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Método dinamico da Escola de Estocolmo
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Dynamic method of the Stockholm School. The development of the dynamic
method is considered the biggest contribution of the Stockholm School. The objec-
tive of this review-article is to show as this method contributed for the Alternative
Theory of Money. The influence received from Wicksell is argued. The Stockholm
School anticipated the thought of Keynes, but advancing dynamic macroeconomic
analysis. The restatement of Keynes’ideas, under the dynamic method, is important
post Keynesian contribution.
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INTRODUCAO

A existéncia da Escola de Estocolmo foi mencionada pela primeira vez, em
artigo em inglés, por Ohlin (1937a). O artigo foi publicado na principal revista de
Economia da época, Economic Journal, cujo editor era o préprio Keynes, a quem
eram dirigidas criticas metodoldgicas na elaboragio de sua Teoria Geral e, espe-
cialmente, de sua teoria da taxa de juros. Ele publicou sua “resposta” (Keynes,
1937a) — Alternative Theories of the Rate of Interest — em seguida a segunda
parte do artigo de Ohlin, este replicou (1937b) e, em numero posterior, Keynes
(1937b) apresentou sua “tréplica”. Face a essa controvérsia, os economistas leito-
res de lingua inglesa tiveram entdo seu interesse despertado pelo desenvolvimento
da teoria econémica na Suécia, ocorrido apds a morte de Wicksell, em 1926.

Entretanto, esta mobilizagdo de atencdes ficou marcada pelo “vicio de ori-
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gem”: os estudos sobre a Escola de Estocolmo privilegiaram a comparac¢do com a
teoria macroecondémica de Keynes. A recorrente discussdo foi se os autores suecos
— Mpyrdal, Lindahl, Lundberg, Hammarskjold e Ohlin —, construindo sobre fun-
dagdes wicksellianas, desenvolveram corpo de andlise que era, embora separado,
paralelo ao associado com o nome de Keynes.

“E fato digno de mengio, na histéria da analise econdmica, que [...]
este desenvolvimento efetuou-se paralelamente, e sob alguns aspectos
antecipou-se aos ingleses (keynesianos), sem se tornar conhecido dos eco-
nomistas ingleses. Resultaram dai, naturalmente, alguns protestos plato-
nicos e também algumas discussdes sobre os métodos relativos das duas
correntes de pensamento” (Schumpeter, [1954] 1964, vol. 3, p. 392).

Hansson (1991, pp. 168-213) focalizou esse capitulo na histéria do pensamen-
to econdmico sueco, com o objetivo de analisar essa Escola sob angulo diferente.
Disse ele (1991, p. 168): “o desenvolvimento do método dinamico é considerado
a differentia da Escola de Estocolmo™.

Uma “escola” é definida em torno do desenvolvimento inter-relacionado de
tema comum entre seus membros: no caso, a explicita atengio ao desenvolvimento
do método dinamico. Este se refere as nocdes tais como equilibrio temporario e
analise sequencial de desequilibrios. A discussao do método dinamico se distinguiu
como contribui¢do original, caracterizando a existéncia de escola distinta — a
Escola de Estocolmo —, entre 1927 e 1937. A partir deste ano, com a publicagio
de Studies in the Theory of Economic Expansion, de Lundberg (1937), os trabalhos
ganharam considerdvel extensdo além da fronteira sueca, inclusive com cooperagio
de autores estrangeiros, e da preocupagio estrita com o método dindmico, embora
obviamente baseados nesta abordagem.

Os discipulos suecos jamais deixaram de apresentar-se como wicksellianos,
mesmo quando o criticaram e o ultrapassaram. Seus trabalhos representam o de-
senvolvimento pos-wickselliano. Entretanto, é comumente pensado que a Escola
de Estocolmo cresceu apenas a partir da heranca teérica deixada por seu presumi-
do ancestral sueco: Wicksell. Embora isto seja verdade para as questdes macroeco-
nomicas, Hansson (1991, p. 169) argumenta que a influéncia de Wicksell sobre a
caracteristica distinta da Escola de Estocolmo, o método dinamico, € insignifican-
te. Mesmo o processo cumulativo, tal como desenvolvido originalmente, nio foi
seu ponto de partida imediato.

Por outro lado, a relacdo da Escola de Estocolmo com a chamada “Revolucgio
Keynesiana”, principalmente, o principio da demanda efetiva, tem sido visto como
longo enigma na histéria do pensamento econémico. A questdo seria mais bem
enfrentada partindo do pressuposto que a Escola de Estocolmo desenvolveu sua
maneira de encarar esse principio independentemente. Hansson (1991, p. 190)
mostra que, embora a analise sueca contenha elementos que sio similares ao prin-
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cipio da demanda efetiva, por exemplo, a taxa de juros nem sempre equilibra
poupanga e investimento, aquele principio é sempre usado em abordagem de de-
sequilibrio.

Também nio é bem fundada a visdao dominante entre os historiadores do pen-
samento economico de que a Escola de Estocolmo teve morte sibita em funcdo da
publicagido da Teoria Geral por Keynes em 1936. Na verdade, argumenta Hansson
(1991, pp. 169/170), quando a utilizacdo e as contribui¢des para a evolugao de sua
metodologia ultrapassaram as fronteiras suecas, deixou de ter sentido sua denomi-
nacao local.

Seus principais autores também ultrapassaram outra fronteira, no caso, a do
campus universitdrio e/ou da elaboragio apenas tedrica. Embora Gunnar Myrdal
(1898-1987) tenha seguido distinta carreira na academia, sendo professor entre
1933 € 1950 e, depois, entre 1960 e 1967, ele nio se alienou da politica. Foi depu-
tado pelo Partido Social-Democrata em 1935-1938 e 1944-1947. Depois de sua
contribuicdo tedrica, passou a estudar, em 1938, os problemas dos negros nor-
te-americanos, até publicar, em 1944, o livro An American Dilemuma: The Negro
Problem and Modern Democracy. Neste livro analisou a “causalidade cumulati-
va”, ou seja, a pobreza gerando mais pobreza. Em seus trabalhos sobre economia
do desenvolvimento, Myrdal alertou que o desenvolvimento econémico das nagdes
ricas e o das nacoes pobres, deixados as forgas do livre mercado, dificilmente con-
vergiriam. Em 1968, publicou Asian Drama. De 1947 a 1957, Myrdal foi secreta-
rio executivo da Comissdo Econdmica das Nac¢oes Unidas na Europa. Em 1974,
compartilhou com Friedrich von Hayek o Prémio Nobel de Economia.

Erik Robert Lindahl (1891-1960) foi o tinico membro da Escola de Estocolmo
que teve somente carreira académica. Sua tese de doutorado foi em grande extensio
baseado em ideias wicksellianas. Ele teve contacto com Wicksell, mas nio foi seu
estudante.

Erik Filip Lundberg (1907-1987) tirou seu Ph.D. em 1937. Neste mesmo ano,
tornou-se o primeiro diretor do Instituto Governamental de Pesquisa Econdmica
(1937-1955). A partir de 1946, tornou-se professor universitario.

Dag Hjalmar Agne Hammarskjold (1905-1961), filho de Primeiro Ministro
Sueco (1914-1917), obteve seu doutorado em 1933, Participou ativamente das
discussdes do grupo até 1936, quando iniciou sua carreira no Ministério das Fi-
nancas. Foi diretor do Banco da Suécia (1941-1948), antes de ser eleito Secretdrio
Geral da ONU (1953-1961). Em 1961, morreu em acidente aero na Zambia, onde
estava desempenhando missio da ONU. Foi, postumamente, premiado com o Pré-
mio Nobel da Paz.

Bertil Gotthard Ohlin (1988-1979) também dividiu Prémio Nobel em Econo-
mia, com James Meade, em 1977, por suas contribuicdes a teoria do comércio
internacional. Este foi o tema de sua tese de doutorado em 1924, orientada por
Gustav Cassel. Foi professor universitario (1929-1965). Nos anos 40’s, suas ativi-
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dades como politico tomou mais seu tempo: lider do Partido Liberal (1944-1967)
e membro do Gabinete (1944-1945).

O objetivo deste artigo-resenha é mostrar como o método dinamico da Es-
cola de Estocolmo contribuiu para a formulacdo de Teoria Alternativa da Moeda
(Costa, 1999, pp. XIII-XX; 3-32), cujos postulados sdo: a instabilidade da velo-
cidade da moeda, a validacio monetaria de decisdes econdmicas e financeiras, a
oferta de moeda enddgena e a nao neutralidade da moeda. Esta importa em
decisdes ex ante que tém resultados ex post muitas vezes inesperados. Além
desta Introdugio e da Conclusdo, haverd quatro secoes. Na proxima, apresen-
ta-se a classifica¢do realizada por Hansson (1991, pp. 173-177) dos diferentes
métodos dindmicos desenvolvidos por esses autores suecos. Apds, examina-se
mais detalhadamente as contribui¢oes de Myrdal (1931). Na quarta secdo, co-
loca-se énfase na argumentagdo de Shackle (1965, 1966, 1967, 1972), porque
ela articula a Escola de Estocolmo e a Escola P6s-Keynesiana. Na quinta, ha a
sugestdo de releitura da obra de Keynes de acordo com o método dinamico dos
pos-wicksellianos.

METODOS DA ESCOLA DE ESTOCOLMO

Hansson (1991, p. 170) divide o periodo de existéncia da Escola de Estocolmo
em quatro distintos estdgios. Cada estagio é caracterizado por um especifico mé-
todo dindmico.

O primeiro estagio é referente ao método da tese de doutoramento de Myrdal,
defendida em 1927, a qual mostra como as tentativas de antecipacdes do futuro
incerto constituem parte independente dos dados que sdo supostos determinantes
de posic¢do de equilibrio em longo prazo. O fator crucial para o posterior desenvol-
vimento da Escola de Estocolmo foi o tratamento das antecipagOes e incertezas
como parte do Amago tedrico, inclusive sua coloca¢do no mesmo nivel das prefe-
réncias, condicoes técnicas e recursos disponiveis.

A construgdo inicial de Lindahl (1929) do equilibrio intertemporal constitui o
segundo estagio. Este conceito surgiu a partir da critica da estatica comparativa
como instrumento para manipulacdo de problemas dindmicos. Seu objetivo foi
descrever a travessia entre duas posi¢oes de equilibrio estacionario. Siven (2002, p.
116) destaca que o artigo The Place of Capital in the Theory of Price, publicado
em sueco em 1929 e quase todo traduzido para publicacdo, no ano de 1939, do
sumdrio em inglés das contribui¢des desse autor, “é talvez o mais importante tra-
balho de Lindahl em teoria econdémica. Ele contém o primeiro desenvolvimento
sistemdtico de teoria microecondmica intertemporal”. Hicks (1965, p. 58) reco-
nhece a influéncia desse método dinamico desenvolvido por Lindahl, em 1929,
sobre sua obra Value and Capital, publicada em 1939.

O terceiro estdgio refere-se ao equilibrio tempordrio, quando se analisa o
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processo cumulativo. Entretanto, tanto o equilibrio intertemporal como o equilibrio
temporario ainda seguem a abordagem de equilibrio. Lundberg ([1937] 1955) e
Myrdal (1931) criticaram este enfoque, desde que ele nao pode explicar a ligagio
entre periodos consecutivos.

O equilibrio intertemporal é um caso especial do equilibrio temporario. Se-
gundo Siven (2002, p. 130), “para o equilibrio tempordrio existir, as a¢cdes dos
individuos somente podem ser coordenadas no periodo corrente. Se economia em
equilibrio intertemporal é afetada por algum distirbio, pode-se levar muitos perio-
dos antes dos agentes adquirirem o conhecimento necessario a respeito do novo
contexto e entdo elaborarem a prospectiva correta, necessdria para o equilibrio
intertemporal ser (ou ndo) alcangado. Durante essa transi¢do haverd equilibrio
tempordrio em cada periodo”.

O ultimo estdgio, ainda segundo Hansson (1991, p. 171), culminou em 1937
com a andlise sequencial de desequilibrio, elaborada por Lundberg. Esta nocao foi
precedida por longo e protelado desenvolvimento. Myrdal foi quem lhe deu inicio
e o direcionou, corretamente, com a publicacdo do livro Monetary Equilibrium
(original sueco em 1931), o qual langou a fundagio para a abordagem de desequi-
librio com as no¢des de ex ante e ex post.

A analise sequencial é um tipo de método dinamico, para o qual o tempo dos
eventos econdmicos € de suprema importancia. A questio € se, seguindo seu pro-
cedimento, é possivel determinar com certeza o resultado de alguns periodos adian-
te no tempo. Sendo este irreversivel, ndo ha “viagem de ida e volta ao futuro”.

A ideia central, na andlise sequencial sueca, é a nog¢do que cada plano indivi-
dual condensa certo comportamento econdmico, o que significa que todas as acoes
econOmicas direcionadas ao cumprimento de planos sdo baseadas em expectativas
do futuro e que estes planos serdo revisados a luz dos reais resultados. Planos de
diversos agentes econémicos, incongruentes entre si, conduzirdo a formagdo de
novos planos. Dai o crucial papel das expectativas, desde que representam a cone-
x40 entre eventos precedentes e novos planos.

N3o necessariamente haverd equilibrio em periodos vindouros, no sentido que
planos para estes periodos futuros, feitos no inicio de cada periodo corrente, serdo
consistentes entre si e com a disponibilidade de recursos. Por isto, constata-se o
cardter puramente temporario de eventual equilibrio.

Segundo Siven (2006, p. 700), “Myrdal (1931) era muito critico acerca do
método do equilibrio temporario de Lindahl (1930). Sua principal obje¢io foi que
o pressuposto de coordenagdo no inicio de cada periodo e de negociacdes com
base em precos fixos na parte restante do periodo era irrealista. Myrdal, conse-
quentemente, argumentou a favor de ado¢io de andlise de desequilibrio. Isto sig-
nifica que as ac¢oes e as expectativas dos agentes nao sao coordenadas através de
precos ou racionamento de quantidades. As pessoas terdo surpresas durante o pe-
riodo. Os valores ex ante, consequentemente, diferirdo dos valores ex post”.
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O método de desequilibrio analisa periodos fora de equilibrio, o que significa
que os planos ex ante ndo sio consistentes, mas os valores ex post sdo igualados.
Esse método implica em andlise sequencial de desequilibrio e de equilibrio.

Em comparacdo com as vdrias tentativas antes referidas de formular a teoria
dinamica, a primeira parte de Lindahl (1939) — e terceira parte na edi¢ao espa-
nhola (1946) — contém tratamento mais sistematico. Em Introduccion al Estudio
de la Teoria Dinamica de Lindahl (1946, pp. 207-249), ele sublinhou como a ana-
lise dindmica tanto do comportamento individual, quanto dos resultados do mer-
cado, em principio, deve ser desenvolvida. Esta andlise micro e macroeconomica
poderia ser realizada seja supondo equilibrio seja desequilibrio.

No Prologo a La Edicion Espaiiola, escrito por Lindahl (1946, pp. XXI-XXIV)),
ele afirma que “s6 considerando os fendmenos econdmicos como produto dos es-
for¢os humanos, nos serd possivel compreendé-los. Portanto, o ponto de partida
do investigador econémico residird nos planos dos sujeitos econdmicos”.

Quando na comunidade existem muitos agentes economicos, existirio muitos
planos distintos em a¢do. Partindo dos planos vigentes em certo ponto do tempo,
o economista pode explicar as acdes que se apresentam e a totalidade do desenvol-
vimento como resultado das mesmas e dos fatores exdgenos. Porém, o periodo
durante o qual todos os planos permanecem invaridveis terd que ser, forcosamente,
muito curto. O periodo de planos invaridveis terd que ser computado em dias,
quando se trata de comunidade dotada de liberdade de agio econdémica.

“Se analisamos toda uma série de periodos curtos, veremos que durante alguns
deles os pregos e as quantidades vendidas se correspondem entre si, ndo s6 desde
o ponto de vista dos compradores, mas também dos vendedores. Neste caso, exis-
te interdependéncia mutua entre ditas magnitudes ao longo do periodo. Por conse-
guinte, podemos falar de um equilibrio de periodo curto no mercado. Em outros
periodos, as expectativas dos vendedores ou dos compradores nio se cumprem [...].
E o desvio entre as expectativas e o curso real dos acontecimentos pode dar motivo
inclusive a que se modifique o plano. Os fabricantes, por exemplo, estimam que a
demanda de seus produtos ndo é tao elevada como a que eles haviam suposto,
vendo-se na obrigacio de rebaixar seus precos. Em tal caso, podemos falar de um
desequilibrio de periodo curto” (Lindahl, 1946, p. XXII).

Quando os acontecimentos imprevistos que surgiram durante o periodo ori-
ginaram mudanca nos célculos individuais, a renda e o investimento, calculados ao
final de um periodo como magnitudes retrospectivas, nao coincidirdo, logicamen-
te, com as expectativas estabelecidas no comeco do mesmo. Deste modo, Lindahl
(1946, p. XXIII) chega a “distin¢io ex-ante e ex-post, para empregar 0s Conceitos
que agora estio na moda entre os economistas suecos”. Este método, segundo ele,
“permite explicar 0 movimento, ao menos parcialmente, como resultado do dese-
quilibrio observado nos periodos estudados”.

Em sua tese de doutoramento, Myrdal segue o método das expectativas. Inclui

630 Revista de Economia Politica 30 (4), 2010



antecipac¢des como parte dos dados que sdo, imediata ou primariamente, determi-
nantes dos pregos. Entretanto, a mais relevante contribuicdo para o desenvolvi-
mento do método dindmico da Escola de Estocolmo foi a construcdo das nocoes
de ex ante e ex post. Com estas nogdes, é possivel empreender a andlise de dese-
quilibrio.

Porém, na opinido de Siven (2006, p. 702), “a questdo de saber se a Escola de
Estocolmo antecipou (ou mesmo ultrapassou) a analise da Teoria Geral de Key-
nes estd conectada com a questdo de saber se os economistas suecos realizaram
analise de desequilibrio ou ndo. Uma das razdes pelas quais Keynes constituiu — e
a Escola de Estocolmo ndo — o ponto de partida para o desenvolvimento da ma-
croeconomia durante as décadas seguintes foi a de que Keynes, justamente, formu-
lou um modelo de equilibrio. Aos economistas de Estocolmo, geralmente, faltava
0 adequado método analitico para executar andlise de desequilibrio. As tipicas
analises de desequilibrio realizadas em Estocolmo foram geralmente transformadas
em analises de casos especiais. Seus principios gerais ndo eram faceis de se distin-
guir. Em contrapartida, a estrutura clara e de ficil compreensao da interdependén-
cia de modelos de equilibrio trabalharam em favor dos keynesianos™.

A caracteristica comum entre todas as teorias da Escola de Estocolmo é o
6bvio desinteresse na andlise de equilibrio e a preferéncia pela, nas palavras de
Steiger (1989, p. 227), “casuistica andlise de desequilibrio”. Leijonhufvud (1989,
p. 269) também a critica: “As tentativas realizadas pela Escola de Estocolmo para
melhorar o tratamento das expectativas por Wicksell foram menos bem-sucedidas,
mas produziram uma marca de andlise de processo geral no qual quase tudo podia
acontecer”. O repudio a nogio de equilibrio localmente estavel é o ponto de maior
divergéncia.

ABORDAGEM EX ANTE / EX POST DE DESEQUILIBRIO

O Equilibrio Monetdrio, livro de Myrdal publicado em sueco, em 1931, e em
inglés, em 1939, foi tentativa de reconstrugio critica da nog¢ao de “taxa de juros
normal”, elaborada originalmente por Wicksell. Seu ponto de partida foi a andlise
de Lindahl, realizada no ensaio A Taxa de Juros e o Nivel de Precos, em 1930,
republicado, em 1939, na Primeira Parte do seu livro Estudos sobre a Teoria do
Dinbeiro e do Capital.

O conceito de “taxa de juros normal” de Wicksell deveria cumprir, como
inicialmente mostrou Lindahl, trés diferentes condi¢des para se atingir o equilibrio
monetario: primeiro, igualar a “taxa natural ou real”; segundo, equalizar investi-
mento esperado e poupanca; terceiro, preservar o nivel geral dos precos estavel. Em
seus desenvolvimentos da andlise de Wicksell, tanto Lindahl quanto Myrdal criti-
caram a consisténcia desta triplice condi¢do, conduzindo ao abandono da nogio
de “taxa normal” por Lindahl e a reformulagio por Myrdal.
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Myrdal distingue entre resultados esperados, a que denominou ex ante, e ca-
tegorias passadas, ou ex post. Desta forma, o investimento ex ante é o investimen-
to planejado para periodo vindouro, baseado em renda ex ante ou planejada, A
poupanga ex ante se baseia também em renda e consumo futuros esperados. A
poupanga, o investimento e a renda ex post foram realizados, durante periodo
passado, e, assim, poderiam ser, em principio, examinados mediante registros es-
tatisticos.

“Para explicar as flutuagdes econdmicas, é necessdria uma andlise ex ante.
Devem-se examinar expectativas e planos para o futuro. Enquanto as expectativas
e os planos se baseiam até certo ponto em experiéncias e condi¢bes presentes ou
passadas, ndo hd uma conexdo direta entre as duas” (Oser & Blanchfield, 1989,
p. 403). O ocorrido no passado ndo garante que ocorrerd o mesmo no futuro: o
passado nao predetermina o futuro, pois este depende de multiplas decisdes, no
presente.

No célculo ex post, verifica-se a ocorréncia (ou ndo) do exato balango entre o
investimento esperado e o valor do investimento bruto realizado. No célculo ex
ante, a questdo ndo se refere aos resultados realizados, mas as expectativas, calcu-
los e planos dirigidos ao processo dindmico futuro.

Myrdal ([1931], 1946, pp. 46-47) enfatiza que “uma importante distingdo
existe entre métodos prospectivos e retrospectivos de cilculo de quantidades eco-
ndmicas, tais como renda, poupanga, e investimento; e que uma correspondente
distin¢ao de grande importancia tedrica deve ser desenhada entre dois métodos
alternativos de definir estas quantidades: 1. quantidades definidas em termos de
medidas realizadas ao fim do periodo em questio sio referidas como ex post; 2.
quantidades definidas em termos de agido planejada no inicio do periodo em ques-
tao sdo referidas como ex ante. A andlise monetdria deve usar ambos sistemas de
defini¢do e examinar sua inter-rela¢do, se é para fazer algum progresso. [...] Pro-
vavelmente, a principal contribui¢do deste ensaio, se hd alguma, € ter originado os
conceitos ex post e ex ante; e ter enfatizado a importancia de claramente reconhe-
cer o periodo implicito na andlise monetdria”.

O problema real a ser resolvido na teoria monetdria, para Myrdal, é: como a
tendéncia a disparidade na equacdo investimento-poupanga se desenvolve no ba-
lango ex post? Como ele mostra, a rota vai sobre elementos puramente dindmicos
de ganhos e perdas, os quais ndo entram explicitamente nos calculos ex ante, pois
sd0, de fato, causados por mudancgas nas antecipacoes. Eles constituem espécie
muito particular de custos e receitas nos calculos ex post.

“A causa geral da existéncia de uma diferenga entre os dois [calculo ex ante e
célculo ex post] é o fator de incerteza no calculo das antecipacdes. O processo
técnico da producio requer tempo: durante este tempo, mudangas ocorrem sem
que sejam antecipadas com absoluta certeza. Resultam em ganhos e perdas. Estes
ganhos e perdas nio sio, em principio, nem elementos de renda, nem receita ou
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custo; nem tampouco sdo valores de capital. Eles ndo sdo pregos, mas variacoes de
precos” (Myrdal, [1931] 1946, pp. 59-60).

O conceito de “equilibrio monetario”, segundo Myrdal, sempre concerne a
tendéncia idealizada de determinada situagdo em algum ponto particular do tempo
futuro. Mas as quantidades envolvidas devem ser definidas ex ante.

O equilibrio monetario, de acordo com o segundo critério de Wicksell, consi-
derado valido por Myrdal, é entendido como a igualdade entre o investimento ex
ante e a “disposi¢ao de capital livre”, ou seja, a soma da poupanga com as variagoes
do valor do ativo de capital antecipadas. Para caracterizar o equilibrio, é necessario,
entdo, fluxo de investimento, estimulado pelas taxas de rentabilidade esperada, ou
seja, a reagdo dos empresarios ao lucro previsto, compativel com o volume de
poupanca. Esta é, justamente, a parcela dessa renda nio destinada ao consumo
imediato. A poupanca, portanto, possui carater monetario.

Myrdal procura caracterizar a condicionalidade do equilibrio monetario, mos-
trando inclusive a possibilidade de divergéncia ex ante e resolucdo ex post. “Myr-
dal analisa a possibilidade de divergéncia entre o investimento e a poupanca me-
diante uma série de exemplos abstratos nos quais a alteragio das expectativas ou
da taxa de juros gera uma discrepancia entre essas magnitudes agregadas” (Soro-
menho, 1986, p. 120).

A independéncia entre as decisdes de investir e de poupar fica entdo caracte-
rizada. Ex ante, o desequilibrio no mercado de fundos é logicamente possivel. Os
recursos financeiros suplementares demandados pelos investidores sao supridos
pelo sistema bancdrio, através de sua capacidade de criacdo de crédito ex nibilo,
sem que, necessariamente, haja eleva¢do da taxa de juros monetaria.

Ex post, a cada periodo unitario do processo cumulativo, a poupanga e o inves-
timento efetivamente realizados devem ser iguais. Em Monetary Equilibrium, essa
igualdade é obtida através de ganhos e perdas ndo esperados pelos agentes econdmi-
cos. No entanto, Myrdal mostra nao ser possivel identificar os agentes cuja poupan-
ca ex post corresponde ao acréscimo de investimento real, pois a renda real ex post
e a sua parcela poupada pelos diversos agentes nio é determinada em nivel microe-
condémico, mas sim macroecondmico. “Porém, dois aspectos do pensamento de Myr-
dal sdao expressos claramente: primeiro, é a poupanca que, de modo geral, ajusta-se
ao nivel de investimento almejado; e, segundo, a alteraciao exdgena das expectativas
resulta na frustragdo ex post de demandas e ofertas formuladas com base em ante-
cipagdes nao mutuamente consistentes — a descoordenagio das agdes dos agentes
econdmicos é trazida para o momento presente” (Soromenho, 1986, p. 124).

Soromenho observa também que, evidentemente, € possivel questionar a coe-
réncia légica do raciocinio de Myrdal sob o ponto de vista estritamente atomista.
Lembra que a busca dessa coeréncia foi objeto de investigagoes da literatura de
macroeconomia do desequilibrio, na qual se procurava distinguir entre demandas
nocionais e efetivas, mas essa agenda de pesquisa, praticamente, desapareceu.
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A conclusio mais importante desse intérprete do pensamento sueco é que a
reformulac¢do do conceito de equilibrio monetario através das categorias ex ante e
ex post proporciona a Myrdal resultados distintos dos encontrados na teoria de
Wicksell. A andlise do mercado de capitais permite estabelecer a possibilidade de
discrepancia entre a poupanca e o investimento e sua resolu¢io ex post. A moeda
crediticia é ndo neutra. Ela pode ser passiva, quando sanciona alteragdes do sistema
econdmico provindas de mudancas de expectativas. Nesse sentido, a moeda credi-
ticia simplesmente acomoda (ou ndo) decisdes econdmicas (de produzir, de investir,
de consumir, de formar estoques, de fixar pregos etc.) tomadas no chamado setor
real. Se o sistema bancdrio aumentar o volume de crédito, através da diminui¢ao
da taxa de juros de mercado, ou vice-versa, de qualquer forma, as alocacoes reais
serdo afetadas.

O critério de equilibrio monetario, no entanto, ndo determina o sistema eco-
nomico como um todo. Na teoria de Myrdal, esse conceito se refere somente aos
agregados macroecondmicos.

Outros comentdrios criticos sdo realizados por Myrdal ([1931], 1946, pp.
206-207) a respeito da teoria de Wicksell. Por exemplo, acha que elementos mo-
nopolisticos podem (e devem) ser prontamente incorporados. O grande obstaculo
para a andlise pritica baseada nesta teoria é geralmente apresentada pela diferenca
entre efeitos de “curto prazo” e de “longo prazo”. Tem que se trabalhar combina-
¢oes de condi¢des de crédito. Hé ainda a dificuldade baseada no fato que nao so-
mente a politica monetaria, mas também todas as outras politicas econdmicas
atuam sobre a posi¢do de equilibrio. Por fim, destaca o problema surgido de “com-
plicacdes internacionais”. A teoria de Wicksell é vilida, primariamente, para “eco-
nomia fechada”. E aplicivel diretamente, em anilise geral, em termos de economia
mundial, somente se as fases do ciclo de negdcios se sincronizam, justamente, em
todas as partes do mundo. Embora seja, obviamente, teoria muito formal, nio
contém elementos que a excluem da possibilidade de reparos e adaptagoes em todos
os pontos, em correspondéncia com os fatos observados. Por isso que é cientifica-
mente tdo frutifera.

A terceira condi¢ao, para o equilibrio monetério, no sistema de Wicksell, esta
relacionada com as condi¢oes do mercado de bens. A taxa de juros normal é aque-
la taxa monetaria capaz de estabilizar o nivel geral dos pregos dos bens finais. No
entanto, Myrdal mostrou que as condi¢oes de equilibrio, em si, s6 permitem algum
movimento do nivel dos precos absolutos, desde que este movimento seja perfeita-
mente uniforme para diferentes precos. Em outras palavras, sem alteracdo de pre-
cos relativos.

Realisticamente, para Myrdal, essa hipdtese é insustentdvel. Em primeiro lugar,
ha contratos de crédito, estipulando taxa de juros fixas, e outros contratos, com
taxas flutuantes, que se estendem ao longo do tempo. Em qualquer movimento do
nivel geral dos precos, que nio tenha sido antecipado com plena certeza por todos
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aqueles que tomem parte na formacido de preco, a distribuicdo de rendas e proprie-
dades deve necessariamente mudar. Consequentemente, a demanda e a oferta de
diferentes mercadorias variam, assim como suas relacdes de precos, inclusive a
relagdo especifica de pregos relevante para se atingir equilibrio monetario.

Mas hd um elemento geral de inércia no ajustamento do sistema econémico
as primeiras variagdes. Alguns precos reagem mais rapidamente e outros mais va-
garosamente. Ademais, sob monopdlio, ou em mercados com pequeno nimero de
grandes competidores, precos existentes sdao, frequentemente, administrados pela
politica de manuten¢io de pre¢os mesmo que ocorram violentas mudancas na
demanda.

Myrdal ([1931], 1946, p. 135) mostra, assim, a inércia na formagio dos precos
e a inflexibilidade desses pre¢os administrados como restricdes impostas sobre o
sistema de preg¢os. “Uma politica monetaria apontada para preservar as relacoes
de equilibrio deve, portanto, adaptar os pregos flexiveis ao nivel absoluto dos fixos
[sticky]”.

No caso da hip6tese em que todos os individuos antecipam todas as variacoes
dos fatores primariamente determinantes de precos, e todos os efeitos dessas varia-
¢Oes, 0s agentes econdmicos tornam-se independentes dos fatores de inércia. Mas,
na realidade, hd sempre incerteza a respeito dos dados futuros. Desde que todas as
reacoes de formacdo de precos levam tempo, as condi¢des de equilibrio fornecem,
para Myrdal, em fungdo dessas duas razdes, apenas referéncias abstratas para a
evolucdo do nivel geral dos precos.

“Rigidez menor dos precos de diferentes bens e servicos, e para os mesmos
bens e servigos em varios mercados, depende de diferentes circunstancias institu-
cionais — lei, convengdo, hdbitos de consumo, métodos de producdo, padrdes de
propaganda, politicas de precos, todo tipo de elemento monopolistico, e varias
outras circunstancias — que determinam as condi¢des de reagdo para pregos em
diferentes mercados: condi¢oes relacionadas nio somente com a oferta e a deman-
da, mas também com o preco de oferta e o preco de demanda” (Myrdal [1931],
1946, p. 135).

O nivel geral dos precos, sob hipotético equilibrio monetario, deve ter entdo
essa tendéncia. Ela permitiria o cumprimento das condi¢des de equilibrio das rela-
¢oes de precos com a menor possivel variacio dos pregos rigidos.

Em sua investigacdo da terceira condicdo de Wicksell — preservar o nivel
geral dos pregos estavel —, Myrdal concluiu, portanto, que o equilibrio monetério
¢ determinado pelas duas primeiras condi¢cdes mais fundamentais, ficando essa
terceira condi¢ao em segundo plano. A variacdo uniforme em todos os pregos
monetarios ndo afetaria nenhum investimento nem perturbaria o equilibrio no
mercado de capitais, desde que os agregados monetarios variassem na mesma pro-
por¢do. Mas as variagbes nos componentes do nivel geral dos pregos ndo sio
uniformes. Na realidade, alguns precos monetarios, como valores de capital, sdo
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altamente flexiveis, enquanto outros, especialmente saldrios, sio muito rigidos.
Estes ultimos colocariam restri¢do sobre o sistema de pregos.

Concluindo que a terceira condi¢do é privada de significado, para a determi-
nag¢io do equilibrio monetario, Myrdal salienta, no entanto, que ela poderia ser
usada como norma para politica monetaria, objetivando restaurar eventual distir-
bio. Isto ndo significa estabilizagio do nivel geral dos pregos, mas sim mitigagio
do ciclo de negécios, trazida pela adaptacdao dos pregos flexiveis aos mais rigidos.
Poderia ser alcangado pela estabilizagdo do indice daqueles precos que sdo, em si,
rigidos. Na pratica, significaria manter estabilidade de saldrios, enquanto se movem
os valores dos ativos do capital.

Essa aparente solug¢io de Myrdal, naturalmente, recebe critica. “Em contraste
com Wicksell, que assumiu competi¢do pura em todos os mercados, Myrdal rela-
xou esta hipétese para tomar conhecimento do fato de que a maioria das firmas
em economia moderna atua nos mercados variando graus e severidade da compe-
tigdo imperfeita. Esta reconstrucao por Myrdal das condigdes de equilibrio de
Wicksell parece realistica e plausivel, até que nos perguntamos como a adaptacdo
dos precos flexiveis aos niveis dos inflexiveis € alcangada. Para isto, ele ndo ofere-
ceu nenhuma resposta” (Uhr, 1962, p. 98).

ESCOLA DE ESTOCOLMO E ANTECIPACAO A KEYNES

De acordo com Hicks ([1965] apud Hansson, 1991, p. 211), é possivel falar
de duas diferentes revolugdes nos anos 1930. “Passar de um puro método a outro
[flex-price para fix-price] é quase uma revolucdo. [...] entre seus dois trabalhos
[Treatise on Money e General Theory], Keynes moveu-se na direcio do novo mé-
todo. [...] uma correspondente mudanga ocorreu na Suécia. A forma original
(1929-1930) da teoria de Lindahl [...] era puro equilibrio temporirio. Mas no
Monetary Equilibrium (1933), como indica o titulo, a mudanga é iniciada. Na
Economic Expansion (1937) esta justamente completa. No ultimo trabalho de
Lindahl [...] ele também se moveu na mesma direcio”.

A primeira revolucdo tedrica se referiu aos métodos dindmicos. Neste campo,
a Escola de Estocolmo teve o maior papel. A outra foi a revolugido keynesiana, em
sentido estrito, isto é, o principio da demanda efetiva. Nesta perspectiva, segundo
Hansson (1991, p. 212), a contribui¢do de Keynes na General Theory e a contri-
bui¢do da Escola de Estocolmo sdo mais complementares do que antagdnicas.

Por isso, ndo haveria razdo de se dizer que a Escola de Estocolmo foi extinta
pela revolugdo keynesiana. Mesmo porque alguns dos métodos dindmicos desen-
volvidos pelos suecos tornaram-se parte da apresenta¢io da mensagem keynesiana
pelos autores pés-keynesianos. Por exemplo, o modelo gasto-renda analisa as de-
cisOes de gastos e as acomodacdes em estoques (e quantidades) via as nogdes de ex
ante e ex post.
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Interessante também é a posi¢dao de Hicks ([1977] 1978, pp. 82-84) a respeito
da reinterpretacdo da doutrina de Wicksell por seus sucessores, seja a realizada
pela Escola de Estocolmo, seja pelos keynesianos. Hicks coloca a questao: como a
taxa natural pode ser taxa real, que deve ser expressa em algum conjunto de bens,
e ser comparada a taxa de juros de mercado, que deve ser expressa em termos de
moeda?

Para essa questio, ha varias saidas. Ha a saida de Keynes, pela qual aquilo que
tem que ser comparado com a taxa de juros de mercado ndo é a taxa real de
Wicksell, mas a eficiéncia marginal do capital, ela propria sendo taxa monetaria.
Ela é influenciada nio s6 pelos fatores reais de Wicksell, mas também por expec-
tativas sobre os precos e até, de modo mais geral, pelo estado de espirito dos em-
presarios. Outra saida seria @ maneira dos sucessores de Wicksell. Hicks cita, entre
estes, Lindahl, Myrdal e parte de sua propria obra Value and Capital de 1939 e
Capital and Growth de 1965. Neles, ha a conversio do modelo de Wicksell em
modelo sofisticado de equilibrio temporal, tornando o investimento corrente de-
pendente de expectativas e o equilibrio a condi¢do fugaz em que as expectativas
nio sdo desapontadas.

Em sua fase de autocriticas, Hicks passou a achar que essas interpretacoes
extrapolaram o modelo de Wicksell. Quando se olha Wicksell a luz de seu proble-
ma e de sua propria experiéncia, seguramente, ele deveria ser interpretado de forma
mais simples, e ndo com viés em expectativas. A geracdo posterior de economistas
acha facil tal interpretagcdo; mas atribui-la a Wicksell, em sua época, é provavel-
mente anacronismo. Portanto, quando se coloca esse autor em seu contexto histé-
rico, Hicks acha que essa reinterpreta¢do ndo esta muito certa em termos de histo-
ria do pensamento econdmico.

Shackle ([1965], 1969, p. 61) possui outra interpretacdo. A Keynes teria pa-
recido necessdrio usar uma construgio de equilibrio para discutir as consequéncias
da ignorancia a respeito do futuro e da incompatibilidade mutua das expectativas
sustentadas por um ou por outro grupo de agentes econémicos. No entanto, “jd
existia, quando Keynes estava escrevendo a sua Teoria Geral, uma construgiao que,
assim o cremos, melhor atenderia ao seu propdsito. Os discipulos de Knut Wicksell,
principalmente Erik Lindahl e Gunnar Myrdal, propuseram-se, no fim da década
de 1920, examinar, de um ponto de vista totalmente simpético e dir-se-ia mesmo
de fidelidade filial, o famoso Processo Cumulativo do seu mestre Wicksell no qual
as expectativas dos homens de negdcios os levam a a¢des que, no conjunto dos seus
resultados, falsificam aquelas expectativas em dada diregio e assim induzem novas
expectativas que sofrem, novamente, processo de autofalsificacdo na mesma dire-
¢do e assim por diante. O processo de Wicksell referia-se ao nivel geral dos pregos
e nao ao vulto do produto geral ou ao nivel de emprego, mas sua ideia essencial,
que Myrdal e Lindahl tornaram explicita, era aplicdvel a qualquer espécie de agido
e de resultado”.
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Essa ideia consiste, simplesmente, em distinguir os acontecimentos e as situa-
coes “que se esperavam”, em intervalo ainda futuro, e os acontecimentos e as si-
tuagoes “que de fato surgiram”, no registro desse intervalo, depois que ele foi in-
corporado pela historia. Myrdal denominou essa concepgdo dos contetidos de um
segmento de tempo, que alguém pode conceber quando no limiar desse segmento,
apreciagdo ex ante, enquanto o que foi, de fato, registrado, quando passado o in-
tervalo, é chamado de apreciagao ex post.

O tema da General Theory requer, para Shackle, a linguagem de ex ante e ex
post, pois se trata de teoria da decisdo, e a decisdo é ex ante. Faz referéncia ao in-
tervalo de tempo no futuro, no concernente ao qual, no presente, s podem haver
intengdes, planos ou decisdes. Dependerdo, para sua realiza¢ao, da compatibilida-
de de uns com outros, e com o curso da natureza ndo humana, assim como com a
conduta humana nao deliberada, de cada momento. Para esse autor, nio existe
“nenhum nexo” entre essas ficcoes, as quais chamamos de “expectativas”, inven-
tadas por uma pessoa ou grupo de pessoas, e as inventadas por outra ou outro.

A taxa natural é, segundo Shackle ([1972] 1976, p. 356), “um composto de
expectativas, de pensamentos originais, sugeridos meramente por correntes de im-
pressdes, diversamente recebidas por diferentes individuos. E esta natureza das
expectativas, evasiva e por demais sutis, 0 que obrigou ao tedrico da economia, em
sua tarefa de simplificagao, mediante abstra¢io, a exclui-las totalmente ou a escon-
dé-las em uma ‘caixa-preta’, como € a taxa de juros natural ou a eficiéncia margi-
nal do capital. O tratamento que recebem é arbitrario. Nao pode descansar na
l16gica mediante a qual se determina rigidamente o equilibrio geral, essa imagem de
racionalidade”.

A expressdo “taxa natural” sugere produtividade determinada tecnologica-
mente. Myrdal descartou esta nogdo em favor da comparagao entre lucros liquidos
esperados, descontados dos totais dos bens de capital, em todos seus anos de uso
aguardados. Incluiu entre os fatores determinantes a incerteza inseparavel da ex-
pectativa. Myrdal nio se referiu explicitamente a mutabilidade, que também deve
ser inerente a qualquer varidvel ou programa dependente da expectativa. Para
Wicksell, entretanto, ainda segundo Shackle ([1972] 1976, p. 357), foi a “taxa
monetadria” a que mais era propensa a variar, posto que se via afetada pelas cir-
cunstancias e respostas variadas do sistema bancario. Mas Wicksell ([1911], 1986,
p. 283) advertiu que a “taxa de juros natural” estava também sujeita a mudangas,
as vezes muito intensas.

Shackle ([1967] 1991, p. 96) era entusiasta da “novidade radical do empreen-
dimento de Myrdal”, ao ter originado os conceitos ex ante e ex post. “Pela primei-
ra vez, uma teoria econdmica se baseava na constru¢io imaginativa dos homens de
um futuro desconhecido. O préprio Myrdal ndo o expressa assim, contentando-se
em referir a antecipacdes e a suas incertezas. Porém, a mudanca dramatica e infle-
xivel de fundamento teria que ser vista no seu significado pleno. A visao da econo-
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mia como uma contrapartida da mecanica celestial estava sendo abandonada. A
diferenga, em natureza e esséncia, entre o passado de qualquer momento e o futu-
ro daquele momento, a niao determina¢do do dltimo pelo primeiro, exceto, no
maximo, através dos pensamentos dos homens mal fundamentados em conheci-
mento apenas parcialmente relevante e bastante insuficiente, contrastava comple-
tamente com um modelo de a¢des individuais pré-reconciliadas, com um modelo
de equilibrio geral onde o mercado leva as acées dos homens a uma coeréncia ra-
cional, assim como o mar traz os navios a0 mesmo nivel”.

Myrdal, de acordo com Shackle, libertou a teoria econémica da premissa ta-
cita e limitadora de que a economia se move como os planetas, em caminhos co-
nhecidos cada qual na sua totalidade, independentemente do ponto no qual dado
planeta se encontra no momento em que estamos calculando sua 6rbita. O futuro
nao é conhecido para aqueles cujas decisoes, no seu efeito conjunto e na sua inte-
ra¢io, o determinam.

O que se imagina para periodo por vir, em udltima instancia, como elo em
corrente de impulsos, tem que ajudar a configurar o que, ex post, surgird como 0s
fatos desse periodo. A concepgido, em seu conjunto, foi capaz de afastar a massa de
confusdes que provinha do tratamento dos assuntos econdmicos como se fossem
algo mecanico ou hidraulico, em vez de ser subjetivo e psiquico. A Teoria Quanti-
tativa da Moeda € hidraulica. Para deixar impressdo (marca) no prego, segundo
esta teoria, o dinheiro (liquidez) tem que chegar ao lugar (nivel) no qual se troca
efetivamente por bens. Se estiver em patamar inferior, o nivel geral dos pregos
abaixa até encontra-lo. Se superior, sobe.

A distin¢do que faz Myrdal entre a visdo ex ante e a visdo ex post, na opiniao
de Shackle ([1972] 1976, p. 455), foi um dos discernimentos mais transformadores
que ji ocorreram na economia tedrica. Acha que esta nocio foi trago de génio.
Para ele, o livro de Myrdal estabelece avango tedrico tdo grande quanto o do proé-
prio Wicksell e fornece inovacdo ainda maior. “N3o existe nisto nenhum paradoxo.
Todo escritor precisa comegar com aparelhamento ou mesmo esquema de ideias
preconcebidas. De fato, é 6bvio que escrever in vacuo, comegar inventando ideias
que ndo devem nada a ninguém do passado é inconcebivel ou poderia ser somente
um trabalho de louco que, se ele o realizasse, ndio comunicaria nada ao mundo
exterior. Uma ideia pode apresentar elemento de novidade poderosa, mas precisa
também apresentar aspectos familiares, caso contririo ela nio significaria nada
para nos, ela poderia encontrar lugar no nosso pensamento, ela nio poderia se ligar
a nenhuma estrutura conceitual nossa ou mesmo pertencer a propria linguagem”
(Shackle, [1967] 1991, p. 120).

No entanto, para a maioria dos homens, o apego a determinada ideia, uma vez
entendida e familiarizada, é demasiadamente forte. A construcio de nova teoria
(como uma Teoria Alternativa da Moeda) requer, antes de mais nada, questionamen-
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to e libertacdo da velha teoria (a Teoria Quantitativa da Moeda), e todos os habitos,
instintos e indoléncias lutam contra tal libertacdo (Costa, 1999, pp. 3-32).

Na opinido de Shackle, exceto pelas colocacdes de énfases, o Monetary Equi-
librium de Myrdal antecipou em tudo a General Theory de Keynes. “Foi sua paixao
por ideias exatamente formuladas, claras, quantificaveis e bem identificadas que
permitiu que Myrdal, ao aplicd-la as sugestdes poderosas de Wicksell, dissesse, em
1931, em sueco, muito das coisas que Keynes iria dizer em 1936, em inglés. |...] se
a General Theory nunca tivesse sido escrita, o trabalho de Myrdal teria fornecido
eventualmente quase a mesma teoria” (Shackle, [1967] 1991, pp. 121-123).

Sugere, entdo, linha continua de pensamento que parte de Wicksell, passa por
Myrdal, chega até Keynes. No entanto, na teoria de Wicksell-Myrdal, a resposta
principal ao fortalecimento geral da demanda é aumento nos precos; na concepgiao
de Keynes, a resposta é aumento do emprego e das produgdes fisicas.

A prética de Keynes ocorreu de acordo com método nao diacronico, em que
negava a estabelecer explicitamente qualquer marco formal de ideias acerca do
tempo. Evidentemente, essa metodologia contrastou com o recurso da Escola de
Estocolmo de analisar sequéncias de periodos. A aparente ortodoxia metodoldgica
de Keynes, em seu tratamento ou menosprezo do tempo, para Shackle ([1972]
1976, p. 457), proporcionou meio a seus exegetas para desviar também seu signi-
ficado até algo muito semelhante a economia convencional.

A énfase dada a argumentacdo de Shackle é porque ela articula a Escola de
Estocolmo e a Escola Pos-Keynesiana. Propde, para esta, fazer releitura de Keynes,
mas seguindo o método dinamico dos pds-wicksellianos, como sera visto, na proé-
xima se¢ao.

RELEITURA DE KEYNES PELO METODO POS-WICKSELLIANO

Em 1937, Ohlin (1937, p. 54) chamou a aten¢do para os leitores da lingua
inglesa sobre as surpreendentes similaridades entre o aparato tedrico e as conclu-
soes alcangadas na Suécia e por Keynes, na Teoria Geral. Este ponto de confluéncia
critica a teoria classica da moeda foi alcan¢ado partindo-se de herangas tedricas
distintas: wickselliana, de um lado, marshalliana, de outro.

Até que ponto as decisdes econdmicas sdo influenciadas pela antecipagao de
acontecimentos futuros, ou seja, pelas expectativas? Segundo Ohlin, o que Keynes
faz das expectativas, na Teoria Geral, em muitos aspectos é semelhante a analise
da Escola de Estocolmo. Sua principal critica ao método de Keynes é que ele faz
caso omisso da diferenca fundamental existente entre as visdes ex-post e ex-ante.
A simples comparacido entre duas situagdes de equilibrio, de acordo com seu mé-
todo estatico comparativo, € incapaz de ter em conta a influéncia da rapidez das
distintas reagoes dos agentes economicos. “A distingdo essencial entre o ex ante e
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0 ex post, devida a Escola Sueca, teria esclarecido enormemente o pensamento de
Keynes se ele estivesse familiarizado com ela” (Shackle, [1966] 1981, p. 53).

Na resposta a critica de Ohlin, Keynes (1937b: 165) fez promessa que acabou
sendo frustrada por sua doenga e pela guerra mundial. Anunciou artigo, que pre-
tendia escrever, lidando com a relagio entre a andlise ex ante e ex post e a andlise
de sua Teoria Geral. “Se Keynes tivesse sido poupado pelos eventos para escrever
a ‘quarta edi¢do’, aqui esbocada, da grandiosa concepgao iniciada no Treatise,
remodelada na General Theory e poderosamente destilada no seu artigo publicado
no Quarterly Journal [em 1937], muito provavelmente teria surgido uma sintese
incomparavel e ter-se-ia dissipado a massa de confusio, criada em parte pelo pré-
prio Keynes e parcialmente pelos criticos que se agarraram em falhas de exposicao
e expuseram a sua propria cegueira a esséncia de algo radicalmente novo” (Shack-
le, [1967] 1991, p. 222).

Assumindo o “método sueco”, Shackle expressa, em sua esséncia, a pura dou-
trina keynesiana. Porém, de maneira nio feita pelo proprio Keynes, ou seja, em
termos de intencdes, isto é, em linguagem ex ante. Assim, o desemprego seria de-
vido ao malogro dos agentes econdmicos em garantir a tempo o conhecimento de
cada uma das demais “inten¢des condicionais” ou das reacdes potenciais. Ele é
devido a conflito implicito de inten¢des. De um lado, hd as intengdes dos recebe-
dores de renda de poupar grande parte das suas rendas, que receberiam no pleno
emprego. De outro, essas pretensdes nido sio acompanhadas pela inten¢do dos
homens de negdcios de comprar grande parte correspondente ao conjunto de sua
propria produgdo, para o melhoramento liquido de seu equipamento.

Em suma, o desemprego involuntério é devido as decisoes independentes. Ha
ignorancia de agentes econ6micos quanto as reagdes potenciais de cada um dos
demais a esta ou aquela situacdo. Falta conhecimento das circunstancias da propria
acdo de cada qual. Em economia monetdria, tal emparelhamento dos desejos é
muito mais distante que em economia de troca direta, pois a moeda atuando como
reserva de valor permite o diferimento de gastos. Qualquer identidade ex post, por
exemplo, a Equacdo de Trocas de Fisher que expressa a Teoria Quantitativa da
Moeda, nada diz a respeito do problema de como dispor o dinheiro no lugar certo
no exato momento para a execuc¢do de planos, intengoes, decisoes.

A proclamacio de Shackle é para os pds-keynesianos abandonarem a Teoria
Quantitativa da Moeda e considerarem a alternativa, a que ele chama de “teoria
keynesiana”, ainda que sua origem possa ser localizada no economista sueco Knut
Wicksell. Essa longa tradigao critica seria mais bem denominada de Teoria Alter-
nativa da Moeda (Costa, 1999, pp. 3-32). Em sua opinido, “em alguns aspectos
importantes, a General Theory ndo é apenas aprofundamento ou elucidacdo do
Treatise, mas constitui-se também em desvio deste. O Treatise é inteiramente wi-
ckselliano. [...] a analise de periodo, a tentativa de se apresentar os eventos como
sendo consequéncia das interagoes de decisOes anteriores e as decisdes subsequen-
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tes com sendo o resultado desses eventos, foi o que surgiu da ‘critica imanente’ e
da reformulacdo de Wicksell feitas por Myrdal e Lindahl. No entanto, na General
Theory, Keynes seguiu uma outra dire¢do. A General Theory é expressa em termos
de uma comparacado de equilibrios” (Shackle, [1967] 1991, pp. 175 e 177).

Amadeo (1986, p. 122) também concorda que “os tedricos monetarios mais
eminentes das décadas de 1920 e 1930 utilizaram o mesmo método que Keynes
empregou no Tratado sobre a Moeda, e que todos pertenceram a tradi¢do pos-wi-
ckselliana — tradicdao da qual Keynes se afasta na Teoria Geral”.

CONCLUSAO

A Teoria Alternativa da Moeda segue o método dinamico pds-wickselliano,
pois entre seus postulados estdo: a necessidade de validagio monetaria ex post de
decisoes econdmicas e financeiras tomadas ex ante, a oferta de moeda enddgena,
isto é, atendendo ex post a demanda de crédito ex ante, e a nio neutralidade da
moeda. Esta afeta decisdes ex ante, tornando os resultados ex post ndao correspon-
dentes as expectativas anteriores. Esse método foi apresentado pela Escola de Es-
tocolmo.

Somente depois de escrever a Teoria Geral, confrontado no debate com essa
Escola, Keynes percebeu a no¢io fundamental desse método, isto é, decisdes e es-
colhas se referem a a¢des ainda nao realizadas. Portanto, sua tentativa de teoriza-las
deveria ter se baseado em método essencialmente ex ante. Os pds-keynesianos, a
partir das sugestdes de Shackle, de fato, retomam a trajetoria metodologica dina-
mica. Carvalho (1989, p. 184-187), por exemplo, coloca como fundamentos da
Escola Pés-Keynesiana os axiomas da inexisténcia de pré-conciliagdo, da irreversi-
bilidade do tempo e da incerteza.

A conclusio, considerando ainda a liga¢do da obra principal de Keynes com
a Teoria Quantitativa da Moeda, é que a Teoria Alternativa da Moeda, certamen-
te, ndo pode ser estritamente “keynesiana”, mas mais propriamente “p6s-keyne-
siana”, ou melhor, “pds-wicksellina”, ou mesmo “pds-thorntoniana”... Henry
Thornton inaugurou, em 1802, longa tradi¢cao antiquantitativista na histéria do
pensamento econémico.
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