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Introducao

segunda-feira, 11 de janeiro de 2021 23:27

Génio - vasta produgao académica
Capitalista - mas previa triunfo do socialismo e desaparecimento do capitalismo
Admirava Marx e mais ainda Walras
Valorizava matematica e econometria
Ideias do livro:
¢ Papel central do crescimento para a justica social
e Perigos da redistribuicdo prematura
 Enfase no papel do empreendedor
e Modelo de crescimento é um modelo de industrializacao
e Importancia do crédito ao produtor para o desenvolvimento
¢ Diz que mais dinheiro em circulacdo aumenta a taxa de juros, e ndo ao contrario
e Crises sdo ciclicas e transitorias
Sistema Schumpeteriano se contrapde ao Keynesiano
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1 - O Fluxo Circular da Vida Econdmica Enquanto
Condicionado por Circunstancias Dadas

terca-feira, 12 de janeiro de 2021 10:22

Objetivo - encontrar causas ndo-economicas para fatos econémicos

Inicialmente -- assumir economia de individuos autossuficientes, e depois interdependentes
Ciclo circular da vida econémica é fechado

"Principio de continuidade de Wieser" - sistema econémico estd vinculado ao seu estado
anterior

Utilidade marginal <> coeficiente de escolha

Economia tem um lado tecnoldgico, alheio a teoria econémica e diferente do interesse
comercial

Critério técnico se curva ao critério econémico de decisdo - divergéncia frequente entre 6timo
econdmico e 6timo tecnoldgico

"coeficiente de produgdo" - relagdo quantitativa dos bens de produgao numa unidade de
produto

Bens tém "ordens" - bens prontos para o consumo sdo de primeira ordem, insumos sdo bens
de alta ordem

"trabalho" e "terra" sdo da mais alta ordem, todos os outros derivam destes

Qual(e se for) dos dois é mais importante é uma questdo de opinido - os dois sdo

Importante diferenciacdo entre "trabalho dirigente" e "trabalho executor", mas nem sempre
facilmente separaveis

Consumidor também dirige a producdo ao consumir

Principio de que a utilidade marginal se iguala a desutilidade marginal no processo (iterativo)
de decisao
Este equilibrio se repete a todo periodo - ndo havera lucro na produgdo no mundo ideal

ImperfeicGes:

Friccdo - decisGes sdo tomadas com erro, atraso, quebras, mundacas de ambiente etc

Tempo de Produgdo - existe intervalo entre consumo de insumos (consumo futuro) e consumo
dos bens em si (que por isso valem mais)

Espera ndo é elemento do processo econdmico, produgdo e consumo estdo sincronizados
Mesmo que agentes tenham acesso a apenas uma parte das informacgdes, valores sdo estaveis
de um periodo para o outro. Equilibrio econémico.

Troca entre o trabalho/terra por bens de consumo é em Ultima analise a Unica transagéo que
existe

N3o hd estoques ou fundos de bens de consumo que perduram ao longo dos periodos
significativo

Bens estdo sempre fluindo - fluxo circular

Poupanca ndo tem papel importante em estado estaciondrio

Bens de produgdo sdo itens transitérios e ndo envolvem nenhuma formagao de valor
independente numa economia de troca

N3ao ha nenhum fluxo de renda para aqueles que os possuem em certo momento

Supomos agora a existéncia do ouro como meio de troca

Dinheiro tem um prego, baseados nas nog¢des individuais de valor, como os outros bens.
Valor do ouro depende tanto da funcdo moeda como a fun¢do de metal ouro - mas podemos
ignorar este segundo

Demanda por dinheiro deve ser igual para dois periodos se o estoque de dinheiro for igual
Demanda por dinheiro depende da demanda por bens, é meramente instrumento de troca
Valor do dinheiro, logo, depende do valor dos bens adquiriveis com o dinheiro

Como isso é mais ou menos constante, valor do dinheiro muda pouco com o tempo

Renda real <> Renda monetaria
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Simplificacdes:
- Até aquiignoramos necessidade de acumular dinheiro, que serve apenas para troca imediata
- Também ignoramos instrumentos de crédito - letras de cambio podem circular sem haver
contrapartida em dinheiro de verdade. O valor dessas letras seria igual ao do dinheiro - seria
uma mera substituicdo do dinheiro - ja que ambos meramente refletem os precos dos bens de
consumo - ndo haveria razao para desconto ou juros.

- Valores sdo dados individualmente, o resultado do valor na economia (precos) é a relagdo

entre eles, ndo ha um "valor social". Precos nao refletem uma estimativa do valor social de um
bem ou qualquer valor definido, é sé o resultado das valoragdes individuais.
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O Fenomeno Fundamental do Desenvolvimento

Econbmico

quinta-feira, 14 de janeiro de 2021 09:30

=

2

Descrenca na ideia de "etapismo" e "evolucionismo"

Explicacdo do desenvolvimento pode ter carater histdrico e/ou puramente téorico econémico
Desenvolvimento: mudancas da vida econdmica emergindo da prépria esfera econémica, ndo
de fora.

"Desenvolvimento econémico ndo é um fenémeno a ser explicado economicamente, mas que a
economia em si mesma sem desenvolvimento, é arrastada pelas mudangas do mundo a sua
volta, e que as causas e portanto a explicagdo do desenvolvimento devem ser procuradas fora
do grupo de fatos que sdo descritos pela teoria econémica"

Deve ter mudangas qualitativas, ndo meramente quantitativas

Mudancas na economia geralmente se originam na producdo, ndo no consumo
"Novas combinagdes" geram desenvolvimento:

3

Novo bem para consumo

Novo método de produgdo

Novo mercado disponivel

Nova fonte de matéria-prima

Nova organizac¢do de qualquer industria

Novas combinag¢Ges ndo surgem apenas utilizando os meios ociosos, novas combinacgdes
devem surgir de rearranjos de combinagdes antigas.

A mera poupanca ndo é o motor do desenvolvimento.

Comando sobre os meios de produgdo é necessario para realizar novas combinagées

Crédito é necessario para permitir as novas combinagdes, bancos emitem crédito a proporg¢ées
maiores do que a moeda metalica correspondente e isso aumenta poder de compra.
Divergéncia nisso em relacdo ao modelo mais aceito

Possibilidade de desenvolvimento vem dos recursos decorrentes do crescimento anterior
Estes fundos para o desenvolvimento ndo vém da poupanga, mas do crescimento.

Banqueiro é um produtor, ndo mero intermedidrio, do poder de compra

Befinigc”)es:

Empreendimento: novas combinacdes

Empresdrio: individuo cuja funcao é realizar as novas combinacgdes dos fatores produtivos
(podem ser funcionarios) - ndo é necessariamente aquele que corre riscos. Como o lucro é
nulo no fluxo circular, ndo pode ser definido como o receptor do lucro.

Capitalistas: proprietarios de dinheiro e bens materiais

Decurso da histéria pode ser util para permitir a especializacdo das classes e se diferenciar
mais facilmente empresdrios de capitalistas.
Empresario deixa de sé-lo quando é apenas um administrador do negécio montado - ndo sao
uma classe social
No modelo tedrico, individuos, seja camponés seja corretor da bolsa, sdo perfeitamente
racionais quando tém o auxilio da experiéncia, mantém uma rotina fazendo pequenas
adaptacgGes, mas fora desses limites do conhecido ja ndo sdo tdo capazes de maximizar seus
interesses.
Modelo tem trés oposicoes:

o Fluxo circular com tendéncia ao equilibrio X mudancgas espontaneas nos dados

econdmicos
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o Estatico X Dinamico

o Administradores X Empresarios
Na nossa rotina, simplesmente utilizamos praticas e bens herdados pela histdria / educagdo
etc. Fazer algo além disso depende de esforgo, incertezas. Muito mais facil caminhar por uma
estrada do que cria-la.
Papel do lider ndo estd exatamente em descobrir ou criar as novas combinag¢des, mas em
combinar as ja existentes
Lideranca econGmica ndo é a "invencdo", empresario ndo é geralmente o inventor
Fluxo circular dispensa psicologia, ndo é necessario adentrar na "psicologia do empresario",
foco na conduta de satisfacao de necessidades, mas nao podemos dizer que simplesmente
segue uma racionalidade egoista.
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3 - Crédito e Capital

segunda-feira, 11 de janeiro de 2021 23:14

A natureza e a funcao do crédito

Novas combinag¢des exigem que se retirem recursos dos usos anteriores, ndo ha estoques
0Ciosos

Ideia contraria ao mainstream da época: dinheiro tem um papel importante e ndo é um mero
reflexo dos mecanismos de trocas de bens.

Ao ceder crédito, cria-se dinheiro, sendo que nem todo crédito é coberto por alguma garantia
1:1

Crédito serve ao desenvolvimento industrial, e apenas o empresario precisa de crédito, assim
ele consegue ter comando sobre fatores de produgao utilizando um poder de compra
"ficticio", é necessario para as novas combinagdes e portanto o desenvolvimento.

Crédito para consumo, administracao, fluxo de caixa e outras funcdes ndo tém interesse para
o desenvolvimento

Crédito ndo aumenta quantidade de servicos produtivos existentes no sistema econdémico,
mas permite uma "nova demanda" de novos bens.

"inflacdo crediticia", temporaria

O que limita concessdo de crédito? Bancos devem ceder crédito sé até o ponto em que a
inflacdo é realmente temporaria e moderada. Inflagdo também cria fuga de ouro do pais, risco
ao banco. Estes fatores impde o limite, eldstico mas determinado, do volume de crédito.
Empresario deve ser capaz de produzir ao menos o equivalente ao crédito + juros, utiilizando o
crédito recebido.

Capital

"O capital ndo é nada mais do que a alavanca com a qual o empresdrio subjuga ao seu
controle os bens concretos de que necessita, nada mais do que um meio de desviar os fatores
de produg¢do para novos usos, ou de ditar uma nova dire¢do para a produgdo”

Empresario ndo tem por que distinguir entre os vdrios bens de que necessita para producao
Capital é o intermedidrio entre o empresario e os bens necessarios para produgao

Capital € um fundo de poder de compra. Nao sé dinheiro mas pode ser outros meios de
pagamento.

"Capital é a soma dos meus de pagamento que estd disponivel em dado momento para
transferéncia aos empresdrios"

Dessa forma sé existe capital privado e ndo "socia

O mercado monetario

Mercado monetario mistura o controle contdbil das transa¢des que seriam necessdrias mesmo
sem desenvolvimento, mais a alocacao dos créditos bancarios nas transacdes do fluxo circular
gue geram desenvolvimento, e esses dois elementos sdo separaveis.

Coordena a demanda, empresarios, com a oferta, banqueiros.

E 0 "quartel-general" do sistema capitalista

Funcgdo principal é financiar o desenvolvimento

O comércia de terras também poderia fazer parte disso, mas por razées histdricas e técnicas
nao faz
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4 - O Lucro Empresarial

terca-feira, 26 de janeiro de 2021 09:48

- Lucro capitalista é um excedente sobre os custos (incluindo juros sobre capital)

- Como ha desenvolvimento, as novas combina¢ées sao melhores que as antigas (por isso sdao
realizadas), sendo assim o lucro ndo é nulo.

- Com o tempo, os precos dos fatores de produgao e dos produtos vao se ajustando a um novo
equilibrio, convergindo o ponto de lucro nulo novamente.

- Esses lucros temporarios acabam ficando com os empresarios, que empregaram ndo os bens
concretos (que compraram de outros), mas a¢do e iniciativa, o que fizeram foi realizar as
novas combinagdes sem necessariamente terem criado os seus elementos.

- Quem corre o risco é quem concede o crédito, ndo o empresario.

- "promoter's profit" (lucro do fundador) - o lucro temporario no inicio de um novo
empreendimento

- Numa sociedade comunista, dirigente na receberia lucro e isso ndo impediria a existéncia de
desenvolvimento

- Com o tempo, valor dos novos produtos e dos insumos novamente vao se igualando - tanto
numa economia mercantil quanto ndo-mercantil.

- "Uma parte do que, em primeira instdncia, é lucro se transforma em renda" - a fungéo
empresarial do homem desaparece, se continuar sua operac¢des sem modifica-la apds as novas
combinagdes, e o rendimento inteiro é portanto imputado aos fatores originais de producao.
Ha uma disting¢do (tedrica) entre os lucros da fundacdo de um negdcio e o retorno permanente
deste. Um é o valor do monopélio, o outro é o rendimento das condi¢gdes de monopdlio.

- Lucro ndo pode ser comparado com saldrio nem juros - ndo é nem um trabalho nem um
rendimento simplesmente sobre o capital. Também n&do é um simples residuo - é a
contribuicdo do empresario para a producao.

- "Lucro é filho e vitima do desenvolvimento" - sem o lucro ndo ha desenvolvimento e sem o
desenvolvimento ndo ha lucro.

- Relagdo das pessoas com coisas e pessoas concretas se torna cada vez mais temporaria - "A
progressiva 'automatiza¢Go’ do desenvolvimento corre paralela a esse processo, e isso também
tende a enfraquecer a significagdo da fungdo empresarial”

- Herdeiros dos empresarios raramente herdam suas habilidades, e hd uma constante oscilagdo
de riqueza e prestigio, como um hotel em que as pessoas estdao sempre mudando.
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5- 0 Juro Sobre o Capital

sexta-feira, 12 de fevereiro de 2021 14:02

Observacdes preliminares
- "Juro é um prémio ao poder de compra presenta por conta do poder de compra futuro"
- Juros produtivo tem sua fonte nos lucros. Economia estatica ndo conhece o juro produtivo.

- Como o juros se encaixa no fluxo circular? Ndo é saldrio ou rendimento da terra, parece ndo se
encaixar no modelo.

- Como contabilizar a terra? Mero meio de produg¢do? Servigos? Terra ndo é igual a uma maquina
e valor da terra é mais complicado do que simplesmente a soma dos rendimentos descontados,
embora dependa disso também. Teoria dos juros sera fundamentada a partir dessa ideia.

- Juro ndo seria um elemento do custo, mas a uma discrepancia entre os custos e o valor do
produto. E um excedente. Trés pontos explicam juro no caso de monopdlio: 1-Haveria uma fonta
de valor excendente explicada pela teoria do monopdlio. 2- Haveria uma razdo para que se
atribuisse rendimento aos monopolistas. 3- Nem concorréncia nem imputa¢do anulam o
rendimento. No entanto, existem situacées sem monopdlio e o juro pode existir mesmo sem
essas condicoes.

- Ha a possibilidade de uma corrente permanente de bens. Resta provar que por que a corrente
vai para aqueles individuos em especial e por que os rendimentos ndo desaparecem com o
tempo.

- N&o podemos dizer que uma floresta jovem ou um barril de vinho tém um aumento real
continuo do valor com o tempo enquanto fenémeno primario e independente, esse valor ja
existe antes do futuro de realizar, é previsto. Também ndo ha aumento do valor com o tempo de
bens que permanecem idénticos mas cuja demanda aumentou.

- Valores excendentes provém dos novos usos mais vantajosos de bens, quando comparados aos
usos antigos. Valores excendentes também provém das repercussées do desenvolvimento,
causados pelos aumentos de demanda. Estes excendentes sdo reais.

- Cinco Proposigdes:

1- O juro produtivo provém essencialmente dos valores excedentes, e de nada mais.

2- Os valores excedentes no desenvolvimento estdao na forma de lucro empresarial e nas
"repercussdes do desenvolvimento", embora o lucro provenha do primeiro apenas. Juros é
como um tributo sobre o lucro.

3- Lucro ndo pode ser direta e imediatamente o juro, pois lucro é temporario. Juro ndo se
prende a nenhuma classe de bens concretos, diferente do lucro. Juro é permanente, lucro
nao.

- Questdo chave: Como a partir dos lucros transitdrios, sempre mudando, se extrai essa corrente
permanente de juros, fluindo sempre para o mesmo capital?

4- Numa sociedade comunista ou ndao-mercantil em geral ndo haveria juro enquanto
fendmeno de valor independente. Juro depende de uma economia de trocas. O agente ao
gual se paga juros nao existiria numa sociedade comunista.

5- E somente porque outras pessoas tém o comando sobre os bens de produgdo necessarios
gue os empresarios precisam chamar o capitalista para ajuda-los a remover o obstaculo
que a propriedade privada dos meios de produc¢do impde ao seu caminho. Ndo haveria
juros se empresarios pudessem confiscar bens de producdo necessarios, s haveria lucro.
Na prética, frequentemente as préprias empresas sao as financiadores de si mesmas com
as receitas anteriores.

- Pensadores antigos ndo viam juros produtivos, apenas juros sobre o consumo.
- Mesmo varios iluministas ja ndo confundiam lucro com juros, identificavam como fen6menos
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distintos. Mas a partir de Ricardo, comegou-se a tratar os dois como sinénimos no mainstream.
Nessa visdo, lucro do empresario € como um juro sobre o préprio capital. Nessa visao,
empresario é aquele que é usudrio do capital, e capitalista é aquele que fornece algum tipo de
bem. N3o é bem correto e ndo explica bem existéncia de juros.

Se a teoria tradicional vincula o juro contratual aos lucros dos empresarios, ndo explica muita
coisa pois ja as toma por principio como coisas semelhantes. Na nossa teoria, no entanto, isso
seria o suficiente, ja que os considera fendmenos distintos.

Queremos explicar entdo: como surge entdo o juro a partir do lucro empresarial?

O excedente de valor constitui a base do juro. Segundo a visao tradicional, juros sdo expressos
em dinheiro simplesmente como expressdo dos valores contidos nos proprios bens aos quais
estdo vinculados. Lucro também é expresso como dinheiro por razdo semelhante. Mas lucro ndo
tem nada a ver com o dinheiro.

No entanto, no caso dos juros, na realidade ndo podemos desvinculd-lo do dinheiro, dinheiro é o
cerne e ndo a casca.

"0 juro é um elemento do preco do poder de compra considerado como um meio de controle
sobre os bens de produgdo”

E um erro dizer que a taxa de juros depende simplesmente da quantidade de dinheiro, como
varios afirmaram na histéria. Um aumento de dinheiro imediato na verdade eleva a taxa de
juros, ao invés de diminui-la.

Juros é um fendmeno do mercado monetario.
Uma troca de algo no presente e algo no futuro ndo faz sentido pois ndo sdo coisas iguais, ndo é
como a troca de coisas diferente em um dado instante.

Num mercado em equilibrio, é impossivel obter a partir de uma soma de dinheiro original uma
soma de dinheiro maior.

Quando ha desenvolvimento, uma nova combinacdo pode sim retornar mais unidades
monetdrias do que o alocado. Neste cendrio, as somas presentes de dinheiro terdo um prémio
em valor, que conduz a um prémio no prego, e nisso esta a esséncia do juro.

Apenas os empresdrios tém uma estimativa mais alta do poder de compra futuro do que
presente.

Capitalistas ofertam dinheiro e empresarios o demandam em um mercado competitivo.
Empresario so aceitara pagar uma taxa de juros que seja inferior a sua expectativa de ganho
futuro. O ponto de equilibrio é a solucdo de qualquer mercado competitivo e a taxa de juro sera
igual a taxa de lucro do "ultimo empresario", i.e. ao menor lucro empresarial efetivamente
realizado.

Vimos que o desenvolvimento numa sociedade capitalista s6 pode existir com meios de
pagamentos crediticios.

Como as novas formas possiveis de organizar a producdo sao infinitas até em sociedades ricas. A
possibilidade de lucro e novas combinagdes a principio ndo tem limite definido, e sempre que se
aperfeicoa se abrem mais possibilidades de aperfeicoamento, portanto a demanda a um juro
nulo seria sempre maior do que a oferta, que é sempre limitada. Mas isso sé ocorre se os
empresarios estiverem dispostos a fazé-lo. Podemos supor um cendrio em que o crédito
disponivel exceda a demanda dos empresdrios, que ndo desejam tomar empréstimos com juros
nulos, mas isso ndo ocorre. Como a demanda excede a oferta, aumentara a taxa de juros até o
equilibrio.

E necessdario enumerar as fontes de poder de compra existentes que suprem o reservatério do
mercado monetario, aleém de mostrar como os juros afetam toda a economia de trocas.
O poder de compra provém dos elementos de periodos anteriores, assim como do
desenvolvimento, no qual o poder adicional é em parte destinado ao mercado monetario. Este
fluxo provindo do desenvolvimento tem trés partes:

1- O lucro empresarial, que serd em parte investido

2- Aliquidagdo de empreendimentos por empresarios ou seus herdeiros
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3- Os lucros que o desenvolvimento gera para outras pessoas que ndo 0s empresarios, as
"repercussdes do desenvolvimento"

E a existéncia de juro que faz com que esses poderes de compra escoem para o mercado
monetario, caso contrdrio ndo haveria por que oferta-lo.
Poupanca tem papel pequeno nisso, e depende da existéncia do juro. Nao quer dizer
necessariamente que aumento nos juros causa aumenta na poupanca.
Dinheiro momentaneamente ocioso das empresas também ingressa o mercado monetario.
Mesmo pessoas distantes do processo produtivo e do banqueiro sdo pagas juros pelo dinheiro
depositado, e tudo compete com essa forma de alocacao.

Juro entdo se estende por todo o sistema econémico.

Fisher: "Juro é a impaciéncia cristalizada numa taxa de mercado". Segunda essa visdo, tudo seria
uma forma de juros: salario sdo juros sobre capital humano, renda da terra é juro sobre o capital
na forma de terra. Nessa visdo, toda renda é valor produzido descontado de acordo com a taxa
de desvalorizacao das satisfa¢des futuras.

Para nds, bens concretos nunca sdo capital, mas podem ser trocados para obter capital.

Em alguns casos tratar lucros como juros, apesar de errado, ndo faz muita diferenga. Em outros,
faz bastante. Juros sdo permanentes e lucros temporarios. O comprador que comprar um
negdcio esperando que os lucros se mantenham e simplesmente aplica na avaliacdo a férmula
do juro, de fluxos infinitos de rendimentos, se decepcionard. O negdcio que permanece
inalterado logo cai na insignificancia.

Estabelecimento industrial individual s6 é fonte permanente de saldrios e renda da terra.
Como explicar os pagamentos de dividendos aos acionistas, que sdo como rendimentos
permanentes? Algumas empresas o conseguem por poder de monopdlio, outras por estarem
constantemente fazendo coisas novas e se renovando para utilizar novas combinagdes. Caso
contrario esses rendimentos "permanentes" ndo poderia existir, ndo existe uma renda
permanente proveniente de juros auferidos do mesmo e Unico negécio. Logo, a receita de
dividendos por acionistas ndo contradiz a teoria.

Segundo a teoria, flutuacdes de lucro empresarial e juros deveriam se mover juntamente. Isso
na verdade sé valeria no curto prazo, pois ao longo prazo talvez até observdssemos relacao
entre novas combinacdes e os juros, mas que os muitos ruidos, as "outras coisas", ao longo de
um periodo longo devem impossibilitar uma relacdo tao clara.

Logo, essa teoria discorda da visdo classica de que os juros teriam uma tendéncia secular a cair e
a histéria parece favorecer nosso argumento.

Juros ndo é, como € o lucro, fruto direto do desenvolvimento, mas na verdade é um freio
(necessario) ao desenvolvimento, um "imposto sobre o lucro empresarial". Juros também ndo
sdo necessarios a todos as formas de organizacdo de sistema econémico. Mas ndo é razdo para
gue queiramos condenar a existéncia dos juros, juros é apenas consequéncia de um método
especial de se realizar novas combinagdes.
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6 - O Ciclo EconOmico

terca-feira, 23 de fevereiro de 2021 21:54

Observacdes preliminares
- Criticas de que a minha teoria dos ciclos econémicos é psicologizante ou ndo explica
periodicidades
- Capitalismo é inerentemente ciclico, teoria deve explicar ndo as crises mas as flutuagdes.
- Consumo de minério de ferro é o mais importante indicador de condi¢Ges de negécios.
- Para Spithoff, depressao pés boom advém da producgdo excessiva de bens de capital em
relagdo a demanda efetiva e ao capital existente. Discordo nos detalhes apenas.

Conteudo

- Desenvolvimento ndo é ininterrupto, com frequéncia ele é revertido em alguma medida.

- As crises diferem entre si, possuem diferentes causas e efeitos, de explicacdo ndo
necessariamente puramente econémica. As vezes aparecem do lado da oferta, as vezes do
lado da demanda. Pode haver crises por causa de panico, panico sem crises ou crises sem
panico, por exemplo. Podemos abstrair as crises em um mesmo e unico fendbmeno?

- Crise ndo pode ser explicada sempre de forma puramente econémica, pode ser causada por
uma guerra, por exemplo, ou mas colheitas. Mesmo as causas mais pertencentes ao sistema
econdmico (e.g. alteracgdo tarifaria) podem ser tratadas como causas exdgenas, teoria
explicaria seus efeitos e ndo a sua origem, que sao acidentes.

- Existe alguma crise puramente econ6mica? Se ndo houver, é impossivel prevé-las com a teoria
econOmica.

- Por exemplo, no caso de uma regido/industria depender de outra, as depressées da
regido/industria lider implicara crises na regido/industria dependente. Mas mesmo assim ndo
podemos considerar esse cendrio como uma crise puramente econémica.

- Alguns podem dizer que o cendrio individual de cada crise é mais importante para explicar
cada grande crise da histdria do que um teoria geral (se é que é possivel) de crises, que no
maximo podem oferecer uma pequena contribuicdo.

- No entanto, ha elementos de crises que aparecem regularmente em alguns tipos de crises.
Podemos elaborar uma teoria abstrata de crises, que despreza os fatores externos flutuantes,
embora estes sejam de suma importancia e ndo devem ser ignorados na analise da realidade.

- As novas combinagdes ndo sdo distribuidas uniformementes através do tempo, aparecem em
grupos e irregularmente.

- Embora o boom seja necessdrio a depressao, ndo basta para explica-la.

- Se empreendimentos aparecessem independentemente, ndo haveria oscilacdes inerentes na
economia. Fatores externos poderiam causar flutuacdes, mas nao do tipo que queremos
analisar e ndo existiriam necessariamente. Trés circunstancias sdo importantes:

o A grande maioria das combinag¢des novas ndo brotara das empresas antigas nem tomara
seu lugar imediatamente, mas competira com elas.

o A demanda empresarial surge em blocos. Quando isso ocorre, toda a economia se
aquece e aumentam os pregos, e surgem lucros em toda parte, ndo s6 nos setores de
novas combinacdes.

o Ha presenca de erros sistematicos, e ndo apenas estocasticos e individuais, no comeco
do boom e na depressao por parte dos tomadores de decisdo.

- Empresarios aparecem em bloco pois o aparecimento de um favorece o aparecimento de
outro, crescentemente, e cada vez menos qualificados. As novas combinag¢des se tornam mais
faceis e acessiveis quando outros ja desbravaram o caminho. Isso com o tempo eliminara o
lucro emprasarial. Assim, quanto mais o processo de desenvolvimento se torna comum,
menor a capacidade de lideranga que sera necessdria para gerar inovag¢des. Aumento de
investimento de capital e das industrias produtoras de bens de produgéo (e.g. ferro) sdo os
primeiros sintomas de booms. Havera com isso aumento de saldrios, taxa de juros, custo de
fretes, crédito e queda no desemprego - a prosperidade se difunde pelo sistema econdémico.
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- Empreendedores vindo em onda e ndo continuamente tem certas consequéncias:

o Disputa dos muitos empresarios pelos bens de produgao elevara seus pregos, de forma
gue esse acesso a esses bens sera diminuido para empresas antigas em favor do acesso
pelas empresas novas.

o Novos produtos demoram um tempo para chegar ao mercado e concorrem com
produtos antigos. As receitas das empresas antigas acabam diminuindo. Novos produtos
ocasionam queda de precos, que por sua vez poe fim ao boom e pode levar a uma
depressdo.

o Efeito dos novos empreendimentos leva a deflacdo crediticia pois empresarios estdo em
condicBes de pagar suas dividas.

- Outros empresarios ndo tomam o lugar dos que liquidam as suas dividas para tomar os
empréstimos por duas razoes:

o Se um setor industrial sofre um boom, o ingresso de novos empreendedores deprime as
receitas e aumenta os custos, esgotando o impulso de expansdo e portanto de tomar
empréstimos.

o A nova condicdo gera um novo equilibrio, e ndo da em principio inicio a um novo boom,
0 que desincentiva novas tomadas de empréstimo (mesmo que este cendrio seja uma
expectativa e ndo presente).

- Boom cria por si sé situacao de depressao, uma auséncia temporaria de desenvolvimento.
Boom leva necessarimanete a varias empresas funcionarem em prejuizo, deflagdo nos precos
além do que seria o equilibrio e deflagdo no crédito. Com isso hd queda no investimento e
devemos observar queda no consumo de ferro. O quadro de depressdo penetra por toda a
economia.

- No entanto, esses eventos ndo necessariamente ocorrem cronologicamente seguindo a cadeia
causal, por duas razdes (embora isso ndo altere fundamentalmente o fenémeno):

o Especulacdo financeira pode ocorrer em tempos diferentes ao da economia real. Além
disso alguns eventos caracteristicos de depressdao podem ocorrer no fim de um bom.

o Alguns agentes podem agir antevendo uma crise, por exemplo elevando as taxas de
juro, ou entdao desemprego pode demorar a ser sentido por inflexibilidades no salario e
forma de contratacao.

- Homem de negdcios em cenario de crise, com incerteza e irregularidade, toma decisGes em
uma situacao nao familiar e comete erros, que podem causar novos transtornos. Produtores
de bens de luxo e especuladores sofrem especialmente.

- Excesso de estoque apds superproducdo causa problemas de insolvéncia nas empresas.

- Superproducdo e descompasso entre quantidade e preco de bens ndo podem ser consideradas
uma causa primaria das crises, € um fenébmeno intermediario.

- Empresas antigas geralmente tem mais reservas e melhores relacées com bancos do que
empresas novas, ficando assim mais resistentes as crises. Isso distorce o fendmeno descrito
pela nossa teoria mas ndo afeta a sua natureza.

- Depressao conduz a uma nova posicao de equilibrio. As firmas ja estabelecidas deverdo decair,
reduzir ou implementar mudancas.

- Trustes facilitam a permanéncia de desajustes, pois equilibrio sé pode existir em mercado
competitivo. Além disso firmas grandes podem adiar este ajuste de periodos depressivos,
inclusive por auxilio do governo ou imposicdo de tarifas protecionistas.

- Narealidade, auséncia completa de desenvolvimento e, portanto, juros, ndo ocorre, embora
sempre se va a essa dire¢cdo. No entanto, deve haver uma posi¢do de quase-equilibrio entre
dois booms, uma posicao praticamente estatica a partir da qual se inicia uma onda de
desenvolvimento.

- As depressdes e booms sdo percebidos como catastréficos ou euféricos, respectivamente, mas
na realidade dificilmente a renda total se altera muito além de 10%, boa parte da economia
permanece intocada.

- No boom os saldrios devem subir, aumenta a demanda dos empresarios por trabalho
(primeiro aumenta o volume e depois o prego). Isso aumenta o consumo e eleva os pregos.

- Em tese a renda real durante a depressdo seria maior do que no periodo anterior de equilibrio
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e mesmo do que no boom, mas isso ndo ocorre na pratica pelas seguintes razées:

o

Incertezas e possivel panico das depressGes causam ociosidade em algumas empresas, o
que gera desemprego tempordrio. Isso recua os avangos sindicais e pode deprimir
saldrios.

Novos empreendimentos eliminam ou reduzem empresas mais antigas. Novas
combinac¢Ges gerara nova demanda de trabalho (embora ndo necessariamente na
mesma medida).

A nova demanda por trabalho que foi gerada no boom para as novas combina¢des uma
hora ira cessar.

Em geral, o boom significa um passo rumo a mecanizacdo, que diminui o trabalho
requerido por unidade de produto, o que pode diminuir a quantidade de trabalho
requerida numa dada industria. Desemprego tecnolégico é uma parte do desemprego
ciclico (que é temporario).

Boom abaixa a demanda de trabalho permanentemente apenas se as novas
combinac¢bes diminuirem a produtividade marginal relativa do trabalho, havera entdo
um deslocamento em favor dos meios de producdo ja existentes.

- Depressdo portanto é a difusdo das consequéncias do boom por toda a economia, devido aos
mecanismos de competi¢do e a tendéncia ao equilibrio.

- Um remédio as crises é o aperfeicoamento do progndstico do ciclo econémico. Trustes e
politicas governamentais de investimento anticiclicos podem amortecer os efeitos perversos
da depressdao. Um aumento geral de crédito nas crises so causaria inflagcdo e pode dar
sobrevida indesejada as firmas inadaptadas. Restringir o crédito nessa situa¢do pode ser
benéfico ainda que doloroso, temporariamente. Uma boa politica de crédito deve ser capaz de
distinguir as empresas que sdo estruturalmente inadequadas daquelas que estdo em perigo
simplesmente pelas circunstancias.
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