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O artigo trata da abordagem schumpeteriana do ciclo econémico, baseado no seu’
" livro business cycles.

Nele sio enfatizados pontos cruciais do pensamento schumpeteriano, o pa-
pel do empresdrio e sua importincia para reversio do ciclo econdmico depressivo.
A teoria da inovacdo e inter-relagdo com o papel do empresario s3o igualmente assi-
naladas. Por outro lado, as importantes conexdes do pensamento de Schumpeter
com Marx e Keynes sio também demonstradas.

Noutra parte descreve-se a visio de Schumpeter sobre o ciclo econdmico, as
diversas aproximagdes, as etapas de evolugdo deste, os fatores histéricos e especffi-
cos que determinam a reversio ciclica, tais como eletrificagdo e ferroviagdo sio
igualmente evidenciados.

Ja caminhando para o final, estabelecem-se as inter-relagdes entre os diversos
ciclos, os ciclos superpostos: longo, médio e curto prazo. Conclui o artigo, 0 que é
da esséncia de Schumpeter, que os trés ciclos sdo explicados em termos de inovagdes,
conquanto, numa vis3o mais geral, Schumpeter mostre-se cético a respeito de uma
total regularidade do comportamento dos ciclos, quando diz que na verdade a ex-
pectativa 16gica deriva da idéia fundamentat de irregularidade, quanto aos seus pe-
riodos de duragio, os quais dependem essencialmente da época e da natureza da
inovagdo.

1. Introdugdo; 2. Os principais topicos do Business cycles.

1. Introdugio

Schumpeter legou-nos quatro grandes livros: 4 Teoria do desenvolvimento econd-
mico, publicado pela primeira vez, em alemdo, em 1911; Business cycles, publica-
do pela primeira vez, em inglés, em 1939; Capitalismo, socialismo e democracia,
publicado pela primeira vez, em inglés, em 1942; Histdria da andlise econdémica,
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editado por sua mulher Elizabeth Boody Schumpeter e publicado postumamente,
pela primeira vez em 1954, também em inglés."

Para efeito deste artigo, decidimo-nos concentrar em um dos seus quatros
grandes legados, o Business cycles.? Nio obstante haver farto material com res-
peito ao tema geral de ciclos econdémicos, é no BC que ele aparece de forma mais
analftica, detalhada e cristalina. O seu subtitulo é A theoretical, historical and
statistical analysis of the capitalist process. Sao dois volumes, compreendendo
1.095 pdginas. Assim sendo, nos vimos obrigados a fazer uma segunda redugdo de
amplitude: das trés andlises feitas por Schumpeter no BC: a teérica, a histéricae a
estatistica, somente iremos tratar da tedrica.

Para ele, nenhuma das trés andlises, isoladamente, pode dar conta da visdo e
da andlise geral. Por outro lado, dos trés itens da andlise, considerados por si s,
Schumpeter considerava a andlise hist6rica como primordial: ‘A historia geral (so-
cial, polftica e cultural), a histéria econdmica, ¢ mais particularmente a histéria
industrial, ndo sdo apenas indispensdveis, mas, na verdade, as contribuintes mais
importantes 4 compreens3o de nosso problema (mudangas econoémicas). Todos os
outros materiais e métodos, estatisticos e tedricos, s30 apenas subservientes aos
hist6ricos, e mais do que intiteis sem eles.>”

A apreciagdo que iremos fazer sobre a anidlise te6rica do BC é, com base no
proprio julgamento de Schumpeter, um fragmento que isoladamente é secundd-
rio dentro da andlise global. Entretanto, apesar desta limita¢do intrinseca, creio
que a apreciagdo da andlise tedrica, isoladamente, é bastante oportuna e passivel
de apreciagdo motivada. Vejo duas razdes para isto. A primeira é que o BC contém
um esquema tedrico que responde diretamente e, a meu ver, de forma bastante
plausivel, geral e rigorosa 4 questdo: o que acarreta o crescimento e as flutuagoes
da economia capitalista’ A segunda é que acreditamos, apesar de ndo termos en-
contrado nenhuma passagem no BC que diga isto explicitamente, que Schumpeter
nio poderia ter elaborado um esquema teérico tdo rico de mensagens se ndo fosse
o seu conhecimento histérico, isto é, a andlise teérica, ainda que secunddria, esta
impregnada de hist6ria. Apesar do grande apreco e respeito que Schumpeter tinha
pelo equilfbrio geral walrasiano e pelos métodos matemdticos, sua mensagem teo-
rica, a nosso ver, claramente ndo decorre somente de um esquema puramente de-
dutivo, a partir de alguns principios de comportamento econdmico. Pelo contr4-
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rio, decorre principalmente de sua visdo universal e profunda do processo econd-
mico.

Finalmente, dado o cardter recente, de celebragio ‘“‘Marx-Keynes-Schumpe-
ter”, 4 medida que formos expondo o esquema teérico do BC e nos ocorra algum
contraste com as idéias de Marx ou Keynes, faremos o comentério que julgarmos
relevante.

2. Os principais tépicos do Business cycles
2.1 Norma teérica (modelo)

O esquema tedrico é apresentado nos quatro primeiros dos 15 capftulos do BC.
Sdo as primeiras 192 pédginas, de um total de 1.095. No primeiro capitulo, discute-
se a idéia de norma em geral; no segundo, a idéia de norma tedrica; no terceiro, es-
td o grande tema: “Como o sistema econdmico gera evolugdo”, apresentam-se as
teorias da inovagdo, do empresariamento e o papel do sistema monetdrio e banci-
rio no processo de evolugdo; no quarto, apresenta-se um esquema descritivo de
trés aproximagdes, sucessivamente mais complexas, para o ciclo econdmico. Veja-
mos cada um dos quatro capftulos em detalhes.

Schumpeter inicia por considerar que os dados que o sistema econdémico, a
qualquer instante do tempo, apresenta as firmas s3o elementos que ela tem de
aceitar e aos quais, bem ou mal, tem de adaptar-se. A questdo é: quando uma situa-
¢d0 é considerada normal ou anormal?

“Uma firma teve um ano normal se houve sucesso em ganhar o bastante para
cobrir despesas correntes, depreciagdo, juros contratuais sobre o seu débito, mais
uma remuneragdo aos servigos do(s) proprietdrio(s) e do capital que seja suficien-
te, e ndo mais do que suficiente, para induzi-la a prosseguir com seus investimen-
tos sem aumentd-los ou reduzi-los (proporcionalmente ao capital). A situagdo ge-
ral dos negécios serd denominada normal se permitir a todas as firmas, ndo traba-
lhando sob vantagens ou desvantagens peculiares a elas, ganhar aquele bastante.”*

E com referéncia i idéia de normalidade, portanto, que as firmas identificam
prosperidades e recessdes. Quando se sentem suficientemente desconfortéveis, fa-
lam de crise.

A idéia de norma € algo que faz parte do cotidiano. Cabe ao analista estabe-
lecer uma norma teorica, isto é, um esquema baseado em um diciondrio estabele-
cido, que sirva de elemento de referéncia para julgar crises, prosperidades e de-
pressoes.

O que ¢ “crise”, “depressdo” ou “prosperidade”, do ponto de vista analiti-
o, ndo ird coincidir, necessariamente, com manifestagdes de conforto ou descon-
forto relativo, por parte do conjunto de firmas do sistema econémico. Ademais,
deseja-se saber se a norma tedrica (modelo), por seu proprio funcionamento, pode

4 1d. ibid. p. 4. O grifo e os parénteses sd0 nossos.
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produzir prosperidades e recessdes. Isto é muito importante, pois, em caso afirma-
tivo, permite especificar quais sdo os elementos da norma tedrica que, alterados,
produzem anormalidades. Se a norma te6rica, por seu préprio funcionamento,
ndo gera anormalidades, entdo estas podem ser atribuidas a uma infinidade de
elementos da realidade. Neste caso, por exemplo, uma possivel teoria do ciclo
seria: “Uma crise ou depressdo ocorre sempre que hd um evento desfavoravel
de suficiente importancia.”* i

Entdo, o ciclo econdmico ndo teria causas interiores — na linguagem atual:
end6genas — derivaria completamente da incerteza (no sentido Knyght-Keynes)
ou de choques aleat6rios.

Uma vez estabelecida a necessidade de uma norma teérica, Schumpeter su-
gere sua construgdo por duas etapas de aproximagdo sucessiva. Na primeira, cons-
tr6i-se um modelo do processo econdmico sem mudangas, que flui a taxas cons-
tantes através do tempo e meramente se auto-reproduz. Na segunda, consideram-
se alteracSes nos pardametros do modelo estaciondrio e questiona-se se tais altera-
¢Bes s30 suficientes para gerar ciclos econdmicos.

Schumpeter empresta uma importancia crucial 4 primeira aproximagdo, isto
é, A construgdo de um processo estaciondrio. A razio desta importincia so é enten-
dida pelo leitor, plenamente, em pédginas posteriores, nas quais fica definido o pa-
pel crucial do empresariamento (enterprise) para geragdo do ciclo. Empresariamen-
to é entendido, especificamente, como “agBes que levam avante inovagGes”.® En-
tdo, no estado estaciondrio ndo hd necessidade de empresariamento. A fungo em-
presarial resume-se a administrar a repetitividade. ““O processo produtivo ¢ inteira-
mente sincronizado, isto é, ndo h4 por que esperar pelos resultados da produgao, ji
que todos eles se apresentam e se auto-repdem no momento desejado, de acordo
com um plano no qual tudo é perfeitamente adaptado. Tudo € financiado por re-
ceitas correntes.”” _

A ltima frase da citag@o € elucidativa quanto 2 proposi¢cdo de que no estado
estaciondrio o sistema bancdrio ¢ irrelevante, bem como a taxa de juros. Aqui o
leitor j& pode ir-se preparando para a “‘chocante” proposigio de que o crédito e o
juro tém sua causa bésica no empresariamento.

2.1.1 Schumpeter éMarx - primeiro interladio

Aqui fazemos nosso primeiro interladio para contraste Schumpeter-Marx-Keynes.
O segundo volume de O Capital diz respeito ao ‘“Processo de circulagdo do
capital”. S3o estabelecidos esquemas de reproducao simples e ampliada, sendo que

5 1d. ibid. p. 35
6 1d.ibid. p. 102.
7 1d. ibid. p. 40. Grifo nosso.
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‘'uma das finalidades ¢ demonstrar a possibilidade de reprodugio do capital. Dentro
dos esquemas de reprodug¢io que sqo esquemas de equilibrio, o capital se reproduz
repetitivamente sem abalo algum. E justamente pelo fato de as condigOes de equi-
Ifbrio serem extremamente delicadas — na linguagem de hoje: serem situagdes de
tipo “fio da navalha” — que se deduz a “instabilidade inerente da reproducdo do
capital”. Entdo, por um lado, fica demonstrada a possibilidade de reprodugio; por
outro, fica demonstrada a instabilidade inerente da reproducio fora do modelo
teérico.

Os esquemas de reprodugfo de Marx so agregativos (setor de meios de con-
sumo, setor de meios de produgdo). Isto, no entender de Schumpeter, tira graus
de liberdade do analista, empobrecendo, conseqiientemente, os resultados da an4-
lise. Esta, por sinal, é uma reticéncia que Schumpeter guarda explicitamente com
relagio a Keynes.® Porém, o que seria basicamente inapetecivel a Schumpeter,
cremos, é a impossibilidade de o esquema de Marx estabelecer a fonte especifica

"que rompe a estacionariedade do equilibrio.

As dificuldades dos esquemas de reprodugfio de Marx, no sentido de lidar
com a questio da compatibilidade de equilfbrio ocasional a0 mesmo tempo que
engloba as “leis de movimento™ do capital (composi¢do orginica crescente; taxa
de mais-valia crescente; concorréncia levando a concentragio e centralizagdo e 3
concorréncia renovada — apesar da tendéncia a equalizagdo da taxa de lucro; ten-
déncia ao declfnio da taxa de lucro médio), sdo reconhecidas por comentadores
insuspeitos.’

O que pode deixar perplexo o leitor ndo é o fato de Schumpeter verificar
fragilidades na andlise de Marx ou Keynes, mas no fato de ele adotar, como mo-
delo de equilfbrio estaciondrio, 0 modelo walrasiano em toda a sua extensdo.

“A primeira e mais importante tarefa da andlise econdmica é explorar as
propriedades deste sistema (walrasiano). O método de fazé-lo é andlogo a0 mé-
todo conhecido em mecdnica como método de deslocamentos virtuais. O que
desejamos conhecer, antes de mais nada, é se as relagSes que sabemos existir entre
precos e quantidades do sistema s3o, conjuntamente com os dados, suficientes pa-
ra determinar os pregos e quantidades de forma tnica. Pois nosso sistema somente
serd logicamente autocontido se este for o caso: s6 podemos estar seguros que en-
tendemos a natureza do fend6meno econdmico se for possivel deduzir pregos e
quantidades dos dados, por meio destas relagdes, e provar que nio h4 outro con-
junto de pregos e quantidades fisicas compativeis tanto com os dados como com
as relagOes. A prova de que isto € assim e a Magna Carta da teoria econdmica como
ciéncia autdonoma, assegurando-nos que seu objeto € um cosmos e nfo um caos. E

% No que diz respeito a A Treatise on money, ver Schumpeter, J. A. BC... op. cit. p. 43; no
que diz respeito a Teoria geral, ver Schumpeter, J.A. John Maynard Keynes — 1883-1946. In:
Ten great economists. New York, Oxford Univ. ensity Press, 1965. p. 282.

% Ver, por exemplo, Mandel, E. Introduction. In: Marx K. O Capital. Penguin Books, 1978.
v.2,p. 13.
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o rationale da idéia de varidveis que ndo variam, a justificativa do esquema de um
processo estaciondrio. Os valores de pre¢os e quantidades, que so unicos, satisfa-
zendo estas relagdes, denominamos valores de equilibrio. O estado do sistema que
obtemos, se todos os pregos ¢ quantidades assumem seus valores de equilfbrio, de-
nominamos estado de equilibrio. . . O equilibrio que é Unico e estive] &, claro, 0
tinico caso perfeitamente satisfat6rio.”! ©

Para ndo deixar divida: “(...) o conceito que, excluindo propoésitos espe-
ciais, importa para nés, e que é o urico estritamente correto, é o equilibrio walra-
siano,”!!

Para Schumpeter, o equilfbrio geral walrasiano €, portanto, a norma. Somen-
te ele nos permitiria definir fendmenos tais como “superprodugdo™, “excesso de
capacidade”, “desemprego”, “desajustamento’. No que diz respeito ao desempre-
go, o contraste com Keynes é evidente. No equilfbrio walrasiano todos os fatores
de produgfo estdo plenamente utilizados: “(. . .) os proprietdrios de fatores dese-
jam usé-los aos pregos existentes ¢ nenhuma demanda, efetiva a estes precos, serd
insatisfeita.” '2 Por sua vez, Keynes entende que o equilibrio relevante no mundo
real (o caso geral, daf o nome “teoria geral™) e o equilfbrio de desemprego.

Apesar desta divergéncia conceitual entre Schumpeter e Keynes, veremos
mais adiante que Schumpeter ndo é, por principio, contra a intervengio estatal, no
sentido de eliminar o desemprego. Ele entende que, em condi¢Ges especiais,
pode-se criar uma situagdo de ‘“‘depressdo”, oposta 4 de “recessao”, no qual o
sistema econdmico ndo encontra forgas interiores para sair da situagdo de desequi-
librio, do qual o desemprego é uma manifestagdo. Isto o diferencia de economis-
tas como, por exemplo, Milton Friedman ¢ Robert Lucas, que negam a possibili-
dade de desemprego involuntirio. Em outras palavras, Schumpeter admite, dentro
do raciocfnio estritamente walrasiano, que os trabalhadores ficam encalhados com
a principal mercadoria que tém a oferecer, a forga de trabalho, e que redugdes de
saldrio ndo tém o poder de eliminar este encalhe.

A utilidade da descricio walrasiana, para Schumpeter, é comprometida
somente por ndo poder levar em conta adaptagOes parciais que resistem ou rever-
tem a tendéncia ao equilibrio, levando o sistema para fora do equilibrio pleno.
Entretanto, ainda assim, ndo barra o sistema em diregdo a outro equilibrio (sic).!?
O que, francamente, ndo conseguimos entender é o que estabelece, “com forgas
interiores do préprio sistema”, este ‘‘outro equilibrio”.

2.2 Evolugao do sistema econdmico

Vista a questdo da norma teérica, podemos passar ao capftulo 3, que trata da
questdo da evolugdo do sistema econdomico.

10 Schumpeter,J.A. BC. . . op.cit.
' 14. ibid. p. 43. Grifos nossos.
12 14. ibid.p.43

13 1d. ibid. p. 48 -
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O problema pode ser assim posto: “O que faz o processo mudar no tempo
hist6rico?” !4

O termo mudanga é entendido como sinénimo de adaptacao. Este dltimo,
por sua vez, é entendido como sindnimo de resposta da norma teérica.

H4 dois tipos de adaptagdo (resposta): passiva e ativa. A primeira ndo im-
plica alteragio dos dados; a segunda, sim. A aedaptacdo ativa é o fator interno
de mudanga.

Schumpeter nos dd o seguinte exemplo para distinguir adaptagdo passiva

de ativa, Suponhamos que o governo aumente a demanda por um determinado
tipo de armamento. A mudanga passiva consistiria em aumento de quantidade
produzida do armamento, com aumento respectivo de custo e prego. Este im-
pulso é propagado ao sistema econdmico, por adaptagdo passiva de oferta e pro-
cura, sem alteragdes de gostos dos consumidores, funcdes de producdes das fir-
mas e processos de provisdo e fornecimentos. A mudanga ativa, por sua vez, im-
plicaria a produgdo de um novo tipo de arma ou de alteragBes nos métodos de
produgdo da antiga arma. A propagacdo do impulso inicial implica alterages de
gostos ejou fungdes de produgies e/ou processos de provisdo e fornecimento.
: A classificagdo de mudangas em trés categorias — a) gostos; b) métodos de
producdo; c) métodos de fornecimento — se deve ao sistema de equilibrio postu-
lado. Tal sistema pode ser completamente deduzido de: a) fungdes de utilidade
(gostos); b) funcgdes de producdo (métodos produtivos); c) quantidade e distribui-
¢do de recursos produtivos (processos de provisio e fornecimento).

A consideragdo relevante quanto ao item a, alteragGes de gostos, € a seguin-
te. A iniciativa por parte dos consumidores em alterar suas “fungGes de utilidade™
ou “curvas de diferen¢a” pode ser negligenciada. Todas as mudangas de gostos
dos consumidores ¢ devida 4 agdo dos produtores. Assim, por exemplo, “ferrovias
ndo surgiram por iniciativa dos consumidores”. Os consumidores, em princfpio,
resistem a mudangas de gostos e terdo que ser “educados” por métodos publici-
t4rios. A questdo *‘soberania versus submissdo” do consumidor é uma pendenga de
jogo de palavras: a “‘prova do pudim” quanto 4 mudanga de hébitos de consumos
— provocada pelos produtores —¢ a ratificagdo dos consumidores. Expost, portan-
to, o “consumidor é soberano”.

H4 excec¢Bes ao esquema causal: “modismos” -iniciados por socialités, “li-
deres de moda”, “feministas™, “machistas”, “punkistas”, etc., s3o agentes ativos:
s3o os produtores que devem-se adaptar. Ha casos de demanda governamental
(demanda de grande escala) em que, também, o agente passivo da adaptagdo é o
produtor. '

No que diz respeito aos itens b e c, alteragSes de fungOes de produgfo e
processos distributivos, Schumpeter, tanto quanto pude entender, ndo deixa
claro, em seus exemplos, o que deve ser especificamente atribufdo aos itens b e
¢, respectivamente. Isto, quem sabe, porque dificilmente uma alteragio de mé-

14 14.ibid. p. 72
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todos produtivos deixa de estar associada diretamente a alteragdo de métodos de
provisdo e fornecimento. Seja somo for, como exemplos de b e ¢ sdo menciona-
dos: 1) mudanga tecnolégica na produgio de mercadorias existentes; 2) introdu-
¢do de novas mercadorias; 3) abertura de novos mercados; 4) abertura de novas
fontes de oferta; 5) taylorizagdo do trabalho; 6) estabelecimento de novas formas
de organiza¢do mercantil.

2.2.1 Teoria da inovagdo

O préximo passo da argumentag@o, valendo-se da classificagio tripartite de mu-
dangas, ¢ a teoria da inovagd@o.

2.2.1.1 Schumpeter e Keynes — segundo interludio

E importante assinalar aqui um interlidio que Schumpeter faz a respeito da ques-
tdo poupanga/investimento. A questdo € importante dentro do esquema de Schum-
peter, pois é fundamental entender que os fundos financeiros para inovagdes
(adaptagdo ativa = resposta = mudanga interna) ndo decorrem da “poupanga”,
mas do crédito. Em principio, tal posi¢ao coincide com a de Keynes, principalmen-
te em seus escritos posteriores 4 Teoria geral.'® Entretanto, o “‘diciondrio™ de
Schumpeter é completamente diferente daquele de Keynes. Keynes tem o seu de-
bate estabelecido dentro daquilo que Leijonhufvud classifica de “‘conexdo
wickselliana”.!¢ Schumpeter estabelece o seu préprio campo de batalha, que cer-
tamente ndo é o da “conexdo wickselliana”. Vejamos, portanto, o “diciondrio” de
Schumpeter:

1. Poupanga ¢ etiquetagem, por uma familia, de um elemento de sua receita cor-
rente — em distingdo a ganhos de capital — para aquisigdo de tftulos de renda ou
" para resgate de dfvidas.'”

2. Acumulagdo é etiquetagem, por parte de uma firma, de um elemento de sua re-
ceita corrente liquida, derivada da venda de bens e servigos, para aquisi¢do de ti-

tulos de renda ou resgate de divida,'®
Poupanga e acumulagdo, referem-se a fundos monetdrios, e ndo a mercado-

rias. Ambos s3o tratados como elementos do processo monetério; a contrapartida
no mundo ffsico constitui um problema distinto.'®

15 Ver, por exemplo, Keynes, J.M. Alternative theories of the rate of interest; Ex-ante
theory of the rate of interest; Process of capital formation. In: The General theory and after.
London, Macmillan, 1973. v. 14, Part I1: The collected writtings of JMK.

16 Leijonhufvud, A. The Wicksell connection: variations on a theme. In: Information and
coordenation. New York, Oxford University Press, 1981.

17 Schumpeter, J.A. BC... op. cit. p. 75.
:8 1d. ibid. p. 75.
19 14.ibid. p. 75.
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Onde ndo houver razdo para confusio, poupanga e acumulagio sio termos
iguais e alternativos. O termo poupanca é aquele genericamente utilizado por
Schumpeter.®® -

Em vista das defini¢3es, poupanga (incluindo acumulagdo, quando o contex-
to requerer) ndo significa:

a) montante de soma etiquetada com fim de compra de um bem duravel; ou dar
conta de uma despesa que ndo pode ser coberta por receitas correntes (“poupar”
para comprar uma casa ndo é poupanga, no sentido de Schumpeter: é somente um
rearranjo de despesas de consumo para dar conta de grandes itens);

b) ndo gastar, ou diferimento de despesa;

c) entesouramento, !

Investimento é a aquisi¢do efetiva de um titulo de renda. No caso de fami-
lias, refere-se, principalmente, d aquisi¢do de agdes, titulos (incluindo hipotecas) e
imé6veis somente quando para fins de negocio. No caso de firmas, envolve tudo
que se aplica a famflias, mais o gasto com todos os tipos de bens de produgdo,
além das necessidades de reposi¢do. Este Gltimo gasto, particular as firmas, recebe
uma qualificagdo: é investimento real. #

Do diciondrio citado, as seguintes seis concluses s3o significativas:

1. Poupanga ¢ investimento sio eventos distintos. O primeiro exerce influéncia por
si s0, independentemente do segundo; o segundo pode ser financiado por fontes
outras que nao o primeiro.?

2. Suponha que alguém economize dinheiro (em conta corrente) para comprar um
carro. As unidades de conta (cruzeiros) etiquetadas para este propésito nao saem
de circulagdo. Circulam apenas com menor velocidade. Neste caso, nada foi poupa-
do. Porém, se o dinheiro sai da conta corrente e é aplicado em letras do tesouro,
hd investimento. Af o dinheiro leva um tipo de dupla existéncia, servindo a todos
os propdsitos de moeda corrente etiquetada para um certo propésito, a0 mesmo
tempo que atende aos prop6sitos do mutuante (no caso do exemplo, o governo),
Este caso é denominado investimento tempordrio.*

3. A poupanga, ainda que investida (dinheiro etiquetado, temporariamente apli-
cado em titulos de renda), ndo implica, necessariamente, investimento real, como
o raciocfnio de autores antigos (sic) parecem implicar.

4. O poupador (etiquetador de dinheiro como propésito de aquisi¢do de titulo de
renda) pode investir (comprar tftulos de renda), financiando o consumo de outras
pessoas efou déficits de produtores ou liquidando débitos (sair de uma posigdo
liquida vendedora de tftulos para uma posi¢do liquida compradora de titulos).?®

:‘l’ Id. ibid. p. 75.
25 ld.ibid.p. 75.
22 4. ibid, p. 76.
ﬁ Id. ibid. p. 76.

1d. ibid. p. 77.
;2 Id. ibid. p. 77.

1d. ibid. p. 77.
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5. O aumento de poupanga ndo implica absolutamente o aumento nacional de es-
toques de bens durdveis de produgdo. Embora possa fazé-lo indiretamente, na me-
dida em que o aumento de poupanga leve a uma redugdo da velocidade de circula-
¢d0, que, por sua vez, leve a uma redugdo na taxa de juros, que, por fim, leve a um
aumento na compra de bens duraveis de produgdo.??
6. ‘(. ..) o mecanismo poupanga-investimento, como tal, nio produz nada que o
qualifique para um papel explanatério de crises ou depressdes.”?

A sexta conclusio, independentemente do fato de o diciondrio de Schumpe-
ter ndo ser igual ao de Keynes, deixa claro que o primeiro no concordaria com o
iltimo a respeito do papel do investimento (real). A ndo-concordéncia ndo se refe-
re ao papel crucial do investimento (real), refere-se  localizagdo da fonte de flu-
tuagbes. Os “espititos animais™ de Keynes ndo parecem satisfazer Schumpeter:
‘(A teoria geral de Keynes) tem a aplicabilidade de sua andlise a poucos anos,
quando muito — quem sabe a duragdo de um ciclo de 40 meses. . . Todos os fe-
némenos incidentes sobre criagdo e mudanga neste aparato, isto €, os fendmenos
que dominam o processo capitalista, s30 excluidos de consideragdo.”?

2.2.2 Teoria da inovagio propriamente dita

Vejamos agora a teoria da inovagdo, que comega com algumas defini¢cdes e posi-
¢Oes metodologicas.

Inovagao é um termo que pode ser entendido alternativamente como: a)
estabelecimento de nova fungdo de produgdo para dar conta de novos produtos;
b) combinagdo de fatores de maneira nova; c) efetivagdo de novas combinages.

Um ponto importante é o de que a(s) inovagdo (Ses) interrompe(m) a agdo
dos rendimentos decrescentes (Custos crescentes). Ndo hd por que negar a “lei dos
rendimentos decrescentes™. Ela se aplica perfeitamente ao modelo estacion4rio.
Ha sim que reconhecer que, no mundo real, seu efeito € sistematicamente neutra-
lizado por inovagdes. Schumpeter aponta aqui, de forma menos pungente do que
o faz em Capitalismo, socialismo e democracia, o ‘‘processo de criagdo destrutiva™:
““Cada vez que h4 uma inovagdo, hd destruigao de uma curva de custo marginal e
h4 criagdo de uma nova (mais baixa) que toma lugar.” %

O processo de inovagBes é um processo de deslocamento de isoquantas de
produgdo; nio h4 por que estabelecer incompatibilidade entre o equilfbrio com:
petitivo walrasiano e retorno crescentes, j& que estes tltimos ndo dizem respeito
4 norma teérica utilizada como primeira aproximagao.

As inovagdes, grandes ou pequenas, requerem a constru¢io de novas plantas
e equipamentos ou reconstrugdo de antigas e, portanto, requerem tempo e gasto

27 1d. ibid. p.77.

28 1d.ibid.p. 78

29 Schumpeter, J.A, John Maynard Keynes. . . op. cit. p. 283.
30 Schumpeter, J.A. BC. . . op. cit. p. 89.
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monetirio, ambos ndo negligencidveis. Em outras palavras, a inovagdo de que se
trata é um fenémeno de “magnitude de primeira ordem”,

Supde-se que toda inovagdo se d4 como se incorporada a uma nova firma.
Portanto, é importante reter o esquema: inovagio = nova firma,

Uma vez que inovagdo se identifica com a criagdo de novas firmas, as velhas
firmas reagem, adaptativamente, 4 pressao da concorréncia. Este processo de agdo
e reagdo ¢ a fonte dos desequilfbrios e flutuacBes da evolugio capitalista. E a fonte
do processo incessante de ascensio e queda de firmas e induistrias, que é o fato
central (criagdo destrutiva) da mdquina capitalista.

Inovagdes estio associadas sempre com o surgimento de liderangas de novos
homens. Portanto, o esquema é: inovagdo = novas firmas = novos homens. Esta
hip6tese nfo envolve nenhum juizo de valor laudaté6rio. Adiciona-se ao esquema
para dar conta do fendmeno de que, tipicamente, novos métodos ndo ocorrem em
velhos negécios.

Uma firma que se renova pode ser considerada uma nova firma. No capitalis-
mo trustificado da atualidade (1939), em oposi¢do ao capitalismo competitivo do
passado, as inovag3es tendem a se manifestar cada vez mais por renovagdo de ve-
lhas firmas,

A inovagdo nio ¢, por hipétese, absorvida pelo modelo estacionério, presu-
mido como ponto de partida. A absor¢do que ocorre envolve um processo penoso
e distinto da absorgdo normal do modelo estaciondrio, que implica somente altera-
¢do de dados (e.g., dotagDes e pregos relativos). No modelo estaciondrio, por outro
lado, as escolhas dos agentes se fazem em um dado horizonte. Dentro do horizon-
te, 0 agente tem um curso de agdo que pode ser descrito em termos de lucrativida-
de previsivel e calculdvel. No caso da inovagdo, o horizonte perde efeito por duas
razdes: a) h4 resisténcia intrfnseca a processos novos, nio repetitivos; b) h4 igno-
rancla intrfnseca quanto aos resultados da inovagdo. Em conseqiiéncia, “a evolu-
qao ¢ desequilibrada, descontfnua e n3o-harmoniosa por natureza”. a

2.2.3 O empresdrio — aspectos econdmicos e sociologicos

O empresariamento (enterprise), como j& vimos, é o conjunto de agdes que levam
avante inovagdes. O empresdrio é o indivfduo, ou um conjunto de individuos, que
levam avante as inovagdes.

Cinco pontos s3o salientados quanto aos aspectos econémicos e sociologicos
das fungdes e tipos de empresdrio:
1. O empresério da época do capitalismo competitivo (em contraste com o trusti-
ficado) geralmente se confunde com o proprietirio. Geralmente ¢ o fundador da
firma, bem como de uma famflia industrial. O empresério do capitalismo trustifi-
cado atual ndo ¢ identificado diretamente. Pode ser um gerente assalariado, is ve-

31 14, 1bid. p. 102.
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zes com, ds vezes sem participagdo aciondria. Por sua vez, a participagdo acion4ria,
as vezes sim, as vezes ndo, implica controle aciondrio.

2. Ainda que o empresdrio possa confundir-se com outras fung®es, é absolutamen-
te irrelevante que ele seja inventor e/ou dono do capital. Lideranga, e ndo proprie-
dade, é o que importa. O risco ngo ¢ parte da fung¢do empresarial, é fungio do ca-
pitalista. Empresérios, ao contrério de capitalistas, ndo formam uma classe social.
3. O lucro relevante é o lucro empresarial, isto ¢, o lucro do empres4rio. E o pré-
mio derivado da inovagdo de sucesso e é, por natureza, tempor4rio: desaparece no
processo subseqiiente de concorréncia e adaptagdo. O lucro é um ganho liquido
ndo absorvido pelo valor de qualquer custo de fator por processo de imputagdo.
Em situagdo de estacionariedade ndo hd lucro. As idéias de quase-renda de
Marshall, bem como saldrio de geréncia, ndo se confundem com o lucro empresa-
rial,

O lucro, por defini¢do originado da inovagdo, é a parte bésica da fortuna ca-
pitalista. E a “acumulagdo primitiva” schumpeteriana. Schumpeter concorda com
Marx que “abstinéncia” € conto de fadas; ndo concorda, porém, que a acumulagdo
primitiva seja pilhagem pura e simples. Pois, ainda que assim fosse, restaria consi-
derar a utilizagdo da pithagem. Pilhagem sem inovagdo contribui negativamente
para o processo de evolugo capitalista.

4, O lucro, se bem que derivado do empresariamento, nao ¢ apropriado, necessa-
riamente, pelo empresirio que conduz a inovagdo. A retengdo, ainda que tempo-
réria, do lucro requer formas organizacionais que redundam, necessariamente, em
arranjos monopol6ides.

5. Por fim, o grande tema de Capitalismo, socialismo e democracia, “‘o declinio
da civilizagdo capitalista™, € assim posto:

O empresariamento no mundo moderno tende a perder suas caracterfsticas
originais. Por um lado, a pesquisa tecnolégica torna-se crescentemente mecaniza-
da e organizada; por outro, resisténcias a novos métodos diminuem progressiva-
mente.

A perda da posigio social e polftica da burguesia acompanha paripassu o en-
fraquecimento da fungdo empresarial. Ainda assim, a fungdo na atualidade (1939)
continua vital.

2.2.4 Inovagao, crédito e bancos

O ponto culminante do pensamento de Schumpeter vem agora: a conexdo entre
inovagdo e o papel do crédito e dos bancos.

A teoria bancaria de Schumpeter pode ser posta numa frase: o que os ban-
cos, na esséncia, financiam sao inovagoes.

Para entendermos o significado desta proposigdo, vamos apresentar o proble-
ma em quatro topicos sucessivos: o lugar do crédito no esquema tedrico; o signifi-
cado do crédito. ilustrado, por contraste, com seu correspondente em uma econo-
mia socialista; a fungdo primordial dos bancos; limites tedricos a criagdo de dep6-
sitos. »
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2.2.4.1 0 lugar do crédito no esquema tebrico

Por hipbtese, descartemos duas instituigSes:

a) empréstimos piblicos e privados ao consumidor; b) “poupanga™ e *“acumula-
¢30” (dinheiro etiquetado para eventual investimento, isto é, aplicacdo efetiva em
titulos de renda).

A razdo para descartar empréstimos ao consumidor é a simplificagdo. No
processo real, porém, tais empréstimos podem adquirir grande importancia: débi-
tos de consumidores sio pontos fracos dos mais conspicuos em recessdes e depres-
s0es.

A razdo para descartar “poupanga” e “acumulagdo” é mais do que uma sim-
plificagdo. Implica a visdo de que o financiamento da inovagdo, através de fundos
poupados ou acumulados, pressupSem lucros anteriores e, portanto, ondas prévi-
as de evolugdo; por conseguinte, ndo tem lugar na base do modelo.

Em vista das simplificagGes, chega-se a trés proposi¢Ses: a) os empresarios
tomam emprestado todos os fundos de que necessitam para criar e operar suas
plantas, isto é, para adquirir seu capital fixo e circulante; b) ninguém mais, além
dos empresarios, toma empréstimos; c) os fundos de empréstimo consistem de
meios de pagamento criados ad hoc.

As trés proposigGes estabelecem a base da ligagdo entre a criagdo de crédi-
to pelos bancos e a inovagdo. “Esta ligagdo, que é fundamental para compreen-
sdo do motor capitalista, esti na base de todos os problemas de moeda e crédito,
ao menos na medida em que ndo sejam simplesmente problemas de finangas pi-
blicas.” 32

2.2.4.2 O significado do crédito ilustrado, por contraste, com seu correspondente
em uma economia socialista

Na sociedade socialista, o ““Gosplan’ ordena a-realocagav de recursos de um setor
a outro; na sociedade capitalista, novos meios de pagamento sio entregues, ad hoc,
pelos bancos a um empresirio.

O elemento comum das inovagSes em sociedades socialistas e capitalistas ¢
que a colocagdo em efeito de inovagio envolve ndo primariamente um aumento
dos fatores de producgdo existentes, mas um deslocamento dos fatores de usos ve-
lhos para usos novos.

As distinges sdo as seguintes:

Na sociedade socialista, a nova ordem do “Gosplan” cancela a antiga. Seria a
mesma coisa na sociedade capitalista, se o financiamento da inovagdo fosse feito
por “poupanga” (dinheiro etiquetado para compra de titulo de renda). Neste caso,
a “poupanga” se deslocaria de uma ag¢@o de “firma” velha para uma agdo de “fir-
ma” nova (venda de agGes na bolsa para, com os recursos obtidos, comprar subs-

32 Id.ibid. p.111.
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cer como classe, se houver cessamento do processo de inovagdo conduzido pelo
empresariamento.

2. Embora seja possivel sustentar que a inovag¢do ndo é a dnica “causa” do juro,
ndo é possivel negar que esta “causa” seja suficiente para produzi-lo na auséncia
de qualquer outro fator.

3. O juro ¢ um fendmeno essencialmente monetario.

4. O quadro tragado de evolugdo desequilibrada diz respeito, basicamente, a pro-
cessos reais. Elementos tais como: divida piblica, prémios de risco, problemas mo-
netdrios, pressdes extra-economicas, organiza¢les diversas do mercado de crédito
distorcem o nucleo bisico e assumem a aparéncia de elementos principais, quando,
na verdade, s3o secundarios. ““O mercado monetario é o cora¢do do organismo ca-
pitalista, o processo de inovagdo empresarial, seu cérebro.”>*

5. Capital é massa monetaria, ndo é massa de bens e servigos. E criado e destruido
por saldos bancarios. O seu mercado é o mercado monetario. Nio existe “mercado
de capital”.3

2.3 Andlise tedrica e descrigdo do ciclo econémico

Passemos agora ao quarto e ltimo capitulo do BC, que lida com a anilise te6rica
do ciclo econdmico: a descri¢do do ciclo econdmico.

Schumpeter aborda o problema por meio de trés aproximagdes sucessiva-
mente mais complexas. Na primeira, considera um ciclo de duas fases — prosperi-
dade e recessio — e no qual inexistem ondas secundérias, isto €, o unico fator do
ciclo sdo as inovagdes que se incorporam em novas firmas. Na segunda, considera
um ciclo de quatro fases — prosperidade, recessdo, depressdo e recuperagdo — no
qual ocorrem ondas secundarias, isto é, além do fator primario, inovagdes, inter-
vém fatores secundarios que dizem respeito a reagdo de firmas velhas. Na terceira,
considera que ciclos longos, kondratieffs, ciclos intermedidrios, Juglars, e ciclos
curtos Kitchins, se superpdem. Vejamos cada uma destas fases, sucessivamente.

2.3.1 Primeira aproximagao: ciclo de duas fases, sem ondas secunddrias

Primeiro, ndo é exagerado nem paradoxal dizer que o “progresso” instabiliza a vi-
da econdmica ou que, em virtude dele, gera-se um processo ciclico. Uma teoria -
de flutuagBes econdmicas em termos de fatores extemos mais inovagdes pode ser
considerada evidente. Outra maneira de formula-la é que n3o haveria ciclos em um
estado estacionirio. Contra este senso comum, que Schumpeter aceita, contrapJe-
se 0 “seriso comum” de que “‘progresso” é uma coisa (boa), ao passo que flutua-
¢0es s30 outra coisa (ruim) e distinta, inimiga do “‘progresso”.

%* 1d. ibid. p.127.

35 Id. ibid. p.129.
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‘ciedade socialista”, comprometendo -a fungdo empresarial que, segundo ele, é um
trago crucial da “civilizagdo capitalista”.

2.2.4.4 Limites teoricos a criagcao de depositos

A tese de Schumpeter a respeito desta questdo é profundamente antimonetaris-
ta, se entendermos por monetarismo a idéia de que as flutuagSes econdmicas se
originam diretamente do funcionamento do sistema monetario. Ela pode ser re-
sumida em trés pontos. O primeiro deles reflete uma preocupagio da época
(1939) que, porém, mutatis mutandis, pode ser apreciada como significativa na
atualidade: o resgate da moeda de curso legal por ouro é somente uma restri¢do
adicional as outras regras bancarias classicas sobre a criagio de crédito. Segundo, é
dificil, se ndo impossivel, em vista dos inimeros aspectos das regras legais e cos-
tumeiras, estabelecer um valor numérico para o limite de expansdo do crédito.
Tal limite depende de fatores, em grande parte imponderaveis, tais como: “tipos
de clientes”, “montante de compensac¢Ses”, “disposicdo de riscos”, “disposi¢cio
de apoiar-se no Banco Central, isto é, valer-se do redesconto ou outras facilida-
des™, “atitudes do Banco Central”. Terceiro, os elementos imponderaveis aponta-
dos tornam o limite de criagdo de crédito, ao longo do tempo, extremamente elas-
tico: ha expedientes inumeriveis pelos quais as reservas bancarias podem-se ex-
pandir ou contrair sem limites definidos.

2.2.5 Teoria da taxa de juros

Consideremos agora o Gltimo ponto do subitem sobre a evolugdo do sistema eco-
ndmico: a teoria da taxa de juros.

A proposicao inicial é: para que a taxa de juros seja positiva, ¢ necessdrio,
embora nio suficiente, que a0 menos algumas pessoas estimem cruzeiros presen-
tes mais que cruzeiros futuros.

A pessoa tipica que valoriza mais cruzeiros presentes que cruzeiros futuros é
o empresario. Ele acredita com convicgao na multiplicagdo de cruzeiros, em virtu-
de do que pretende fazer.

Assim, concentrando nossa aten¢do no empresariamento, podemos estabele-
cer que a Unica fonte de pagamento de juros e a Ginica “causa” de a taxa ser posi-
tiva s3o os lucros e ganhos relacionados aos desequilibrios causados pelo impacto
de inovagdo. Claro, esta conclusdo pressupde que se considere o processo de evolu-
¢do por si s6 e se negligencie os empréstimos para consumo.

Portanto, em equilibrio geral walrasiano perfeito, a taxa de juros seria zero.
Ela ndo tem nenhum papel a desempenhar no processo de produgio e distribui¢io.

Cinco implicagdes devem ser frisadas:

1. A classe capitalista — isto ¢, os proprietarios nio-empresarios — vive de um re-
torno que, exceto no que diz respeito ao financiamento de consumo, é derivado
de inovagdes ou processos induzidos por inovagdes. Tende, portanto, a desapare-
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cri¢des). Na sociedade capitalista, o deslocamento de fatores nio é efetivado pela
retirada de fundos (cancelamento de velhas ordens) das firmas velhas, mas pela
reducio do poder de compra de fundos existentes i disposi¢do de velhas firmas;
os novos fundos criados sdo postos a disposi¢io do “‘empresario”: a nova ordem
aos fatores ndo cancela a antiga, a ela sobrepse-se.

22434 fungao primordial dos bancos

Restringir a criagdo de crédito aos bancos é, grosso modo, conformar-se aos fa-
tos. ExcegOes existem, é claro. As firmas, ao emitirem letras contra outras, criam
crédito, se as letras comegarem a circular.

A diferenga entre emissio de moeda e criagio de crédito pelos bancos niao
tem importancia na questdo do agente (Banco Central versus banco comercial),
mas na questio da finalidade, que é o que estabelece a diferenca de efeitos. Para
Schumpeter, a teoria de criagdo de crédito diz respeito ao propésito para o qual
ele é criado: “O aspecto da teoria quantitativa ou, poderiamos dizer, o aspecto
agregativo da pritica é inteiramente secundirio.”3?

Podemos liberar agora algumas hipoteses simplificadoras ou restritivas e
perceber mais claramente outros papéis que o cfedito desesmpenha no ciclo eco-
ndmico, além do basico, que é financiar inovagdes.

1. Os empréstimos a empresirios ndo s3o, freqiientemente, liquidados, e sim reno-
vados. Isto transforma, permanentemente, o montante correspondente de meios
de pagamento em parte do meio circulante.

2. Os desequilibrios causados por inovagdes levam as firmas nio inovadoras a rea-
lizar investimentos que nio podem ser financiados por receitas correntes, o que,
portanto, também as torna mutudrias dos bancos. v

3. A cada instante, o grosso do crédito bancario pendente ¢ financiado, o que
acabou por se tornar negbcio corrente. Portanto, hi uma perda de contato ori-
ginal, com a inovagdo ou a operagdo adaptativa induzida pela inovagdo. Cada
empréstimo tem uma estoria que, se fosse recuperada até seu inicio, mostraria
que na origem se encontra a inovagao ou a operagdo adaptativa. Uma vez que,
a “olho nu”, as estorias ndo aparecem, cria-se a visdo banciria corrente de que o
crédito é simplesmente derivado de transferéncias de unidades de poupanga supe-
ravitdrias para unidades de poupanga deficitarias.

Para concluir este subitem sobre a “‘fun¢do primordial dos bancos”, cabe
apontar um ponto que Schumpeter considera de importancia fundamental para a
compreensio da “esséncia da méiquina capitalista”. E que os bancos, para funcio-
narem adequadamente, devem ser agentes independentes dos empresirios ¢ da
politica. A fun¢do bancaria é essencialmente critica, verificadora e admonitéria.
Se percebemos corretamente o ponto de Schumpeter, ele quer dizer que, & me-
dida que tal ndo acontecer, a “sociedade capitalista” adquirird elementos de “so-

33
Id. ibid. p.114.
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deria té-lo baixado, se importantes fontes de suprimento tivessem, subitamente,
exaurido.4°

A existéncia de ondas secundirias estabelece duas fases adicionais as duas
ja consideradas — prosperidade e recessdo: “(. . .) sob a pressdo de ruptura da onda
secundéria ¢ as antecipages pessimistas que as induzem, nosso processq, em geral,
embora ndo necessariamente, ultrapassara a vizinhanga do equilibrio para o qual
tendia e entrard em uma nova fase, ausente da primeira aproximagdo, e que sera
caracterizada pelo que denominaremos liquidagdo anormal, isto ¢, uma revisdo de
valores para baixo e um encolhimento de operagbes que, geraimente, de forma
bastante erratica, coloca tais valores e operagoes abaixo de seu ponto de equili-
brio. Enquanto na recessdo havia um mecanismo para levar o sistema ao equilibrio
agora um novo desequilibrio se desenvolve: o sistema, novamente, se afasta da vi-
zinhanga do equilibrio, como o fez durante a prosperidade, porém sob a influén-
cia de um impulso distinto. A esta fase, reservaremos o termo depressdo. Porém,
quando a depressdo terminar seu curso (ver, contudo, qualificagdo mais adiante),
o sistema iniciara seu caminho de retorno a uma nova vizinhanga de equilibrio.
Esta constitui a nossa quarta fase. Nos a chamaremos recuperagdo ou renascimen-
to.” ¥

A fase 3, depressio, ¢ considerada por Schumpeter uma situa¢do anormal,
no sentido de que ndo é um elemento logicamente necessario do processo ciclico
contemplado por sua teoria de inovagdo. Se a depressdo ocorre ou nio € uma
questdo de fato e depende de inumeros acidentes circunstanciais. O fato de con-
sidera-la logicamente dispensivel ndo a tora menos séria e grave como fendmeno:
“a depressdo e o retorno ao sistema de incursio depressiva toma tempo. Pode le-
var varios anos.” 4

2.3.3 Passagem da primeira para a segunda aproximacdo

Na primeira aproximagdo, o processo de liquidagdo (de velhas firmas) e absor¢do
(de novas firmas), que constituem a recessdo no ciclo de duas fases, ird morrer,
i parte oscilagdes menores, quando terminar de realizar seu trabalho. Por outro
lado, desde que o mecanismo capitalista € a motivagdo capitalista permanegam
intactas, a atividade empresarial sera retomada sem qualquer estimulo extemo.
Isto deixa de ser assim no ciclo de quatro fases. A depressio, como vimos, ndo
tem simplesmente um trabalho a realizar e ponto. Pelo contrario, ela tem formas
de auto-alimentar-se.

a0 Schumpeter, J.A. BC. op. cit. p. 149.

41 14, ibid. p.149.

42 14. ibid. p. 150.
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2.3.2 Segunda aproximagdo: ciclo com ondas secunddrias, quatro fases: prospe-
ridade, recess@o, depressdo e recuperag¢do

As inovagdes, sendo incorporadas em novas plantas e equipamentos, resultam em
que despesas adicionais de consumo se manifestardo tio rapidamente quanto
despesas adicionais para produgdo. Ambas se propagardo a partir do ponto ou dos
pontos em que incidem inicialmente, criando uma complexdo que denominamos
prosperidade. Duas coisas com certeza ocorrem. Primeiro, velhas firmas reagem a
esta situacio; segundo muitas delas “‘especulam’ sobre a situagdo. As firmas e con-
sumidores agirdo na suposi¢3o de que as taxas de mudanga observadas continuardo
indefinidamente. Em vista disto, estabelecerdo transagSes que resultardo em per-
das, tao cedo os fatos falhem em corroborar a suposi¢gdo. Estas reagGes a onda
primdria (incorpora¢do de inovages a firmas) so denominadas por Schumpeter
onda secundaria, que superimpde seus efeitos a onda primaria.

A onda secundaria traz ao quadro ciclico uma imensa massa de novos fa-
tos. Do ponto de vista quantitativo, sem divida, os fendomenos da onda secunda-
ria sjo mais importantes que os da primara. Por outro lado, sendo de mais ficil
observacdo, devido a sua abrangéncia conspicua, di a impresso de ser o pavio da
conflagragdo. “Esta é uma razdo pela qual o elemento inovagdo tem sido tao negli-
genciado na analise do ciclo econdmico.” 3 _

Entre os fendmenos da onda secundiria, logicamente nio essenciais, mas de
maior importancia na pratica, encontra-se a deflag@do de débitos. Schumpeter dis-
cute isto em termos da Teoria da deflagdo de débitos de grandes depressdes, de Ir-
ving Fisher. ¥®

Fisher acentua que o superendividamento decorre de dinheiro ficil. Porém
ndo define superendividamento (super em relagio a qué?). Uma saida € encarar o
problema com referéncia a produtividade. Dai a idéia de empréstimos improduti-
vos. Consumidores imaginam que suas rendas transitérias altas s3o permanentes;
negociantes tomam empréstimos para expandir velhas linhas, na expectativa falsa
de que o crescimento da demanda persistira; fazendas serdo compradas a pregos
cujas prestacoes somente poderdo ser atendidas se os pregos agricolas se mantive-
rem. Nestes casos, ndo ha aumento de produtividade, ou, pelo menos, realizagao
de ganhos de produtividade. Ha aumento de débito sem contrapartida de aumento
de receita e/ou redugio de custos que permita equilibrio entre fluxo de endivida-
mento e fluxo de caixa. A impressdo que o processo deixa é de que a desgraca de-
corre essencialmente do desequilibrio financeiro. Porém, nenhuma grande crise
ocorreu que nio pudesse ser plenamente explicada pelos fatos objetivos da situa-
¢do. . . Nenhuma quantidade de expectativas otimistas poderia ter mantido alto o
pre¢o do cobre nos anos 20; nenhuma quantidade de expectativas pessimistas po-

38 1d. ibid. p.146

39 Econometrica, out. 1936
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Segundo, a proposi¢dao de que a inovagdo é de fato o elemento dominante
que di conta do fendmeno historico e estatistico das flutuagGes €, para comegar,
somente uma hipotese de trabalho a ser julgada.

Terceiro, a impressdo, a priori, estabelecida pela historia econdmica € de que
a hipoOtese funciona. Ademais, permite incorporar outros fatos sem obrigar a
ecletismo desvairado. )

Quarto, a observagio da evolugdo capitalista indica que prosperidades sdo
seguidas de recessGes e que recessdes sdo seguidas de prosperidades. Se ficarmos
nisto, 0 processo ndo tem motivo € se apresenta como um perpetuum mobile.
Esta dificuldade desaparece com a adogdo da hip6tese de inovagdo. Adquirimos o
direito de encarar a recessdo como uma reag¢do i prosperidade, sem ter que, por
sua vez, explicar a prosperidade pela recessdo precedente.

Quinto, qualquer semelhanga entre prosperidade/recessdo e as conotagOes
de bem-estar, no primeiro caso positiva, no segundo negativa, s3o pura coincidén-
cia. A histéria tende a exemplificar mais no sentido oposto: tempos de prosperida-
de sdo tempos de “sacrificio™; tempos de recessio, de ““colheita dos frutos do sa-
crificio”.

Sexto, nio hi nada no funcionamento do modelo que aponte para qual-
quer tipo de periodicidade. Tudo que se pode dizer a respeito das unidades tem-
porais do processo e de cada uma de suas fases — prosperidade/recessdo — é que
dependerdo da natureza da inovagdo particular que carrega um dado ciclo, da es-
trutura do organismo industrial que a elas responde e das condi¢Bes financeiras
e habitos prevalecentes da comunidade de negocios.

Sétimo, um fator ou evento, no caso inovagdo, ndo precisa ser da natureza
de um agregado para produzir efeitos em agregados (renda nacional, consumo, in-
vestimento, etc). Teorias agregativas do ciclo econémico sdo inadequadas, jé que
ndo nos ensinam nada a respeito da natureza do processo que modela suas varia-
¢des.

Oitavo, o modelo e seu funcionamento é enfaticamente institucional. O ar-
gumento se baseia em abstracSes de fatos historicos que, a posteriori, podem-se
mostrar como pertencentes a uma época em rapida extingdo. “Supomos — ndo
somente a propriedade e iniciativa privada, mas um tipo definido de ambas; ndo
somente moeda, bancos e crédito bancdrio, mas também uma certa atitude, um cé-
digo moral, uma tradicdo de negocios e um determinado uso que .é feito da
comunidade bancdria; acima de tudo, um espirito da burguesia industrial e um
esquema de motivagcoes que, dentro do mundo de organizagdes gigantes — um pa-
drdo que denominamos de capitalismo trustificado — e dentro das modernas ati-
tude.; do publico (public mind), vém rapidamente perdendo escopo e significa-
do.”37

36 1d. ibid. p.144.

37 14. ibid. p. 145.
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A questdo é: “(. . .) o processo depressivo para por si mesmo antes que, teo-
ricamente, ocorra a inanigdo universal? Para esta questdo n3o ha resposta geral”™*?
“(. . .) devemos reconhecer a possibilidade de um sistema t3o condicionado e de
uma espiral tio violenta que (as tendéncias de recuperagdo) possam vir a travar
uma batalha condenada a derrota... Este parece ser o elemento de verdade da
opinido popular de que deve haver ajuda de fora do organismo dos negécios, que
venha de agdo governamental ou de algum evento qualquer favoravel, se ha de
haver alguma recuperagdo ou, pelo menos, recuperagao sem um periodo preceden-
te de desorganizagdo completa de duragdo indefinida.” *

A passagem da primeira para a segunda aproximagio, isto €, do ciclo de duas
fases (prosperidade, recessdo) para o ciclo de quatro fases (prosperidade, recessao,
depressio, recuperagio) ndo é, portanto, mera questio de conveniéncia descritiva.
Cada fase é um fendmeno composto distinto, diferenciivel por um conjunto de
caracteristicas, bem como explicavel em termos de diferentes forgas que dominam
e produzem estas caracteristicas. O seguinie esquema pode-nos ajudar a reter a
questao.

Fases Forgas

1. Prosperidade Inovagao (despesas de empresariamento)

2. Recessdo Resposta do sistema ao impacto de produtos de novas plantas
(e autodeflagdo)

3. Depressio Impeto de liquidagSes anormais (antecipages depressivas deri-
vadas)

4. Recuperagdo Resposta do sistema a desvios negativos do equilibrio

Seis fatos adicionais completam a segunda aproximagao:
1. Cada vizinhanga de fase de prosperidade contém elementos indigeridos de pré-
vias prosperidades e depressdes, isto €, inovagGes que nao exauriram seus efeitos,
adaptagGes imperfeitas, etc.
2. No financiamento de inovagses, o crédito deixa de ser elemento Gnico. A pou-
panga (Schumpeter aqui, aparentemente, tem em mente algo como ag0es ¢ debén-
tures) ira afetar o contorno das ondas, particularmente no que diz respeito a ni-
veis de pregos. ’
3. A cria¢do de crédito tende a perder sua relagdo direta a inovagdo. Seu montante
apresentara variagdes nao explicadas pelo modelo puro.
4. As inovagGes abrem novas oportunidades de investimentos, pressionando a cria-
¢do de inovagoes adicionais.

43 14. ibid. p. 153

44 1d. ibid. p. 154
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5. Ja que a evolugdo cria imperfeigBes de mercado generalizadamente, abandona-
se a suposi¢do de concorréncia perfeita, bem como a suposi¢do de que no inicio de
cada ciclo existe equilibrio perfeito.

6. Imperfeigbes de concorréncia e equilfbrio, bem como perturbagBes externas,
sd30 os elementos explicadores de recursos desempregados, independentemente do
processo ciclico. Assim “(. . .) o pleno emprego deixa de ser uma propriedade de
estados de equilibrio e, pelo contrgrio, indica — paradoxal que possa parecer — de-
sequilibrio de um determinado tipo.” %

2.3.4 Terceira aproximagdo: superposigdo de ciclos

A proposigio aqui é de que: ndo h4 razdo para supormos que o processo ciclico re-
suite num winico movimento ondulatdrio. Pelo contririo, hi muitas razGes para
que ele implique um nimero indefinido de flutuagdes ondulatérias que se desen-
volvem simultaneamente e interferem-se mutuamente.

Segundo Schumpeter, o desenvolvimento do pensamento sobre flutuagtes
econdmicas cabe a Clément Juglar.*® O mérito de ter sido o primeiro analista a
perceber que o fendmeno fundamental das flutuagdes ciclicas ndo cabia as crises,
mas a mecanismos de prosperidades e liquida¢Ges alternantes, nos quais o elemen-
to causal sdo as prosperidades, ao passo que as liquidagGes sio efeitos. Porém, Ju-
glar e seus seguidores supunham que o que haviam descoberto implicava um movi-
mento ondulatdrio dnico. Ademais, tal movimento Gnico apresentava caracterfsti-
cas empiricas que estabeleciam para ele uma unidade temporal de cerca de 10 anos
(entre 8 ¢ 12 anos).

Por sua vez, N.D. kondratieff, anos mais tarde, analisou sistematicamente
material de amplo espectro temporal, concluindo pela existéncia de movimentos
ondulatérios tinicos de longa duragdo (cerca de 50 anos).*” Para Schumpeter, es-
tes movimentos longos ndo sdo meramente emp{ricos, no sentido de constatagdo
numérica, porém estdo associados a processos histéricos industriais claros e defi-
nidos.*® '

Por fim, W.L. Crum e J. Kitchin, analisando dados mensais de taxas de
commercial papers, compensagdes bancirias, pregos por atacado, para os EUA, no
periodo 1866—1922 e para os EUA e Inglaterra, no periodo 1890—1922, percebe-

45 Id. ibid. p. 161. O grifo é de Schumpeter.

46 Juglar Clément, Des crises commerciales et leur retour periodique en France, en Angleter-
re, et aux Etat-Unis. 1.ed. 1860, 2.ed. 1889.

47 «10 Kondratieff”’; meados do século 18 a 1844-51; “2° Kondratieff”: 1844-51 a 1890-96;
“30 Kondratieff: 1890-96 em diante. O artigo original de N.D. Kondratieff apareceu pela
primeira vez, em alemdo, em 1926. A publicagdo em inglés é: The long Waver of economic life.
Review of Economics Statistics, Nov. 1935.

48 Ver Schumpeter, J.A. BC. . . op.cit. p. 164, nota 3.
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ram a existéncia de ciclos (inicos) de duragdo média de 42,05 meses, com desvio-
padrio de 12,37 meses.*®

2.3.4.1 Deriva¢do do esquema de ciclos superpostos

Schumpeter deriva o esquema de trés ciclos superpostos com base nos trés seguin-
tes argumentos:

1. Ja que as inovagdes est3o na raiz das flutuagdes ciclicas, nao se pode esperar
que tais flutuagdes formem um movimento ondulatério tinico. Com efeito, os pe-
riodos de gestagdo e absor¢do dos efeitos pelo sistema econdmico ndo serdo, em
geral, iguais para todas as inovagdes realizadas a qualquer instante. Havera inova-
¢oes de gestagdo/absor¢do relativamente longas, que, ao longo de seu curso, coin-
cidirdo com outras inovagSes de geragdo/absor¢do relativamente curtas. Isto su-
gere multiplicidade de flutuagdes e interferéncias mutuas entre elas.

2. Os casos clissicos de ferroviagdo, eletrificagdo e motorizagdo do mundo sio
instancias do fato de que quando uma inovagdo é desenvolvida com sucesso, a
proxima onda inovatoéria, com mais probabilidade, terd inicio em campo idéntico
ou vizinho. Ferrovia significa locomotiva, que significa ago, que significa...; ele-
trificagdo significa usina, que significa processos de transmissio, que significam
lampada, que significa...; automovel significa rodovia, que significa cimento, que
significa novos modelos de veiculos motorizados, que significam... Neste caso,
em contraste com o mencionado no paragrafo anterior, no qual a multiplicidade
ciclica era independente, aqui temos uma seqiiéncia de ciclos de um tipo, do
qual o ciclo de maior ordem é um produto ou composto sem existéncia propria.
3. Os ciclos simultaneos independentes (1) e os ciclos simultaneos dependentes
(2) podem ser o resultado de um processo que tem também outros efeitos além
daqueles que aparecem nos proprios ciclos. A ferrovia €, novamente, um exem-
plo: abertura de novas linhas ferrovidrias tem efeitos imediatos sobre negocios,
meios de transportes alternativos e posi¢do relativa de centros de produgdo. Po-
rém, leva mais tempo para agir sobre a multiplicidade de oportunidades que cria
e destrdi. Leva ainda mais tempo para exaurir todos os efeitos de deslocamento
de populagio, desenvolvimento de algumas cidades e decadéncia de outras, e,
em geral, para mudar a fisionomia do pais. Este aspecto do ciclo, que é a onda
longa, difere daqueles apresentados nos dois parigrafos anteriores. Difere daque-
le de (2) no sentido de que é um fendmeno real e ndo meramente um efeito es-
tatistico de uma seqiiéncia de fendmenos reais. Difere daquele de (1) no sentido
de que njo pode ser ligado a um tipo particular de inovagdo, em contraste com
outros tipos levados adiante durante a mesma época: € o resultado de todos os
processos comercias e industriais daquela época.

4% Ambos os estudos de Crum e Kitchin foram publicados na Review of Economics Sta-
tistics, jan. 1923. Schumpeter usa o nome “Kitchin” para a onda de curta duragio, ja que
Crum ndo participa da visdo otimista de Schumpeter a respeito de sua propria descoberta.
Ver Schumpeter, J.A. BC. . . op. cit. p. 165, nota 1.
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2.3.5 Consideragdes adicionais e finais

Uma vez que o espago ndo permite que nos alonguemos mais, apresentaremos, pa-
ra finalizar, apenas duas consideragbes adicionais: 1) a de que o esquema de trés
ciclos superpostos ndo é outra hipétese, mas apenas uma decisdo; 2) as relagdes
entre os ciclos longos, médios e curtos.

1. A inica hipOtese em jogo para a adogao de um esquema de trés ciclos € a recusa
em aceitar a hipotese de ciclo tnico, seja ele longo, médio ou curto. A adogdo do
esquema ¢é uma deciso. “Decidimo-nos contentar, para os propositos aproxima-
tivos deste livro, com trés classes de ciclos, aos quais nos referiremos simplesmen-
te como Kondratieffs, Juglars e Kitchins. Isto porque as dura¢oes médias pelas
quais escolhemos identificar os individuos que pertencem a cada uma de nossas
trés classes correspondem, aproximadamente, 4 duragdo dos ciclos “descobertos”
por estes trés investigadores, respectivamente.’ 50

“Nao ha virtudes particulares na escolha feita de apenas trés classes de
ciclos. Cinco, quem sabe, seria melhor, embora, ap6s alguma experimentagio, o
autor tenha chegado a conclusio de que melhorias no quadro ndo compensam as
complicages. . . Portanto, o esquema de trés ciclos pode ser encarado como um
expediente de descri¢io conveniente, e leitores que assim o desejarem ndo pre-
cisam encara-io sob nenhuma outra luz.”5!

Entretanto, ha trés razdes para a decisio que n3o podem ser relevadas: a)
ter tantas classes ou ordens de ciclo quantas forem necessrias para assegurar-nos
que as trés razGes mencionadas para a multiplicidade de ciclos terdo a oportunida-
de de aparecer no esbogo historico; b) ter representadas as familias de ciclos lon-
gos, médios e curtos; c) fazer com que cada ciclo a ser escolhido tenha um signifi-
cado historico e estatistico definido. Isto di conta do fato de que “os ciclos™ sdo -
precisamente aqueles “descobertos” pelos autores cujos nomes os batizam. Os
Kondratieffs adotados (17751842, 1842—1897, 1898...) tém suas datas histo-
ricamente justificadas, porém sio apenas tentativas e, por natureza, meramente
aproximatorias: considerdvel area de davida os envolve. Cada Juglar tem sua
“grande” crise — 4 qual Schumpeter ndo empresta importincia crucial — bem
como pode ser associado a um processo inovatério definido da industria ou co-
mércio. As associagOes historicas deste tipo sio bastante duvidosas para os kit-
chins. Schumpeter, inclusive, deixa aberta a possibilidade de estes ndo serem mais
que flutuagdes de tipo adaptativo.5?

2. As relagOes entre os trés tipos de ciclos sio da natureza de interferéncias. Ndo
se coloca como questdo de causalidades distintas. Todos trés sio explicados em

50 Schumpeter, J.A. BC. . . op. cit. p. 169.

51 14. ibid. p. 170.

52 Nio hd espaco para discutirmos este assunto aqui: Ver Schumpeter, J.A. BC. . . op. cit.
p.- 17492
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termos de inovagdes, seus efeitos imediatos e posteriores e da resposta do siste-
ma, embora diferentes tipos de inovagGes e diferentes tipos de efeitos desempe-
nhem papéis distintos em cada um deles.

Em cada um dos trés tipos de ciclos, devemos estar preparados para ciclos de
duas fases (prosperidade, recessdo) ou quatro fases (prosperidade, recess3o, de-
pressio e recuperagio). As diferencas de duragdo, por si s6, sdo suficientes para
alterar muitos detalhes nos quadros apresentados por ciclos de duas ou quatro
fases. Em muitos casos, a formagdo de expectativas terd de ser formulada separa-
damente para ciclos de diferentes duragdes.

Em vista da natureza das circunstiancias que ddo margem a multiplicidade
de ciclos, Schumpeter postula que cada Kondratieff contenha um nimero integro
de Juglars, e que cada Juglar contenha um nimero integro de Kitchins. Embora
ndo haja razio a priori para que o integro de Kitchins em cada Juglar seja igual ao
integro de Juglars em cada Kondratieff, a observagdo di a impressio de que a coi-
sa é assim. Apesar disto: “Nio hi nada (em nosso esquema) que garanta a expecta-
tiva de tal regularidade. Pelo contrdrio, a expectativa logica, derivada da idéia
fundamental, é a irregularidade; ndo hi razdes para que inovagdes, que diferem
tanto em periodo de gestagdo e em tempo que levam a serem absorvidas pelo siste-
ma, produzam ciclos de respectivamente algo menos que 60 anos (Kondratieffs)
algo menos que 10 anos (Juglars) e algo menos que 40 meses (Kitchins).”3

O diagrama estilizado do esquema de trés ciclos superpostos do BC acha-se
reproduzido no anexo para apreciagdo do leitor.

Anexo

___ Terceira aproximagiio: ciclos superpostos. Estilizagio*
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Curva 1, ciclo longo; curva 2, ciclo médio; curva 3, ciclo curto; curva 4, soma de 1-3.

53 Schumpeter, J.A. BC. . . op. cit. p. 174.
_* Schumpeter, J.A.BC. 9p.cit.p.213.
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