalhe quando
tratarmos da formacao do capital.

Nao é trivial destacar que o capital,
ainda na defini¢ao Bohn-bawerkiana, nao é
definido como fator de produgao, mas sim
como produto intermedidrio, ou seja, o elo
entre as forcas produtivas origindrias: terra
e trabalho.

Podemos, portanto, conformar-nos
tranquilamente a riscar o capital da lista
das forgas produtivas autonomas, como ja
o fez ha muito tempo uma parte da escola
inglesa, e o fizeram mais tarde os socialistas.
S6 nao o fizeram de modo totalmente
acertado. Véem na acdo do capital apenas
a acao do trabalho empregado para gera-
lo; dizem eles que o capital é um “trabalho
executado anteriormente e acumulado”. Isso
é falso. O Capital — para mantermos a mesma
maneira de falar — é trabalho acumulado,
mas em parte; em parte ele é também forga
na Natureza, forga preciosa e acumulada.
Ele é o elo intermedidrio pelo qual as duas
forgas produtivas originais desenvolvem
sua acgao. (...)

Mas entdo, se a agao produtiva do capital
se deve a Natureza e ao trabalho, o capital
em si mesmo nao é produtivo? Certamente
que sim (...). Ele é “produtivo” primeiro,
simplesmente por se destinar a producao
de bens; é produtivo também porque, na
qualidade de instrumento eficaz, concorre
para o termino dos processos indiretos
e rendosos de producgao ja iniciados;
finalmente, ele é também indiretamente
produtivo porque possibilita dar inicio a
novos métodos de producao indiretos e
lucrativos. S6 uma coisa o capital nao é: nao
¢ autonomamente produtivo, no sentido
preciso em torno do qual gira exatamente
a controvérsia mais importante. (BOHM-
BAWERK, 1986, p.127-128).

Ap0s definir o que ¢é capital, Bohm-
Bawerk destrincha as formas como ele se

manifesta, distinguindo capital social e
capital privado, sendo o primeiro também
denominado capital produtivo e o segundo,
capital de ganho'®. Para ele:

O hoje assim chamado capital privado é o
conceito de origem. Nao ¢ tanto um ramo ou
uma subespécie do conceito geral do capital,
mas ele mesmo. Dele saiu como conceito
mais restrito, (...) o assim chamado capital
de economia nacional ou, mais corretamente,
capital social. Este é materialmente um
conceito totalmente independente. Em
todos os aspectos essenciais (razao de
definicao, aplicagdo e alcance cientificos)
ele assenta em base totalmente autonoma
e so se liga ao conceito de capital privado
por meio da relacao externa e secundaria de
que casualmente o conjunto dos “produtos
intermedidrios” coincide, quanto ao ambito,
com o conjunto daqueles produtos que para
a sociedade no global sao fonte de ganho,
ou capital no sentido mais antigo. (BOHM-
BAWERK, 1986, p.93)

Como os termos ja indicam, o primeiro
se trata dos bens que auxiliam a produgao,
inclusive o dinheiro (BOHM-BAWERK,1986,
p-97). O segundo se trata do capital como
renda, aqueles bens de consumo que seu
detentor ndo utiliza, trocando-o por outros
bens, como aluguel, empréstimos e os
“meios de subsisténcia que os empresarios
adiantam aos seus trabalhadores (BOHM-
BAWERK;,1986, p.101)”. Temos aqui o ponto
crucial da divergéncia de Bohm-Bawerk e
dos socialistas quanto a teoria da exploragao,
ponto este a ser discutido mais a frente. Dessa
maneira, o segundo termo (capital privado)
engloba o primeiro (capital social).

Em sua analise, o autor aborda também
as questoes envolvendo a formagao do capital,
dizendo que:

¢ Ver Bohm-Bawerk (1986, p.93)
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Em Economia Politica circulam trés teses
diferentes sobre a formagao do capital. Para
uma delas, o capital provém da poupanga,
para uma segunda, da producao, para uma
terceira, dos dois elementos em conjunto.
Destas trés, a mais difundida ¢ a terceira.
Ela é também a correta. (1986, p. 129).

Nao é a poupanca sozinha porque a
renuincia do consumo per se nao aumenta
a produgao. Também nao é produgao de
forma isolada porque produzir capital requer
passar pelas etapas indiretas, o que, por sua
vez, for¢a a rentincia do consumo imediato.
Alias, o fato de Bohm-Bawerk considerar a
poupanga parte indispensavel da formagao
do capital nao sugere, em momento algum,
que o mesmo tenha feito uma defesa moral
dos capitalistas, como se estes fossem o
simbolo da temperanca e disciplina. A esse
respeito, afirma o autor que (1986, p.130): "(...)
quem possui uma renda anual de 1 milhao
de florins e se contenta em consumir apenas
1/2 milhao, transformando em capital o outro
1/2 milhao, de forma alguma precisa ser um
herdi da rentincia”. Nao era preocupacgao do
autor justificar moralmente o capitalismo,
mas apenas evidenciar que, em sua visao,
para haver capital, é preciso haver poupanga
aliada a producao. Dessa maneira, as forgas
produtivas sao liberadas para transformarem
terra e trabalho em produto intermedidrio
que ird aumentar a capacidade de produzir,
que nada mais € que o capital.

Ao falar do capital se baseando no
surgimento das etapas indiretas, — ou
roundaboutness — assim como sua formacgao,
estabelecida em poupanca e produgao, Bohm-
Bawerk fornece a chave para compreender
0 mais elementar componente da estrutura
do capital: o tempo. Mas tempo, segundo
Iorio (2011, p.107): “nao entendido no seu
sentido newtoniano, ou seja, meramente fisico
ou analogico, mas sim em sua concep¢ao

dindmica subjetivista, isto €, da forma como
subjetivamente sentido, experimentado e
interpretado por cada agente.” Ou seja, o
tempo € o mesmo, um dia continua tendo
24 horas, assim como um minuto continua
tendo 60 segundos, mas a maneira como nos
relacionamos com o tempo possui aspectos
subjetivos"’.

Quanto mais complexa e desenvolvida
¢ a economia, mais etapas indiretas ela
possuira; o tempo, entao, serd maior para
que se consiga produzir bens de primeira
ordem, sendo a contrapartida o incremento
do nivel produtivo. Portanto, preferéncia
intertemporal estd intimamente ligada ao
processo de criagao do capital, uma vez
que mais etapas indiretas fazem com que
o consumo imediato seja postergado. Ha
uma troca valorativa em bens presentes e
bens futuros, como Menger ja afirmava ao
descrever bens de ordens superiores e de
primeira ordem. Como dito por Bohm-Bawerk
(1986, p.269): “Bens presentes sempre tém mais
valor do que bens futuros da mesma espécie e
quantidade. Esse principio € o ponto essencial
e central da teoria do juro.” Eis a relagao entre
capital e juros. Dessa maneira, Bohm-Bawerk
rebate as teorias que o juro do capital possui
uma natureza no puro risco do capitalista ou
na exploracao do trabalho.

Outro ponto importante de sua teoria
refere-se a heterogeneidade dos bens de
capital. Isso significa que os diferentes
estagios indiretos ndo irao se desenvolver
sob a mesma constante. Portanto, para

7 Em momento de euforia, o tempo parece passar
mais rapido; em momentos de aflicao, parece tardar a
passar. Outro aspecto subjetivo é o fato de projetarmos
o futuro, fazendo uso da imaginacao, criando cenarios
e tentando adaptar nossas acOes presentes para
chegarmos ao cendrio futuro vislumbrando. Esses
aspectos sdao observados por Bohm-Bawerk (1986,
p.270-273).
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sincronizar esses estagios —também podendo
ser entendidos como classes de maturagao —é
necessario o estabelecimento das preferéncias
intertemporais dos agentes econdomicos
através das forgas interativas do mercado. Um
fator externo, como, por exemplo, intervencao
nas taxas de juros via politica monetaria, ira
alterar a preferéncia temporal dos agentes,
fator este que coordena os diferentes estagios
produtivos, criando distor¢oes na estrutura do
capital. Eis o elo para a Teoria Austriaca dos
Ciclos Econdmicos, elaborada primeiramente
por Mises e desenvolvida por Hayek, que sera
exposta posteriormente.

Acreditava-se que o juro tinha sua
origem no risco ao investir que o capitalista
corria ao realizar seus empreendimentos. E
verdade que, agindo sob incerteza em relagao
aos momentos futuros, todo investimento
acarretara risco em maior ou menor grau.
Entretanto, ndo é o risco per se a causa
originaria dos juros; sua causa é a preferéncia
entre dispor de um bem no presente e abster
de seu imediato consumo para reserva-loaum
momento futuro — quando finalmente havera
consumo. Sendo assim, a causa € o tempo
puramente necessario - ou, como também se
pode dizer, a preferéncia intertemporal - para
conclusao de um dado processo e o risco € o
efeito do maior ou menor tempo decorrido.

A outra controvérsia é se os ganhos de
capital “que alguns denominam “juro original
do capital” ou profit (lucro) e outros chamam
de “mais-valia” (mehrwert)'® constituem de fato
uma relacao de exploragao. Curiosamente, no
caso de empréstimos, parece ser muito claro a
relacao de que o credor estd abrindo mao do
capital hoje — que poderia ser utilizado para
consumo proprio — para entregar a terceiros,

18 Ver Bohm-Bawerk (1986, p.310)

havendo, nesse processo, de acordo com a
natureza temporal dos juros ja explicitada
aqui, uma remuneragao devida por parte
do tomador ao credor. Tanto no consenso
popular, quanto na opiniao especializada dos
economistas, ndo ha acusagoes de exploragao
nesse caso. Todavia, o conceito logico dos
ganhos de capital provenientes da preferéncia
temporal parece simplesmente se pulverizar
quando aplicado ao mercado de trabalho. E
como se o mercado de trabalho fosse parte
isolada da economia ou entao um mundo
paralelo cujas leis gerais da economia nao
penetram. Mas, mesmo aqui, a logica dos
ganhos de capital se aplica igualmente.

Igualmente curioso é o caso daqueles
economistas que rejeitam a teoria do valor-
trabalho, mas acreditam na mais-valia, isto
¢, que o valor total dos bens produzidos é
devido inteiramente ao trabalhador e que
qualquer ocorréncia oposta a isso desemboca
em exploracdo. A seguinte exposigao
tenciona evidenciar como os ganhos relativos
destinados ao trabalhador ocorrem em etapas
temporais distintas dos ganhos do capitalista.

Apenas para fins didaticos', o economista
austriaco usa o exemplo da construgao de

¥ Bohm-Bawerk costuma dar exemplos sobre Robinson
Crusoé ou similares, recebendo criticas da ala
socialista. Conforme o autor: “A historia do Robinson e
descricoes do estado primitivo sao coisa muito boa para
destacar com clareza os aspectos tipicos mais simples,
digamos, o esqueleto dos processos econémicos.” E
prossegue: “mas é claro que elas nao sao suficientes
para nos dar uma ideia adequada (...) precisamos,
portanto, fazer uma mudanga de cenario: da praia
solitaria do nosso Robinson para o mecanismo da
economia de uma grande na¢ao com muitos milhdes
de habitantes.” (BOHM-BAWERK, p.132). Portanto, ¢
erréneo supor que o economista austriaco se resume a
apresentar modelos demasiados simples cuja aplicagao
nao se enquadra no mundo real. Suas explicagdes sobre
capital social englobam modelos mais abrangentes,
complexos e sofisticados que podem ser observados
nas paginas 133 até 145.
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uma maquina a vapor?’. Como ja exposto,
a producao do capital se divide em diversas
etapas intermedidrias. Recorda-se também,
conforme Menger, as previsoes sobre o valor
bens de primeira ordem direcionam o valor
dos bens de ordem superior. Portanto, em
seu exemplo, a maquina a vapor possui um
valor futuramente previsto — ou seja, ainda
nao concreto no presente — sendo este valor
traduzido para o preco 5500 ddlares e cuja
construgao s6 terminard em cinco anos. Aqui
cabe a pergunta: quando o trabalhador deve
receber sua parte? Nao ha condicoes de ele
esperar até a conclusao da maquina.

Entao o trabalhador, conforme o exemplo,
recebe sua parte anualmente. Terminado o
primeiro ano, segue entao:

Qual serd, no entanto, o valor desta parte
do trabalho em relacao ao valor da maquina
pronta? Este é um ponto em que um
pensador superficial pode errar facilmente.
O trabalhador executou até agora um quinto
do trabalho técnico exigido para a criagao
da maquina inteira. Consequentemente —
somos tentados a concluir num pensamento
superficial — seu produto atual serd um
quinto do valor do produto inteiro, o que
corresponde, portanto, a 1100 dodlares.
Conclui-se, entdo, que o trabalhador deve
recebe um saldrio anual de 1100 ddlares.

Errado: a quantia de 1100 dodlares
corresponde a um quinto do valor de uma
maquina a vapor pronta, atualmente; mas
o que o trabalhador produziu até aqui nao
¢ um quinto de uma maquina pronta, e sim
um quinto de uma maquina que s¢ estara
pronta em quatro anos. E isso sao duas coisas
distintas. (...)

O primeiro quinto tem um valor diferente
do ultimo quinto, da mesma forma que
uma maquina completa tem, hoje, um valor
diferente do de uma maquina que so estara

2 Ver Bohm-Bawerk, Teoria da Exploragio do Socialismo-
Comunismo ( 2013, p.68-74).

disponivel dentro de mais quatro anos. Isto
é tao certo quanto o fato de que todos os
bens hoje existentes tém um valor diferente
daquele que tém os bens futuros. (BOHM-
BAWERK, 2013, p.69-70)

Dessa forma, Bohm-Bawerk elucida que
o momento no qual ocorre a remuneragao
do trabalhador é distinto do momento
remunerativo do capitalista. Este ultimo
adianta sua parte ao trabalhador, cujo valor
atual é menor que o valor futuro, afinal, o
trabalhador recebe sua devida quantia ainda
durante o processo ao passo que o capitalista
sé tem sua parte quando o processo esta
devidamente finalizado. O exemplo da
maquina a vapor dado por Bohm-Bawerk
ajuda a compreender como o fendmeno
do valor se comporta durante o processo
produtivo. O valor nao é algo dado, estatico
e imutavel; sua manifestacao, ao contrario,
esta intimamente entrelacada aos fatores de
preferéncia temporal, isto é, o valor € dinamico
pois se modifica conforme a execugao dos
processos produtivos avanga. A conclusao de
Bohm-Bawerk € de que a relacao entre capital
e trabalho nao se baseia na exploragao do
primeiro pelo segundo, mas na proporcional
quantia dado o estdgio atual de producao. Em
outras palavras, a remuneragao do trabalhador
deve ser compativel com o momento em que
0 pagamento ocorre, ndo sendo possivel e
nem ldgico receber no presente o fruto dos
bens futuros.

3. Ludwig Von Mises:
o calculo economico

Ludwig Von Mises?*! (1881-1973) sucedeu
Bohm-Bawerk no desenvolvimento dos

I Nascido em na cidade de Lemberg, a época situada
no interior do Império Austro-Htngaro, Mises estudou
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postulados austriacos. Maior expoente da
Escola Austriaca de Economia, Mises possui
uma extensa bibliografia no campo social,
politico e econdémico, tendo sido autor de
Human Action (1949), sua maior obra. Dentre
suas inumeras contribuicdes, destaca-se o
que talvez tenha sido o mais emblematico
debate econdmico ocorrido até entao, o debate
sobre o calculo econdmico em uma sociedade
socialista.

Em 1920, periodo esse em que o ideal
socialista ascendia com grande receptividade,
Mises publica seu artigo Economic Calculation
in the Socialist Commonwealth, argumentando
de forma tedrica que ndo seria possivel, em
uma sociedade socialista, alocar os seus
recursos de forma racional. Porém, antes
de adentrar no conceito expositivo e suas
implicagOes, € necessario estabelecer o escopo
historico das teses socialista e sua origem na
economia classica.

De acordo com Hicks (1978, p. 212,
apud BARBIERI, 2013, p. 30), enquanto
os economistas classicos tinham como
preocupacao o estudo da producao e
distribuicao de riquezas, os neoclassicos se
ocupavam no estudo das trocas e sua logica
sob a escassez. Como as ideias marxistas se
desenvolveram no contexto classico ricardiano,
as escolhas relativas a producao nao foram

sob a tutela de Bohm-Bawerk no Seminario de
Economia na Universidade de Viena. Em 1906, Mises
comecou a sua atividade docente, primeiro, durante
seis anos, ensinando Economia na Escola feminina de
estudos comerciais de Viena, e depois, a partir de 1913,
como professor da Universidade de Viena. Em 1934,
foi nomeado catedratico de Economia Internacional no
Instituto Universitario de Altos Estudos Internacionais
de Genebra, Sui¢a, mudando-se, fugindo de Hitler, no
comeco da Segunda Guerra Mundial, para os Estados
Unidos, onde adquiriu a nacionalidade americana e foi
nomeado professor da Universidade de Nova lorque,
posto que desempenhou até a sua jubilacao em 1969.
(DE SOTO, 2010, p.91-92)

indagadas. Nesse sentido, o desafio de Mises
estd embasado justamente na teoria marxista.

Para Mises (2012), a esséncia do
socialismo estd naquilo que ele dizia ser
uma espécie de negativa do capitalismo,
ou seja, aquilo que o distingue é o fato de
os meios de produgao nao estarem sob a
propriedade do individuo, mas sim de uma
[hipotética] sociedade geral. Sendo assim, com
a propriedade privada dos meios de produgao
negada ao individuo, ndo hd a existéncia de
mercados, pois, nesse arranjo, os individuos
nao poderiam de maneira arbitrdria explorar
os recursos. Isso significa que haveria algum
orgao representativo® com a incumbéncia de
gerir todos os recursos disponiveis, podendo
ser este Orgao o Estado socialista®® ou outra
entidade coletiva. Partindo deste principio, nao
haveria mais livre iniciativa uma vez que os
individuos ficariam totalmente dependentes
da permissao de seus representantes. Soma-se
aisso o fato que determinado recurso s6 pode
ser explorado por este drgao representativo,
nao podendo sé-lo por mais nenhum outro
individuo ou entidade. Sendo assim, o
principio da livre concorréncia também
estaria seriamente comprometido. Dessa
maneira, sem livre iniciativa e sem livre
concorréncia, nao ha formacao genuina de
mercados; sem mercados, torna-se impossivel

22 Ver Mises (2012, p.17). “Desnecessario dizer que a
comunidade s estara apta a empregar esses poderes
através da criacdo de um corpo especial para esta
finalidade. A estrutura deste corpo e a maneira como
eleira articular e representar o desejo da comunidade
é, para nods, de importancia secundaria. Pode-se
pressupor que esta tltima ird depender da escolha
do corpo de funcionarios ou — nos casos em que o
poder nao estiver assentado em uma ditadura — do
voto majoritario dos membros da corporagao”.

» Sabe-se que historicamente a entidade representativa
na maioria das sociedades socialistas foi o Estado.
Tratar-se-a, portanto, no presente artigo, desta
instituicao para facilitar a exposigao do tema.
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realizar formacgao de precos. Com a auséncia
de precos de mercado, calculos de lucros
e prejuizos se tornam imensurdveis e,
consequentemente, nao ha como direcionar
a utilizacao dos recursos escassos de maneira
racional e eficiente.

O problema surge entao com os bens de
capital. Em uma economia de mercado, os
empresarios alocam recursos com base na
informacao contida nos precos presentes e
nas expectativas sobre os precos futuros, ou
seja, os precos relativos refletem abundancia
ou escassez, indicando o que os empresarios
devem ou nao produzir. Porém, no sistema
socialista, onde todo capital esta nas maos do
Estado, nao existe 0 mecanismo de precos.
Desta maneira, alega Mises, o planejador
central nao consegue avaliar com precisao
a escassez relativa dos bens de capital,
impossibilitando a determinacao de quais
bens devem ser produzidos.

Os argumentos de Mises se tornaram
entdo centro de grande debate no ambito
econOmico e, desde sua formulacao,
economistas socialistas buscam moldar
alternativas para contesta-lo. Segundo Barbieri
(2013), pode-se dividir esse periodo em dois
conjuntos de respostas:

O primeiro conjunto de respostas ao desafio
de Mises foi feito ainda na década de vinte,
por autores austriacos e alemaes. (...) As
propostas de operacionalizagao do socialismo
discutidas nessa fase sao geralmente baseadas
da defesa de associagdes e monopdlios
setoriais. (...) Na década de trinta o debate
ressurge, agora em inglés. Nessa fase, a
defesa do socialismo sera feita por autores
filiados a teoria neocldssica e politicamente
serd mais proximo do fabianismo inglés, que
favorece a conciliacdo de ideais socialistas
com a democracia inglesa. Nesse debate
surgiram as principais tentativas de construir
um modelo de funcionamento do socialismo
que ficou conhecido como socialismo de

mercado e que buscava conciliar mecanismos
de mercado com a aboli¢ao da propriedade
privada dos bens de capital. (BARBIER]I,
2013, p.89)

A caracteristica comum as varias versoes
da solucao socialista de mercado é que seus
autores (Fred Taylor, H. D. Dickinson, Abba
Lerner e Oskar Lange) pretendem utilizar o
modelo de equilibrio neoclassico e, através
do processo de tentativa e erro, criar uma
espécie de quase mercado, em que 0s
agentes econOmicos teriam comportamentos
parecidos com o0s que teriam em uma
economia capitalista. O argumento geral é
que poderia existir certo grau de competigao
entre uma série de monopolios ou trustes que,
sob o controle dos sindicatos ou do Estado,
seriam uma espécie de espinha dorsal para
a organizagao econdmica do socialismo. Esse
sistema funcionaria com o Estado escolhendo
precos arbitrarios (paramétricos) para os bens
de consumo e de capital e, através desses
precos, os administradores estatais entao
devem produzir até o momento em que o
custo marginal de cada bem final seja igual
a seu prego.

Tal argumento ¢é rebatido pelo fato de
que os precos estabelecidos pelo Estado
nao refletirdo necessariamente a escassez
real dos recursos mesmo que a intencao
seja se aproximar dos precos praticados
normalmente no mercado. Inclusive, sobre
o Estado se basear no historico dos pregos de
mercado, Mises afirma?*: “Por algum tempo,
a memoria da experiéncia adquirida com a
economia competitiva (...) poderia adiar um
pouco o completo colapso da economia.”
E complementa: “Os antigos métodos de
procedimento poderiam ser mantidos, nao
por causa de sua racionalidade, mas porque

2 Ver Mises (2012, p.30)
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aparentariam ja estarem consagrados pela
tradicao”. O economista austriaco também
considera ser irrelevante um industrial saber
qual era o preco do produtivo que ele vende
ha décadas atras se o essencial € verificar nao
o histdrico dos precos, mas sim as condi¢des
atuais da economia. Sua teoria sobre a
importancia da propriedade privada para
manter a racionalidade econdmica pode ser
confirmada quando Joseph Stalin estatizou
a producao agricola da Ucrania no inicio
dos anos 1930, criando, assim, as Fazendas
Coletivas. Nesse mesmo ano, estima-se que
sete milhoes de pessoas morreram pela
fome, em um episddio conhecido como
Holodomor?®. Além disso, no decorrer da
experiéncia socialista na Unido Soviética, a
escassez generalizada de produtos essenciais
foi persistente. Vale ressaltar que o sistema
econdmico soviético durou de 1917 até
1991, ou seja, apenas 74 anos, menos que a
atual expectativa média de vida brasileira?,
ajudando a comprovar a tese de Mises sobre
a nao durabilidade do socialismo.

Embora diversos modelos tenham
sido formulados ao longo do debate, todos
apresentavam simplificacdes que distanciam
as propostas dos reais problemas alocativos.
Conforme Barbieri (2013, p. 284): “O debate do
calculo, além das discussoes sobre a natureza
do problema em si e das interpretacoes dos
argumentos utilizados, girou em torno da
viabilidade dessas propostas”. E completa:
“(.) o desafio original de Mises continua sem
resposta. Todas as tentativas de refutar seu
argumento so tiveram sucesso na medida

»* Anne Applebaum dedica uma obra inteira ao tema,
intitulada Red Famine (2017).

26 Conforme IBGE, a expectativa de vida média é 75
anos. (IBGE, 2012)

em que conseguiram distorcer o problema

original®”.”

4. Friedrich August Von Hayek:
Teoria Austriaca dos ciclos
econOmicos

F.A. Hayek?® (1899-1992) é o mais
famoso pensador da Escola Austriaca®,
desenvolvendo trabalhos em outras areas além
da economia, como, por exemplo, Filosofia do
Direito, Filosofia Politica, Epistemologia e
Psicologia. Especificamente na economia, a
maior contribuicao é sua Teoria dos Ciclos
Econdmicos, que lhe rendeu Prémio Nobel em
1974. Vale destacar o reconhecimento tardio
de sua contribuicao a ciéncia econdmica, uma
vez que tal teoria foi desenvolvida no final dos
anos 1920. Foi por conta da elaboragao dela que
Hayek, com apenas 31 anos, foi convidado por
Lionel Robbins a lecionar na London School
of Economics e rivalizar com as teorias da
Universidade de Cambrigde acerca do que
de fato havia ocorrido em 1929, cujo maior
expoente era John Maynard Keynes.

Ancorando-se no conceito de
heterogeneidade do Capital de Bohm-
Bawerk?®® e nos estudos sobre taxas de juros

27 Ver Barbieri (2013, p. 10).

2 “Nascido em Viena, em 8 de maio de 1899, Hayek foi
sem duvida favorecido por seu ambiente intelectual.
Conheceu, por exemplo, o grande economista Eugen
von Bohm-Bawerk, amigo do seu avo, bem antes de
ter aprendido o significado da palavra “economia”.
Nao foi nada surpreendente que tenha ingressado
na Universidade de Viena e, menos ainda, que tenha
obtido dois doutorados, um em Direito (1921) e outro
em Ciéncias Politicas (1923).” (BUTLER, 1987, p.6)

»Bouttke (2012, p.3).

30 O ponto central desse estudo é fazer uma pesquisa
sistematica sobre as interrelacdes entre diferentes
partes da estrutura material do processo de produgao
e das condi¢des de mudangas. Na medida que esses
problemas complexos foram explicitamente discutidos
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natural e monetaria de Knut Wicksell*", Hayek
percebeu que os boons causados pela expansao
da oferta monetdria carregavam as sementes
da crise, configurando ciclos econdmicos.

(...) Hayek salientou que as flutuagoes
ciclicas podem ser provocadas por fatores
monetarios, isto €, por aumento da oferta
de moeda nao lastreados em poupanga e
que o fenéomeno das flutuagdes, embora
tendo causas monetarias, manifesta-se por
alteragOes no setor real da economia, em sua
estrutura real de producao ou estrutura de
capital. (...) Hayek mostrou serem diferentes
os impactos de uma queda na taxa de juros
causados por aumentos na oferta de moeda
e no aumento da poupanga: os primeiros
provocam flutuagoes ciclicas, os segundos
nao; os primeiros sao maléficos, enquanto
os segundos sao benéficos. Esses impactos
de uma expansao monetaria nao lastreada
em poupanga sobre a estrutura de produgao
da economia podem ser chamados de efeito
taxa de juros. (IORIO, 2010, p.175).

Conforme Ubiratan Jorge Iorio*, a TACE
(Teoria Austriaca dos Ciclos Econdmicos)
pode ser compreendida em cinco estagios:
1) boom da economia via expansao da oferta
monetaria; 2) aumento da renda e seus efeitos
sobre a economia real; 3) aperto do crédito
ocasionado pela disputa de demanda por bens
de consumo e bens de capital; 4) recessao;
e, finalmente, 5) o inicio da recuperagao da
economia, expurgando os investimentos
erroneos (malinvestments).

no passado, eles foram tratados como parte da teoria
do capital e juros. (HAYEK, 1950, p.3)

31 Enquanto me parece que a analise sobre os efeitos de
uma taxa monetdria de juros divergindo de uma taxa
natural, Professor Mises fez consideravel progresso
em comparagao com a posicao adotada por Wicksell,
que depois sucedeu-se melhor que Mises na explicagao
da origem dessa divergéncia. (HAYEK, 2008, p.76)

32 Ver lorio (2011, p.160-166).

Basicamente, pode-se entender esses
estagios da seguinte forma: a reducao
das taxas de juros via politica monetaria
expansionista ird aquecer a economia no curto
prazo. Investimentos sao iniciados, levando
a um aquecimento da economia. Com os
incentivos liberados, ha procura simultanea
por bens de consumo e bens de capital e o PIB
tende a crescer. Posteriormente, a expansao
de crédito mostrara seu efeito colateral: a
inflacdo. Como a oferta possui relacao direta
aos pregos, o aumento continuo de pregos
estimula o crescimento da oferta. Todavia,
em um primeiro momento, o aumento de
precos refletia a demanda efetiva; em um
segundo estagio, o aumento de pregos €
apenas o efeito de uma bolha inflacionaria.
Fazer a leitura precisa do que est4d havendo
na economia, identificando o que de fato é
efeito da demanda e o que ¢ apenas efeito
inflacionario é uma tarefa dificil e, mesmo
havendo a leitura correta, os produtores
nao poderao mais voltar atrds, uma vez que
projetos de longo prazo (produgao de bens de
capital) muitas vezes ja foram iniciados. Pelo
lado da demanda, sendo sua relagao inversa
ao preco, a presenga da inflagao acarretard em
perda do poder de compra da moeda. Assim,
tem-se de um lado uma oferta estimulada e
de outro uma demanda sufocada.

Dai nasce o problema da superprodugao
que, na visao austriaca, ndo é causado pelo
animal spirits dos capitalistas como John
Maynard Keynes argumentara, e sim pela
intervencao estatal nas taxas de juros,
modificando a preferéncia intertemporal dos
agentes e, consequentemente, a estrutura do
capital (poupanga + investimentos). Sendo
o juro o prego futuro do capital, e sendo o
preco a informagao fornecida aos agentes,
toda intervencao no sistema de precos causara
distor¢des na interpretagao sobre o nivel de
escassez dos recursos. Nesse caso, o nivel de
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escassez da poupanga necessaria para dar
suporte ao aumento dos investimentos. Esse
cendrio inflaciondrio de oferta estimulada
versus demanda sufocada fard com que a
produgao nao tenha para onde ser escoada,
levando a demissdes e quebradeira.
Paralelamente ao aumento do desemprego,
ainda pode ser observada a presenca da
inflagdo. Para Hayek, os projetos insustentaveis
(malinvestments) devem ser expurgados do
mercado. Eis a autocorrecao da economia.
O emprego nos periodos de curto e médio
prazo s era mantido gragas a inflacao e nao
por causa do dinamismo e fortalecimento da
capacidade da economia. Somente quando
esses malinvestments forem completamente
encerrados, a economia podera voltar a crescer
de maneira sustentavel e estavel no longo
prazo.

Outro aspecto da teoria hayekiana ¢ a
nao neutralidade da moeda, uma vez que
a variacao na quantidade de moedas nao
sO afetara o setor real da economia, como
também causara alteragdes disformes ao longo
dos diversos estagios de produgao. “De acordo
com o principio da neutralidade da moeda,
entdao, a estrutura de produgao sofreria
alteracoes uniformes ao longo da cadeia
produtiva” (IORIO, 2011, p.167). E prossegue
ele “As variagOes nas taxas de juros afetam a
economia de uma forma desigual ao longo da
estrutura de producao. Isso nao é considerado
pelos modelos macroeconéomicos, em que
mudancas na taxa de juros afetam toda a
economia por igual, de modo uniforme?®”.

A Teoria Austriaca dos Ciclos Econdmicos
pode ser aplicada para compreender
momentos como a crise de 1929, a crise de
2008 e a crise de 2015 e 2016 no Brasil, para
citar apenas alguns casos. De acordo com

3 Idem p. 178.

Hayek, os ciclos se iniciam com a expansao de
crédito. Conforme dados da Federal Reserve®,
de 1921 até 1927, houve reducao das taxas
de juros de 6% a 3,5%, ou seja, uma reducao
superior a 41% em apenas 6 anos e, em 1929,
veio a crise.

Em 2001, a mesma politica de reducao de
juros para estimular a economia foi tomada
pela Federal Reserve®. Em relatorio do proprio
Federal Reserve apresentado ao Congresso
Norte Americano é dito:

“The devastating events of September 11
further set back an already fragile economy.
Heightened uncertainty and badly shaken
confidence caused a widespread pullback
from economic activity and from risk-taking
in financial markets, where equity prices fell
sharply for several weeks and credit risk
spreads widened appreciably. The most
pressing concern of the Federal Reserve in
the first few days following the attacks was to
help shore up the infrastructure of financial
markets and to provide massive quantities of
liquidity to limit potential disruptions to the
functioning of those markets. The economic
fallout of the events of September 11 led the
Federal Open Market Committee (FOMC)
to cut the target federal funds rate after a
conference call early the following week
and again at each meeting through the end
of the year®®”.

3 FED. Disponivel em: https://fred.stlouisfed.org/
graph/fredgraph.png?g=cdSb. Acesso em: 8 abril 2018.

% FED. Disponivel em: https://www.federalreserve.
gov/boarddocs/hh/2002/February/FullReport.pdf.
Acesso em: 8 abril 2018.

% Os eventos devastadores de 11 de setembro
atrasaram ainda mais uma economia ja fragil. A
incerteza aumentada e a confianca abalada causaram
um retrocesso generalizado da atividade econdmica
e da tomada de riscos nos mercados financeiros,
onde os precos das acdes cairam acentuadamente
por varias semanas e os spreads de risco de crédito
aumentaram sensivelmente. A preocupagao mais
premente do Federal Reserve nos primeiros dias ap6s
os ataques foi ajudar a fortalecer a infraestrutura dos
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Foi a maior queda das taxas de juros em
décadas®’, caindo de mais de 5,5% em 2001 a
1% em 2003, e se mantendo neste patamar até
2005. A economia experimentou sua fase de
boom, mas em 2007, a economia ja dava sinais
de crise e em 2008, veio a recessao.

Segundo Iorio (2011, p. 171): “Nos anos
recentes, especialmente devido a crise que
se manifestou em 2008 na economia norte-
americana e que se alastrou pelo mundo
inteiro, tem ocorrido um renovado interesse
em torno do tema das flutuagdes ciclicas, o
que nao ocorria desde os anos 1930”. De fato,
periodos de crise incentivam a busca por novas
explicacOes ou até mesmo a reconsideracao de
teorias que se encontravam em desuso. Nao
coincidentemente, a Escola Austriaca ganhou
impulso apds esse conturbado periodo.

No caso recente do Brasil, conforme
demonstra a pesquisadora do IPEA, Monica
Mora (2015): “O crédito aumentou (...) inclusive
ap0s a crise de 2008. Assim, o volume de
crédito, que representava 26% do produto
interno bruto (PIB), em dezembro de 2002,
atingiu 45,2% do PIB, em dezembro de 2010.”
Isto é, houve agressiva expansao de crédito.
Entre 2012 e 2013, a economia brasileira teve
as menores taxas de juros da série histdrica
até aquele momento®. Em 2014, a taxa de
juros voltou a subir, atingindo dois digitos,
e em 2015 e 2016 foi registrada uma das piores
recessoes da historia do pais. Conforme os

mercados financeiros e fornecer enormes quantidades
de liquidez para limitar possiveis interrup¢des no
funcionamento desses mercados. As consequéncias
econOmicas dos eventos de 11 de setembro levaram o
Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC) a cortar a
taxa basica de juros apds uma teleconferéncia no inicio
da semana seguinte e novamente em cada reuniao
até o final do ano.

% FED. Disponivel em: https://fred.stlouisfed.org/
graph/fredgraph.png?g=jcUs. Acesso em: 10 abril 2018.

3 BCB. Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/Pec/
Copom/Port/taxaSelic.asp. Acesso em: 10 abril 2018.

trés exemplos, houve reducao das taxas de
juros por um longo periodo e aumento nos
anos que antecederam a recessao.

Tomemos o caso de uma expansao na oferta
de moeda. Ela reduz a taxa de juros, o que
aumenta o grau de roundaboutness, isto ¢,
acontece um alargamento da estrutura de
producao. Com isso, os pregos dos bens finais
irdo subir comparativamente aos pregos
dos bens mais distantes do consumo final,
o que elevara os rendimentos nos setores
produtores dos primeiros e provocara,
assim, a redugao no grau de roundaboutness.
Hayek denominou isto(...) de efeito Ricardo
que, em sua formulagdo original, referia-
se a substituicao de mao-de-obra (fator de
producao de curto prazo) por capital (fator
de produgao de longo prazo), em decorréncia
de uma redugdo nas taxas de juros. Mas,
para Hayek e os austriacos, a substitui¢ao
relevante nao é entre “homem” e “maquina”,
mas entre bens de capital de ordens menos
elevadas e de ordens mais elevadas ao longo
da estrutura de capital (IORIO, 2011, p.180).

A elevacao nas taxas de juros reflete
1) o movimento natural do mercado frente
a reducao artificial dos juros, isto &, juros
baixos sem que haja lastro correspondente no
aumento da poupancga. Pelo fato de os agentes
acharem que possuem poupanga suficiente
e correspondente ao nivel dos juros baixos
praticados, ha um excesso de demanda por
fundos que nado pode ser sustentavel a longo
prazo. Em outras palavras, os agentes acham
que possuem mais poupanga que de fato tém
e contam com um nivel de poupanca que nao
existe e 2) o esgotamento da poupanga que
se encontrava abaixo do nivel adequado para
que se pudesse expandir os investimentos
via aumento da oferta de crédito conduz a
recessdao. Quando isso ocorre, os projetos
iniciados no momento do boom nao encontram
meios de se sustentar. No entanto, nao ¢ a
elevagao das taxas de juros que desencadeia
a recessao, pois antes de haver o aumento, a
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crise ja estd em andamento. Sua elevacao é a
resposta do mercado para que haja abstinéncia
do consumo imediato, reconstruindo o nivel
de poupanga necessario.

O efeito Ricardo produz, entao, um impacto
inicial de aumentar o produto (embora o nivel
de investimento nao mude), mas produz o
fendmeno do capital shallowing ou efeito
concertina (...). O efeito concertina refere-se,
portanto, ao fato de que a poupanga forgada
incentiva inicialmente métodos de produgao
mais indiretos, mas, apds algum tempo, os
investimentos acabam sendo realocados
para os métodos menos indiretos, fazendo
com que a estrutura de capital “estique” e
“encolha”, tal como uma sanfona. No final
das contas, o estoque de capital “agregado”
ou capital fixo diminui. (...) Mesmo antes
do aumento na taxa de juros, as subidas
nas taxas de retorno fazem com que
projetos investimentos de investimentos
que pareciam lucrativos tornarem-se nao
lucrativos e serem abandonados. Quando
a taxa de juros subir - o que acontecerd em
decorréncia da disputa pelo crédito entre os
setores mais préximos e os mais afastados
dos bens de consumo final - ocorrerd uma
aceleragao nesse processo. Adicionalmente,
os efeitos da queda na renda nesses setores
agoranao mais lucrativos causarao queda na
demanda de bens de consumo final e mais
desemprego. A queda na demanda de bens
intermedidrios da estrutura de produgao,
gerada pela demanda de bens finais menor,
serd mais um agravante. (IORIO, 2011, p.181-
182).

Esses trés exemplos indicam que a teoria
de Hayek se sustenta, ou, a0 menos, que sua
teoria deveria ser alvo de intensos debates
e mais atengao por parte dos economistas,
sobretudo por essa teoria dos ciclos estar
relacionada a uma teoria do capital, dos
juros e, também, da moeda. Conforme
Soromenho (1995, p.77): “(...) um ponto que
nao tem merecido a devida atencao é o

papel da teoria wickselliana na génese na
agenda de pesquisa sobre os ciclos que seria
desenvolvida por Hayek”.

Consideracoes finais

Viu-se as principais contribuigoes de cada
um dos mais relevantes autores austriacos.
Destaque para a Teoria do Valor Subjetivo,
marco tedrico conhecido como Revolucao
Marginalista, fornecendo consideragoes
até hoje consideradas basilares para a
compreensao do valor enquanto fendmeno
economico. Outro destaque é a abordagem de
Capital sendo dividido em diversos estagios
de producao indireta podendo facilitar o
diagnostico de crises e recessdes. O aspecto
marginalista exibe a relacao de trade-off entre
as ordens superiores e de primeira ordem, ja
que para haver bens de consumo, os estagios
intermedidrios devem ser concluidos e isso
demanda tempo (preferéncia temporal),
conectando com a Teoria dos Juros. A escassez
de recursos nao permite aumento simultaneo
em ambas ja que maior producao de bens de
capital elevara a quantidade de estagios de
producao indireta, afastando temporalmente
o processo da formagao de bens de primeira
ordem. Eis a necessidade, segundo a tradicao
austriaca, de poupanga prévia para haver
sustento do investimento e nao o contrario.
Recorrer a expansao da oferta monetaria
sem que haja lastro em poupanga para
sustentar o volume de dinheiro recém-criado,
conforme demonstrado, podera gerar ciclos
econdmicos. Outro ponto levantado é sobre a
nao neutralidade da moeda e como diferentes
estagios de producao sao afetados de modo
nao uniforme, assim como a velocidade da
moeda nao se manter constante, conforme
argumenta a Teoria Quantitativa da Moeda.
Por fim, a racionalidade econOmica em uma
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sociedade complexa como a atual s6 é possivel,
conforme a Escola Austriaca, em um sistema
baseado na propriedade privada e nos pregos
livres — isto é, praticados sem intervencao
estatal -, afirmagao essa que promove o debate
com as escolas de pensamento de cunho
socialista e intervencionista.
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