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As duas vias do principio das vantagens
comparativas de David Ricardo
e 0 padrao-ouro: um ensaio critico
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The two ways of Ricardo’s principle of comparative advantages and the gold
standard: a critical essay. This article critically resumes Ricardo’s principle of
comparative advantages pointing out internal coherence problems that have been
neglected by the specialized literature. First, long-lasting disequilibria observed in the
balance of trade seem incompatible with the idea that these disequilibria are caused
by technical advances that change relative prices. Second, comparative advantages
do not seem to work in an economy with a universally accepted commodity-money.
Finally, the contradiction between the gold standard mechanisms, ruled by Smith’s
“Law of Reflux”, and the quantitative theory of money, which is a necessary condition
for the “second way” of the theory of comparative advantages.
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INTRODUCAO

Entre todas as idéias de David Ricardo, certamente que uma das de maior
sucesso seja a teoria das vantagens comparativas, que, segundo Samuelson
(2001:1204) continua sendo “um dos mais tteis e estimados principios da eco-
nomia politica”.! De fato, desde a publica¢dao dos Principios de Economia Politi-
ca e Tributacdo que a teoria do comércio internacional tem sido inteiramente do-
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' A questdo da paternidade do principio das vantagens comparativas tem sido objeto de controvérsia
entre os economistas. Para Chipman (1965: 482), ambos “Torrens e Ricardo contribuiram de forma
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minada por esse “principio”, incorporado ndo apenas a abordagem de oferta e
demanda (Chipman, 1966b), mas também a teoria neo-ricardiana (ou sraffiana)
do comércio internacional, que apontou a inaplicabilidade do modelo neoclassi-
co numa economia com produtos heterogéneos (Metcalfe e Steedman, 1972 e
1973; Evans, 1989a). Mesmo a “nova economia internacional” (Krugman, 1984
e 1986; Brander e Spencer, 1985; Eaton e Grossman, 1986; Grossman e Horn,
1988; Grossman e Helpman, 1991), que recorre as economias de escala e a con-
corréncia imperfeita para explicar o comércio inter-industria, ndo contesta o prin-
cipio, que continuaria a explicar, no pior dos casos, o comércio Norte-Sul.

Apesar disso, a teoria do comércio internacional de Ricardo continua sendo
abordada de forma superficial, desconectada da sua teoria dos pregos “naturais”
e da sua teoria da moeda-mercadoria. Em geral, os livros-texto de economia in-
ternacional (veja-se, por exemplo, Carbaugh (2002: 31-36); Gongalves, Brau-
mann, Canuto e Prado (1998: 14-16); Williamson (1993: 20-25); Caves, Frankel
e Jones (1990: 8-9); Ethier (1988); Krugman e Obstfeld (1988: 13-44); e Ffrench-
Davis (1978: 26-28) apresentam uma versdao sumdria e neoclassizada a respeito,
em franco desacordo com o que se depreende de uma analise mais demorada das
obras de Ricardo.* A explica¢do desse descuido radica, em grande parte, na pers-
pectiva adotada, que concebe a teoria ricardiana como precursora do modelo de
Heckscher-Ohlin, que emergiria com a adoc¢do das hipoteses de coeficientes va-
ridveis e de multiplos fatores de produgao.

Também nio se pode afirmar que os modelos de “Ricardo-Viner” (ou mo-
delo de “fatores especificos”; veja-se Krugman e Obstfeld (1988: 45-78), de Fin-
dlay (1974); ver também Jones (1971: 3-21) e de Dornbush, Fischer e Samuelson
(1977), retratam o pensamento de Ricardo. Enquanto o primeiro assume que ca-
da setor usa um fator de producido especifico e um fator “mével” (trabalho), co-
mum a todos os outros,’ o segundo divide a economia nos setores de producio
de “graos”, que sdo produzidos usando-se terra e trabalho sob rendimentos de-
crescentes, e de manufaturados, produzidos somente com o trabalho em condi-
¢oes de retornos constantes. Ja o modelo de Dornbush, Fischer e Samuelson inte-
gra os lados real e monetdrio numa economia com um continuo de bens.

Finalmente, tampouco tém os autores neo-ricardianos se preocupado em
analisar a teoria das vantagens comparativas no contexto da obra de Ricardo.
Embora se encontre uma exposi¢ao da teoria ricardiana em Metcalfe (1993) e
Evans (1989a), as principais contribui¢es dos autores dessa abordagem tém se

essencial para o desenvolvimento da lei das vantagens comparativas; e o crédito pela principal desco-
berta deve ir para Torrens”. Thweat (1976) afirma que as origens do principio remontam a James
Mill, enquanto Gomes (1987: 144) se trata de uma descoberta maltipla.

2 Conforme questiona Maneschi (1992: 422), a questdo radical em saber se 0 modelo “ricardiano”
desses livros-texto “é representativo do modelo de comércio implicito nos Principios de Ricardo e de
seus outros textos”.

3 Segundo Maneschi (1992: 422-423), ndo ha nada nesse modelo que autorize sua filiagio a Viner.
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restringido a demonstrar, por um lado, que a teoria de Ricardo se aplica numa
economia com varios fatores de producio e coeficientes variaveis e, por outro la-
do, que o modelo de Heckscher-Ohlin € inconsistente quando se consideram bens
de capital produzidos.

Este ensaio procura preencher essa lacuna, re-examinando o principio das
vantagens comparativas no conjunto das obras de Ricardo, tomando-se em con-
ta, em particular, as suas formula¢des em termos de teoria de precos, de teoria
monetdria e dos mecanismos de ajuste do balanco de pagamento.

A discussdo desdobra-se em sete se¢oes além desta introducgio. As limitacoes
da defesa do livre comércio por Adam Smith, baseada na nocao de vantagens ab-
solutas, assim como a teoria ricardiana das vantagens comparativas, sio apre-
sentadas na se¢do 2. Na secdo 3, discutem-se os mecanismos de ajuste dos dese-
quilibrios do balango de pagamentos. As contradi¢des do principio das vantagens
comparativas sdo examinadas na se¢io 4. A discussio do que denominamos por
“segunda via” da teoria das vantagens comparativas esta nas secoes 5 e 6. A se-
¢do 7 contém as conclusoes.

A TEORIA DAS VANTAGENS COMPARATIVAS DE RICARDO

Apesar de ter influenciado varias publicacdes sobre economia internacional
que apareceram depois da publicacio de A Riqueza das Nacoes,* ao observador
moderno parece claro que a defesa smithiana do livre comércio — baseada na
teoria das vantagens absolutas — era claramente insuficiente, tendo em vista as
necessidades da ascendente burguesia industrial inglesa, em luta ndo apenas con-
tra o intervencionismo estatal e as praticas mercantilistas que ainda prevaleciam
em fins do século XVIII e principios do século XIX, mas também para fortalecer
a sua posi¢do no cendrio internacional.

Para comecar, a teoria do comércio internacional de Adam Smith mostrou-
se vulnerdvel ao “argumento da inddstria infante”, que estabelece que, mesmo
aceitando-se a tese de que o livre comércio traz ganhos aos parceiros comerciais
envolvidos, ainda assim seria possivel afirmar que justificar a prote¢ao de dado
setor pelo periodo de tempo necessario para que ele adquirisse a capacidade de
competir com sucesso nos mercados interno e externo.’

Em segundo lugar, na hipétese de determinado pais possuir vantagens abso-
lutas em setores onde a demanda mundial for pequena ou até nem mesmo pos-

*E o caso das Consideracées sobre os Efeitos das Tarifas Protecionistas, obra que apareceu em 1783,
e dos Novos e Velbos Principios de Comércio Comparados, de Benjamin Vaughan, de 1788.

5 Segundo Irwin (1998: 116), o argumento da industria infante é a mais antiga e robusta justificativa
em prol do protecionismo. Argumentos nele baseados podem ser encontrados em varios autores, co-
mo Andrew Yarranton (1677: 62), William Wood (1718: 224-225); Teodore Janssen (1713: 9), Ar-
thur Dobbs (1729: 65); Francis Hutcheson (1753: 308); Josiah Tucker (1758: 50-51) e, finalmente,
em James Steuart (1767: 262-263).
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suir quaisquer vantagens absolutas, a teoria smithana deixava implicita a conclu-
sdao de que o pafs seria arruinado pelo livre comércio, sendo eventualmente ex-
cluido da economia internacional. Além disso, no contexto de vantagens absolu-
tas, paises ndo produtores de ouro que apresentassem déficits permanentes na
balang¢a comercial, seriam obrigados a restringir o seu ritmo de crescimento eco-
ndmico ou mesmo os niveis de renda e de emprego. Finalmente, a crenga smithia-
na em economias crescentes de escala — explicitada no famoso exemplo da fa-
brica de alfinete —, poderia ser facilmente transformada em argumento em favor
da reserva e conquista de mercados, ou seja, do protecionismo, colonialismo e
imperialismo.

O grande mérito de Ricardo foi o de apresentar uma teoria do comércio in-
ternacional — baseada no “principio das vantagens comparativas” — que apa-
rentemente solucionava os problemas apresentados pela abordagem smithiana,
fornecendo um mecanismo automatico de ajustamento do balan¢o de pagamen-
tos e uma demonstracdo de que todos os paises, independente da estrutura de
custos de sua economia, ganhariam com o livre comércio.

Para esclarecer esse “principio”, Ricardo (1817, Cap. VII: 104-105) cons-
tr6i um exemplo com apenas dois paises — Portugal e Inglaterra — e somente
dois bens — vinho e tecidos (Tabela 1), recorrendo a teoria do valor-trabalho,
segundo a qual a razdo de troca entre mercadorias é proporcional ao tempo de
trabalho social gasto na produgido delas. A explicacdo de ndo ter se utilizado a
sua teoria dos “precos naturais” talvez resida na crenga de que a produtividade
do trabalho é o principal determinante dos precos de equilibrio (Ricardo, 1817,
Cap. I: 56). Outra alternativa seria tornar claro que até os paises sem qualquer
vantagem absoluta se beneficiariam do comércio internacional.

Tabela 1: Quantidade de trabalho gasto na produgdo em homens-ano

Discriminacao Portugal Inglaterra
Vinho (tonel) 80 120

Tecidos (peca) 90 100

Preco vinho/tecido 80/90 = 0,888... 120/100 = 1,20
Preco tecido/vinho 90/80 = 1,125 100/120 = 0,83333...

Suponha que, conforme informa a Tabela 1, o tonel de vinho valha 80/90 =
0,888 pecas de tecido em Portugal e 120/100 = 1,20 pecas de tecido na Inglater-
ra; ou seja, uma peca de tecido valha 90/80 = 1,125 tonéis de vinho em Portugal
€ 100/120 = 0,8333 na Inglaterra. Assumindo, entdo, que esses dois paises assinem
um tratado de livre-comércio e que — apenas para efeitos de simplificagio — os
custos de transporte sejam despreziveis, um comerciante poderia transportar
1.000 pecas de tecido da Inglaterra para Portugal, onde poderia trocd-las por
1.000 x 1,125 = 1.125 tonéis de vinho. Transportando, entdo, o vinho assim
obtido para a Inglaterra, poderia troca-lo novamente por tecidos, obtendo 1.125 x
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1,20 = 1.350 pecas de tecido. A operacado, portanto, daria um ganho de 350 pe-
cas de tecido (ou 35%) toda vez que fosse realizada. De forma simétrica, um co-
merciante poderia obter 1.000 tonéis de vinho em Portugal, troca-los por 1.000
x 1,20 = 1.200 pecas de tecido na Inglaterra, transportd-los para Portugal e tro-
cé-los por 1.200 x 1,125 = 1.350 tonéis de vinho, o que produziria um ganho de
350 tonéis por operacao, isto é, de 35%.

Conforme conclui Ricardo (1817, Cap. VII: 104-105):

“em Portugal, a produ¢do de vinho pode requerer somente o trabalho
de 80 homens por ano, enquanto a fabricacdo de tecido necessita do em-
prego de 90 homens durante o mesmo tempo. Serd, portanto, vantajoso
para Portugal exportar vinho em troca de tecidos. Essa troca poderia
ocorrer mesmo que a mercadoria importada pelos portugueses fosse pro-
duzida em seu pais com menor quantidade de trabalho que na Inglater-
ra. Embora Portugal pudesse fabricar tecidos com o trabalho de 90 ho-
mens, deveria ainda assim importa-los de um pais onde fosse necessario
o emprego de 100 homens, porque lhe seria mais vantajoso aplicar seu
capital na producdo de vinho, pelo qual poderia obter mais tecido na
Inglaterra do que se desviasse parte de seu capital do cultivo da uva pa-
ra a manufatura daquele produto.”

Apesar do raciocinio acima ter sido construido com base na comparacio en-
tre as quantidades de trabalho despendido na produg¢io de cada uma das merca-
dorias, ele é perfeitamente valido se, em lugar do trabalho, se utilizar os pregos
de equilibrio (“precos naturais”, na terminologia ricardiana). Ou seja, ao contra-
rio da teoria das vantagens absolutas, que requer a comparabilidade dos valores
internacionais, a teoria das vantagens relativas se aplica conhecendo-se apenas
os precos relativos. Assim, poder-se-ia supor que, no caso do Exemplo 1, 80/90 e
120/100 representassem os precos de equilibrio de um tonel de vinho em relagao
ao preco de equilibrio de uma peca de tecidos em Portugal e na Inglaterra, res-
pectivamente. Mais do que isso, como se assume que o dinheiro é uma mercado-
ria (ouro), se supuséssemos, por exemplo, que o preco de um tonel de vinho fos-
se de 45 moedas de ouro de uma libra em Portugal e de 66 moedas na Inglaterra,
ter-se-ia que o preco de uma peca de tecido no primeiro pais seria de £ 50,625 e
de £ 55,00 no segundo. Parece 6bvio que essa alteracio na unidade de medida
ndo afetaria em nada o raciocinio anterior, pois as relacdes de troca entre os dois
produtos continuariam as mesmas.

E claro que, conforme salienta Ricardo (1817, Cap. VII: 105), “os tecidos
ndo serdo importados por Portugal a menos que la possam ser vendidos por mais
ouro do que custaria no pais do qual foram importados; e o vinho ndo entraria
na Inglaterra a menos que pudesse ser vendido por mais do que custa em Portu-
gal”, o que significa que as relagdes de troca entre vinho e tecidos nos dois paises
teriam de ser diferentes e se situar entre £45/£50,625 e £66/£55 para que hou-
vesse comércio entre os dois paises. Para atrair compradores ingleses, os comer-
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ciantes teriam, assim, de vender o vinho portugués a um preg¢o ligeiramente abai-
x0 do pre¢o do vinho inglés, ou seja, poderiam oferecer o produto importado a
£ 61, em lugar de £ 66, o0 que levaria a progressiva conquista do mercado inglés
de vinho pelo produto portugués. Nesse caso, 1.000 tonéis de vinho trazidos de
Portugal seriam trocados por £61/£55 = 1.109 pecas de tecidos na Inglaterra, ou
seja, o equivalente a 1.109 x 1,125 = 1.247,6 tonéis de vinho em Portugal, o que
implicaria num ganho de 247,6 tonéis. Da mesma maneira, para conquistar o
mercado portugués para os tecidos ingleses, os comerciantes necessitariam ofere-
cer o produto importado da Inglaterra por um pre¢o mais baixo do que o con-
corrente local. Poderiam, portanto, oferecé-lo a £ 49 por unidade. Nesse caso,
com as 1.109 pecas de tecidos conseguidas na Inglaterra em troca de 1.000 to-
néis de vinho portugués, seriam obtidos 109 x £49/£45 = 1.118,7 tonéis, o que
ainda representa um ganho de 118,7 tonéis.

O exemplo acima ilustra como, segundo a teoria das vantagens comparati-
vas de Ricardo, o livre comércio, induzindo os parceiros comerciais a se especia-
lizarem naqueles produtos que sio comparativamente mais eficientes, é benéfico
para todos os paises, mesmo para aqueles que sdo menos eficientes, em termos
absolutos, na producdo de todos os bens e servicos. Obviamente, a teoria é dita
de vantagens comparativas porque um pais pode ser menos eficiente do que ou-
tro na producdo de todos os bens e servicos e, ainda assim, a especializagao pro-
dutiva induzida pelo comércio exterior seria vantajosa para ele.

VANTAGENS COMPARATIVAS E OS
DESEQUILIBRIOS DA BALANCA COMERCIAL

Na explicacdo ricardiana das vantagens comparativas fica claro que o pro-
cesso do comércio internacional envolve a troca de produtos, pois é através desse
intercimbio que os comerciantes tém ganhos. Nesse contexto, fica dificil dar con-
ta da existéncia de desequilibrios persistentes da balanca comercial, o que apa-
rentemente pressupoe a independéncia dos atos de exportagdo e importagdo. Nio
¢ sem motivo, alids, que Ricardo explica o desequilibrio na balanca de comércio
exterior como um fendémeno associado a mudanga das pautas de exportagio/im-
portacao decorrente de avangos tecnologicos que alteram os pregos relativos, mo-
dificando, por via de conseqiiéncia, as vantagens comparativas.

Com efeito, Ricardo (1817, Cap. VII: 106-108) supde que, uma vez estabe-
lecido o comércio entre os dois paises, a Inglaterra descubra um novo processo
de produzir vinho, de forma que o pre¢o do vinho produzido domesticamente
caia para £ 45, em lugar de £ 50. Como conseqiiéncia, “o tecido continuaria a
ser exportado durante algum tempo, ja que seu preco permaneceria maior em
Portugal” do que na Inglaterra, mas, “em troca dele seria dado dinheiro, em vez
de vinho”, uma vez que Portugal teria deixado de exportar esse produto, mas
continuaria importando tecidos. O conseqiiente déficit na balanga comercial so-
mente seria sustentavel no longo prazo caso Portugal produzisse ouro, tivesse su-
peravit de dimensoes semelhantes com outro pais, ou atraisse capital externo (de
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empréstimo ou de risco), hipdteses que Ricardo nao analisa, até porque, confor-
me salienta (Ricardo, 1817, Cap. VII: 104-105), ndo havia, a época, movimentos
de capital entre paises.

Para solucionar o problema, Ricardo recorre entdo a teoria do ajuste auto-
matico do balanco de pagamentos desenvolvida por Hume (1747: 330-345), que
conecta o resultado da balanca comercial a quantidade de moeda e ao nivel de
precos. Para explicar os mecanismos de conexdo, Hume supoe que quatro quin-
tos do dinheiro da Gra-Bretanha tivesse desaparecido durante a noite, passando,
em seguida, a examinar as conseqiiéncias do fato. Segundo ele, os salarios e os
pregos das mercadorias britanicas cairiam na mesma propor¢do, tornando-as mais
baratas do que as mercadorias estrangeiras nos mercados externos. Como resul-
tado, haveria um forte acréscimo nas exportacdes, que seriam pagas em dinheiro,
aumentando sua quantidade no pais, o que faria com que os pregos se elevassem.
O processo continuaria até que o “nivel do dinheiro” no Reino Unido fosse o
mesmo do que nos paises vizinhos. O inverso ocorreria se a quantidade de dinhei-
ro fosse multiplicada por cinco durante a noite: os saldrios e os precos subiriam
proporcionalmente no pais, causando desequilibrio na balanga comercial, com o
dinheiro saindo da Gri-Bretanha para o exterior. A medida que isso ocorresse,
haveria a queda do nivel de precos até se restabelecer o equilibrio anterior. Um
mecanismo adicional, ainda que menos importante, seria as flutuagoes da taxa de
ciAmbio dentro dos limites dos “pontos de ouro”. Se a balanga comercial britani-
ca fosse deficitaria, haveria a valorizacao do cimbio, favorecendo as exportacoes
de produtos ingleses, ocorrendo o inverso no caso de um superdvit.*

Aplicando-se 0 mecanismo ao exemplo em consideracdo, tem-se que, se, con-
forme assinalado, o pre¢o do vinho inglés caisse para £ 45 como resultado de
uma invencao tecnoldgica, isso nao afetaria, no inicio, a importacio de tecidos
ingleses, que prosseguiria. O importador portugués, portanto, adquiriria, como
antes, letras de cambio cotadas em libras esterlinas com dinheiro portugués. Da-
vid Ricardo (1817, Cap. VII: 106-107) pondera, contudo, que

Se, no entanto, os precos do vinho fossem tais que nao se pudesse ex-
porta-lo para a Inglaterra, o importador de tecidos teria, da mesma for-
ma, que comprar uma letra. Mas o preco desse titulo seria maior, pois
o seu vendedor saberia ndo existir no mercado um contra-titulo por
meio do qual se pudesse liquidar a transacao entre os dois paises. Por-
tanto, o dinheiro em ouro ou prata que recebesse em troca da letra, de-
veria ser enviado a seu correspondente na Inglaterra, para permitir-lhe
pagar o saque autorizado contra ele. Assim, deveria acrescentar ao pre-
¢o da letra todas as despesas em que devesse incorrer, juntamente com
seu devido lucro habitual. Se o prémio de uma letra na Inglaterra fosse
igual ao lucro da importagao de tecidos, esta certamente cessaria. Mas,
se o prémio sobre a letra fosse de apenas 2%, e se, para a liquidacido de

¢ Veja-se também Viner (1937: 292-293) e Angell (1925: 24-27).
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uma divida de 100 libras na Inglaterra, bastasse pagar 102 libras em
Portugal, enquanto o tecido que custasse 45 libras pudesse ser vendido
por 50 libras, o tecido seria importado, as letras seriam compradas e o
dinheiro seria exportado, até que a reducdo do dinheiro em Portugal, e
sua acumulagdo na Inglaterra, produzissem tal situacdao de pregos que
ja ndo fosse vantajoso continuar as transagoes.”

Em outras palavras, o déficit na balanca comercial de Portugal reduziria a
quantidade de dinheiro em circulagao nesse pais, enquanto o superdvit a aumen-
taria na Inglaterra, fazendo com que o nivel de precos caisse no primeiro e se ele-
vasse no segundo. Como afirma Ricardo (1817, Cap. VII: 107):

“a reducdo do dinheiro num pais e seu aumento em outro nao influem
apenas no pre¢o de uma mercadoria, mas no preco de todas. Assim, os
precos do vinho e dos tecidos aumentardo na Inglaterra e ambos se tor-
nardo mais baratos em Portugal. Se o pre¢o dos tecidos fosse 45 libras
num pais e 50 libras em outro, provavelmente diminuiria para 49 ou 48
em Portugal, e aumentaria para 45 ou 47 libras na Inglaterra, ndo per-
mitindo um lucro suficientemente alto, apds o pagamento do prémio da
letra, para estimular o negociante a importar aquela mercadoria.”

Diante dessas palavras, poder-se-ia pensar que, tendo cessado as exporta-
¢oes de vinho, o término das importagdes de tecidos significaria o fim do comér-
cio entre os dois paises. Na verdade, a intencdo de Ricardo é demonstrar que,
dada uma situacao de especializacdo produtiva, induzida pelo livre comércio, a
introducdo de uma inovacdo técnica poderia inverter as vantagens comparativas,
0 que causaria, no primeiro momento, um desequilibrio na balan¢a comercial,
que seria eliminado pela elevaciao/queda do nivel de precos. O conseqiiente tér-
mino do comércio, contudo, seria de curta duragido, pois os comerciantes dos
dois paises nao demorariam muito em descobrir as vantagens de trocar produtos
com base nos novos pregos relativos, tendo inicio, novamente, o processo de es-
pecializagido produtiva e de intercAmbio comercial entre os paises.

MOEDA-MERCADORIA E A “SEGUNDA VIA”
DO PRINCIPIO DAS VANTAGENS COMPARATIVAS

Naio é dificil perceber, a partir da andlise da explica¢do ricardiana dos dese-
quilibrios da balanga comercial (se¢do 4), expressa no Capitulo VII dos Principios,
seu cardter insatisfatério, que pressupde, para comegar, que esses desequilibrios
fossem de natureza transitoria, originados por mudangas tecnoldgicas que rever-
tem a estrutura de precos relativos, alterando, por conseguinte, a ordem das vanta-
gens comparativas. Além disso, o processo seria caracterizado pela redugio tempo-
raria dos niveis de comércio, assim como pela modificacio das pautas de
exportagiao/importa¢do dos paises envolvidos. Tudo isso contrasta vivamente com
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os “fatos estilizados” do comércio exterior, bem conhecidos antes mesmo de Ricar-
do, marcado pela persisténcia, durante longos periodos, por desequilibrios nas ba-
lancas comerciais e permanéncia dos volumes e fluxos de comércio no tempo.

Uma segunda dificuldade associada ao principio das vantagens comparativas
de Ricardo consiste em que, como nao é dificil de se demonstrar, 0 mesmo fato
aparentemente niao funciona num contexto em que o dinheiro mundial é uma mer-
cadoria, como no caso do padrao-ouro. Para entender por que, tome-se o exemplo
anterior, assumindo que a quantidade de trabalho gasto na produ¢io de uma moe-
da de uma libra de ouro fosse de 80/45 (= 1,777...) homem-ano em Portugal e de
120/66 (= 1,818181...) homem-ano na Inglaterra. Admitindo, apenas para ndao
complicar ainda mais a questdo, que as razdes de troca fossem proporcionais a
quantidade de trabalho gasto na produ¢ao dos bens e servicos, poder-se-ia montar
a tabela a seguir, com o valor desses produtos em libras de ouro.

Tabela 2: preco de vinho e tecidos em £ de ouro

Discriminacao Portugal Inglaterra
Vinho (tonel) 45,000 66,00
Tecidos (peca) 50,625 55,00

Conforme se pode verificar, os precos relativos sao exatamente 0s mesmos con-
siderados na Tabela 1, de forma que seria de se esperar que, segundo a teoria das
vantagens comparativas, Portugal se especializasse na produ¢do de vinho, trocan-
do esse produto por tecidos provindos da Inglaterra, que também se especializaria
na producio desses tltimos. Suponha, entdo, que, seguindo a seqiiéncia do exem-
plo discutido na se¢do 2, um comerciante comprasse 1.000 barris de vinho em Por-
tugal para vender na Inglaterra. Como o pre¢o do barril de vinho é de £ 45 em Por-
tugal, o comerciante gastaria £ 45.000 na compra, obtendo £ 66.000 com a venda
dos mesmos barris na Inglaterra. Tendo vendido o vinho na Inglaterra, o mesmo
comerciante, contudo, ndo compraria tecidos nesse pais, pois, caso o fizesse, obte-
ria somente £ 66.000/ £ 55 = 1.200 pegas, quando poderia obter £ 66.000/ £ 50,625
= 1.303,7 pecas se efetuasse a compra em Portugal. Vendendo essas pegas na Ingla-
terra, obteria £ 71.703,7, o que significa um rendimento, ao fim e ao cabo, de
59,3% (= 100*£ 71.703,7/£ 45.000 — 100), em lugar dos 35% que seriam obti-
dos caso seguisse o prescrito pela teoria das vantagens comparativas. Em outras
palavras, seria lucrativo comprar vinho e tecidos em Portugal e exportd-los para a
Inglaterra, de forma que, em quaisquer circunstancias, a compra de tecidos na In-
glaterra, ainda que fosse para troci-los por vinho inglés para ser vendido na Ingla-
terra para novamente se obter tecido inglés, daria prejuizo.

Conclui-se, assim, que o principio das vantagens comparativas, tal como ex-
posto no Capitulo VII dos Principios, parece ndo funcionar num contexto em
que, como no padriao-ouro, o dinheiro é uma mercadoria aceita universalmente,
de forma que, quem o possuir, pode comprar o que quiser onde quiser, sendo,
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portanto, de se esperar que compre onde for mais barato em termos absolutos,
ou seja, onde os produtos cotados em ouro custem menos.

Contudo, com base na anilise ricardiana dos desequilibrios na balanga co-
mercial apresentada na secdo 4, poder-se-ia argumentar que, no exemplo acima,
caso os comerciantes comprassem tudo em Portugal para vender na Inglaterra, o
déficit da balanga comercial britanica resultaria na queda dos precos na Inglater-
ra, enquanto o superdvit na balanca de Portugal provocaria a elevagio do nivel
de precos nesse pais. Caso, por exemplo, houvesse uma elevagio de 5% do nivel
de precos em Portugal e uma queda de 5% do nivel de pre¢os no Reino Unido, o
preco da peca de tecidos nesse pais seria de £ 52,25; abaixo, portanto, do pre¢o
do mesmo produto em Portugal, que seria de £ 53,16. Como resultado, haveria
uma rapida reducdo das importagoes de tecidos portugueses pela Inglaterra, que
passaria a exportar o produto. O processo prosseguiria, entdo, até que houvesse
o equilibrio da balan¢a comercial, com os dois paises trocando os produtos em
que tivessem vantagens relativas.

Em resumo, a teoria do comércio internacional de Ricardo poderia ser rein-
terpretada como resultante da sua teoria do ajustamento do balanco de paga-
mentos que pressupde a teoria quantitativa da moeda, uma vez que o nivel de
pregos varia com a quantidade de moeda em circulagdo. Observe-se que, nesse
caso, os desequilibrios da balanga comercial deixam de ser fendmenos resultan-
tes de avangos tecnoldgicos que modificam a estrutura de pregos relativos, como
quer Ricardo, mas se transformariam em componentes do proprio mecanismo
através do qual operam as vantagens comparativas. Embora represente um des-
vio em relagdo ao pensamento ricardiano expresso no Capitulo VII dos Princi-
pios, nele se inspira, dando, pelo menos aparentemente, a consisténcia desejada
ao principio das vantagens comparativas.

RICARDO E A TEORIA QUANTITATIVA DA MOEDA

O desenvolvimento da teoria monetaria ricardiana deu-se no decorrer da
chamada “controvérsia bullionista”, que se originou como resultado das tentati-
vas de explicar o processo inflaciondrio subseqiiente a suspensio da conversibili-
dade das notas do Banco da Inglaterra em ouro, em 1797. Os “bullionistas” ex-
plicavam a inflagdo como conseqiiéncia das emissdes de papel-moeda inconversivel
pelo Banco da Inglaterra, enquanto os “anti-bullionistas” minimizavam ou rejei-
tavam integralmente o papel da expansdo monetaria no processo inflacionario,
atribuindo-o primariamente aos distirbios causados nas correntes de comércio
pela guerra com a Franca e as despesas do governo inglés por conta do conflito
armado, que provocaram forte elevagdo da taxa de cimbio.

A argumentag¢do de Ricardo, de natureza “bullionista”, pode ser encontrada
em trés cartas enderecadas ao periddico inglés Morning Chronicle, publicadas
entre agosto e novembro de 1809, nos opusculos High Price of Bullion e Reply
to Mr.Bonsanquet’s Practical Observations on the Report of the Bullion Comit-
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tee (1811), assim como no trabalho Proposals for an Economic and Secure Cur-
rency (1816) e nos capitulos correspondentes dos Principios de Economia Politi-
ca e Tributacdo (1817).

Ao ingressar na controvérsia, Ricardo seguiu de perto a teoria monetaria de
Adam Smith, considerando o dinheiro, em primeiro lugar, como uma mercadoria
(ouro e prata) que, assim, deve distinguir-se do papel-moeda (notas bancdrias).
Como conseqiiéncia, 0 ouro e a prata, como outras mercadorias, “tém um valor
intrinseco, que ndo é arbitrario, mas depende da sua escassez, da quantidade de
trabalho despendido na procura deles e do valor do capital empregado nas mi-
nas que os produzem” (Ricardo, 1811: 3). Essa concep¢do, juntamente com a
no¢do smithiana de “pregos naturais”, significa que, no longo prazo, os precos
monetdarios sao determinados pelos custos de producido das mercadorias em rela-
¢do ao custo de produg¢do da moeda-padrdao de ouro ou prata. Segue-se, pois,
que, também no longo prazo, a quantidade de meios de circulaciao ajusta-se as
necessidades da circulacao mercantil.

O mecanismo de ajuste da oferta 4 demanda por dinheiro é a “lei do preco
unico”, que estabelece que, em equilibrio, “os metais preciosos empregados na
circulagao das mercadorias do mundo” preservam “o mesmo valor em todo lu-
gar” (Ricardo, 1811: 3). Na eventualidade de um excesso de demanda por meios
de circulagdo, os pregos monetdrios caem abaixo dos pregos internacionais, pro-
vocando um aumento das exportacdes. As conseqiientes entradas de ouro resul-
tam na expansdo da oferta de moeda em circulagio, equilibrando oferta e deman-
da por moeda. Inversamente, caso haja um excesso de oferta, os precos internos
se elevam acima dos pregos internacionais causando a saida de ouro, que reduz a
oferta interna de meios de circulacio. Mesmo a descoberta de uma nova mina de
ouro nio causaria nenhum excesso de moeda em rela¢do a quantidade requerida
para a preservagao do nivel de precos, pois o excesso de ouro em circulacdo seria
exportado até que se re-estabelecesse o equilibrio (Ricardo, 1811: 4-5).

Esse mecanismo nio € alterado pela introduciao do “papel-moeda”, desde
que se assegure a conversibilidade:

“se, em lugar da descoberta de uma mina em dado pais, fosse estabeleci-
do um banco, como o Banco da Inglaterra, com o poder de emitir notas
como meio de circula¢io; depois de um grande montante de notas ter si-
do emitido, quer através de empréstimos aos mercadores, quer através de
empréstimos ao governo, dessa forma adicionando consideravelmente a
soma do meio circulante, seguir-se-iam os mesmos efeitos da descoberta
de uma mina. O equilibrio entre essa nacdo e as outras seria restaurado
pela exportagio de parte da moeda metalica” (Ricardo, 1811: 5).

Esse mecanismo estd intimamente conectado a “lei do refluxo” de Adam
Smith, uma vez que os bancos “nunca poderiam emitir mais notas do que o va-
bl
lor da moeda metalica que teria circulado se ndo houvesse qualquer banco”. De
fato, “se esses tentassem exceder esse montante, o excesso retornaria imediata-
b b
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mente para ser convertido em espécie; porque nossa moeda, estando dessa forma
com valor diminuido, poderia ser vantajosamente exportada e ndo poderia ser
retida em nossa circulacao” (Ricardo, 1811: 7).

Outra idéia smithiana adotada por Ricardo é a de que, no longo prazo, a ta-
xa de cAmbio depende do peso em metal precioso nela contido, de forma que,
considerando-se diversos paises, “uma comparagdo do peso em metal fino das
suas moedas capacita-nos a determinar as suas taxas de cAmbio ao par” (Ricar-
do, 1811: 18). A taxa de cambio de mercado pode flutuar em torno da posigio
de equilibrio, definida dessa forma, estando os limites dessa flutuacdo definidas
pelos “pontos de ouro”, que sdo determinados pela taxa de equilibrio mais os
custos de transporte do metal precioso de um pais a outro (Ricardo, 1811: 19).

Na verdade, até a noc¢dao de que o valor do papel-moeda inconversivel de-
pende da quantidade em circulagio — base da critica de Ricardo ao Banco da
Inglaterra em 1808-1811 — é a mesma de Smith, embora este ultimo, ao contra-
rio de Ricardo, realce a confianga como a relacdo entre essas duas varidveis. Co-
mo resultado da emissao monetaria excessiva, num contexto de auséncia de con-
versibilidade, a taxa de cAmbio de mercado se coloca permanentemente acima da
paridade, a0 mesmo tempo em que o ouro passa a ser contado com um prémio
em relagdo a libra-papel (Ricardo, 1811: 21). Esta seria, entdo, a explicagdo para
0 que ocorrera na Inglaterra ap6s a suspensio da conversibilidade da libra papel,
em 1797.

A explicagdo bullionista — como no caso da fornecida por Ricardo — da
elevacio da taxa de cimbio, com a sua permanéncia num patamar acima do pon-
to superior do ouro, do prémio do ouro em relacdo ao valor nominal correspon-
dente do papel-moeda e da elevacido do nivel de pregos, assentava-se, pois, em
Smith, pois esse seria o resultado esperado de qualquer emissdao que ultrapassas-
se os requerimentos da circulacio, mensuradas através da quantidade de ouro ou
prata que circulariam num regime de moeda-mercadoria. Esta claro que, quais-
quer que fossem as suas causas, também a valorizacio cambial seria esperada co-
mo conseqiiéncia de déficits no balango de pagamento.

Essas mesmas idéias monetarias foram sumarizadas de forma confusa no Ca-
pitulo XXVII dos Principios de Economia Politica e Tributacdo, que se inicia
com Ricardo (1817: 239) afirmando que:

“0 ouro e a prata, como todas as outras mercadorias, somente tém va-
lor na propor¢io da quantidade de trabalho necessario para a sua pro-
ducdo e sua colocagdo no mercado. O ouro € cerca de quinze vezes mais
caro do que a prata, ndo porque exista uma grande demanda por ele ou
porque a oferta de prata seja quinze vezes maior do que a de ouro, mas
somente porque € necessario uma quantidade de trabalho quinze vezes
maior para produzir uma dada quantidade daquele metal.”

Segue-se, portanto, que “a quantidade de dinheiro que pode ser utilizada em
um pais depende do seu valor” (Ricardo, 1817: 239), de modo que “o dinheiro
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em circulacdo jamais pode ser tao abundante que se torne excessivo, pois, ao di-
minuir seu valor, na mesma propor¢io aumenta sua quantidade, e, a0 aumentar
seu valor, diminui sua quantidade”, que, assim, é endogenamente determinada.
Depois de ter estabelecido essas idéias aparentemente anti-quantitativistas,
Ricardo (1817: 239) declara que “embora o papel-moeda nao tenha valor intrin-
seco, na medida em que se limita sua quantidade, seu valor de troca pode igualar-
se ao valor de uma moeda com a mesma denominacdo, ou de um lingote do mes-
mo metal que a moeda”. Segue-se, pois, que “ndo é necessario que o papel-moeda
seja resgatavel em espécie para garantir seu valor; basta que a sua quantidade seja
regulada de acordo com o valor do metal adotado como padrio monetario” (Ri-
cardo, 1817: 240). Em tom de ponderagio, afirma ainda Ricardo (1817: 241):

“A experiéncia, no entanto, mostra que sempre que um Estado ou um
Banco tiveram poder ilimitado de emitir papel-moeda, abusaram desse
poder: portanto, em todos os Estados é necessario que exista um freio e
um controle sobre a emissdao de papel-moeda, e nada parece mais ade-
quado para esse propésito do que obrigar os emissores de papel-moeda
a converter suas notas em ouro cunhado ou em lingotes”.

VANTAGENS COMPARATIVAS E O AJUSTAMENTO DO
BALANCO DE PAGAMENTOS NO PADRAO-OURO

A secdo 6 deixou claro que, para Ricardo, a oferta de meios de circulagdo
ajusta-se a demanda quando as notas bancdrias sio conversiveis em ouro, de for-
ma que o mecanismo de mudanca do nivel de pregos como conseqiiéncia da va-
riacdo da quantidade de moeda em circulacio —, engrenagem necessaria para que
prevalega o principio das vantagens comparativas — somente operaria num con-
texto de papel-moeda inconversivel. Seria, pois, somente num regime de moeda fi-
ducidria que a saida (entrada) de metal precioso resultante de qualquer déficit (su-
peravit) no balang¢o de pagamentos efetivamente resultaria na contragio (expansio)
da oferta de moeda em circulac¢do, causando a queda (elevagdo) dos precos em
moeda estrangeira, o que conduziria ao aumento (queda) das exportagdes e redu-
¢do (aumento) das importagdes, equilibrando o balango de pagamentos.

Em contraposi¢do, num contexto de conversibilidade, o equilibrio no mer-
cado monetério se da segundo o descrito por Adam Smith: qualquer excesso de
oferta (demanda) de meios de circulagdo provoca uma elevagio (queda) dos pre-
¢os das mercadorias — inclusive dos lingotes de ouro e/ou prata —, levando a
valorizagao (desvalorizacdo) cambial e ao surgimento de um agio (desconto) da
mercadoria-dinheiro em relacdo ao papel-moeda de igual valor nominal. Segue-
se um processo de refluxo das notas bancarias, que sao apresentadas nos bancos
para serem convertidas em metal precioso, e de remessa de ouro e prata para o
exterior, o que traz de volta a taxa de cambio ao seu valor de paridade, faz desa-
parecer o agio das moedas metdlicas sobre as notas de mesma denominacio e eli-
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mina o excesso de oferta (demanda) de meios de circulacio. Como resultado, o
ajustamento do balan¢o de pagamentos ndo se opera através da flutuacio do ni-
vel de precos, mas, através do fluxo de metal do pais deficitario para o superavi-
tario, o que preserva o nivel de precos, embora possa levar a contracdo (expan-
sa0) do nivel de atividades econdmicas.

Segundo o mecanismo cldssico concebido por Adam Smith, quando as or-
dens de pagamento emitidas pelos importadores de determinado pais em favor
dos exportadores de outro pais se compensavam, a taxa de mercado de cAmbio
coincide com o valor da paridade, definida pela relacdo de peso das moedas de
ouro dos dois paises em metal de dado grau de pureza. Quando as ordens de pa-
gamento ndo eram compensadas, de forma que o valor dos créditos contra o pais
era maior do que os créditos a favor desse pais, a taxa de cambio de mercado se
elevava acima de seu valor de paridade, ocorrendo o inverso quando o pais ex-
portava mais do que importava. E claro que essas flutuagdes seriam comuns no
mercado de cimbio, de forma que uma cotacdo acima da paridade em um dia
era frequientemente compensada por uma cota¢iao abaixo da paridade no dia se-
guinte. Contudo, um déficit mais persistente da balanca comercial fazia com que
a taxa de cAmbio de mercado se afastasse sistematicamente do valor da parida-
de, de modo que, mais cedo ou mais tarde, a diferenca entre o valor de mercado
da moeda estrangeira e o valor da paridade se tornasse maior do que os custos
de transporte da moeda do pais devedor para o credor. Quando isso ocorria, tor-
nava-se lucrativo enviar barras de ouro ou mesmo ouro amoedado do pais deve-
dor para o credor, ou seja, o primeiro “exportava [remetia] dinheiro [ouro]” pa-
ra o segundo.”

Evidentemente, uma situacao de desequilibrio permanente num pais produ-
tor de ouro nido representaria um problema, na medida em que o saldo negativo
da balanga comercial significaria um componente da demanda final desse produ-
to. Contudo, para um pais ndo-produtor desse metal, somente seria possivel man-
ter um déficit permanente na balanca comercial se o pais deficitario pudesse se
endividar de forma crescente no exterior, o que ndo seria efetivamente problema-
tico se, em razdo do crescimento das exportacdes, a relagio divida externa/ex-
portagdes se mantivesse constante. Contudo, caso essa relagdo atingisse um teto,
além do qual os credores do resto do mundo nio estivessem dispostos a finan-
ciar o déficit do balan¢o de pagamentos, o pais seria obrigado a restringir o seu
ritmo de crescimento de forma a manter a balanga comercial equilibrada. Mais
do que isso, o ritmo de crescimento de sua economia ficaria na dependéncia do
crescimento economico do(s) parceiro(s) comercial(is). Caso a demanda por pro-
dutos nacionais se mantivesse estaciondria ou recuasse, a elimina¢do do déficit
comercial obviamente requereria a queda da renda nacional. Em outras palavras,
o ajuste do balanco de pagamentos num regime de moeda-mercadoria se daria
pelas flutuacdes do nivel de renda, em lugar das varia¢oes do nivel de precos,

7 Veja-se Smith (1983 [1776], livro 4, Cap. III, v. 1: 395).
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conforme seria de se esperar num regime de moeda fiducidria, onde prevaleceria
a teoria quantitativa da moeda.®

Em suma, o paradoxo do principio das vantagens comparativas de Ricardo
reside no fato de que, na melhor das hipoéteses, ele operaria num regime fiducia-
rio, pois nesse caso todo déficit (superdvit) na balan¢a comercial causaria uma
redugio (aumento) da oferta de moeda, pois haveria sempre conversdo de moeda
doméstica (libras-papel, como no caso da Inglaterra durante o Periodo da Sus-
pensdo) em moeda internacional (ouro e prata) para remessa (recebimento) ao
(do) exterior, o que reduziria (aumentaria) a quantidade de moeda em circula-
¢do, produzindo ndo apenas uma valorizagio (desvalorizacio) cambial, mas uma
queda (elevagdo) do nivel de precos, o que favorecera as exportagdes (importa-
¢oes) e desestimulara as importagoes (exportagdes). No padrao-ouro, contudo,
ndo poderia haver qualquer flutuagao do nivel de pregos, pois este depende dos
custos de producdo das mercadorias em relacdo aos custos de produgiao do ouro,
que nao sao afetados pelo desequilibrio na balanga de comércio.

CONCLUSOES

Uma analise sistematica dos escritos de David Ricardo sobre comércio inter-
nacional e teoria monetdria revela sérios problemas na sua formulacdo da teoria
das vantagens comparativas. Primeiramente, tal como esbo¢ado no Capitulo VII
dos Principios, fica claro que essa teoria pressupde a troca direta de produtos —
vinho portugués por tecidos ingleses —, o que parece ser dificilmente concilidvel
com a realidade de persistentes desequilibrios da balanca comercial. Tampouco
parece satisfatoria a explicagio ricardiana do fendémeno, que somente ocorreria
em situacdes de transicdo provocadas por mudangas tecnoldgicas, em que dada
estrutura de precos relativos fosse alterada, com a inversio da ordem das vanta-
gens comparativas. De resto, o processo seria marcado pela mudanga das pautas
de exportagao/importacdo e pela redugao drastica, ainda que temporaria, do flu-
x0 de comércio, 0 que contraria frontalmente a realidade do comércio interna-
cional, caracterizada por desequilibrios duradouros na balanca comercial e pela
persisténcia tanto das pautas como dos fluxos de comércio. Mas o maior proble-
ma reside na nio aplicabilidade do principio das vantagens comparativas num
regime de moeda-mercadoria de aceitagdo universal, como no caso do padrio-
ouro. Num contexto desse tipo, o possuidor de dinheiro pode comprar o que qui-
ser onde quiser, sendo, portanto, de se esperar que compre nos paises onde os
precos em ouro sejam mais baixos, sem qualquer consideragio sobre os precos
relativos. Tanto assim que um exame cuidadoso do exemplo do comércio entre

¥ Além disso, a entrada (saida) de ouro afetaria a capacidade dos bancos de conceder financiamentos,
alterando a disponibilidade de crédito e a taxa de juros, o que acarretaria varia¢des no nivel de ativi-
dade da economia.
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Portugal e Inglaterra no Cap. VII dos Principios de Ricardo, é capaz de revelar a
existéncia de perdas monetdrias, perdas que seriam evitadas caso os produtos co-
mercializados fossem comprados no pais onde sio mais baratos em termos abso-
lutos.

Contudo, poder-se-ia argumentar sobre os desequilibrios na balanca comer-
cial resultantes de uma situagio como essa na queda do nivel de precos no pais
com balanca deficitdria e na elevacdo dos pregos no pais com balanga superavi-
tdria, o que levaria, mais cedo ou mais tarde, ao equilibrio da balanca comercial,
quando os dois paises estivessem exportando reciprocamente os produtos em que
tivessem vantagens relativas. Essa “segunda via” da teoria das vantagens compa-
rativas, contudo, entra em choque com a teoria monetaria do proprio Ricardo,
que admitia que, numa situacio de plena conversibilidade das notas bancarias
em ouro — considerado como a moeda universal — n3o haveria espaco para a
teoria quantitativa da moeda, que vincula as varia¢des do nivel de pregos ao re-
sultado do balanco de pagamentos via mudangas da quantidade de moeda em
circulagdo. Ao endossar a “lei do refluxo” de Adam Smith, Ricardo aceita a no-
¢do de que o nivel de precos é determinado pelos custos de produ¢io do ouro em
rela¢do aos custos de produgido das outras mercadorias, de forma que a quanti-
dade de moeda em circulagio se ajusta automaticamente a quantidade demanda-
da. Em termos de balanco de pagamentos, isso significa que ndo sio as flutua-
¢oes no nivel de pregos, mas as flutuacdes no nivel de renda que promovem o
balango entre oferta e demanda por divisas no longo prazo. Em suma, a “segun-
da via” da teoria das vantagens comparativas somente funcionaria, na melhor
das hipoteses, num regime de moeda fiduciaria, deixando de operar em qualquer
sistema baseado em moeda-mercadoria, como no caso do padrdao-ouro.
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