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REGULACAO: UMA ANALISE “HETERODOXA” DAS
INSTITUICOES

Alain Herscovici

INTRODUCAO

Este artigo propde-se a anaisar 0 papel dos precos na regulacdo
de mercado. Depois de ter definido o corte tedrico que permite diferenciar o
mainstream e a heterodoxia, veremos, em que medida, no &mbito de uma
abordagem heterodoxa, o sistema de precos ndo tem condicdes de
implementar aregulacdo de mercado. A partir desta perspectiva, que ressalta
a instabilidade intrinseca do sistema, estudaremos a natureza “imperfeita’
da regulacéo de mercado e ressaltaremos o papel crucial que as instituicoes
cumprem no processo de reproducdo do sistema.

A existéncia e o funcionamento das institui¢des seréo analisados
como arespostafornecida pel o sistema, diante de suainstabilidade intrinseca
e da incapacidade, por parte do sistema de pregos, em implementar um
processo de regulacdo global. O paradoxo do capitalismo consiste no fato
gue o mercado ndo existe sem elementos extra-econdmicos; em outras
palavras, o mercado ndo constitui uma instancia socialmente eficiente e
autoreguladora, contrariamente ao que afirma 0 mainstream.
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O CORTE TEORICO

MERCADO, INFORMAGAO E SISTEMA DE PREGCOS

Asoposi¢cBes mainstream x heter odoxia

a) No model o walrasiano de equilibrio geral, os precostransmitem,
gratuitamente, para a totalidade dos agentes econdmicos, a totalidade da
informac&o espalhada no mercado. No ambito de um processo centralizado
no qual existe uma flexibilidade perfeita e instantanea dos pregos, o
comportamento racional dos agentes permite alcancar uma situagdo
socialmente eficiente: o 6timo de Pareto. O mercado é “informacionalmente
econdmico”:! trata-se de um processo centralizado no qual os precos de
equilibrio, determinados ex-ante pelo leiloeiro, permitem alcancar,
instantaneamente, uma situacdo na qual a oferta é igual a demanda.

Osnovosclassicosanalisam, apartir do instrumental metodol égico
neoclassico (racionalidade microecondmica, market-clearing e estabilidade
do equilibrio), situagdes nas quaisainformacdo éimperfeita. Asimperfeicdes
do mercado tornam ainformacdo um bem escasso; como tal, ela adquire um
preco e passa a representar um custo para os agentes econdmicos. Phelps,?
por exemplo, explica o desemprego a partir do conceito de desemprego de
“busca’ (a teoria do job search): os trabahadores adquirirdo informactes
até o custo marginal desta ser igual a sua receita marginal.

Nafuncéo de ofertade L ucas,® os agentes econdmicos confundem
0 aumento geral dos pregos com o aumento dos pregos relativos dos servicos
e produtos que eles produzem. No caso de um aumento dos pregos percebido
como temporario, o agente aumenta sua oferta e o produto real seradiferente
do produto de equilibrio. Assim, em funcdo dessas imperfeicdes da
informac&o, um chogque monetario se traduz por um desvio entre o produto
efetivo e o produto de equilibrio.

1 ARROW, K. J. Limited Knowledge and Economic Analysis. American
Economic Review, p. 4, Mar. 1974.

2 PHELPS, E. S. et a. Micro-economic foundations of emptoyment and
inflation. Norton: [s. n.] 1970.

3 LUCAS, R.; SATGENT, T. J. Rational expectations and econometric
practice. London: George Allen and Unwin, 1981.
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b) Ao contrario, a andlise cléssica da concorréncia apresenta as
seguintes caracteristicas: € uma abordagem essencialmente dinamica, a
medida que estuda as modali dades de gj ustamento dos precos sobre a posi céo
definida pelos precos de producdo; ela mostra como se realiza,
tendencialmente, a igualacéo das taxas de lucro setoriais. Nessa concepgao,
tratase deum equilibrio ex post;* aconcorrénciaéum processo decentralizado
apartir do qual os mercados se fecham em desequilibrio; ndo existe afigura
centralizadorado |eiloeiro walrasiano e a of ertando é obrigatoriamente igual
a demanda.

i) Essa andlise, contrariamente & neocléssica, ndo é feita em
termos de otimizac&o microecondmica, pelo fato dos precos
de mercado serem diferentes dos precos de produgéo e por
ndo haver igualacdo intra-setorial dastaxas de lucro. No que
diz respeito a este Ultimo aspecto, Marx mostra que o valor
individual pode ser diferente do valor de mercado e do prego
de producdo.® A partir dai, é possivel definir um universo
econdmico no qual existe incerteza e, consequientemente,
ndo ha como implementar um processo de otimizagéo
microecondmico.®

ii) A andlise classica permite estudar as modalidades de gjusta-
mento tendencia dos pregos de mercado sobre a posi¢éo
definida pelos pregos de producdo. Esse equilibrio nunca
sera efetivamente alcancado: a inovagdo tecnolégica cria
sempre oportunidades de lucro extra e a posi¢cdo de longo
prazo representada pelos pregos de producdo depende das
flutuacGes de curto prazo dos precos de mercado.” Os pre-
¢os, definidos com base numa informacéo incompleta e

4 DUMENIL, G.; LEVY, D. The dynamics of competition: a restoration of
the classical analysis. Cambridge Journal of Economics, n. 11, p. 133-164, 1987.

5 MARX, K. Le Capital: critique de I’economie politique. Paris: Editions
Sociales, 1976. Livro |11, p. 195. Outros trabalhos ressaltam esse aspecto; ver, por
exemplo: HERSCOVICI, A. Valor e preco de mercado: dinamica concorrencial, equilibrio
“gravitacional”, regulagdo imperfeita. Cadernos de Economia, Ufes/Programa de Pos-
Graduagdo em Economia, maio 1997; HARRIS, D. On theclassical theory of competition.
Journal of Economics, Cambridge, n. 12, p. 139-167, 1988.

6 DUMENIL; LEVY, op. cit, p. 140.

7 A este respeito, Harris (1988) fala em “...path dependence affecting
dynamic eoonomic process...” Ver, igualmente, o conceito de equilibro mével em
HERSCOVICI, op. cit.
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desigualmente distribuida entre os agentes, ndo permitem
assegurar 0 processo de market-clearing. O mercado é con-
cebido como uma instancia descentralizada a partir da qual
as transagdes se efetuam em situagdes de desequilibrio.®

A teorias dos equilibrios ndo-walrasianos® consideram que 0s
precos ndo se g ustam, instantaneamente, nos mercados. A partir do momento
gue ndo existe um processo centralizado deleiloeiro, os pregos reais diferem
dos precos de equilibrio e astransacfes sdo ef etuadas sem que hajaequilibrio
entre a oferta e a demanda; em fungdo da interdependéncia dos mercados, o
desequilibrio em um mercado se propaga para o conjunto daeconomia (spill-
over effect), e 0 sistema ndo gera mais uma alocagdo eficiente dos recursos.
Os precos nao tém condigdes de transmitir a totalidade da informacgao
necessaria ao processo de market-clearing:

i) os agentes econdmicos adquirem informacfes baseando-se
nas trocas efetivas racionadas, e ndo nas trocas potenciais
(nocionais); conseguientemente, 0 mercado ndo fornece um
indicador que permita revelar as quantidades desejadas.’®

ii) os salarios dos trabalhadores se expressam sob a forma
monetéria e ndo sob aforma de demanda por bens; 0 merca
do ndo fornece aos produtores os sinais que permitiriam
conhecer ademandareal ™ A existéncia da moeda se traduz,
neste sentido, pela incerteza;

iii) finalmente, o mercado n&o tem condicdes de gerar expecta-
tivas perfeitas: um aumento da poupanca, por exemplo, pode
significar um aumento do consumo futuro; ndo obstante, os
produtores interpretam este fato como uma queda do con-
sumo.*2

8 DWNENIL; LEVY, op. cit., p. 141.

9 Ver, por exemplo: CLOWER, R. W. The keynesian counterrevolution: a
theorical appraisal. In: HAHN, F. H.; BRECHLIMGEDS, F. R. P. The theory of interest
rates. [S.1.]: Mac Millan, 1999; BENASSY, J. P. Macroéconomie et théorie du déséquilibre.
Dunod, 1984.

10 LEIJONHUFVUD, A. Keynes and keynesians. a suggested interpretation,
American Economic Review, v. 52, n. 2, 1967.

11 LEIJONHUFVUD, A. On keynesian economics and the economics of
Keynes. New York: Oxford University Press, 1981.

12 BENASSY, op. cit., p. 193.
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iv) ainformacao fornecida pelo mercado &, por natureza, “im-
perfeita’; os gjustamentos se realizam a partir das quantida-
des, 0 que pode provocar a existéncia de capacidades ocio-
sas. Em certos aspectos, essa problematica € préxima da
andlise cléssica. Por outro lado, ela ressalta a incapacidade
dos pregos de assegurar uma aocacdo 6tima dos recursos,
neste sentido, trata-se de definir um universo muito mais
préximo ao universo cléssico que do neoclassico.®

Para os pos-keynesianos, a economia capitalista € uma economia
monetériade producéo: amoeda, nasuafuncéo dereservadevalor, caracteriza
esse tipo de economia. As expectativas de longo prazo formuladas pelos
empresarios sao concebidas num ambiente de incerteza; a moeda representa
um meio para se prevenir contra a incerteza: sendo um ativo com liquidez
imediataetendo um poder de compraestével, elapermitediminuir aincerteza
intrinseca do sistema. Numa perspectivakeynesiana, o processo de producéo
€ um processo temporal no qual existem defasagens importantes: a decisdo
de produzir é baseada nas expectativas do nivel da demanda e constitui uma
varidvel ex-ante, enquanto a demanda real representa uma variavel ex-post;
0 jogo da oferta e da demanda nédo é explicativo, a medida que oferta e
demanda se relacionam com periodos diferentes. O sistema de pregos ndo
permite assegurar a coordenagdo de decisdes individuais decentralizadas.™

i) Os gastos redlizados pelos capitalistas “hoje” dependem de
suas expectativas no que diz respeito a demanda “ amanhd’;

ii) por outro lado, existe incerteza. em relagéo aos precos futu-
rosque permitiriamigualar ofertae demanda. O mercado ndo
tem condi¢des de fornecer as informacfes necessérias para
determinar, “hoje”, os pregos futuros;

iii) os mercados sdo interdependentes e o desequilibrio no
mercado futuro se traduz por um desequilibrio nos outros
mercados.’®

13 HERSCOVICI, op. cit.

14 A este respeito, Carvalho fala em ndo-preconciliacéo dos planos
individuais. CARVALHO, F. C. Moeda, produgdo e acumulagdo: uma perspectiva pos-
keynesiana. Moeda e produgédo: teorias comparadas, Brasilia, p. 175, 1992.

15 Encontramos esta argumentagdo em: ARROW, op. cit., p. 8; KREGEL,
J. A. Markets and institutions as features of a capitalistic production sysiem. Journal of
Post-keynesian Economics/Fall, v. 3, n. 1, 1980.
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As implicacdes em relacdo a natureza dos mercados. o corte
tedrico

a) O conjunto das andlises ligadas ao mainstream, permite definir
um universo econdémico no qual o mercado € concebido como umainsténcia
socialmente eficiente. Os mercados s@o sempre cleared e 0s agentes atuam
racionalmente, igualando custos e receitas marginais. Podem aparecer
imperfeicdes da informacéo; nesse caso, 0s agentes econdmicos nédo
conseguem obter, através dos pregos, a totalidade da informagéo disponivel
no mercado, 0 que gera desvios em relagdo aos resultados do modelo
walrasiano. As informac8es adquirirdo um custo; os agentes econdmicos
igualardo o custo margina dainformacdo com areceitamarginal que resulta
da aguisi¢do dessa informagdo. Eles continuam agindo racionalmente e 0s
mercados sdo sempre cleared. Este universo define-se pela auséncia de
incerteza, no sentido keynesiano; ele é probabilizavel. O modelo das
expectativas racionais é construido a partir desse principio. N&do obstante,
surge o0 seguinte paradoxo: os agentes econdmicos sd poderdo avaliar a
pertinéncia econdmicadas diferentesinformactes depois de té-las comprado.
Poderdo, assim, comprar informagdes que se revelam ser, ex-post, ndo
pertinentes. A existéncia da incerteza ndo permite implementar um processo
de maximizacdo no que diz respeito as modalidades de aquisicdo da
informac&o.

Esse universo se caracteriza, implicitaou explicitamente, peloigual
acesso a informagdo por parte dos agentes econdmicos. Segundo Muth, as
expectativas sdo racionais quando “... s80 essencialmente 0 mesmo que as
previsbes da teoria econdmica relevante”.'® Utilizando a informagdo
disponivel, todos os agentes conhecem perfeitamente 0 modelo tedrico e
utilizam o mesmo modelo de referéncia; essas hipéteses sdo, todavia,
restritivas. Asimperfei¢des dainformagéo explicam os desajustamentos que
aparecem acurto prazo. Asandlises de L ucas caracterizam-se pela percepcdo
equivocada dos agentes econdmicos. confundem o aumento geral dos precos
com o preco do servigo ou do produto que eles oferecem.?” Nao obstante, no

16 MUTH, J. F. Rational expectations and the theory of price movements.
Econometrica, n. 29, 1961.

17 A funcdo de oferta de Lucas é a seguinte: yt = y* + 3 (pt — p*t), onde yt
representa a oferta real em t e y* a oferta que corresponde ao pleno emprego, pt os
precos efetivos e p*t previstos para o periodo t; assim, se o nivel rea dos pregos for
superior ao nivel previsto, os produtores interpretam isto como um aumento de seus
precos relativos e a oferta real torna-se superior a oferta de equilibrio. Ver LUCAS;
SARGENT, op. cit.
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longo prazo, o equilibrio realizado é walrasiano, a curva de oferta global
sendo vertical .*® Umamel hor divulgaco dainformagao rel ativaao movimento
geral dos precos deve permitir um gjustamento sobre a posi¢do de equilibrio

O conceito de custo de menu utilizado pelos novos-keynesianos
consiste no fato das empresas gjustarem seus pregos de forma intermitente
e ndo continua,'® em relacdo as variages da demanda; esses custos podem
ser assimilados aos custos de gjustamento. Se as empresas deixam de pagar
esses custos, isto se traduz por externalidades negativas no nivel da
sociedade. Na perspectiva novo-keynesiana, esta rigidez relativa dos pregos
éexplicadaapartir daexisténciade um custo relativo aproducgdo dainformacdo
necessé&ria para realizar essa mudanca de pregos, a qual se relaciona tanto
com a demanda quanto com a oferta. Neste caso, qualquer modalidade que
diminua este custo diminuira a rigidez dos pregos.

b) Em relacdo ao mainstream, tanto a andlise classica quanto a
pos-keynesiana constituem alternativas coerentes. a partir de uma outra
definicdo do universo econémico e de sua dindmica, e tendo em vista a
existénciadaincerteza, elasfornecem umaoutraexplicacdo do funcionamento
do sistema. E preciso apontar as principais caracteristicas desse universo.

i) Em funcdo da existéncia da incerteza e da auséncia de sinal
no que diz respeito aos mercados futuros, os mercados néo
s80 mais equilibrados e os agentes econdmicos ndo podem
mais atuar racionalmente: quanto a decisdo de investimento,
Keynesdeixaclaro que o empresario iguala o custo marginal
areceita margina prevista? Se a receita margina prevista
for diferente da real, as possibilidades de maximizagéo
microecondmica desaparecem.

ii) O préprio processo concorrencial existe pelo fato da infor-
macdo ser, por natureza, incompleta e distribuida desigual-
mente entre os diferentes agentes. E possivel distinguir, as-
sim, dois tipos de incerteza: a que se explica pelo fato que
ndo é possivel prever o futuro (o caso, por exemplo, dadeci-

18 Para uma apresentagdo detalhada, ver MANKIW, G. Macroeconomia.
Rio de Janeiro: Livros Técnicos e Cientificos, 1995. cap. 8 e 11.

19 Ver, por exemplo, MANKIW, op. cit., p. 220.

20 LE CACHEUX, J. Les apports de laNouvelle Ecole classique a 1’ analyse
économique. Problémes économiques, Paris, n. 2177, 30 maio, 1990.

21 KEYNES, J. M. A teoria geral do emprego, do juro e da moeda. Séo
Paulo: Atlas. 1990. p. 115.
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sdo de investimento), e a incerteza estratégica, ligada a
descentralizacdo das decisdes individuais e a
interdependéncia dos agentes.?? Nesse tipo de perspectiva,
a problemética consiste, essencialmente, em assegurar a
coordenacé@o econdmica de decisdes interdependentes a
partir de certas formas (ou combinagfes) institucionais
que organizam a distribui¢do da informacéo entre os dife-
rentes agentes. Essas atividades de coordenagdo consistem
em implementar mecanismos estabilizadores afim de dimi-
nuir aincerteza e ainstabilidade gerados pelo funcionamen-
to do mercado.

iii) A construcéo neoclassica exclui de seu campo de investi-
gacdo a concorréncia: no modelo walrasiano, as taxas de
lucro intra-setoriais tornam-se iguais, o que significa que o
conjunto das firmas que compdem aindustria tende a adotar
amesma técnicade producéo;? asfirmas tém o mesmo aces-
so a informacdo tecnoldgica e, no nivel intra-setorial, ndo
existe lucro extra. Ao contrario, acreditamos que a concor-
réncia explica-se pela busca desse lucro extra; no &mbito de
um processo de “destrui¢do criativa’, o equilibrio é rompido
cada vez que aparece uma inovacdo tecnolégica. O proces-
so concorrencia explica-se peladistribuico desigual dain-
formac&o entre os diferentes agentes, seja do ponto de vista
do acesso atecnologia, sgja do ponto de vista das estratégi-
as desenvolvidas pelas firmas. O processo concorrencial
torna necessario um nivel minimo de informagdes para o
conjunto dos participantes assim como uma distribuicéo
desigual desta informacao: a primeira caracteristica permite
efetivar a concorréncia, enquanto a segunda explica sua di-
namica.

iv) No dmbito de uma abordagem heterodoxa, os sinais emiti-
dos pelo sistema de precos sdo, por natureza, imperfeitos e
parciais: imperfeitos, pelo fato dos diferentes agentes néo

22 RICHARDSON, G.B. The organisation of Industry. Economic Journal,
82, 1972.

23 HARRIS, op. cit., p. 149.

24 CHARBIT, C. La nouvelle reglementation des télécommunications en
France: quel fonctionnement de marché? In: COLOQUIO INTERNACIONAL
“ECONOMIA DAS TECNOLOGIAS DA INFORMACAO E DA COMUNICACAO”,
Campinas. Paper... Campinas. [s. n.], nov. 1997. p. 10.

14 Economia, Curitiba, v. 27, n. 1 (25), p. 7-32, jan./jun. 2001. Editora da UFPR



HERSCOVICI, A. Informacéo, sistema de pregos e regulagéo:...

terem 0 mesmo acesso a informagdo (cf. o conceito de
assimetria da informacéo); parciais, pelo fato de serem, in-
trinsecamente, opacos.?®

O ESTATUTO TEORICO DOS PRECOS: O PROBLEMA DA
EXTRAGAO DO SINAL

A concepcao mar xista

A andlise das modalidades de regulacéo torna necessario o estudo
da natureza e do papel dos pregcos em relacdo a regulacdo de mercado.
Conceberemos, os precos de producéo como precos de oferta; ? esses precos
ndo sdo obrigatoriamente realizados no mercado. No nivel microecondmico,
o produtor acrescenta a seu custo, avaliado em preco de producéo, o
equivalente da taxa média de lucro. As empresas que ndo produzem com o
custo equivalente ao custo médio da indUstria ndo véo realizar seu preco
individual, j& que o mercado reconhece um prego de produco Unico. O mark
up assim determinado tem que ser concebido com uma variavel definida
ex-ante, e seu grau de realizacdo depende da estrutura dos mercados.?

Por outro lado, se a demanda for superior (inferior) a oferta, o
preco de mercado serd superior (inferior) ao preco de produgéo. Nesse caso,
as condicles de realizac8o serdo diferentes das condic¢Bes de producéo.
Nessa perspectiva, os precos de producdo sdo determinados ex-ante,
engquanto os precos de mercado sdo determinados ex-post; 0s precos de
producédo sdo pregos previstos pelos capitalistas enquanto os pregos de
mercado sdo precos efetivamente realizados.®

25 A este respeito, ver o conceito de viscosidade dos precos em
HERSCOVICI, A. Os fundamentos macroecondmicos da regulacdo de mercado: uma
andlise a partir de Marx e de Keynes. Cadernos de Economia, UFES/Progama de Pos-
Graduagdo em Economia, maio 1997.

26 HERSCOVICI, A. Processo de gravitacéo e “revolugdes do valor” : algumas
observacfes metodol dgicas e epistemol dgicas. In: CONFERENCE OF THE INTERNA-
TIONAL WORKING GROUP ON VALUE THEORY BOSTON, 1999. Paper... [S. |.: s.
n.], 1999.

27 POSSAS, M. L. Dinamica da economia capitalista. Uma abordagem
tedrica. [S. |.: s. n, 19-]. p. 252 e seguintes.
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Existem vérios niveis de incerteza:

i) no nivel microecondmico, estaincerteza provém do fato que,
guando o produtor implementa o processo de produgéo, ele
ndo conhece o prego de mercado: o preco de producgo indi-
vidual definido ex-ante, em funcdo do diferencial de custos
intra-setorial pode ser diferente do preco de producéo pro-
prio a esfera considerada;

ii) da mesma maneira, a incerteza se manifesta, no nivel
mesoecondmico, quando existe uma diferenca entre o preco
de producgo e o preco de mercado;

iii) finalmente, a partir de certas condicdes, ela pode se propa-
gar no nivel macroeconémico e gerar umainsuficiéncia (ou
um excesso) de demanda.

A concepcdo keynesiana

Encontramos uma concepgdo semel hante em Keynes: o prego de
oferta representa um preco previsto ex-ante enquanto o preco de demanda
representaum preco efetivamente reali zado ex-post.?® Estadinamicaagetanto
no plano micro quanto no plano macroecondémico. Isso foi amplamente
enfatizado pelos pos-keynesianos. uma vez que é preciso um certo tempo
paraa producao tornar-se efetiva, 0s pregos de of erta sdo pregos a prazo: um
gasto efetuado “ hoje” pelo empresario gerareceitas* amanhd’.* A introducdo
do tempo na andlise implica que esses dois precos ndo se igualam
obrigatoriamente.

A partir disso, podemos formular as seguintes observacOes:

i) os pregos, assim definidos, ndo sdo precos neoclassicos, na
medidaem que ndo permitem realizar, obrigatoriamente, um
gjustamento otimizador nos mercados,

ii) adin@mica e ainstabilidade poderdo ser explicadas a partir
dos desvios entre pregos ex-ante e pregos ex-post.

28 HERSCOVICI, op. cit.
29 BARRERE, C. Hypothéses keynésiennes et dynamique dex prix. In:
KEYNES aujourd’ hui: théories et politiques. Paris: Economica, 1985. p. 394.

16 Economia, Curitiba, v. 27, n. 1 (25), p. 7-32, jan./jun. 2001. Editora da UFPR
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E possivel entender, assim, porque a incerteza constitui uma
caracteristica do universo definido pela heterodoxia; as expectativas dos
diferentes agentes econdmicos ndo sdo plena e automaticamente realizadas
nos niveis micro, meso e macroecondmicos. Conseguentemente, no nivel
microecondmico, éimpossivel maximizar umafuncdo delucro, ou de utilidade,
amedidaque os agentes econdmicos raciocinam apartir de val ores esperados
endo devaloresreais.® A partir destetipo de andlises, ndo existemmercados,
no sentido neoclassico, pelo fato dos agentes econdmicos nao terem
condicoes de “ conhecer os termos reais da troca” .*> Nos niveis micro e
mesoecondmicos, 0s mercados reais funcionam apenas a partir das
expectativas dos agentes econdmicos; trata-se de um tempo “ expectacional”
no sentido definido por Shackle; conforme veremos, mais adiante, € preciso
combinar este tempo expectacional com as|ogicas sociaise histéricasligadas
aexisténciadasinstitui coes.* Nao obstante, nadaindicaque o funcionamento
deste tipo de mercado permite alcancar um equilibrio estéavel, nem gerar uma
situagéo 6tima. Na medida em que ndo existem razdes para as expectativas
dos agentes econdmicos serem plenamente realizadas, os mercados néo
constituem “um principio geral de equilibrio” .3

REGULAGAO “IMPERFEITA” , INSTABILIDADE
MACROECONOMICA E PAPEL DASINSTITUIGOES

A ANALISE CLASSICA E MARXIANA

O processo smithiano deregulagéo perfeita

No ambito da escola “cléassica’ e de seus desenvolvimentos
modernos, principal mente aescolaneo-ricardiana, aandise éfeitaapartir da

30 DAVIDSON, P. Money and the real world. London: Mac Millan, 1978.

31 KREGEL, op. cit., p. 36.

32 GRELLET, G. Salaire monétaire et réparttition. In: KEYNES aujourd’ hui:
théories et politiques. Paris: Economica, 1985. p. 482.

33 CARVALHO, F. C. On the concept of time in Shacklean and Sraffian
economics. Journal of Post-keynesian Ecanomics, Cambridge, v. 6, n. 2, Winter
1983-84.

34 DELEPLACE, G.; MAURISSON, P. Introduction, L’ hétérodoxie dans |la
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determinacdo de um centro de gravidade em direcdo ao qua a economia
tende a convergir; o preco natural, que representa a posi¢ao de equilibrio
de longo prazo, é determinado independentemente dos movimentos de curto
prarzo ligados a variacéo da procura e da oferta. Durante o processo de
ajustamento, o preco natural, determinado a partir do valor-trabalho, e o
nivel da procura permanecem constantes. A curto prazo, temos as seguintes
relacoes:
pm - pp=f(eD),comf’(eD)>0(1)

pm = prego de mercado
pp = preco de producdo (preco natural em Smith e Ricardo)
eD = excesso inicial da demanda em relagdo a oferta.

A longo prazo:

5(0)=eD (2

com (eD) = constante e pp = constante.
d (O) = variagdo daoferta.

i) A partir desta concepgdo, o tempo utilizado €, por natureza,
reversivel, ou sgja, a-histérico: o fato dos precos de produ-
¢80 serem constantes durante o processo de austamento
implica que os agentes econdmicos possam modificar sua
atuacdo no curto prazo, o que ndo provoca modificagdes no
longo prazo. Nesse caso, a atuagédo dos agentes € totalmen-
te reversivel e a mudanca desta atuacéo ndo gera efeitos
desestabilizadores em relag8o a posi¢do de longo prazo.*®
Ao contrério, Marx utiliza um tempo histérico, irreversivel
por natureza. Essairreversibilidade permite dar contadain-
certeza inerente a decisdo econdmica e explicar a dindmica
da concorréncia capitalista.

ii) Essas andlises descrevem um processo de regulagéo per-
feita: a variacdo das quantidades ofertadas é exatamente
aquela que permite, ex-post, igualar oferta e procura. Isto
significaque as expectativas microecémicas foram totalmen-
te realizadas; por exemplo, quando a demanda é superior a
oferta, o lucro extra atrai novas empresas. Estas produziréo
exatamente o aumento da oferta necessario para alcangar
uma nova posi¢éo de equilibrio na qual a oferta é igual a
procura. Essaidéia de coordenacdo global do sistema é pa-

pensée économique. Cahiers d’Economie Politique, Paris, anthropos, p. 9, 1985.
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recida com os resultados da construgéo neocléssica. O sis-
tema dos precos fornece o sinal que permite alcancar esta
posicao de equilibrio; seria assim possivel assimilar o con-
ceito de m&o invisivel com o de regulacéo perfeita.

N&o obstante, andlise é limitada pelas seguintes razdes. é
pouco provavel que a demanda permanega constante quando o preco
realmente pago, ou segja, quando o preco de mercado aumenta; isto permite,
a0 contrario, prever um processo de gravitagdo instavel .* Por outro lado, o
fato do preco de producé@o permanecer constante durante o processo de
ajustamento implica em certas contradices. Na teoria da renda diferencial
de Ricardo, o fato dademanda por trigo ser superior a ofertatornanecessario
o cultivo das terras de qualidade inferior; Ricardo reconhece que o valor do
trigo é determinado pela quantidade de trabalho aplicada nas terras de pior
qualidade.®” O equilibrio ndo € estético & medida que um excesso inicial de
demanda provoca umamaodificacédo do valor do trigo. Os precos de producdo
nao permanecem constantes durante o processo de ajustamento devido a
incorporacdo de terras de menor fertilidade. Trata-se de um equilibrio
movel, no qual ndo é possivel distinguir curto e longo prazos.

Regulacdo“imperfeita” eviscosidadedospregos

a) A regulacdo “perfeita’ implica em alcancar uma situacéo na
qual, tendencialmente, pmi - ppi = 0. A regulacéo serd qualificada de
“imperfeita’® se, por exemplo, apartir de umasituacdo inicial naqua pmi -
ppi >0, asituacdo final étal que pmi - ppi <0. O processo de gravitagdo existe
se (pmio - ppio) + (dpmi/dt - dppi/dt) — 0, ou sgja, se K + dpmi/dt - dppi/dt =
0 ; nesse caso, dppit/dt = dpmi/dt + K (pmio - ppio = K > 0). Trata-se da
estabilidade do equilibrio macroeconémico: enquanto a regulacdo perfeita
corresponde a um equilibrio estavel, a regulacéo imperfeita correspondei a
um equilibrio instéavel.

35 CARVALHO, op. cit., p. 275.

36 STEEDMAN, |. Natura prices, diferent pmfit rates and the classical
competitive process. The Manchester School of Economics and Social Sciences, v. 2,
1984.

37 RICARDO, D. Principios de Economia Politica e Tributagédo. Sdo
Paulo: Abril Cultural, 1982. p. 68.
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i) sedppi/dt = K + dpmildt, pmi - ppi =0, earegulacado é perfeita
e, no final do processo de gjustamento, o equilibrio é alcan-
cado;

ii) se dppi/dt < K + dpmi/dt, ndo h& processo de gravitagéo a
medida que pmi - ppi > 0;

iii) sedppi/dt > K + dpmi/dt, pmi - ppi < 0; aregulago éimper-
feita, pelo fato de passar de uma situagdo naqual pmi > ppi,
paraumasituacdo naqual pmi < ppi.

(Oindicei representa o valor davariavel no inicio do processo e
t sua variagdo durante o processo de ajustamento.)

b) A esse respeito, é interessante observar que 0s precos
estabelecidos pelos mercados ndo constituem indicadores eficientes pelo
fato deles ndo fornecerem o sinal adequado que permita realizar as
transferéncias intersetoriais de capital adequadas: conforme mostra
Steedman,* em func¢do da interdependéncia dos mercados, os desvios entre
0s precos de producdo e os precos de mercado ndo significam,
sistematicamente, um diferencia de lucro no mesmo sentido.

Esse argumento pode ser formalizado da seguinte maneira: no
caso de uma economia dividida em dois setores, o setor 1 produzindo o
capital constante e 0 2 os bens de consumo, os lucros, nos dois setores,
podem ser representados pelas seguintes equagdes:

L1=(pml-ppl)-xCl-yV1i(1)
L2=(pm2-pp2)-xC2-yV2(2)

(ppi representa os pregos de producdo, pmi o prego de mercado, Li o lucro
setorial e x ey os coeficientes de transformagdo de C e V em pregos)

Por exemplo, L1>L2 = pml- ppl - (pm2-pp2) > x.(CI- C2) +y. (V1-
V2)>0(3)

Em termos dinémicos, pml> ppl tem que ser interpretado como um
aumento de x em relacdo ao coeficiente de equilibrio x* que corresponde ao
preco de producéo

As taxas de lucro setoriais sdo iguais a

L= Y1 ®
X.Cl+y.V1

TL2= L (5)
x.C2+y\V2

38 Para uma andlise detalhada, ver HERSCOVICI, op. cit.
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L1 L2 L1 x.Cl+yVl1
s>

TLI>TL2=> >
x.Cl+yV1l x.C2+yVl1 L2 x.C2+yVl

(6)

A relaco (3) representaa condi¢do necessaria e suficiente a partir
da qual a um aumento do diferencial dos pregos corresponde um aumento,
no mesmo sentido, do diferencial das taxas de lucro setoriais; elaindica as
condicOes, em termos de matrizes setoriais input/output, ou seja, de
interdependéncia dos mercados, a partir das quais os pregos (de mercado)
constituem um sinal adequado no que diz respeito ao diferencial de lucro e
as transferéncias intersetorais de capital correspondentes. Trata-se de
comparar o diferencial de receitas, na parte esquerda, com o diferencial de
custos, napartedireita. Por outro lado, pmi > ppi implicaque o coeficiente de
transformacao é superior a seu valor de equilibrio. Assim, o movimento dos
precos de mercado, em relacdo aos lucros e as taxas de lucro setoriais ndo
constitui, sempre, um indicador; existem condig¢des restritivas, conforme
ressaltaarelacdo (3). O sistemade precosnéo permiterealizar astransferéncias
adequadas de capital.

AS IMPLICACOES MACROECONOMICAS

Umarefutacdo daL e dosmercados

As hipoteses utilizadas sdo as seguintes:

- apenas os capitalistas poupam,;

- apartir do momento que as variavel s S80 expressas em precos, X
ey representando os coeficientes de transformacéo, o lucro dos capitalistas
pode ser investido nos dois setores. A (B) representa a parte do lucro dos
capitalistas do setor 1 (2) investidaem 1 e 2.

( yV1+L1=xC2+11+12
xC2+L1A+L2B=Yvl+Ll1

I1 representa o investimento realizado no setor 1 e 12 o
investimento realizado no setor 2; a partir das hipéteses consideradas, (L1A
+ L2B) representaapoupancatotal realizadacom umapartedo lucrorealizado.
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Se chamamos Ig e Pg o investimento global e a poupanca global,
respectivamente, € possivel escrever o seguinte sistema:

D) yV1+L1=01= xC2+Ig=D1(4)
XxC2+Pg=02=yV1+L1=D2(5)

(Oi e Di representam, respectivamente, a oferta e a demanda
setoriais e Og, Dg, |g e Pg, respectivamente, a oferta e a demanda, o
investimento e a poupanca globais)

(1 (01-D1)-(D2-02)=Pg-1lg
0g-Db = Pg-lg

Osistema(lll) implicaque(O1-D1)-(D2-02)=Pg- lg. SePg
for igual a lg, o sistema (I11) ressalta o fato que o excesso de oferta em um
setor é automaticamente compensado por excesso de demanda em outro:
Ol -DI=D2-02, ousga Og=Dg. Se, por exemplo, temosO1>D 1, 0 excesso
de ofertano setor 1 é compensado, exatamente, pelo excesso de demanda no
setor 2, e ademanda global éigual aofertaglobal. Assim, numa situacao de
equilibrio macroecondémico em que o investimento global é igual &
poupanca global, a demanda global é igual a oferta global.

i) A demanda global permanece igual a ofertaglobal. Aparece
uma diferenciacdo das taxas médias de lucro dos dois seto-
res, mas as transferéncias intersetoriais de capital devem,
progressivamente, igualar as taxas de lucro setoriais como
as ofertas e as demandas setoriais,

ii) conformeindicavao proprio Say,* os desequilibrios setoriais
sd0 apenas temporarios, no sentido de ndo provocarem
desequilibrios globais.

I nstabilidade do equilibrio macr oeconémico eflutuacdes

a) Utilizando o conceito de economia monetéria de producdo, e
tendo em vistaaincertezaaele ligada, Keynes e os pds-keynesianos refutam
alei de Say. Enquanto os modelos keynesianos explicam dindmica a
partir da ndo-correspondéncia entre as variaveis ex-ante e ex-post, 0s
modelos marxistas focalizam a analise sobre as condic¢fes de realizacdo

39 STEEDMAN, op. cit.
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da oferta global. E possivel distinguir, assim, as seguintes situagdes: se Pg
> |g, entdo Og > Dg. Isso corresponde a uma diminuicdo da renda e,
consequentemente, a um processo de recessao. Se, ao contrario, temos Pg <
Ig, issoimplicaem Og < Dg. Nesse caso, 0 aumento darendageraum processo
de expansdo. Contrariamente & andlise de Say, os desequilibrios locais néo
desaparecem automaticamente; provocam, todavia, desequilibrios globais
e, consequentemente, flutuacbes econdmicas.

N&o existem razdes objetivas para que haja um ajustamento
automatico entre a poupanca e o investimento global pelas seguintes razdes:

i) num universo onde existe umaforteincerteza, como o marxis-
ta ou o keynesiano, o investimento depende das expectati-
vas de lucro dos empresarios. Enquanto o investimento
depende do lucro esperado, a poupanca depende do lucro
efetivamente realizado: consequentemente, a igualacéo
entre a poupanca global e o investimento global ocorre
apenas no caso dos lucros realizados serem iguais aos
lucros previstos. 1sso ocorre apenas hum universo de tipo
neoclassico no qual, por definicdo, ndo existe incerteza.
Nos outros casos, ndo existem razdes para o investimento
ser igual & poupanga e, consequentemente, a demanda glo-
bal ser igual a oferta global;

ii) aeconomiakeynesianae amarxista caracterizam-se pelaan-
tecedéncia dos gastos dos capitalistas em relacdo as condi-
¢Oes de realizacdo e de geracdo de renda efetiva. Nada ga-
rante que essas decisOes de gastos sejam compativeis com
as condi¢des de plena realizagcdo da oferta global.** A
oferta global é determinada ex-ante enquanto a demanda
global é determinada ex-post.*?

b) A igualacdo entre poupanca e investimento relaciona-se
diretamente com a natureza da moeda: se amoedafor neutra, ou sgja, seela
for concebida apenas como unidade de conta, a “lei dos mercados’ é
verificada: os excessos de demanda séo compensados pelos excessos de
oferta, e 0 sistemaal cancanovamente o equilibrio. Haneutralidade damoeda
amedida que umavariacéo do nivel geral dos precos ndo modifica os precos
relativos. O mercado, assim definido, se autoregula; 0 excesso de demanda

41 KREGEL, op. cit.
42 MIGLIOLI, J. Acumulacao de capital e demanda efetiva. Sdo Paulo:
Queiroz, 1981. p. 115 e seguintes.
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por bens é compensado pelo excesso de demanda por moeda e,
progressivamente, oferta e demanda tornam-se iguais.®

Conforme, ja observamos, a partir dalei de Say, os desequilibrios
setoriais s80 temporérios e as transferéncias intersetoriais de capital anulam,
progressivamente, o diferencial de taxa de lucro entre os dois setores: o
sistema de precos fornece os sinais adequados para o sistema poder alcancgar
novamente o equilibrio. Ao contrario, num universo heterodoxo, o ciclo e as
flutuagbes econdmicas explicam-se pelo fato do sistema de precos ndo
fornecer tais sinais; ao contrario, ele valida decisdes que afastam o sistema
do equilibrio, provocando distor¢des na estrutura do capital.** Essas
distorcOes se traduzem pela ndo-adequacdo entre a oferta e a demanda por
bens de capital, ou sgja, por uma regulacdo, por natureza, imperfeita.®

O PAPEL DAS INSTITUIGOES

Instabilidadeeinstituicdes

Nesse tipo de perspectiva, a problematica consiste,
essencialmente, em assegurar a coordenagdo econémica de decisdes
interdependentes a partir de certas formas (ou combinacdes institucionais)
que organizam a distribuicdo da informacéo entre os diferentes agentes.
Essas atividades de coordenagdo consistem em implementar mecanismos
estabilizadores afim de diminuir a incerteza e a instabilidade gerados pelo
funcionamento do mercado. No ambito de tal problematica, ndo é possivel
reduzir essas andlises aos seus fundamentos microecondmicos:

i) as institui¢cBes constituem variaveis, por natureza,
macroecondmicas e sociais,

ii) aprobleméticaassim definida é diretamente macroeconémica
pelo fato de tratar dos problemas de coordenacéo; a utiliza-
¢do do agente representativo ndo é possivel, por definicéo;

40 SAY, J. B. Traité d’ Economie Politique. Paris: Calman-Lévy, 1972.

43 BLAUG, M. La Pensée Economique. Origine et développement. Paris:
Economica, 1986. p. 180; neste caso, ndo se considera o “efeito Cantillon”.

44 SOROMENHO, J. E. C. Osnovosclassicos e ateoriados ciclos de Hayek.
Revista de Economia Politica, n. 3, p. 71, jul./set. 1998.

45 A este respeito, Kregel afirma que o mercado n&o tem condicOes de
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iii) finaAlmente, essas abordagens ndo consistem em utilizar o
instrumental neoclassico para analisar atividades definidas
como ndo econdmicas (A economia da familia, da burocra-
cia, etc.), devido ao fato que ndo existem, nesse universo,
racionalidade substantiva maximizadora, nem coordenacao
perfeita assegurada por esse mecanismo.

Os contratos em moeda (como, por exemplo, os saléarios)
representam variaveis estabilizadoras, pelo fato de permitirem prever o nivel
da demanda; de uma maneira mais geral, os contatos em moeda permitem
assegurar a coordenacdo do sistema.*® No ambito de uma problematica
semelhante, as formas institucionais definidas pela escola francesa da
regulacdo constituem, igualmente, varidveis reguladoras. Trata-se, a partir
de determinadas |6gicas de regulacdo, de criar e divulgar informagdes no
que concerne aos mercados futuros.

Por outro lado, um mercado ndo pode ser analisado
independentemente das institui¢cdes sociais que o sustentam; o tipo de
regulacéo que o caracteriza depende de certas instituigdes historicamente
determinadas.*” A medida que o mercado ndo é mais considerado como
uma instancia universal, socialmente eficiente e auto-reguladora, ele ndo
pode assegurar suas condi¢Bes de reproducdo sem a existéncia de certas
instituicBes sociais. Numa perspectiva pés-keynesiana, os contratos em
moeda cumprem essa fun¢éo; no caso da escola francesa da regulacdo,
diferentes formas institucionais permitem explicar a perenidade do modo de
regulacéo. Estas cristalizam certas relagfes sociais, historicamente
determinadas, e serelacionam diretamente com amoeda, arelacdo salarial, as
formas de concorréncia, as modalidades de inser¢éo na economia nacional e
as formas do Estado.®® As formas ingtitucionais permitem, no &mbito de um
determinado modo de regulagdo, conter os desequilibrios, realizar os
gjustamentos macroecondmicos e “ assegurar a compatibilidade dinémica de
um conjunto de decisdes decentralizadas’.*

fornecer informagdes para orientar as decisdes dos empresarios (p. 44).

46 CARDIM, op. cit.

47 BARTOLI, H. L'Economie, service de la vie. Crise du capitalisme. Une
politique de civilisation. [S. I.]: PUG, 1996. p. 318.

48 BOYER, R. La théorie de la régulation: une analyse critique. Paris. La
DéCouvette, 1987. p. 50 e seguintes.

49 lhid., p. 55.
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A economiadas* convengoes’

O problemacol ocado se rel acionadiretamente com apossibilidade
de autoregulagdo do mercado; o mainstream sustenta atese da autoregul agdo
a partir da racionalidade substantiva e da coordenac&o dos comportamentos
individuais realizada pel o mercado. Por oposi¢ao, a heterodoxia caracteriza-
sepelaracionalidadeintrinsecamente limitada, no sentido definido por Simon,
e pela auséncia de coordenacao assegurada pelo jogo do mercado: € preciso
outros elementos para permitir a reproducdo do sistema, ja que o sistema de
precos ndo tem condigBes de cumprir esse papel. A regulacéo/reproducdo
do sistema torna necessdria a existéncia de “arranjos institucionais’, ou
seja, de convengdes,*® entre os diferentes agentes econdmicos. Nessa
perspectiva, trata-se de umaforma de institucionalismo total mente diferentes
da vertente neocléssica

As instituicdes substituem, parcial ou totalmente, o sistema de
precos, como instrumento de coordenacdo das decisdes individuais. Essa
incerteza ja foi ressaltada no universo definido pela economia cléssica e
(pbs) keynesiana. A teoria dos custos de transacéo, desenvolvida por Coase
eWilliamson,®! baseia-se naracionalidade limitadae naincerteza: essescustos
representam, de fato, os custos que as empresas tém que assumir para poder
“utilizar” o mercado. Isto pressuple que:

i) o sistema de pregos ndo resume a totalidade das informagdes
necessarias a efetivacdo das transagbes: as empresas preci-
sam assumir outros custos relativos a localizacéo dos agen-
tes elou as caracteristicas dos bens;

ii) jaque aracionalidade néo é substantiva, existe, obrigatoria-
mente, “incompletude” dainformago e, consequentemente,
incerteza; osdiferentes arranjosinstitucionais permitem con-
ter esta incerteza;

iii) 0s custos de transacdo representam um meio paralidar com
uma incerteza crescente, sgja ela tecnoldgica ou ligada as
modificacGes da demanda. Essa incerteza seria caracteristi-

50 FAVEREAU, O. L’ économie des conventions: son objet, sa contribution
a la science économique. Problemes économiques, Paris, n. 2167, 21 mars 1990. La
Documemation Francaise.

51 A este respeito, ver a apresentagdo feita por PESSALI, H. F. Teoria dos
custos de transacdo: uma avaliagao critica. In: ENCONTRO NACIONAL DE
ECONOMIA, 25., 1997, Recife. Anais... Recife: Anpec, dez. 1997. v. 2.
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ca dos mercados oligopolistas com alta diferenciagdo dos
produtos;

iv) finalmente, a“ Nova Economiadalnformagéo”, representa-
da por Stiglitz e Akerlof,% salienta o fato que, por natureza,
existe incerteza no que diz respeito ao comportamento dos
agentes e a qualidade dos produtos; novamente, neste caso,
o sistema de precos falha e a regulagdo do sistema torna
necessarias certas combinacdes institucionais. As
assimetrias da informacao, que existem na maior parte dos
mercados, ndo permitem implementar, apartir do sistemade
pregos, uma regulacdo eficiente.

I nstituicdes e processo de socializagdo

Nesse sentido, as formas institucionais que definimos
anteriormente representam um principio de sociabilidade através da
producdo de certas normas sociais que permitem codificar e homogenei zar
os comportamentos econdmicos. As preferéncias individuais dos agentes
nado sdo definidas a priori ou exogenei zadas, mas el as se explicam a partir do
contexto social.® Um autor como Arrow chega a uma conclusdo semelhante
quando afirma, arespeito daracionalidade, que esta“...so faz sentido apartir
do contexto social no qual ela esta inserida’;> sendo, os processos de
aprendizagem n&o permitem ter acesso a totalidade da informacg&o nem
processéla de maneira satisfatéria. O Estado moderno representa uma das
mediacOes que permite implementar a negociacdo entre interesses opostos.

Finalmente, a economia das convencdes vai no mesmo sentido;*
ela tenta resolver os problemas ligados a heterogeneidade dos agentes, as
modalidades de coordenacdo ndo mercantis que se efetuam nos mercados
concretos. “a convencdo € uma forma que permite coordenar os interesses

52 Ver respectivamente: STIGLITZ, J. E. Information and economic analy-
sis: a perspective. Journal of Economic Literature, Mar. 1987; AKERLOF, G. The
Market for Lemons; Qualitative Uncertainty and the Market Mechanism. Quartely
Journal of Economics, 1970.

53 BOYER, op. cit., p. 57.

54 ARROW, K. Rationality of Self and Others in na Economic System. The
Journal of Business, v. 59, n. 4, 1986.

55 A este respeito, ver: RALLET, A. A teoria das convengdes segundo os
economistas. Nexos, Salvador, v. 1, n. 2, dez. 1999; FAVEREAU, op. cit.
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contraditérios que derivam de |6gicas opostas mas que tém necessidade de
estarem juntas para serem satisfeitas’ .

Este tipo de andlise ressalta a necessidade de incorporar o Social
nas modalidades concretas de funcionamento dos mercados; neste sentido,
0 Social pode ser concebido como um sistema de representagdes simbdlicas
quetornapossivel o funcionamento do jogo de mercado. Da mesmamaneira,
a moeda pode ser vista como uma dessas mediacGes simbdlicas.®”

O agente econdmico ndo pode ser concebido, apenas, como um
homos economicus que maximiza uma funcdo de utilidade ou de lucro; ele é
um sujeito social constituido cuja racionalidade e cujo sistema de valores
depende de certas varidveis extra-econdmicas historicamente determinadas.
As concepgdes heterodoxas se propdem em analisar esses processos de
socializacdo e em mostrar como esses cumprem um papel fundamental na
regulacdo meso e macroecondmica.

A andlise histérica permite formular o mesmo tipo de resultado: o
sistema capitalista sO conseguiu se desenvolver com a atuacdo do Estado
moderno que permitiu unificar, homogenei zar e construir o territério nacional
através da criacdo da moeda, simbolo da soberania nacional, da unificagdo
do direito tributério e do mercado do trabalho.

CONSIDERACOES FINAIS

Esta andlise permite redefinir a dicotomia entre o Econémico e o
extra-econdmico; a medida que o mercado ndo consegue assegurar suas
condicdes de reproducéo sem elementos externos, as modalidades de
regulacdo do sistema ndo podem ser explicadas unicamente a partir das
varidveis econdmicas stricto-sensus. Segundo Théret,® existem dois tipos
de economia: 0 primeiro esta diretamente relacionado a producéo de bens
materiais, cria valor e € administrado “racionalmente”’, ou sgja, a partir de
uma légica maximizadora. Trata-se de produzir um excedente econdmico,
assim como de assegurar, a partir deste excedente, areprodugdo ampliada do
capital. O segundo tipo traduz, em termos de custos econdmicos, decisdes
politicas: édestruidor devalor, erepresenta” adimensdo material das préticas

56 RALLET, op. cit., p. 112.

57 THERET, B. Comment penser I’interaction entre I’économique et le
politique? Pour une approche topol ogique des médiations monétaires et juridiques, papier
présenté au Colloque UFBa/GREITD. Salvador: [s. n.], nov. 1991.

58 THERET, op. cit.
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sociais’.®® A dinamica de uma formagdo social explica-se pelo confronto,
ou sgja, pelo conflito que existe entre as logicas sociais, antropoldgicas e
culturais, por um lado, e as légicas econémicas, por outro.* Encontramos
uma tese semelhante em certos trabalhos de Histéria Econdmica e de
SociologiaPalitica:* apartir do momento que 0 mercado ndo é umainstancia
autoregulada, as variaveis econdmicas dependem de certas varidveis sociais.

Nofinal destetrabalho, podemos observar que é possivel construir
uma andlise “institucionalista’ a partir de uma matriz tedrica heterodoxa.
Esta caracteriza-se por um universo econdmico no qual 0s pregos ndo
cumprem um papel de coordenacdo global, 0 mercado néo se autoregula e
ndo ha como implementar uma racionalidade de tipo neoclassica. Nessa
perspectiva, o Estado é considerado como um desses mecanismos
reguladores pelo fato de mediatizar e “...coordenar praticas sociais
antagobnicas’.®?

Finalmente, se o sistema econémico for concebido corno um
sistema complexo, é altamente provavel que ele gere uma instabilidade
estrutural; nesse caso, quanto mais instével o sistema, mais importante seré
o papel dos diferentes mecanismos institucionais para conter essa
instabilidade e assegurar, assim, a regulacéo do sistema.®®

RESUMO

A partir danatureza da regucédo assegurada pelo sistemade precose
do mercado, definiremos dois universos: o do mainstream, que se
caracterizapelaracionalidade substantivados agentes e pelaeficiéncia
do mercado e o heterodoxo, que, em fungéo daincertezaedaauséncia
deregulacdo demercado, ressaltaainstabilidade do Sistemacapitalista
O papel e anatureza das institui¢des serdo analisados no ambito de
umaabordagem heterodoxa.

Palavras-chave: regulagdo de mercado, instabilidade, instituicoes.
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ABSTRACT

Based on the nature of regulation assured by the system of prices
and the market, we define two universes: the mainstream,
characterised by economic agent’ srationnality and market'sefficiency,
and the heterodoxy, which, as consequence of uncertainty and lack of
market’s regulation, emphasizes the instability of capitalism. The
role and content of institutions will be analysed in the ambit of an
heterodox approach.

Key-words: regulation, instability, institutions.
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