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Apresentação
Este livro é uma pequena brochura destinada a introduzir o pensamento de John Maynard Keynes aos estudantes de economia, bem como ao público em geral. Encontra-se no bojo das comemorações dos noventa anos da Teoria Geral do Emprego, dos Juros e da Moeda e dos cem anos de O Fim do Laissez-Faire. Tem por finalidade apresentar as formulações teóricas e os posicionamentos de Keynes em suas múltiplas dimensões: filosófica, econômica, política e internacional. Objetivamos resgatá-lo enquanto um intelectual do campo da Economia Política. Por estes motivos, nossas críticas ao autor ficaram reservadas às considerações finais.
A particularidade deste trabalho repousa em três aspectos. O primeiro se refere à ênfase dada às obras e intelectuais que influenciaram o seu pensamento: Edward Moore, Edmund Burke, Bertrand Russell, Sigmund Freud, Neville Keynes, Alfred Marshall, Knut Wicksell, Silvio Gesell e Thomas Malthus. O segundo diz respeito à subordinação de sua teoria macro à forma como ele compreendia a natureza do capitalismo, à especificidade do dinheiro, ao ambiente de incerteza que ronda as decisões de investimento e às características dominantes do setor financeiro. O terceiro aspecto repousa na exposição de seus embates políticos, seus valores morais, sua filosofia social e suas proposições tanto no âmbito da política econômica quanto no plano das relações interestatais. 

O leitor, portanto, terá uma compreensão introdutória e ampla das ideias de John Maynard Keynes. Em uma era de hegemonia do pensamento neoliberal, a compreensão de um autor heterodoxo da envergadura de Keynes, talvez seja o ponto de partida – mas não o final – para a assimilação crítica de formas alternativas de organizar a economia e sociedade. Desejamos a todos uma boa leitura!

O autor  
Introdução
John Maynard Keynes foi um dos maiores economistas do século XX. Suas contribuições revolucionaram parte dos parâmetros epistemológicos sobre o entendimento da economia capitalista. Seu legado foi apropriado por diversas correntes de pensamento, das mais conservadoras às mais radicais. Suas concepções teóricas serviram de suporte às políticas socioeconômicas que mudaram o rumo do capitalismo na segunda metade do século XX.

Desde o final da década de 1970, entretanto, as políticas econômicas de natureza keynesiana foram perdendo terreno para projetos políticos ancorados no mérito individual e no liberalismo econômico. O movimento simultâneo de ascensão das finanças globais, de internacionalização produtiva e de integração comercial, somado à emergência de formas transnacionais de capitais altamente centralizados, impôs desafios hercúleos aos gestores de política econômica. Ao mesmo tempo, as revoluções tecnológicas subjacentes à Terceira Revolução Industrial e a rearticulação das forças políticas no entorno do capital financeiro alteraram a correlação de forças no interior do Estado em detrimento da classe trabalhadora.

As reformas antiestatais e as políticas neoliberais daí decorrentes não foram capazes de entregar o futuro idílico propugnado pelos porta-vozes dos grupos políticos e econômicos dominantes. As privatizações e as aberturas comerciais e financeiras reduziram a margem de ação do setor público e intensificaram a vulnerabilidade das economias nacionais ante os ciclos de negócio internacionais. O sistema de metas de inflação e o ajuste fiscal permanente restringiram o investimento agregado e reduziram as despesas públicas – corrente e de capital – que sustentavam taxas de crescimento econômico compatíveis com o pleno emprego. A desaceleração do crescimento econômico, as reformas trabalhistas, a redução dos gastos sociais e os ajustes regressivos no sistema de seguridade, por fim, destruíram a estabilidade do mercado de trabalho, destituíram direitos históricos, amplificaram as incertezas do processo de geração de renda e acentuaram as desigualdades socioeconômicas subjacentes ao próprio capitalismo.    

Não por acaso, as ideias keynesianas, outrora alijadas do espaço político e intelectual, voltaram à cena a partir da crise de 2008. De forma repentina, instituições bancárias, empresários, conselhos editoriais dos conglomerados de comunicação e acadêmicos universitários postularam a necessidade de ação imediata do setor público para contornar os efeitos perniciosos da crise. Tais medidas, contudo, não estiveram no bojo de um projeto político orientado no sentido de romper com as estruturas de poder assentadas no conservadorismo político e na hegemonia do capital financeiro. A alternância de poder entre forças conservadoras e um pouco mais progressistas ocorreu sem transformações substanciais na arquitetura política e socioeconômica do mundo ocidental e de suas adjacências. As medidas keynesianas implementadas desde então tiveram natureza parcial e desconsideraram as dimensões sociais, econômicas, políticas e internacionais das formulações de Keynes.   

A propósito da comemoração dos noventa anos da Teoria Geral do Emprego, dos Juros e da Moeda e dos cem anos de O Fim do Laissez-Faire, julgamos de bom grado apresentar um texto que resume o pensamento de Keynes, especialmente no que se refere ao seu entendimento do sistema econômico e social em que vivia. Propomo-nos aprofundar as ideias de John Maynard Keynes concernentes às suas interpretações acerca do capitalismo e o seu desenvolvimento, ao papel do Estado, à ordem internacional e às suas proposições e posicionamentos políticos. Objetivamos resgatar Keynes enquanto um pensado do campo da Economia Política.
O trabalho aqui desenvolvido foi subproduto do estudo das principais obras do autor, assim como de textos tidos como fundamentais por parte expressiva de seus biógrafos. Apoiamo-nos, também, nas contribuições de diversos intelectuais que se debruçaram sobre sua vida e obra: Skidelsky, Dostaller, Dillard, O’Donnell, Davidson, Minsky, Cardim de Carvalho, Beluzzo, Mattick, dentre outros. As páginas que seguem representam um esforço de síntese quanto às origens, características e implicações acerca das ideias de Keynes.

Em resumo, mostraremos que a Teoria Geral do Emprego dos Juros e da Moeda revolucionou o pensamento econômico em, pelo menos, dois aspectos: definiu uma nova teoria monetária e dos juros e apresentou uma abordagem alternativa aos fundamentos do pensamento clássico apoiado na Lei de Say. De forma sintética, Keynes (1936 [1985]) argumentou que o nível de emprego e renda no capitalismo não dependia da oferta agregada, mas da demanda efetiva. Noutras palavras, o nível de gasto agregado – demanda efetiva – governava o volume de expansão e retração da oferta agregada. Com efeito, para além dos problemas relacionados à formação de preços e às condições técnicas de produção, o economista deveria se concentrar em questões associadas à distribuição de renda e aos determinantes do gasto agregado, a saber, o consumo e investimento.

Partindo da premissa de que o consumo era uma proporção estável da renda, o problema da instabilidade capitalista repousava na oscilação dos investimentos. A sua volatilidade derivava da dimensão volúvel das expectativas de rendimentos futuros e do patamar das taxas de juros. Noutros termos, a fragilidade das decisões de investimentos decorria tanto da fragilidade concernente às previsões sobre o futuro, quanto ao nível das taxas de juros, uma vez que limitava a possibilidade de realização de empreendimentos economicamente rentáveis. Keynes sintetizou estas determinações no conceito denominado eficiência marginal do capital: rendimentos futuros trazidos a valores presentes pela taxa de juro.

Por detrás desta análise, se encontra a dimensão epistemológica de sua teoria, fundamentada na ideia de incerteza frente aos acontecimentos futuros. A sensibilidade das expectativas futuras provinha da inexistência de bases probabilísticas que guiassem as decisões presentes com respeito ao futuro Como consequência, o processo de acumulação de capital se vinculava a estados de confiança que, por sua vez, respondiam a impulsos espontâneos, ao comportamento médio e a movimentos especulativos e de manada – distante, portanto, da racionalidade do homo economicus postulada pelo pensamento neoclássico.

Neste ambiente, a moeda tinha importância central. A ânsia pela acumulação, em circunstâncias caracterizadas pelo pessimismo das expectativas e exíguo estado de confiança, era transformada em desejo por dinheiro. Em tal contexto, a posse do dinheiro teria efeito de aliviar as inquietudes oriundas do elevado grau de incerteza ante os acontecimentos futuros. Destarte, o valor cobrado pela renúncia da posse do dinheiro se elevaria. Noutras palavras, aumentariam as taxas de juros.

A moeda era, assim, uma mercadoria especial e a taxa de juro, um fenômeno eminentemente psicológico e monetário. A moeda seria um ativo peculiar pelos seus atributos: reserva de valor, meio de troca (liquidez), inexpressivo custo de retenção e inelasticidade de produção e de substituição. Efetivamente, a demanda por moeda por motivos alheios ao consumo e investimento poderia ser duradoura, com impactos severos sobre a circulação de mercadorias e fatores de produção, bem como sobre as taxas de juros. Quanto mais profunda a incerteza e piores as expectativas, maiores seriam as taxas de juros e menores os investimentos. De modo inverso, em momentos de euforia e bons estados de confiança, menores seriam as taxas de juros e maiores os investimentos.

Acima da macroeconomia do emprego e da renda descrita acima, repousaria a lógica de alocação de ativos pelos capitalistas. Partindo do conceito de capital como qualquer ativo que possa gerar algum rendimento mediante a sua posse, Keynes descreveu o processo de formação do portfólio de ativos segundo certos atributos: rendimento esperado, custo de estocagem, liquidez e valorização esperada. Propriedades físicas, bens de capital, títulos, ações e moeda comporiam a carteira patrimonial dos empresários. O grau de incerteza, a qualidade das expectativas e o estado de confiança orientariam a composição do portfólio, de modo a favorecer os ativos menos líquidos e mais rentáveis em períodos de euforia – investimentos mediante compra de bens de capitais –, e os ativos mais líquidos e menos rentáveis em momentos de elevada incerteza e crise – dinheiro. Adicionalmente, o patamar da taxa de juro poderia beneficiar a posse de ativos mais líquidos em detrimento de ativos oriundos da acumulação de capital.

A natureza incerta quanto aos acontecimentos futuros, a difusão do sistema bancário moderno e o aprofundamento dos mercados bursáteis teriam criado, segundo Keynes, um ambiente mais desafiador à realização dos investimentos e preparado as condições para a emergência dos rentistas e especuladores – agentes distanciados do mundo da produção e cujo rendimento resultava, majoritariamente, do patamar da taxa de juro e das expectativas de sua variação. Os escritos de Keynes ao longo das décadas de 1920 e 1930 foram na direção de realçar o processo contínuo e crescente de subordinação da circulação industrial – macroeconomia do emprego e da renda – à circulação financeira – negociação de riqueza velha em forma de ativos financeiros.

O objetivo político e econômico de Keynes era, a partir das teses levantadas acima, valer-se do Estado para corrigir as distorções econômicas e sociais resultantes da lógica de funcionamento do capitalismo: sucessivas crises econômicas, desemprego e concentração de renda. Propunha política monetária ativa destinada a manter os juros em patamares reduzidos e promover a coordenação e a socialização dos investimentos mediante coparticipação do setor público no orçamento de capital. Também considerava relevante a distribuição de renda como forma de elevar o consumo e reduzir o patamar de investimento necessário ao alcance e manutenção do pleno emprego. No plano internacional, propugnava a adoção de um sistema de pagamentos e mecanismos supranacionais de compensação monetária e coordenação macro voltados à autonomia de política econômica de cada país.

A dimensão normativa do Estado era reforçada pela ideia de que tais medidas deveriam ser realizadas segundo critérios técnicos e racionais. A estratégia seria harmonizar os interesses antagônicos mediante persuasão e políticas que garantissem acumulação de capital e o bem-estar coletivo. A finalidade seria acelerar a taxa de capitalização a fim de promover a eutanásia do rentier e superar o problema econômico no marco de três a quatro gerações. A abundância de capitais daí decorrente reduziria o privilégio derivado da propriedade dos meios de produção. O nível de riqueza alcançado criaria as condições para a generalização de comportamentos éticos impulsionadores de bons estados de consciência: afeto pessoal e o apreço ao que é belo na arte e na natureza. 

O projeto reformista defendido por Keynes se inseriu no contexto político e social em que a Europa vivia – denominado, por Hobsbawm (1995), de A Era da Catástrofe. Duas guerras mundiais, a maior crise econômica da história, a fragmentação do sistema de pagamentos internacional e a ascensão de regimes totalitários marcaram a história da humanidade entre as décadas de 1920 e 1940. Outrossim, o período se caracterizou pela crise de hegemonia britânica ante a ascensão dos Estados Unidos e a fé cega nos parâmetros liberais subjacentes ao padrão-ouro. A resposta de Keynes aos problemas de sua época fundamentava-se em proposições que objetivavam, em primeira instância, evitar a decadência da Inglaterra e, em última instância, salvar o capitalismo dos capitalistas.

Keynes representou, por conseguinte, o caminho intermediário. Defendia direitos civis e as liberdades de foro íntimo, ao mesmo tempo que se opunha aos efeitos desastrosos do laissez-faire. Admitia como positivos os efeitos sociais, materiais e tecnológicos do sistema mercantil de propriedade privada, ao passo que realçava a natureza instável e concentradora do capitalismo. Reconhecia a necessidade de adoção de políticas públicas destinadas ao bem-estar social, mas insinuava a necessidade de centralização das decisões políticas no entorno da elite e da burocracia letrada. Considerava justa a renda proveniente da propriedade do capital, mas denunciava a postura desastrosa dos rentistas e especuladores no âmbito macroeconômico. Abominava tanto o reacionarismo quanto o radicalismo coletivista.

  Com efeito, a tarefa política seria isolar as posições passionais dos radicais comunistas, marxistas e sindicalistas e suplantar a hegemonia do liberalismo econômico e do conservadorismo liberal. Sua posição política se situou entre a esquerda do Partido Liberal e a direita do Partido Trabalhista. Tal como os socialistas reformadores, acreditava que a face nociva do capitalismo seria superada à medida que o processo de acumulação de capital atingisse certo patamar e parcela considerável da renda fosse distribuída.

Como veremos, ainda que as ideias e proposições de Keynes não logrem compreender por completo as especificidades e encaminhar todas as contradições do capitalismo do século XXI, elas proporcionam bons insights referentes aos impactos nocivos da lógica do Estado mínimo e da subordinação da macroeconomia do emprego e da renda aos desígnios do capital “financeirizado”. Em que pese sua defesa da estratificação social subjacente ao capitalismo, sua filosofia social e projeto de sociedade pressupunham mudanças econômicas de caráter distributivo e a reorganização da esfera estatal e da ordem econômica internacional que ultrapassam a simples adoção de políticas monetárias e fiscais expansionistas. As contribuições de Keynes, portanto, não se restringem ao campo da macroeconomia.
No primeiro capítulo deste livro, apresentaremos as influências filosóficas, psicológicas, econômicas e políticas de Keynes. Realçaremos a importância de autores como Edward Moore, Bertrand Russell, Sigmund Freud, Edmund Burke, Silvio Gesell, Alfred Marshall e Thomas Malthus para o desenvolvimento de conceitos e premissas fundamentais em sua teoria econômica, bem como para a conformação de seu posicionamento político. Em seguida, levantaremos uma linha de interpretação que consideramos a mais fiel ao pensamento econômico de Keynes. Acentuaremos proposições e teses referentes à noção de capitalismo como uma teoria monetária da produção, ao conceito de incerteza, à teoria de alocação de ativos, aos atributos do dinheiro, à natureza monetária da taxa de juro, à emergência ambivalente do sistema bancário e das bolsas de valores, ao papel pernicioso dos rentistas e especuladores, ao conceito de eficiência marginal do capital, ao princípio da demanda efetiva e às crises e consequências de curto e longo prazo. No terceiro capítulo, abordaremos a forma como Keynes compreendeu o Estado, suas abordagens e recomendações para a ordem econômica internacional e suas propostas e embates políticos. A síntese de seu pensamento, bem como a sua crítica, será abordada na seção conclusiva, denominada considerações críticas. 
A principal contribuição deste trabalho, como realçado acima, é resgatar Keynes como um pensador do ramo da Economia Política. Furtamo-nos, por conseguinte, de construir o texto apoiado em uma abordagem mais crítica em termos analíticos, históricos e teóricos. O leitor poderá sentir falta de um enfoque questionador às ideias e teses desenvolvidas por J. M. Keynes. A ausência da crítica foi proposital, uma vez que o trabalho também se destina a apresentar o pensamento do autor de forma crua para leigos ou estudiosos que buscam algum aprofundamento. Aos desejosos da crítica, pedimos que se voltem à seção final deste trabalho
.
1.  As influências filosóficas, políticas e econômicas 
A célebre frase de Isaac Newton, “se enxerguei mais longe, foi por estar sobre os ombros de gigantes”, define bem a importância da trajetória e da formação intelectual de todo grande pensador. A máxima também se aplica, por conseguinte, a John Maynard Keynes. Seu pertencimento à intelectualidade de Cambridge e suas experiências em instituições oficiais e em agrupamentos informais refletiram em suas obras e posicionamentos. 

Em agrupamentos sociais informais como os Apóstolos e o Bloomsbury, Keynes teve contato com novos padrões afetivos e acessou obras de autores contemporâneos à sua época, tais como Edward Moore, Bertrand Russell e Sigmund Freud. A base epistemológica e ética de Keynes, implícita no conceito de incerteza e em sua crença no que diz respeito a comportamentos intrinsecamente bons, descende da teoria da Unicidade Orgânica de Edward Moore e de suas implicações morais. Keynes retira daí uma teoria da atitude racional em que, baseado em Bertrand Russell, propõe o uso da lógica e da probabilidade não numérica para guiar a ação humana. Mas a essência do comportamento humano não repousaria na racionalidade instrumental do homo economicus. Referenciado em novas teorias da psicologia, especialmente em Sigmund Freud, Keynes levantou hipóteses que assinalavam os impulsos, desejos e irracionalidades como parâmetros balizadores da ação individual.
Na esfera econômica, a influência de Marshall não se restringiu à teoria marginalista. Contribuiu, junto com Neville Keynes, para a compreensão mais abrangente e eclética de economia, entendida como ciência moral. A teoria monetária de Cambridge também esteve presente desde os primeiros textos econômicos, base analítica para a compreensão mais refinada dos ciclos econômicos e do impacto da variação da moeda e do sistema bancário sobre o ritmo de atividade econômica. A originalidade das ideias de Silvio Gesell no que diz respeito à natureza monetária da taxa de juro, aos atributos do dinheiro, à demanda especulativa por moeda e à relação entre a taxa de juro e a acumulação de capital foi decisiva para o desenvolvimento da teoria monetária presente na Teoria Geral de 1936. O manejo do conceito de demanda efetiva por Malthus e suas abordagens referentes às decisões de consumo, poupança e acumulação também foram primordiais para a compreensão crítica da dinâmica do capitalismo por Keynes.
Em termos políticos, a ênfase conservadora e seu pavor ante movimentos revolucionários e populares provêm de premissas desenvolvidas por Edmund Burke. Para além do liberalismo tradicional, Keynes sofreu influência de outras correntes liberais e libertárias. O novo liberalismo emergia, no final do século XIX, ancorado em discursos que realçavam a necessidade de realização de profundas reformas sociais, ainda que nos marcos do capitalismo. Por sua vez, posições progressistas em questões de gênero, sexualidade, religião e vícios posicionaram Keynes como libertário em assuntos relacionados a direitos civis e liberdades íntimas. Silvio Gesell também foi decisivo para a consolidação do pensamento político Keynes, tanto no que se refere à sua teoria da estratificação de classe pelo capitalismo, quanto no que diz respeito à sua filosofia social.

O pensamento de Keynes representa, assim, a síntese destas diversas contribuições intelectuais. Visto por este ângulo, sua teoria, seu posicionamento político e suas formulações resultam, em parte, de sua capacidade elaborativa e, em parte, da apropriação crítica de ideias pretéritas. Sua originalidade foi ter enxergado além. Seu ponto de apoio foram os ombros de suas referências. Este capítulo tem por finalidade apresentá-las.  

1.1.  Formação inicial, filosofia e psicologia
Keynes nasceu em 1883, filho de um casal de intelectuais residentes de Cambridge: Florence Keynes e John Neville Keynes. Amigo e pupilo de Alfred Marshal, Neville Keynes foi professor e crítico de Ciência Moral pela Universidade de Cambridge e contribuiu na construção do curso de Economia Política da Universidade (Skidelsky, 1999, p. 26; Dostaller, 2007, p. 06)
. 
Durante a adolescência, Maynard Keynes estudou no Eton, uma tradicional cadeia de escolas da Grã-Bretanha, fundada em 1440 por Henrique IV. Graduou-se em Matemática e Estudos Clássicos no King´s College
 em 1905. Durante o período de graduação, fez parte dos Apóstolos – uma antiga “sociedade secreta” fundada em 1820, composta por alunos e ex-alunos dotados de “qualidades morais e intelectuais excepcionais”. Tratava-se de um grupo com tradição em discussões filosóficas, cujos debates variavam entre questões existenciais, significado da vida, moralidade, religião, arte, literatura e filosofia. Diversos pensadores passaram por este grupo, principalmente Edward Moore e Bertrand Russel, intelectuais balizadores do pensamento filosófico de Keynes (Dostaller, 2007, p. 28-29; O´Donnel, 1989, p. 12). 
Em 1905, juntamente com Virgínia Wolf, Vanessa Setephan e outros colegas dos Apóstolos, fundou o Bloomsbury, um círculo restrito de jovens escritores, intelectuais e artistas que marcou a vida cultural britânica. Foi neste espaço que Keynes se aproximou de ideias, formas de conhecimento, relações humanas e discussões político-filosóficas distantes da tradição moral e acadêmica inglesa. 

A Grã-Bretanha, no final do século XIX, passava por mudanças profundas. No plano econômico, a Inglaterra vinha perdendo sua hegemonia para a Alemanha e para os Estados Unidos. Apesar de ainda manter-se como um importante centro financeiro, o país não mais acompanhava pari passu o avanço tecnológico oriundo da Segunda Revolução Industrial (Hobsbawm, 1995). No plano moral, a Era Vitoriana – marcada por um longo período de paz e prosperidade enraizada na supremacia do livre comércio, na ideologia do progresso, na influência da igreja sobre a educação, nos valores puritanos e nas virtudes hierárquicas – dava passagem à Era Eduardiana – período associado à emergência de novos padrões comportamentais alicerçados na satisfação individual, na contemplação e no prazer estético (Skidelsky, 1999, p. 25-26; Dostaller, 2007, p. 10-11; Dostaller e Marris, 2002, p. 238; Winslow, 1986, p. 554-555)
.
De orientação eduardiana, o Bloomsbury era um coletivo cujo propósito consistia na elevação dos estados de consciência (states of mind) via relações pessoais e contemplação de objetos tidos como bons em si mesmos – beleza, estética, arte, literatura e amor (Dostaller, 2007, p. 19)
. As discussões eram heterogêneas, abrangendo desde debates políticos até temas considerados tabus, ligados à moralidade e à sexualidade. Se, no plano político e filosófico, intelectuais como Bertrand Russel, Edward Moore e Edmund Burke influenciaram o entendimento do grupo sobre as relações sociais, no plano psicológico, a leitura de trabalhos de novos pensadores como Sigmund Freud foi essencial para uma nova compreensão sobre a subjetividade humana e as reais motivações individuais
. A formação de Keynes foi, portanto, eclética e diversificada, não se restringindo à teoria econômica. 
Uma das chaves de compreensão de sua formação intelectual está em um texto de 1938, denominado My Early Beliefs. Neste, Keynes (1938 [1972]) reconstruiu suas lembranças e crenças oriundas de tempos anteriores à Primeira Guerra Mundial. Ele apontou a importância do livro Princípio da Ética, de Edward Moore, em sua formação. Keynes (1938 [1972]) caracterizava-o como emocionante, excitante, início de uma nova renascença, abertura de um novo paraíso na terra. Apesar de certa autocrítica interpretativa, ele ainda o via como sua religião em superfície. Não conhecera um livro tão excitante desde Platão (Keynes, 1938 [1972], p. 435)
.

Princípio da Ética foi publicado em 1903 e se restringiu, inicialmente, à um círculo restrito de discípulos e amigos – tal como Leonard Wolf, Lytton Strachey e Maynard Keynes. Foi somente após a segunda edição  (de 1922) que o trabalho ganhou reconhecimento geral (Santos e Santos, 1999). Neste, Edward Moore defendeu a possibilidade da adoção de um padrão ideal de conduta, a partir da análise e avaliação de comportamentos vistos como bons frente àqueles vistos como maus – escopo de estudo da ética (Moore, 1999, p.82-83). 

Há três aspectos do pensamento de Edward Moore, contidos no Princípio da Ética, que influenciaram J. M. Keynes: o fundamento epistemológico – incapacidade de conhecer a priori todos os nexos causais decorrentes da nossa ação e seu efeito final (o princípio da Unicidade Orgânica); o fundamento comportamental – busca de parâmetros para a conduta humana; e o fundamento ético – o fim a ser buscado, a saber, elevados estados de consciência
.
Para Moore, o bom não poderia ser caracterizado nem em termos de outro significante nem a partir de suas propriedades materiais: “O bom é bom! e não pode ser definido” (Moore, 1999, p. 87). O bom, resultado de uma qualidade simples e irredutível, também não poderia ser decomposto em partes, já que representaria os “termos finais daquilo que seja de fato susceptível de ser definido”. Em seus termos, aquilo que é bom é bom em função de certas propriedades causais no pensamento humano, saber: a elevação dos estados de consciência – states of mind (Moore, E. 1999, p. 295). Existiriam duas espécies de coisas boas: a) o bom enquanto meio – valor como meio –, referente às relações causais, cujos efeitos dependem dos impactos de sua propagação no tempo; b) e o bom em si mesmo – valor intrínseco –, referente às coisas que em si mesmas possuem a propriedade que conferimos aos efeitos. 

Ao afirmar que o comportamento humano não seria bom em si, mas bom enquanto meio, Moore (1999) expôs a primeira problemática: se o efeito do comportamento humano depende de certas relações causais, não seria possível saber a priori se uma ação humana, mesmo motivada pelas melhores intenções, irá gerar um efeito bom. Nas palavras do autor:

“Torna-se, na verdade, óbvio que a nossa visão de futuro não consegue nunca ir suficientemente longe para nos garantir que qualquer ação irá produzir o melhor efeito possível. Teremos de nos dar por contentes se nos parecer que o maior saldo possível está a ser produzido dentro de um período limitado. Mas é importante salientar que toda a série de efeitos que se produzem dentro de um período consideravelmente longo é realmente tomada em consideração pelos nossos juízos vulgares sobre se uma determinada ação é boa como meio. E daí que esta complicação adicional de que falávamos, e que se torna muito mais difícil estabelecer generalizações éticas do que leis científicas, tenha a ver com a discussão real de questões éticas e se revista de importância prática. As mais vulgares regras de conduta implicam considerar coisas como pesar os riscos de pouca saúde no futuro contra as vantagens imediatas. E mesmo sabendo que nunca, com um número de certeza, asseguraremos a maior soma possível do bem, tentaremos ao menos garantir que os eventuais males futuros sejam menores que o bem imediato” (Moore, 1999, p. 106).

Esta conclusão apoiava-se no princípio da Unicidade Orgânica, base epistemológica construída por Moore para compreender a relação entre a parte – ação humana – e o todo – efeito final, resultado da interação sucessiva entre as partes no tempo. Segundo este princípio, a interação entre a parte e o todo não era nem linear nem unidirecional
. O todo não seria a somatória das partes, mas antes a consequência desta interação
. Um comportamento visto como mau – meio –  poderia ter como efeito final um todo bom – fim –, e um comportamento visto como bom –  meio – poderia ter como efeito final um todo mau – fim. Mas as partes não teriam maior valor intrínseco – em si mesmo – que o todo – visto que o valor intrínseco é o próprio todo
. 

Apesar da imprevisibilidade acerca dos efeitos de certos comportamentos, ainda assim, dentro de certas alternativas, seria possível encontrar uma ação passível de produzir o melhor bem. O objetivo da Ética seria, por conseguinte, não a descoberta da melhor ação em si, mas da melhor ação possível, dentro de um conjunto de alternativas em certas circunstâncias. 

Evidencia-se, aqui, o fundamento do conservadorismo de Edward Moore. Primeiramente porque, segundo o autor, os agentes deveriam buscar o maior valor intrínseco possível a partir de relações lógicas e probabilísticas. Adicionalmente, suas atitudes deveriam ser guiadas por regras e leis, uma vez que seriam guardiãs do bem universal, haja vista a imprevisibilidade de nossas atitudes. A certeza do presente se tornaria, assim, mais confiável frente a incerteza probabilística do futuro. 
Com efeito, poucas atitudes teriam valor intrínseco. A busca destes valores seria a verdade última e fundamental da filosofia moral, base do dever público e particular, fim último da ação racional humana e critério único do progresso social. Tanto o afeto pessoal quanto a beleza estética concernente à arte e à natureza, por relacionarem-se à emoção, cognição e crença na realidade do objeto, criariam absolutos estados de consciência – valor intrínseco supremo, bom em si mesmo (Moore, 1999, p. 252-70; 295).

A influência de Princípio da Ética pode ser detectada no primeiro texto de envergadura de Keynes: “Tratyse on Probability”  (TP)
. Já no prefácio deste trabalho, Keynes aponta suas principais referências:
“Percebe-se que fui muito influenciado por W. E. Johnson, G. E. Moore e Bertrand Russell, isto é, por Cambridge, que, embora deva muito aos escritores da Europa continental, continua ainda em sucessão direta a tradição inglesa de Locke e Berkeley e Hume, de Mill e Sidgwick, os quais, apesar de suas divergências doutrinárias, estão unidos na preferência pelo que é factual, e conceberam sua disciplina como um ramo da ciência antes que da imaginação criativa, pois escrevem com a esperança de serem compreendidos.” (Keynes, 1921 [1973], p. XXV).
Para Keynes (1921 [1973]), a probabilidade era um ramo da lógica e da filosofia. Nesta obra, o autor utilizou a lógica dedutiva e a probabilidade não numérica objetivando desenvolver uma teoria da ação, da escolha racional, em um contexto/ambiente caracterizado pelo conhecimento limitado das variáveis e elementos constitutivos. A influência de Bertrand Russel, aqui, é incontestável. Apoiando-se em tendências racionalistas, anti-empiricistas e anti-pragmatistas, este último defendeu a lógica no estudo de todos os tipos de dedução – não restrita, portanto, aos silogismos. Em Princípio da Matemática, Russell se apoiou no intuicionismo. Argumentou que a filosofia era uma questão de insights e percepções (O'Donnel, 1992, p. 33-34, p.98-100).
Keynes (1921 [1973]) adotou o estudo da lógica proposto por Russel para investigar os princípios do pensamento válido. Em TP, o autor definiu a probabilidade como o estudo das relações lógicas entre um conjunto de proposições por meio de argumentos. A característica fundamental da lógica não numérica estava na inconclusividade da crença racional sobre uma proposição. O seu conhecimento se daria de forma indireta, mediante outra proposição – a secundária –, esta sim, apoiada em evidências (Keynes, 1921 [1973], p. 10-12, p. 125-127)
.
A crença em determinada proposição – independentemente de ser em si verdadeira ou falsa – não viria do conhecimento direto, resultado da experiência e da contemplação dos objetos cognoscíveis, mas antes do conhecimento indireto, ou seja, por argumentos lógicos – seja via indução, seja via analogia. As proposições secundárias teriam maior ou menor importância em função do peso dos argumentos na explicação da proposição primária – da força das evidências na explicação ou negação de certa proposição. Por conseguinte, dado um conjunto de proposições e suas relações, seria lógico, com base em probabilidades não numéricas, ter certo nível de crença reacional sobre uma proposição primária, independentemente de sua factibilidade (Keynes, 1921 [1973], p. 18). 
O TP é uma teoria da ação e do comportamento, realizada em contextos em que se desconhece, em sua plenitude, o objeto cognoscível – o que não implica a impossibilidade de obter certo nível de crença racional sobre ele ou de agir  “corretamente”. Segundo Dostaller (2007), o TP foi uma resposta de Keynes à posição conservadora de Moore quanto ao comportamento passivo num ambiente cujo resultado na nossa ação é desconhecido. A conclusão seria equivocada, visto que seríamos capazes de julgar a retidão de uma ação e, portanto, atuar, sem o pleno conhecimento de suas consequências (p. 56-57).
Esta tese está explícita no capítulo 26 do TP – Some Philosophical Applications of Probability to Conduct. Neste, Keynes (1921 [1973]) refutou diretamente a tese de Moore, argumentando ser um equívoco suas interpretações filosóficas acerca da probabilidade
. Em seus termos,
“devemos aceitar a conclusão de que, se um bem é maior que outro, mas a probabilidade de obter o primeiro é menor que a de obter o segundo, a questão que temos o dever de investigar pode ser indeterminada, a menos que supomos estar ao nosso alcance fazer um julgamento quantitativo direto da probabilidade e da bondade em conjunto.” (Keynes, 1921 [1973], p. 345).
Cabe mencionar, entretanto, que a forma como Keynes entendia o comportamento humano não se restringia a hipóteses racionais, de incerteza e probabilísticas derivadas dos autores supracitados. As abordagens que transcendiam a racionalidade aparente foram fundamentais para a constituição de suas premissas epistemológicas concernente à conduta humana, especialmente aquelas amparadas na  psicanálise – debatidas e estudadas no Bloomsbury. Estas influências podem ser encontradas em alguns de seus textos, tais como: Clissold, (1927a, p.319-320); Short View of Russia, (1926a, p. 268-269) e Treatise on Money (1930[1971], p. 258-259). Em diversos momentos de sua obra, Keynes se apoiou em argumentos psicológicos para compreender as características do capitalismo, a natureza da relação dos capitalistas com o dinheiro e a especificidade do posicionamento dos agentes econômicos perante situações imprevisíveis. 
O estudo da psicanálise na Inglaterra já ocorria antes mesmo da fundação do Bloomsbury. O grupo se aproximou de forma mais estreita das teses de Freud por meio da publicação do periódico Society for Psychical Research – revista em que os trabalhos de Freud eram lidos e comentados. James Strachey, membro do Bloomsbury e amigo íntimo de Keynes, foi um dos principais difusores das ideias de Freud na Inglaterra, traduzindo e publicando seus trabalhos. Strachey mantinha contato direto com Freud por meio de sessões de análise. Em 1925, publicou, na Inglaterra, os cinco volumes do Collected Works de Freud (Dostaller & Marris, 2002, p. 239). 
Como veremos, a obra de Freud forneceu à Keynes algumas explicações sobre a natureza do comportamento humano, evidenciadas em trabalhos de envergadura como a Teoria Geral do Emprego, do Juro e da Moeda (TG) e o Treatise on Money (TM). Esta influência também ficou explícita em, pelo menos, dois momentos. Em 1925, na revista National and Athenaeum, Keynes teceu críticas elogiosas a Freud. Via-o como um dos maiores gênios perturbadores e inovadores de sua época. Sua teoria apelava para a intuição, contendo algo de novo e verdadeiro sobre a forma como a psicologia humana trabalhava (Winslow, E. G., 1986, p. 550). Em My Earlier Beliefs, Keynes argumentou que a espontaneidade e os atributos de irracionalidade ligados à natureza humana – aspectos estudados pela psicanálise – deveriam ser levados em consideração para o entendimento do comportamento humano (Keynes, 1938 [1972], p. 448).
Em síntese, a vivência acadêmica e coletiva de Keynes – Apóstolos e Bloomsbury –, a importância da obra Princípio da Ética de Edward Moore, a influência de Bertrand Russel e o conhecimento da psicanálise tiveram papel significativo sobre a construção intelectual de Keynes no que se refere a suas premissas epistemológicas, à natureza do comportamento humano e ao objetivo da ética. O princípio da Unicidade Orgânica está na raiz do conceito de incerteza – desenvolvido por Keynes na TG de 1936. A incapacidade de prever o resultado de nossas ações e a incerteza frente aos acontecimentos futuros fundamentam padrões de comportamento distantes daqueles preconizados por economistas neoclássicos (racionalidade objetiva). A incerteza, somada a fatores inconscientes, determinaria formas irracionais de comportamento humano – movimento de manada e sublimação de desejos etc. – e explicaria a volatilidade do gasto macroeconômico concernente aos investimentos. Não obstante, o comportamento individual deveria, conforme indicado por Edward Moore, ser guiado na direção da realização de ações portadoras de valores intrínsecos, ou seja, capazes de gerar bons estados de consciência.  

1.2. Referências econômicas
A formação de Keynes, no plano econômico, foi atravessada por diversas abordagens, não se restringindo aos parâmetros teóricos subjacentes ao pensamento clássico.  A sua primeira influência vem de berço – seu pai, John Neville Keynes, discípulo e amigo de Alfred Marshall. Professor e crítico de epistemologia econômica, Neville Keynes diferenciou a economia positiva da economia normativa, argumentando que a ciência econômica tratava de problemas mais complexos e menos uniformes quando comparada às ciências naturais. Para o intelectual, o comportamento econômico poderia se alterar via mudanças legais, transformações nos padrões morais e por pressões sociais. A ciência econômica deveria ser conduzida por questões práticas e úteis como forma de guiar a conduta humana (Anautti Neto; 2000, Dostaller, 2007, p. 57). 

A importância de Alfred Marshall para Maynard Keynes ficou indicada no texto biográfico escrito de 1933, Alfred Marshall. Segundo Keynes (1933 [1972]), Marshall enxergava a economia como uma ciência moral, subordinada à Ética. A ciência econômica seria um meio para a compreensão e justificação da condição humana (Keynes, 1933[1972], p.173-174). A interdisciplinaridade e a posição moral frente às questões econômicas seriam atributos de Marshall. É deste texto a passagem célebre onde Keynes apontou a necessidade de justapor talentos raros para a formação de um bom economista: conhecimento da história, filosofia, política e matemática, além da capacidade de abstração e intuição
.

Segundo Shackle (1976), as contribuições teórico-metodológicas de Marshall ao pensamento de Keynes se resumem: ao formalismo teórico, aos princípios marginalistas e à tendência ao equilíbrio (Schackle, 1976, p. 448-57). Belluzzo (2000), adicionalmente, atribui a Marshall a concepção keynesiana do homo economicus utilitário apoiado em fundamentos decisórios frágeis. Eu suas palavras, Marshall procurou “trabalhar o comportamento do indivíduo utilitarista como um processo de aprendizado em que a racionalidade é um meio limitado de enfrentar a concorrência e avaliar o comportamento dos outros” (Belluzzo, 2000, p. 16-7). 

Os trabalhos publicados anteriormente à Teoria Geral indicam certo distanciamento de Keynes frente à rigidez da Teoria Quantitativa da Moeda. Desde Indian Currency and Finance (ICM), de 1919, passando por Breve Tratado sobre la Reforma Monetaria (BTMR), de 1923, e culminando em Treatise on Money (TM), de 1930, Keynes colocou as questões monetárias como centro dos ciclos econômicos reais. Nestes trabalhos, a tradição monetária de Cambridge fica patente – à revelia da ortodoxia de Fisher. 

Em Indian Currency and Finance, Keynes (1919 [1971]) defendeu políticas monetárias discricionárias na Índia como forma de manter a paridade cambial. Argumentou que as reservas cambiais deveriam ser usadas como instrumento de política monetária – forma de sustentar os ciclos de negócio e estabilizar os preços. Em Breve Tratado sobre la Reforma Monetaria, Keynes (1923 [1992]) demonstrou que a variação do valor do dinheiro impactava tanto o equilíbrio social quanto as expectativas dos agentes econômicos – com implicações sobre seus hábitos e sobre o nível de atividade econômica. No Treatise on Money (1930a [1971]), o intelectual criou uma teoria monetária destoante da lógica do equilíbrio estático de curto prazo. 

Nesta obra, Keynes argumentou que a variação do valor do dinheiro e dos preços não derivava apenas de motivos monetários, mas também de causas reais. O ponto nevrálgico da obra está na análise do funcionamento dos bancos e do sistema financeiro e seu papel sobre as variáveis reais e monetárias – corresponsáveis pelos ciclos econômicos (Keynes, 1930a, [1971]). Para Belluzzo (2000), o TM foi uma tentativa bem-sucedida de compreender os problemas da administração fiduciária da moeda em um período caracterizado por fortes constrangimentos internacionais e bancários (p. 56-57). 

 Keynes discordava, por conseguinte, das descrições mecanicistas correspondentes à transmissão da variação do dinheiro ao nível de preço. Já naquela época, ele acreditava que a variação da quantidade da moeda se dava por meio de alterações nos encaixes monetários. A consequência seria divergência entre a taxa de juros de mercado e a taxa de juros natural – aquela que, teoricamente, igualaria poupança e investimento. O autor não apenas incorporou as contribuições de Wicksell, como foi além, já que elucidou as implicações da cisão entre a taxa de juro natural e de mercado sobre o ritmo de atividade – ciclos econômicos (Belluzzo, 2000, p. 33-37).

Mas o conhecimento da teoria monetária de Silvio Gesell, um anarquista discípulo de Proudhon, talvez tenha sido o mais decisivo para o abandono, por Keynes, dos pressupostos monetários do pensamento neoclássico. Sua concepção de dinheiro se distanciava tanto da teoria do valor intrínseco quanto da teoria quantitativa da moeda. Em sua principal obra, The Natural Economic Order, Gesell (1958) o dinheiro é colocado em um patamar especial, por ser o meio universal de troca, insubstituível e essencial à divisão do trabalho. O seu inexpressivo custo de retenção situava o seu possuidor em uma posição de privilégio frente os demandantes monetários
.

Enquanto a demanda por dinheiro era função da urgente necessidade de venda do estoque de mercadorias pelos produtores e comerciantes, o ofertante da moeda não carregaria a premência da troca, haja vista a possiblidade de estocá-la sem custos adicionais (Gesell, 1958, p. 221-5). Esta assimetria criava uma situação de privilégio para os possuidores do dinheiro, que a utilizava com o propósito de constranger (embarrassment) o seu demandante e especular quanto ao nível geral de preços – tornando-se, assim, capital
. A taxa de juro monetária – também denominada juro básico – seria uma espécie de tributo pago ao proprietário do meio de pagamento para que este renunciasse à sua posse e viabilizasse a circulação das mercadorias. Segundo Keynes, 

“[...] a força que faz o dinheiro circular segundo a fórmula D–M–D’, ou seja, a qualidade capitalista do dinheiro, origina-se do seguinte: 1. O dinheiro é a condição essencial de uma divisão do trabalho altamente desenvolvida. 2. As propriedades físicas da forma tradicional de dinheiro (dinheiro metálico e papel-moeda) permitem que ele seja retirado indefinidamente do mercado sem custo material de armazenamento; enquanto os produtores (trabalhadores), para quem o dinheiro é essencial para efetuar as trocas, são compelidos, pelas perdas cada vez maiores relacionadas ao armazenamento de mercadorias, a criar uma demanda por dinheiro. 3. O comerciante pode, portanto, obrigar os possuidores de mercadorias a lhe fazer um pagamento especial em troca do fato de que ele se abstém de adiar, atrasar ou, se necessário, impedir arbitrariamente a troca de mercadorias, retendo seu dinheiro.” (Gesell, 1958, p. 374).
O reduzido custo de retenção do dinheiro foi, assim, o núcleo argumentativo central desenvolvido por Gesell (1958) para esclarecer a origem do capital, a natureza da taxa de juro, os ciclos econômicos e a condição do capitalismo em que vivia. 

Os ciclos e crises econômicas resultavam da própria natureza monetária do dinheiro. Seus possuidores poderiam, em certas circunstâncias, desejar dinheiro frente às expectativas de variação dos preços. A expansão do estoque de capital, por exemplo, aumentaria o estoque e a oferta de mercadorias – demanda por moeda – em patamares incompatíveis com a oferta de dinheiro. Ao descompasso entre a oferta e a demanda monetária corresponderia a queda dos preços. As expectativas deflacionárias intensificariam a retenção especulativa do dinheiro por seus possuidores. Este processo não apenas criaria uma crise conjuntural de superprodução, com impactos severos sobre a taxa de lucro e o nível de emprego, como também se retroalimentaria. De modo inverso, a retração econômica em decorrência da crise enxugaria o estoque de mercadorias, tornando-o suficientemente escasso para que os preços e a margem de lucro aumentassem. A redução do desejo especulativo por retenção de moeda ampliaria a sua oferta e impulsionaria as vendas e os investimentos (Gesell, 1958, p. 231-240). 

Estas observações fizeram Gesell (1958) chegar a algumas conclusões. A oferta de dinheiro não dependeria do estoque de moeda, mas de aspectos psicológicos. Portanto, diferentemente da teoria quantitativa da moeda, a velocidade de circulação do dinheiro não seria constante
. Os juros, por conseguinte, representavam um fenômeno monetário, derivado da propriedade específica do dinheiro. Tanto a taxa de juro quanto a escassez monetária seriam um limite à expansão contínua da economia, tornando o estoque de capital artificialmente escasso. Os ciclos acima descritos eram parametrizados pela relação entre o juro sobre o capital real – lucro decorrente da escassez de meios de produção – e o juro monetário. O processo de expansão e retração das mercadorias tinha seu limite máximo e mínimo estabelecido pela tendência de convergência da taxa de lucro ao juro monetário (Gesell, 1958, p. 216, 258, 372-6, 394). 
Os argumentos referentes à especificidade do dinheiro, ao seu inexpressivo custo de estocagem, à possibilidade de retenção especulativa da moeda, à forma como o juro era determinado e ao papel deste e do desejo especulativo por moeda sobre o ritmo de atividade econômica conectam as teses de Gesell àquelas desenvolvidas por Keynes em sua Teoria Geral de 1936. Por mais que este tenha afirmado que os conceitos e conclusões de sua teoria monetária foram alcançados por conta própria, as semelhanças teóricas entre ambos são inegáveis.

Keynes reconheceu os méritos de Silvio Gesell na seção VI do capítulo 23 da Teoria Geral. O “herege” teria sido bem-sucedido em suas análises concernentes a aspectos monetários pouco estudados pelos clássicos, tais como: a distinção entre taxa de juro e juro sobre o capital; conveniência da posse do dinheiro pelo reduzido custo de retenção; a natureza monetária do juro; e a sua posição de barreira à expansão do capital. Entretanto, sua teoria monetária seria incompleta porque escapara-lhe o conceito de preferência pela liquidez, peça-chave no pensamento keynesiano e vínculo central da relação entre a demanda por moeda e as flutuações na demanda efetiva (Keynes, 1936 [1985], p. 241-2; Dow, 2017, p. 85-7).

Conceito este que nos coloca diante da necessidade de assinalar a importância das ideias de Malthus sobre Keynes. Em artigo publicado em 1933, intitulado Thomas Robert Malthus (1933e [1972]), Keynes reverenciou Malthus como o primeiro economista de Cambridge
. Ele estaria no panteão dos grandes pensadores do século XVIII – tais como Hume, Locke, Smith, Mill, Paley, Darwin, Benthan –, cuja tradição fora marcada pelo genuíno “amor à verdade, pela sanidade prosaica livre de sentimentalismo e metafísica, pelo imenso desinteresse e espírito público” (p. 86). Neste texto, o autor diferenciou Malthus de Ricardo, realçando os atributos indutivos e intuitivos do pensamento do malthusiano. Se a preocupação central de Ricardo era a distribuição do produto em contexto de equilíbrio, Malthus preocupava-se com o volume do produto e do emprego no mundo real. Enquanto Ricardo se concentrava na abstração da moeda neutra, Malthus se debruçava sobre economia monetária realmente observada (Keynes, 1933e [1972], p. 86-7)
. 
Malthus foi um dos primeiros economistas a manejar o conceito de demanda efetiva no sentido moderno
. Também antecipou em mais de um século o problema de sobreacumulação. Como detectado por Keynes (1933e [1972]), Malthus diferenciou as determinações da poupança das determinações do investimento. A poupança ex ante não implicaria expansão automática dos investimentos. Estas conclusões estão, de fato, presentes nos Princípios de Economia Política de Malthus, publicado em 1820. O trabalho é um diálogo crítico e direto às ideias de David Ricardo presentes em Princípios de Economia Política e Tributação
.
Keynes (1933e [1972]) corretamente apontou o capítulo VII de Princípios de Economia Política de Malthus como o momento decisivo de distinção analítica entre este e Ricardo. Neste capítulo aparecem os problemas da sobreacumulação e do paradoxo da poupança. Malthus (1996) argumentou que o resultado da acumulação acelerada era a ampliação do potencial de produção acima da capacidade de demanda. A queda dos lucros e da renda da terra daí decorrente impulsionaria a subutilização da mão de obra e a deterioração econômica. A parcimônia dos proprietários e capitalistas reforçaria a espiral recessiva, contraindo ainda mais a demanda efetiva. Esta última, portanto, não era nem uma variável estável em torno da qual se ajustava o nível de produção – como em Smith –, nem uma variável calibrada pela acumulação e consequente expansão da oferta – tal como Ricardo.  Ela teria uma natureza cultural, subjacente à lógica de consumo e satisfação das classes abastadas. 

O paradoxo da acumulação repousaria na finalidade última do processo: amor à riqueza e prazer. Não seria do interesse dos proprietários e capitalistas a satisfação das necessidades básicas da população mediante acumulação
. Como resultado, o processo de acumulação, somado à frugalidade dos proprietários de terras e dos produtores industriais a partir de um certo nível de consumo conspícuo, criaria o descompasso entre o nível de produto derivado da acumulação e o grau de demanda efetiva (Malthus, 1996, p. 173-5). O ajuste não ocorreria somente via preços, mas pela retração do uso dos fatores de produção sobre o processo produtivo: redução dos lucros, recessão e comprometimento do próprio processo de acumulação. Em seus termos,   

“enquanto os arrendatários estivessem dispostos a consumir os artigos de luxo produzidos pelos manufatores, e estes a consumir os artigos de luxo produzidos pelos arrendatários, tudo andaria bem; mas se uma ou ambas as partes estivessem dispostas a poupar, com vistas a melhorar sua situação e prover o futuro de suas famílias, as coisas seriam bem diferentes. Se o arrendatário, em vez de consumir rendas, fitas e veludos, preferisse usar roupas mais simples, e com sua economia impedisse o manufator de comprar a mesma quantidade de seus produtos, evidentemente não haveria mercado para o produto de tanto trabalho empregado na terra, cuja capacidade produtiva teria aumentado muito. O manufator, da mesma forma, em vez de consumir açúcar, uvas e tabaco, poderia querer poupar com vistas ao futuro, mas não teria nenhuma condição para isso devido à parcimônia dos arrendatários e à falta de demanda de artigos manufaturados” (Malthus, 1996, p. 174).

     As determinações de acumulação, portanto, seriam autônomas e não correlacionadas às decisões de poupança. 

O raciocínio de Malthus (1996) foi na direção de inverter a Lei de Say. Ainda que a acumulação, a fertilidade da terra e o progresso técnico poupador de mão de obra fossem os parâmetros balizadores do potencial produtivo de uma nação, somente a expansão da demanda poderia dar cabo ao crescimento contínuo da riqueza (Malthus, 1996, p. 194). Como a demanda decorreria de hábitos culturais – inclusive contrários à indolência –, o encaminhamento do problema não se daria por ordem espontânea, mas por reorientação direta e indireta da produção e da demanda – distribuição da produção às necessidades existentes e criação de novas. 

Dentre as principais ações propulsoras da ampliação da demanda efetiva, estariam a distribuição da propriedade da terra, o comércio externo e o aumento do consumo improdutivo. A melhor distribuição da terra teria o efeito de empregar de forma mais adequada capital e trabalho, gerando impactos sobre o crescimento da renda e do mercado interno – ampliação da demanda. O comércio externo seria uma fonte adicional de demanda, com estímulos à acumulação e à mecanização. O consumo improdutivo, via obras públicas, construção e manutenção de estradas e elevação das despesas (pelas pessoas de posses) em bens e serviços garantiriam um nível elevado de demanda efetiva – sem os resultados indesejados do aumento dos salários reais sobre os lucros empresariais (Malthus, 1996, p. 194-222)
.
Evidencia-se, assim, a relevância do pensamento de Malthus. O conceito mais refinado de demanda efetiva, a distinção entre as decisões de poupança e investimento e os problemas correspondentes à sobreacumulação distanciaram Malthus dos preceitos econômicos neoclássicos e contribuíram no processo de construção de parte das teses centrais que permeiam a Teoria Geral do Emprego, do Juro e da Moeda de John Maynard Keynes
.
Se a tradição marginalista e a teoria monetária de Cambridge foram essenciais para a construção de alguns dos alicerces do pensamento de Keynes, a apropriação de conceitos e ideias originais de economistas “hereges” como Silvio Gesell e Thomas Malthus foi, junto com o conceito de incerteza, o ponto de apoio mais importante da revolução keynesiana. Enquanto Gesell salientou as particularidades do dinheiro e a natureza monetária e psicológica da taxa de juro, Malthus realçou a autonomia da demanda efetiva frente ao nível de poupança e os efeitos dinâmicos da acumulação. Os ciclos econômicos e a recessão, pouco explorados pelos neoclássicos, já eram objeto de análise pelos economistas do século XIX, até então menosprezados diante da predominância do pensamento liberal.
1.3. Influências políticas
No plano político, as referências teóricas e intelectuais de Keynes são heterogêneas, transitando do liberalismo clássico e conservador ao novo liberalismo e libertarianismo. O ecletismo de influências políticas fundamentou suas posições políticas, contribuindo para torná-lo um reformador social elitista, anticonservador e anticomunista. Posicionou-se contrário à classe rentista e ao individualismo econômico (laissez faire), ao passo que considerou fundamental a garantia de direitos civis e liberdades íntimas. A política, como doutrina dos meios, teria a função de instrumentalizar o Estado na direção da generalização da riqueza material, condição para a superação do problema econômico (Keynes, 1925a [1972], 1926b [1972]; 1926c [1972]; 1934 [1972]). 

Não há dúvidas sobre a importância das ideias liberais na formação de Keynes – Hume, Locke, Smith, Bentham, Palley e Stuart Mill. O pensamento liberal clássico, assentado nas liberdades individuais, no direito à propriedade, no racionalismo, na autonomia econômica e nos direitos políticos e civis, esteve na base da formação intelectual de Keynes (Dostaller, 2007, p. 89). Entretanto, foi Edmund Burke o autor político mais importante em sua formação
. 

Cinco aspectos do pensamento de Burke influenciaram as posições políticas de Keynes: pacifismo reformador antirradical; a crença na razão como meio orientador e harmonizador da sociedade; a hierarquia social como uma característica necessária; a defesa racional e moral da propriedade privada; e o Estado como um meio para alcançar o bem-estar comum (Dostaller, 2007, p.87-88; O´Donnel, 1992, p. 276-280; Skidelsky, 1999, p. 48-55).

Burke foi um dos primeiros expoentes do pensamento liberal-conservador na Grã-Bretanha. O primeiro a apresentar as ideias de Adam Smith ao parlamento. Sua principal obra histórico-política foi Reflexões sobre a Revolução em França, de 1790 (O'Brien, 1982, p. 29). Neste, Burke dilacerou os acontecimentos ocorridos na França entre 1789 e 1798. Por meio de uma carta redigida a um fidalgo francês, Burke não somente condenou a Revolução, como apresentou concepções de Estado e sociedade.
Segundo Burke (1982), a Revolução Francesa subverteu os critérios balizadores de uma sociedade justa, histórica e moralmente instituída. O autor condenou tanto a destituição da monarquia quanto a ascensão das massas populares ao poder. O terceiro estamento não teria nem qualidades superiores nem virtudes morais, religiosas e educacionais para conduzir o Estado e a sociedade. A busca pela equiparação entre os diferentes estamentos seria moral e intelectualmente impossível (Burke, 1982, p. 74-5)
. Em suas palavras,
“[...] quando a autoridade suprema é colocada em corpo composto desta forma, não é de se estranhar as consequências advindas da colocação de tal autoridade na mão de homens que a respeito público não habituou a respeitar a si mesmos, que não correm o risco de perder nenhuma reputação e dos quais não se pode, por conseguinte, esperar nem moderação, nem discrição no exercício de um poder que eles, mais que ninguém, devem se surpreender de achar em suas mãos. Quem poderia se iludir que tais homens, arrancados como por encanto das mais humildes posições da hierarquia, não seriam inebriados por uma grandeza à qual não estavam preparados? Quem poderia supor que estes homens geralmente insinuantes, empreendedores, sutis, ativos, de posição litigiosa e espírito inquieto, voltariam facilmente, uma vez findo seu mandato, a seus trabalhos obscuros, à ocupação laboriosa e a seu brilho de líder improdutivo? Quem poderia duvidar que, qualquer que fosse o preço para o Estado, do qual eles não entendiam nada, eles perseguiriam a satisfação de seus interesses particulares que conheciam muito bem?” (Burke, 1982, p. 77).

Evidencia-se que o Estado, para Burke, deveria ser controlado pelos mais sábios, historicamente mais preparados. Caberia aos eruditos guiá-lo com sabedoria e parcimônia em prol dos interesses coletivos – distante das paixões dos incautos. As ações de governo seriam um meio necessário para alcançar determinados objetivos. Não haveria um fim universal na política, mas antes princípios gerias pelos quais a política deveria se guiar: liberdade individual, propriedade, formas de governo e regras legais (Burke, 1982, p. 89). 

A superioridade da razão do Estado frente aos interesses privados ficou explícita em Mr. Burke´s Speech, on the 1st December 1873. Neste, Edmund Burke (1990) defendeu a centralização das decisões da Companhia das Índias Orientais pelo Estado britânico em razão do bem-estar da Índia e da Grã-Bretanha. Segundo o autor, a Companhia movia-se pelo autointeresse, monopolizando as atividades econômicas, subjugando, dilacerando e dividindo a população indiana de forma despótica e excessivamente autoritária. Apesar de naturalizar a colonização e as políticas imperiais britânicas, o texto defendeu a soberania do interesse público, mediada pelo Estado, frente a iniciativas individuais (Burke, 1990)
. 

Esta postura não implicava negação das tendências liberais mais radicais. Em Reflexões sobre a Revolução em França, Burke (1982) defendeu incondicionalmente a propriedade privada, vista como um dos elementos mais interessantes e valiosos na sociedade. Alicerçado no princípio da aquisição e conservação, a propriedade privada era o instrumento garantidor e legitimador da desigualdade. A possível redistribuição da propriedade trazida no bojo da Revolução poderia destruir as bases morais e intelectuais da sociedade, à custa de melhorias marginais na vida dos mais pobres (Burke, E. 1982, p. 83)
.

Edmund Burke foi, portanto, crítico contundente da radicalidade e desenvolvimento da Revolução Francesa. As rupturas traumáticas trazidas pela Revolução apontariam para um horizonte desconhecido. O radicalismo conferia aos indivíduos hábitos perigosamente efêmeros e suprimia os direitos essenciais do homem. Defendia, como contrapartida, transformações sociais lentas e graduais e reformas institucionais assentadas em critérios racionais. O passado deveria ser a base para a construção do futuro. A revolução deveria ser o “último recurso dos homens inteligentes e virtuosos” (Burke, 1982, p. 67).

Cabe mencionar que tanto a ideia da política como doutrina dos meios quanto a postura conservadora com relação aos acontecimentos futuros também estão presentes no pensamento de Edward Moore (1999). Mas, frente às incertezas que caracterizam a vida social e o capitalismo, Keynes não defendeu posições passivas. Conduziu-se por comportamentos burkeanos assentados em ações racionais e reformadoras segundo critérios intelectuais. Mesmo não possuindo valor intrínseco, a política poderia criar condições para o desenvolvimento dos indivíduos em direção a maiores estados de consciência – mediante conforto material, segurança e liberdade
. 

Outrossim, o apego ao afeto pessoal e o apreço às coisas belas, intrínsecas à arte e à natureza – posicionamento ético construído por Moore e praticado no Bloomsbury –, aproximaram Keynes de posicionamentos liberais mais radicais (para a época) no que se referem aos direitos civis e liberdades íntimas. A política deveria criar condições para o autodesenvolvimento individual. Como veremos, Keynes era progressista em temas relacionados a questões de gênero, orientação sexual, religião, vícios e guerra (Keynes, 1925a [1972]).
O reformismo social e econômico encabeçado pelo novo liberalismo, em ascensão no final do século XIX, também contribuiu para a sua formação política. O contexto histórico do período foi marcado por profundas transformações econômicas após a Grande Depressão de 1873-1896, destacando-se a emergência do capital monopolista, a intensificação das rivalidades imperialistas e a ascensão das organizações sindicais e políticas representantivas da classe trabalhadora (Hobsbawm, 1995). Na Grã-Bretanha, a indiferença dos Partidos Liberal e Conservador quanto aos problemas sociais acumulados desde a revolução industrial e seu alinhamento político às práticas imperialistas criaram condições para o surgimento e consolidação do Partido Trabalhista Inglês desde o início do século XX.
O novo liberalismo ascendeu como resposta aos impactos do laissez faire sobre a estrutura social e econômica. Em essência, considerava a natureza social do indivíduo e rejeitava a liberdade individual como valor universal absoluto. Figuras como L. T. Hobhouse, T.H.  Green, D. G. Ritchie, H. W. Massingham e C.P. Scott ganharam proeminência no debate política e intelectual da época. J. A. Hobson, por sua vez, foi um dos intelectuais mais influentes desta corrente. Suas proposições políticas derivaram de suas análises econômicos quanto à evolução do capitalismo. Ele foi um dos primeiros autores a reconhecer as transformações sofridas pelo capitalismo no final do século XIX. Denunciou as políticas imperialistas e práticas neocoloniais do período. Analisou também os impactos do processo de concentração e centralização de capital sobre a política, a economia e a sociedade: rivalidades, subconsumo e crises
. 

Os partidários do novo liberalismo defenderam a liberdade coletiva e a justiça social como eixo e objetivo central da política. Não haveria antagonismos necessários e instransponíveis entre Estado e indivíduos. Pelo contrário, o Estado poderia ser o facilitador das liberdades individuais e do autodesenvolvimento. Destarte, apesar de reconhecer formas de organização política e sindical da classe trabalhadora, o novo liberalismo não preconizava o “socialismo real” e não se apoiava na luta de classes como fundamento de ação política. Defendia a racionalidade e o poder de persuasão como forma de construção de força política necessária à realização dos programas sociais: pleno emprego, salário-mínimo, jornada de trabalho, indenizações por acidentes, previdência social, moradia, creches e refeições escolares etc. Acreditava, assim, na capacidade do capitalismo reformado em fornecer riqueza e liberdade aos indivíduos
 (O’Donnel, 1992, p. 317; Dostaller, 2007, p. 96).
Por fim, salientamos, novamente, a relevância, ainda pouco valorizada, das contribuições de Silvio Gesell ao pensamento de Keynes no que se refere à estrutura de classe, à teoria monetária e à sua filosofia social. Distanciando-se da teoria da mais-valia subjacente ao processo de produção, Gesell (1958) defendeu, em The Natural Economic Order, a tese segundo a qual o mais-valor seria subproduto da circulação das mercadorias. As relações capitalistas fincavam raízes, em primeira instância, na escassez do estoque de meios de produção e, em última instância, na necessidade de pagamento do juro monetário ao possuidor do dinheiro (Gesell, 1955, p. 35, 408).

O capital não se originaria da propriedade privada dos meios de produção, mas da extração da renda do trabalho decorrente da escassez de capital e da capacidade de constrangimento (embarrassment) do proprietário do dinheiro frente ao produtor e vendedor das mercadorias. Por detrás desta análise está a perspectiva de que, tanto os assalariados quanto os empresários, seriam produtores de riqueza (portanto trabalhadores) que recebiam seus rendimentos pela diferença entre o valor de venda da mercadoria e os juros pagos – ao proprietário do capital real escasso e do dinheiro. A exploração do trabalho, por conseguinte, derivaria dos atributos específicos do dinheiro, permitindo ao seu possuidor exigir, mediante juro monetário, uma espécie de tributo sobre o preço das mercadorias. Melhor dizendo, o fato de o dinheiro ser o meio universal de troca e de não conter custos de estocagem criaria uma posição de privilégio ao seu possuidor, permitindo-lhe cobrar este pedágio para circulação mercantil.
O juro monetário seria um obstáculo à acumulação de capital porque reduziria o excedente empresarial e criaria um piso ao juro sobre o capital – lucro derivado da propriedade escassa dos meios de produção. Ou seja, a escassez de capital real seria artificialmente gerada pelo juro monetário, já que o possuidor do dinheiro imporia uma remuneração mínima excedente sobre o produto do trabalho (Gesell, 1958, p. 391-5).

Ao que nos interessa, as conclusões relacionadas à questão agrária e monetária, fez Gesell distinguir a classe produtiva – assalariados e empresários – da classe disfuncional e exploradora – proprietários da terra e do dinheiro
. De forma mais genérica, a exploração colocava em lados opostos os trabalhadores e os detentores da propriedade fundiária e monetária. Mas, diferentemente do radicalismo revolucionário defendido por parte expressiva das correntes marxistas, Gesell (1958) propunha a adoção de reformas econômicas destinadas a retirar, sem graves custos políticos, as condições que colocavam os proprietários da terra e do dinheiro em posição de privilégio, garantindo aos trabalhadores o produto total do seu trabalho – segundo seus méritos (Ilgman, 1996, p. 539-540).

No caso monetário, Gesell sugeriu a adoção de um programa chamado Free-Money. Tratava-se de uma reforma monetária em que o dinheiro receberia um selo a cada transação realizada, indicando a data da negociação. O dinheiro perderia valor por tempo de estocagem, dado pela data da emissão do selo. A ideia era eliminar as características do dinheiro enquanto mercadoria não perecível e, portanto, passível de entesouramento. A consequência seria o declínio da conveniência de estocagem do dinheiro e a aceleração de sua circulação sem custos monetários. Noutras palavras, a taxa de juro monetária reduziria a zero, eliminando a posição de privilégio do prestamista monetário (Gesell, 1958, p. 406-7)
.

E é neste momento que a projeção social do projeto monetário de Silvio Gesell encontra a filosofia social e a utopia econômica de Keynes. Gesell (1958) acreditava que, caso o juro monetário fosse reduzido a patamares inexpressivos, os entraves à acumulação de capital seriam superados. A tendência de longo prazo seria a ampliação do excedente pela classe trabalhadora – assalariados e empresários – e o seu direcionamento à ampliação dos investimentos. A expansão do estoque de capital não estaria limitada pelo juro monetário. Por conseguinte, o juro sobre o capital real poderia ser reduzido a zero. Dado que o lucro – juro sobre o capital – era inversamente proporcional à escassez de capital, a ampliação dos investimentos ao longo dos anos acarretaria a extinção do privilégio derivado da propriedade privada dos meios de produção. Ou seja, no longo prazo, a abundância de capitais eliminaria o próprio capital:
“O chamado capital real é, portanto, qualquer coisa menos 'real'. Somente o dinheiro é o verdadeiro capital real, o capital básico. Todos os outros objetos de capital são completamente dependentes das características da forma existente do dinheiro; são suas criaturas; recebem do dinheiro o título de nobreza, o título de capital. Retire-se do dinheiro o privilégio de proibir os trabalhadores de construir novas casas, derrube-se a barreira erguida pelo dinheiro entre os trabalhadores e o capital real, e a oferta dessas coisas aumentará até que elas percam as características do capital." (Gesell, 1958, p. 391).
Gesell (1958) acreditava, tal como Keynes (1936 [1985], 1930c [1984]), que a superação dos problemas sociais repousava em reformas econômicas capazes de eliminar as posições de privilégio e distorções econômicas e direcionar a sociedade ao reino da abundância material. Ainda que existam divergências entre Gesell e Keynes no que se referem às propostas de reforma monetária e atuação do Estado, não há dúvidas, como mostraremos adiante, quanto às semelhanças em suas interpretações acerca da distinção de classe entre os trabalhadores e os “rentistas” e as possibilidades futuras de superação dos privilégios do capital, portanto do próprio capitalismo, decorrentes da “eutanásia do rentier”.
[image: image1.png]Demanda por $

Tipos de
Depositos

Demanda
motivo
especulagao Depésito de Circulagio
poupanca (a
prazo)
Demanda Financeira
motivo
precaucgao

Circulacao

Deposito de
negocios

Finance Circulacao
Industrial

Demanda Deposito de

motivo transacgao renda

Subordinacao

Avaliacao dos
ativos pelos
detentores da
riqueza

Depende do
nivel de
producao e de
renda




Figura 1 – Síntese da construção intelectual de Keynes
2. A natureza do capitalismo e suas implicações 
Keynes construiu uma nova abordagem interpretativa sobre o capitalismo. Tratava-se de uma economia monetária da produção, em que o dinheiro afetaria motivos e decisões. A posse do dinheiro seria uma das causas e uma das principais consequências do ambiente de incerteza que permeava o contexto de decisão dos agentes econômicos. A base frágil das expectativas sobre o futuro, haja vista a sua imprevisibilidade, também contribuía para a precariedade das resoluções relacionadas aos investimentos. Os ciclos econômicos e as flutuações da demanda agregada abaixo do pleno emprego seriam o resultado deste universo.
Ao inaugurar a macroeconomia moderna, Keynes analisou os agregados macro e suas relações de causalidade, tendo como parâmetros analíticos centrais a teoria da taxa de juro, os motivos por detrás das decisões de investimento e o conceito de demanda efetiva. Este seria o determinante último do nível de emprego e renda. A variável central seria os investimentos – dada a estabilidade do consumo –, determinados tanto pelas expectativas de rendimentos futuros do ativo de capital quanto pela taxa de juro. Dada a imprevisibilidade sobre os acontecimentos futuros, o grau de investimento e, portanto, da demanda efetiva, era governado pelo estado de confiança dos detentores da riqueza. Deste modo, o autor refutou parte expressiva das conclusões e dos postulados clássicos: a Lei de Say, a determinação dos salários reais e a inexistência de desemprego involuntário
. A economia capitalista não traria, em seu bojo, ajustes automáticos entre preços e fatores de produção em direção ao pleno emprego. Pelo contrário, poderia permanecer de forma indeterminada abaixo da plena alocação de recursos. A moeda não seria estéril e o futuro não seria ergódico (Cardim de Carvalho, 1992; Keynes, 1936 [1985]; p. 25; Miglioli, 1979, p. 1-49).
Sua abordagem também se assentou em uma análise refinada sobre a moeda e o sistema financeiro e bancário. A lógica da valorização e manutenção da riqueza financeira estaria por detrás tanto da determinação da taxa de juro quanto dos ciclos de investimentos. Para Keynes, o dinheiro é o ativo central do capitalismo, uma vez que, pelos seus atributos, tem a capacidade de aliviar angústias frente aos elevados graus de incerteza. A taxa de juro, assim, é vista como o prêmio contra a liquidez. O sistema financeiro seria o locus privilegiado de gestão da riqueza velha – circulação financeira – e da determinação da taxa de juro. Em sua teoria, a taxa de retorno da riqueza velha é o parâmetro definidor da criação e expansão da riqueza nova – circulação industrial. O problema repousaria na hipertrofia da circulação financeira, caracterizada pelo surgimento de novos personagens e práticas alocativas. A difusão da lógica especulativa pelos rentistas reforçaria o conteúdo de irracionalidade das ações individuais, amplificando o grau de incerteza sobre a economia.

Apesar das instabilidades supracitadas, Keynes não apenas defendia este modo de produção como acreditava na tendência à superação das mazelas sociais em um horizonte de, aproximadamente, cem anos. Caso a acumulação de capital se mantivesse em patamares razoáveis, seria possível imaginar um estoque de capital suficientemente volumoso, capaz de criar riqueza na dimensão necessária à satisfação das necessidades humanas. Outrossim, a abundância de capitais seria tal que, como consequência da queda da taxa de retorno sobre o capital investido, as vantagens da propriedade privada dos meios de produção se tornariam praticamente nulas. O reino da prosperidade seria aquele garantidor do bem-estar, estabilidade material e liberdade individual – condições para o alcance generalizado de bons estados de consciência.

2.1. O capitalismo em Keynes 
Diferentemente de outros sistemas econômicos, o capitalismo era, segundo Keynes, uma economia monetária da produção, em outros termos, uma economia empresarial monetária. Sua crítica se dirigia a todos os economistas clássicos que acreditavam na correlação entre a livre iniciativa, as forças naturais de mercado e o bem-estar coletivo (Keynes, 1933a; Keynes, 1933b). 

Os artigos de 1933, A Monetary Theory of Production (1933a) e The Distinction Between a Co-operative Economy and an Entrepreneur Economy (1933b), já distinguiam Keynes de seus correligionários. Nestes, o autor argumentou que o capitalismo era uma economia cuja finalidade empresarial era o acréscimo de dinheiro adiantado no processo produtivo – lucro. O capitalismo não era uma simples economia cooperativa ou uma economia de trocas reais parametrizadas pelos preços dos fatores segundo sua produtividade. O dinheiro não seria um mero facilitador das trocas. O nível de produto flutuaria em função da natureza da moeda e das decisões de alocação (Davidson, 2007, p. 79). Em suas palavras:

“A teoria que eu desejo abordaria, em contraposição a esta, uma economia na qual o dinheiro desempenha um papel próprio, influenciando motivações e decisões e sendo, em suma, um dos fatores operantes da situação, de modo que o curso dos acontecimentos não pode ser previsto, nem a longo nem a curto prazo, sem o conhecimento do comportamento do dinheiro entre o primeiro e o último estado. E é a isso que devemos nos referir quando falamos de uma economia monetária.” (Keynes, 1933a [1972], p. 411).

“A distinção entre uma cooperativa e um empresário tem alguma relação com uma observação perspicaz feita por Karl Marx — embora o uso posterior que ele fez dessa observação tenha sido altamente ilógico. Ele não é, como os economistas muitas vezes parecem supor, um caso de M-D-M, isto é, de troca de mercadoria (ou esforço) por dinheiro para obter outra mercadoria (ou esforço). Esse pode ser o ponto de vista do consumidor privado. Mas não é a atitude da empresa, que é um caso de D-M-D’, isto é, de abrir mão do dinheiro por mercadoria (ou esforço) para obter mais dinheiro.” (Keynes, 1933b [1972], pg. 81).
Convém notar o conhecimento das ideias de Karl Marx por Keynes, em especial aquela relacionada à lógica de valorização do capital e à interpretação do capitalismo como algo distinto da economia mercantil simples (Keynes, 1934 [1972], p. 488; 1933b [1972])
.  
Uma das principais chaves de leitura para a compreensão sobre o capitalismo em Keynes está na correlação que o autor estabeleceu entre sua posição epistemológica sobre o futuro, os atributos do dinheiro, sua teoria de alocação da riqueza e as decisões de investimento (Cardim de Carvalho, 1992, p. 79).  A incerteza é a categoria sintetizadora de sua posição epistemológica sobre o futuro. Keynes apresentou a ideia da imprevisibilidade do porvir, no sentido de não haver nenhuma base científica e probabilística capaz de projetar a realidade. Em seus termos, não existiriam argumentos possíveis entre proposições que pudessem aumentar o peso probabilístico em certa direção – sendo ou não correto (Keynes, 1936 [1985], p. 109, nota). Trata-se de uma radicalização frente à interpretação epistemológica observada no Treatise on Probability (TP) e uma reaproximação à doutrina de Edward Moore. O conhecimento sobre o futuro seria, portanto, oscilante e vago, causador de severos problemas às decisões de acumulação. Em seus termos, 

“o sentido em que estou usando o termo é aquele segundo o qual a perspectiva de uma guerra europeia é incerta, o mesmo ocorrendo com o preço do cobre e com a taxa de juros daqui a vinte anos, ou a obsolescência de uma nova invenção, ou a posição dos proprietários particulares da riqueza no sistema social de 1970. Sobre estes problemas, não existe qualquer base científica para um cálculo probabilístico.” (Keynes, 1937a [1984], p. 170)
. 
O dinheiro entra, em sua teoria, tanto como efeito quanto causa dos níveis de incerteza. Enquanto efeito, sua posse serve de barômetro que mede nossa desconfiança, nossos cálculos e convenções futuras, tranquilizando nossas inquietações – um elo entre o presente e o porvir. Enquanto causa, a sua demanda, dados seus atributos, tem o potencial de ampliar as instabilidades do capitalismo e, assim, o grau de incerteza sobre o futuro. O dinheiro, portador de atributos especiais, seria um dentre vários ativos desejados e apropriados pelos detentores da riqueza.
Para Keynes (1936 [1985]), os ativos seriam todas as formas de riqueza capitalista – portanto capital. Eles possuiriam uma espécie de taxa interna de juros, ou seja, uma taxa específica de retorno, função não apenas da renda gerada, mas da conveniência da posse e do ganho de capital decorrente de sua venda. A taxa interna de juros de cada ativo dependeria: do rendimento esperado do ativo medido em termos de si mesmo (q); do custo de manutenção em função do desgaste ou despesa decorridos do tempo em que se possui tal ativo (c); e do prêmio de liquidez, sendo algo pelo qual as pessoas estariam dispostas a pagar um preço, em termos de si mesmas, em função da conveniência e segurança potencial da posse de certo ativo (l)
.

O capitalismo seria um sistema econômico em que os agentes buscariam ativos capazes de proporcionar o maior retorno possível, sejam estoques materiais, títulos, moeda e bens de capital. A acumulação de capital – criação de riqueza (ativo) nova – também estaria subordinada à lógica de alocação dos ativos por parte dos agentes. A comparação entre as taxas internas de juros dos diferentes ativos se daria em termos do próprio dinheiro. Logo, a posse de certo ativo também dependeria da expectativa de sua valorização em relação ao dinheiro – representado pela letra a. 

Por conseguinte, o preço de demanda de qualquer ativo seria dado pela somatória entre o seu rendimento esperado, o seu custo de manutenção, o seu prêmio de liquidez e a sua valorização esperada em termos monetários: q + c + l + a. Este cálculo, além de orientar a alocação dos ativos, balizaria a produção de riqueza nova. Neste caso, a expansão dos ativos se daria até que o seu preço de demanda igualasse o seu preço de oferta – dado pelo custo de produção (Keynes, 1936 [1985], p. 160). Dois aspectos deste processo poderiam servir de freio à expansão da riqueza nova. O primeiro corresponde às especificidades do dinheiro: inelasticidade de produção e inelasticidade de substituição. O segundo se relaciona à incerteza do porvir – incorporada ao estado de confiança e às expectativas de rendimentos futuros do ativo de capital.

Por inelasticidade de produção entende-se a incapacidade da iniciativa privada de aumentar a sua oferta em quantidades crescentes à medida que seu preço de demanda sobe – elevação de sua taxa específica de juro. Por inelasticidade de substituição entende-se o fato de não existir nenhum ativo suficientemente líquido, capaz de substituir e cumprir todas as funções do dinheiro: unidade de conta, meio de troca e reserva de valor. Como consequência, o processo de criação de riqueza nova, mediante acumulação de capital, pode ser interrompido pela existência de um ativo líquido cuja taxa interna de juros não é propensa à baixa. Dada a segurança e mobilidade que o atributo de liquidez confere ao dinheiro, em certas circunstâncias, o seu desejo implica elevação do seu preço de demanda – taxa de juro, também conhecido como prêmio de liquidez. Se a lógica de alocação de ativos é aquela segundo a qual se busca o ativo com a maior taxa interna de juro, nestas situações, a demanda pelo dinheiro se tornaria irresistível, deslocando a demanda dos ativos reprodutíveis – via acumulação de capital – para o ativo mais líquido – o dinheiro. Com consequência, dispensam-se meios de produção e trabalho, enxuga-se a circulação monetária, retrai-se a renda. A passagem abaixo é esclarecedora:
“Ora, no caso dos bens cuja produção demonstre elasticidade, a razão pela qual admitimos que a sua taxa específica de juros declina decorre do fato de supormos que o seu estoque aumenta em consequência do maior volume da produção. No caso do dinheiro, entretanto, (...) a oferta é fixa. Assim, a característica segundo a qual a moeda não pode produzir-se facilmente pelo trabalho leva, imediatamente, a sua prima facie ser correto o ponto de vista de que a sua taxa específica de juros será relativamente refratária à baixa; ao passo que, se a moeda pudesse ser cultivada como um cereal ou fabricada como um automóvel, as depressões poderiam ser evitadas ou atenuadas, porque, se o preço de outros bens tendesse a baixar em termos de moeda, mais trabalho seria desviado para a produção de dinheiro, como vemos ser o caso nos países de mineração de ouro, embora para o mundo, em conjunto, o desvio máximo neste sentido seja quase insignificante.” (Keynes, J.M., 1936 [1985], p. 162).
Quanto ao segundo aspecto, cabe constatar, de início, que o processo de alocação e valorização dos ativos determina, via investimentos, o nível de demanda agregada da sociedade. Define, portanto, a quantidade de emprego e renda da sociedade – dada a estabilidade da variável consumo. As decisões de investimento – ampliação do ativo reprodutível mediante acumulação –, por sua vez, se baseiam em expectativas futuras sobre o retorno de um ativo de capital. Como o futuro é incerto, Keynes conclui que a dinâmica do capitalismo é governada por fatores psicológicos subjacentes às ações dos detentores de riqueza. Em última instância, as expectativas, em ambiente de incerteza, dependeriam do estado de confiança sobre os prognósticos formulados sobre o porvir (Keynes, J. M. 1936 [1985]; p. 112).

Nesta interpretação, o estado de confiança se sustentaria a partir de um conjunto de convenções sociais, tais como: a projeção da situação presente para o futuro (desconsiderando a possibilidade de mudança); a adoção de cenários futuros conforme o estado de opinião vigente; a orientação das ações segundo o comportamento médio. Mas, para Keynes (1936 [1985]), a racionalidade dos agentes era mais complexa e contraditória. O comportamento de manada, as estratégias especulativas objetivando antecipar a psicologia das massas e o impulso espontâneo e otimista para a ação – animal spirits – também formatariam o estado de confiança e as expectativas. Com efeito, quaisquer mudanças observadas na economia real poderiam desencadear alterações mais graves no estado de confiança e introduzir razoável pessimismo sobre as expectativas, com impactos severos sobre as taxas de juros monetárias e o processo de alocação e criação de ativos – riqueza capitalista (Keynes, 1936 [1985], p. 116-7; 1937 [1984]; p. 172).
A taxa de juros seria, portanto, um fenômeno monetário e psicológico, uma recompensa pela renúncia à liquidez, inversamente proporcional ao estado de confiança e às expectativas (Minsky, 2008, p. 70). Ela não era o preço de equilíbrio entre “a demanda por recursos para investir e propensão de abster-se do consumo imediato. [Era] o preço mediante o qual o desejo de manter riqueza em forma líquida se concilia com a quantidade de moeda disponível” (Keynes, 1936[1985], p.122). A sua elevação causaria transtornos expressivos sobre as decisões de investimento. 
  O capitalismo, portanto, era um sistema econômico que carregava uma fragilidade inerente em seu processo de desenvolvimento. Esta se relacionava à interação entre a incerteza sobre o futuro, os atributos do dinheiro e o processo de alocação de ativos, em especial, a criação de riqueza nova mediante investimentos. A formação de capital dependia de expectativas apoiada em estados de confiança volúveis. Em momentos adversos, a fuga para o dinheiro não apenas representaria uma ruptura dos circuitos de pagamento, como uma suspensão dos estímulos à acumulação de capital. Não haveria nenhuma tendência automática que ajustasse os recursos e valores dos ativos em direção retomada da atividade econômica. O desemprego e a recessão eram consequências intrínsecas à lógica de funcionamento do capitalismo. 

2.2. O sistema bancário e financeiro e suas consequências
A questão monetária em Keynes ganha contornos especiais quando inserida em sua análise sobre a estrutura moderna do sistema bancário e financeiro. Keynes teve uma profunda experiência sobre estes assuntos. Trabalhou no do Tesouro Britânico – Departamento Indiano –, foi conferencista nos  acordos de Versalhes e acumulou experiência como investidor autônomo nos mercados acionários e de capitais da Inglaterra. Não se pode negar a importância destas vivências para a sua construção analítica. A teoria monetária e de alocação de ativos desenvolvida pelo autor é subproduto da forma como ele enxergava a importância e o desenvolvimento destas instituições. Estes aspectos foram apresentados de forma mais clara no Treatise on Money (1930a [1971]).
A teoria monetária apresentada no TM parte da importância crescente do sistema bancário no processo de centralização monetária, na criação e expansão de meios de pagamentos via depósitos e, por conseguinte, na determinação das taxas de juros. Os bancos teriam função dual: ofertar dinheiro (bancário), por meio de compensações e transferência de pagamentos correntes entre os diferentes clientes através de seus livros contábeis – lado passivo; e receber depósitos do público, empregando-os na compra de securites ou fazendo empréstimos à indústria e comercio em função da demanda por capital – lado ativo. 

Não haveria conexão íntima entre o lado passivo – oferta de dinheiro – e o lado ativo – tipo de empréstimo –, haja vista a possibilidade dos bancos em emitir meios de pagamentos sem lastro. Sua lógica de funcionamento, por conseguinte, não era governada pela nem pela estabilidade do valor do dinheiro, nem pela necessidade de estimular os investimentos, mas antes pela busca do maior lucro possível. O volume de crédito disponível na economia dependeria das estratégias bancárias, definidoras das taxas de juros. O monopólio sobre a expansão dos meios de pagamento seria, apenas em última instância, limitado pelas reservas cambiais (Keynes, 1930a[1971], p. 191-196). 

Haveria uma relação íntima entre os tipos de depósitos bancários e os diferentes motivos para se demandar dinheiro. Os depósitos bancários eram divididos em três espécies: os depósitos de renda, os depósitos de negócios e os depósitos de poupança. Os depósitos de renda eram saldos monetários nutridos pelos indivíduos com suas rendas pessoais e empregados para satisfazer seus gastos e poupanças pessoais. Os depósitos de negócios eram saldos de propriedade dos empresários, relacionados ao giro do empreendimento e a liquidações cotidianas. Os depósitos de poupança eram contas em posse de agentes atraídos pelos juros, pela incerteza e pela conveniência. Enquanto os depósitos de renda e de negócios integravam os depósitos em conta corrente
, os depósitos de poupança consistiam nos depósitos a prazo. A remuneração do primeiro correspondia aos juros de curto prazo e a do segundo, aos juros de longo (Keynes, 1930a [1996],livro I, p. 30-58). 

A demanda por moeda, por sua vez, era dirigida por três motivos: transacional, precaucional e especulativa. A demanda transacional por moeda relacionava-se às necessidades de moeda para operações correntes – pessoais e comerciais. Os depósitos em conta corrente – de renda e de negócio – absorveriam os recursos oriundos deste tipo de demanda
. A demanda precaucional por moeda, por sua vez, associava-se ao desejo por segurança e manutenção do valor real de parte da riqueza em função de demandas inesperadas, emergenciais e imprevistas. Já demanda especulativa fundamentava-se no interesse por antecipar o comportamento coletivo, haja vista a incerteza quanto ao futuro das taxas de juros. Os depósitos a prazo – ou de poupança – abarcavam os valores tanto da demanda precaucional quanto da demanda especulativa por moeda (Keynes, 1930a[1996], livro I, p.61-62; 1936 [1985], p. 139-142).

Keynes (19937b; 1939) argumentou que depósitos a prazo não poderiam ser encarados como poupança destinada ao investimento. Primeiro porque os expedientes destinados à acumulação de capital – funding – também eram supridos por recursos oriundos de uma demanda por dinheiro adicional, o finance – fundos rotativos de curto prazo. Segundo, porque, os motivos que governavam a formação do depósito a prazo seriam de outra natureza frente aos relacionados à acumulação (Keynes, 1937b [1972], p. 80; 1939 [1972], p. 280). Em outras palavras, não haveria ligação entre o ato de poupar e o ato de investir. Enquanto o ato de poupar refletia as características psicológicas – estáveis no curto prazo –, a compra de um ativo de capital dependia das expectativas sobre o rendimento futuro deste ativo de capital comparado com a taxa e juro (Keynes, 1936 [1985], p. 47).

É dentro das características supracitadas que Keynes (1930a [1996]) diferenciou duas formas “distintas e bem definidas” de circulação monetária: a circulação industrial e a circulação financeira. A circulação industrial compreendia todas as cadeias de pagamentos que se ocupavam em manter o processo de produção, distribuição e intercâmbio de bens, assim como a remuneração dos fatores de produção, desde as fases iniciais até a fase final do consumo. Os recursos movimentados na circulação industrial originavam-se dos depósitos em conta corrente – de negócio e de renda. Já a circulação financeira compreendia as movimentações correspondentes à manutenção e negociação de toda a classe de títulos e direitos sobre a riqueza existente, incluindo as transações das bolsas de valores e dos mercados monetários, assim como toda a especulação e canalização das poupanças correntes e dos lucros aos investidores. Os valores mobilizados nesta circulação originavam-se do depósito a prazo – de poupança (Keynes, 1930a[1996], p. 215).
O autor dividiu, assim, as transações econômicas em dois grupos, segundo o tipo de riqueza negociada. Os valores alocados nos depósitos em conta corrente e movimentados no circuito industrial correspondiam à circulação de riqueza nova, ou seja, fluxos monetários e reais criados no tempo presente. Já aqueles destinados aos depósitos a prazo e mobilizados no circuito financeiro refletiam a circulação de riqueza velha, ou seja, estoques de ativos. Enquanto a circulação industrial – fluxo, riqueza nova – dependia do nível de produção corrente, o circuito financeiro – estoque, riqueza velha – subordinava-se à lógica de avaliação dos detentores da riqueza frente aos valores negociados – não necessariamente correlacionado à atividade produtiva no presente (Keynes, J. M., 1930 [1996], p. 215-216). 
Os vínculos entre os depósitos bancários, a demanda por moeda e as formas de circulação monetária desenvolvidos por Keynes foram movimentos necessários, uma vez que objetivavam demonstrar a correlação entre as transações bancárias e financeiras e o ritmo de atividade econômica. A estrutura e dinâmica deste sistema tinham influência direta sobre a própria natureza e características do capitalismo. Neste ínterim, o ponto central de sua análise está na relação hierárquica e de complementaridade entre a circulação financeira e industrial. Esta mantinha uma posição de dependência e subordinação ao circuito financeiro. Dentro da circulação financeira se encontravam as bolsas de valores e mercados futuros. Nestes espaços se determinavam o preço das ações, dos títulos e, portanto, as taxas de juros de referência para o investimento. Neles, residiam os especuladores, os rentistas, os arbitradores e os inversionistas. Já naquela época, constatava-se a desproporcionalidade entre o volume negociado na circulação financeira e aquele transacionado no circuito industrial (Keynes, 1930a [1970],  p. 332)
. 
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Figura 2 - Síntese da relação entre demanda por moeda, tipos de depósitos e circulação monetária
O vínculo entre a circulação financeira e industrial era estabelecido pela definição das taxas de juros. Keynes (1930a [1996]) distinguiu as diferentes taxas de juros formadas no circuito industrial e financeiro. Haveria, simplificadamente, dois tipos de taxas de juros: as taxas bancárias (um complexo de taxas de juros que prevalecia no mercado de empréstimos de curto prazo) e as taxas dos títulos (um composto de taxas de juros efetivos que se formavam nos mercados de empréstimos de mais longo prazo). A taxa de juro vigente de mercado seria composta pelo complexo das taxas de juros bancárias e dos títulos. O sistema de arbitragem correlacionava as taxas de curto e de longo prazo – bancárias e dos títulos – segundo risco e prazo. Com efeito, se os rendimentos dos títulos de longo prazo fossem maiores do que os retornos acumulados no curto, haveria estímulos em tomar empréstimos no curto prazo para aplicar no longo, resultando em queda das taxas de juros de longo prazo. Inversamente, se os rendimentos dos títulos de longo prazo fossem menores que os acumulados no curto, existiria a tendência à venda dos títulos de longo e aumento dos depósitos em conta corrente (juros de curto prazo), resultando em elevação dos juros de longo prazo (Keynes, J. M., 1930a [1972],  p. 319).

E aqui vem o momento decisivo. O resultado da constatação de que as taxas de juros de longo prazo representavam o parâmetro decisivo para as decisões de investimento e que eram formadas dentro da lógica bancária e de circulação financeira, era que o processo de acumulação de capital estava suscetível às alterações da preferência pela liquidez e das condições de empréstimo que regiam o mercado monetário e de capitas. Em suas palavras,
“a conexão entre as taxas de juros bancárias (...) e as taxas de juros que se descontam ou capitalizam os rendimentos esperados do capital fixo é muito mais clara, imediata e direta. (...) Portanto, as variações nas taxas de juros, nas condições atuais do mercado de capitais, têm um efeito decisivo sobre a capacidade dos produtores de bens de capital de encontrar compradores a um preço satisfatório, mesmo quando se espera que a variação seja de curto prazo, e ainda mais se, de alguma forma, a mudança for percebida como permanente.” (Keynes, 1930a [1996], p. 184-185).

Era dentro do sistema bancário e financeiro, por meio da negociação das ações e dos títulos que se estabelecem os parâmetros definidores dos investimentos, mediante a determinação da taxa de juros, a emissão de novas ações e títulos e o nível de empréstimo bancário. A eficiência marginal do capital – retornos esperados trazidos a valores presentes pela taxa de juro – estava subordinada à lógica de funcionamento destas instituições. De forma equivalente, o valor do estoque de riqueza velha, negociado em mercados líquidos e organizados, governava, em última instância, o fluxo da riqueza nova. 

O sistema descrito por Keynes ganhou contornos críticos e preocupantes quando se propôs a avaliar o comportamento e a composição dos agentes pertencentes aos mercados financeiros em um ambiente permeado pela incerteza. A estrutura e dimensão do mercado financeiro reforçavam a precariedade das expectativas futuras. Por um lado, existiam agentes ignorantes frente às circunstâncias reais e esperadas dos negócios. Por outro, haveria investidores profissionais, especuladores e rentistas, preocupados em demasia com as variações bursáteis de curto prazo, buscando antecipar o comportamento do mercado e influenciar a psicologia das massas. Os investimentos reais, apoiados em previsões “autênticas” sobre o futuro, minguavam-se ante a lógica de atuação destes atores. Não haveria, adicionalmente, evidências que demonstrassem que a política de investimento socialmente mais vantajosa coincidisse com a mais lucrativa (Keynes, 1936 [1985], p. 113-115; Schackle, 1976, p. 216). A maioria destes agentes não ambicionava fazer previsões:
“[...] abalizadas a longo prazo sobre a renda provável de um investimento por toda a sua vida, mas em prever mudanças de curto prazo com certa antecedência em relação ao público. Não se preocupam com o que realmente significa um valor de investimento para o indivíduo que comprou ‘para guardar’, mas com o valor que lhe atribuirá o mercado dentro de três meses ou um ano sob a influência da psicologia das massas. Aliás, essa conduta não é resultado de uma propensão mal direcionada, mas a consequência inevitável de um mercado financeiro organizado segundo as normas descritas.” (Keynes, 1936 [1985], p. 114).
A expressiva sensibilidade dos mercados financeiros frente ao desconhecimento sobre o futuro mais remoto implicava a possibilidade de variações bruscas no preço das ações e dos títulos, motivadas por fatores fortuitos e transitórios. O ambiente de incerteza, o perfil dos agentes econômicos e a lógica de valorização de curto prazo, por sua vez, impunham sobre os mercados financeiros um padrão comportamental parcialmente coerente, parcialmente irracional. Os movimentos de manada, a projeção futura dos acontecimentos presentes e a avaliação do mercado de acordo com o posicionamento médio eram regras de conduta vantajosas para especuladores e rentistas. Estes orientavam-se no sentido de tirar proveito sobre a psicologia das massas – independentemente dos determinantes reais (Keynes, 1930a [1971],  p. 322-3).

A preferência pela liquidez estava intimamente relacionada à existência dos especuladores. A demanda especulativa por moeda refletia as expectativas sobre o futuro das taxas de juros. Esta, por sua vez, governava o ciclo de valorização dos títulos e ações. Com efeito, se a expectativa futura das taxas de juros era de alta, a correspondente intensificação da preferência pela liquidez acarretava queda dos preços dos títulos e das ações – aumento do juro spot (à vista). Por seu turno, a intensificação da expectativa de queda das taxas de juros implicava baixa preferência pela liquidez e, consequentemente, elevação dos preços dos títulos e ações – queda do juro spot. A expectativa futura da taxa de juro, portanto, definia a própria taxa de juro à vista. Tratava-se de um fenômeno eminentemente monetário, psicológico e convencional
. Em mercados estáveis, existiria equilíbrio entre posições altistas – os que esperavam a queda das taxas de juros – e baixistas – o inverso. No entanto, o equilíbrio entre as duas tendências não significava que as taxas de juros se situariam em posições compatíveis com o pleno emprego. 

Outrossim, em certas ocasiões, podiam prevalecer as tendências altistas ou baixistas. Dentre as consequências da predominância da tendência altista, destacam-se: expectativa de queda da taxa de juro, redução da demanda especulativa por moeda, elevação do preço dos títulos e ações, aumento da eficiência marginal do capital, redução dos depósitos de poupança, elevação dos depósitos de negócio – em conta corrente – e intensificação da circulação industrial. Caso prevalecesse a tendência baixista, as consequências se invertiam: expectativa de alta da taxa de juro, aumento da demanda especulativa por moeda, queda do preço das ações e títulos, redução da eficiência marginal do capital, aumento dos depósitos de poupança, diminuição dos depósitos de negócio – em conta corrente – e retração do circuito industrial. Ou seja, as expectativas sobre o futuro das taxas de juros, movidas segundo a lógica de atuação dos especuladores, definiam os ciclos econômicos (Keynes, [1936] 1985, p. 124-125; Keynes, 1930a [1996], p. 221-224).
Em síntese, uma das principais novidades na teoria keynesiana foi colocar as bolsas de negociações dos estoques de riqueza como determinantes da macroeconomia do emprego e renda. Keynes compreendeu, como poucos em sua época, o impacto das transformações sofridas pelo capitalismo no final do século XIX e início do século XX sobre sua própria dinâmica. Percebeu que o padrão de investimento tradicional, que antigamente era realizado segundo o temperamento entusiasta e impulsivo dos indivíduos, foi substituído por formas líquidas de alocação e valorização da riqueza, transacionadas em mercados de valores mobiliários e futuros segundo princípios pouco racionais e imediatistas
 (Keynes, J. M., 1936 [1985], p. 111-112).

Se, por um lado, os mercados financeiros possibilitavam a intensificação dos investimentos pela centralização de recursos, por outro, eles subordinavam a sua alocação segundo critérios questionáveis. As passagens abaixo são elucidativas:
“Concluímos, portanto, que as mudanças na situação financeira são capazes de causar alterações no valor da moeda de duas maneiras. Elas têm o efeito de alterar a quantidade de moeda disponível para a circulação industrial; e podem ter o efeito de alterar a atratividade do investimento.” (Keynes, 1930a [1971], p. 227). 

“Os especuladores podem não causar dano quando são apenas bolhas num fluxo constante de empreendimento; mas a situação torna-se séria quando o empreendimento se converte em bolhas no turbilhão especulativo. Quando o desenvolvimento do capital em um país se converte em subproduto das atividades de um cassino, o trabalho tende a ser malfeito” (Keynes, 1936 [1985], p. 116).

Os investimentos, determinantes centrais do nível de emprego e renda em uma economia capitalista, eram realizados em um ambiente de incerteza, intensificado pelo movimento especulativo, irracional e imediatista oriundo da lógica de funcionamento dos mercados financeiros. A demanda agregada era indiretamente definida por atores econômicos distantes, em sua maioria, do universo da produção e cujos impulsos e motivações se distanciavam da racionalidade imaginada pelos economistas ortodoxos. Vejamos mais de perto os impactos macroeconômicos e suas consequências. 

2.3. Implicações macroeconômicas e a tendência de longo prazo
Segundo Keynes, a consequência macroeconômica da lógica de funcionamento do capitalismo e de suas características contemporâneas era a intensificação da dimensão volúvel e instável do ritmo de atividade econômica – nível de produção, emprego e renda. Sua análise sobre as consequências imediatas pode ser segmentada em três dimensões: i) os impactos da natureza do capitalismo sobre o nível de demanda efetiva; ii) o crescente hiato entre renda e consumo (lei psicológica); iii) o caráter cíclico da própria dinâmica do capitalismo.

Como descrito acima, a lógica de valorização de ativos subjacente à economia monetária da produção – e ancorada sob o ambiente de incerteza – resultava na possibilidade de os agentes demandarem ativos não passíveis de produção ou substituição – o dinheiro. A ruptura do circuito de pagamentos daí decorrente ocasionava subutilização dos recursos produtivos. Esta implicação anulava as conclusões clássicas apoiadas na Lei de Say. Não era o volume da produção que determinava, via remuneração dos fatores de produção, a demanda agregada. Pelo contrário, era o nível de demanda efetiva que realizava o produto. Dada a natureza e dinâmica do capitalismo, não haveria forças espontâneas que equilibrariam a produção e a procura no estágio de plena utilização dos recursos produtivos. Em seus termos:
“Quer isso dizer que o desemprego aumenta porque as pessoas ‘querem a Lua’; os homens não podem conseguir emprego quando o objeto dos seus desejos (isto é, o dinheiro) é uma coisa que não se produz e cuja demanda não pode ser facilmente contida. O único remédio consiste em persuadir o público de que a Lua e queijo verde são praticamente a mesma coisa, e a fazer funcionar uma fábrica de queijo verde (isto é, o banco central) sob o controle do poder público.” (Keynes, 1936 [1985], p. 164). 

A alocação dos fatores de produção abaixo do nível ótimo – pleno emprego – não resultava da insuficiência de oferta ou de elevados custos trabalhistas, mas da deficiência de demanda efetiva, em especial, dos investimentos. Estes tampouco refletiam o nível de poupança agregada uma vez que esta representava um resíduo da renda, sua parte não consumida. Diferentemente do investimento agregado, a poupança e o consumo eram variáveis estáveis – como proporção da renda. O investimento, por sua vez, era um gasto autônomo à renda corrente.
A eficiência marginal do capital foi o conceito sintetizador dos elementos definidores do investimento agregado. Corresponde às expectativas de ganhos futuros trazidas a valores presentes pela taxa de juro. Para Keynes (1936 [1985]), a demanda agregada oscilava em função da variação da eficiência marginal do capital – expectativas de rendimentos futuros trazidos a valores presentes pela taxa de juro de longo prazo. A flutuação do nível de emprego e de renda refletia a natureza da economia capitalista, haja vista a incerteza sobre o futuro, a existência do dinheiro e a lógica de alocação de ativos e de atuação dos agentes nos mercados financeiros. Em função das expectativas e da taxa de juro, a economia poderia se manter abaixo da plena ocupação da capacidade produtiva. O desemprego involuntário poderia ser crônico e prolongado, com impactos sociais não desprezíveis (Keynes, 1936 [1985], p. 47, 71-101, 101-109). O autor aborda o problema da seguinte forma:
“Esta análise nos oferece uma explicação do paradoxo da pobreza em meio à abundância, pois a simples existência de uma demanda efetiva insuficiente pode paralisar, e freqüentemente paralisa, o aumento do emprego antes de haver ele alcançado o nível de pleno emprego. A insuficiência da demanda efetiva inibirá o processo de produção, a despeito do fato de que o valor do produto marginal do trabalho continue superior à desutilidade marginal do emprego.” (Keynes, 1936 [1985], p. 33).
Quanto ao segundo aspecto, existiria, para Keynes (1936 [1985]), uma lei psicológica na comunidade segundo a qual os “homens estão dispostos de modo geral e em média, a aumentar o seu consumo à medida que sua renda cresce, embora não em quantia igual ao aumento da sua renda”. (Keynes, J. M., 1985, p. 75). Em outras palavras, a elevação do nível de renda não acarretaria aumento do consumo na mesma proporção. Havia, como consequência, a tendência ao aumento da propensão a poupar – elevação da proporção não consumida da renda – à medida que os rendimentos individuais e o produto macroeconômico cresciam.   Nestas circunstâncias, o nível de demanda efetiva – somatório do consumo e do investimento agregado – passava a depender ainda mais dos investimentos – variável mais volúvel e instável da economia. A estabilidade econômica pressupunha um volume de investimento proporcional à diferença crescente entre a renda e o consumo agregado.

O problema se agravava pelo fato de o consumo, que se expandia à taxa decrescente, ser efetivado em produtos originados de capitais já realizados (descapitalizados). Todavia, a expansão do estoque de capitais oriunda dos investimentos destinava-se à ampliação da capacidade produtiva e, por conseguinte, do consumo futuro (Keynes, 1936 [1985], p. 80). Adicionalmente, à medida que os investimentos iam crescendo, a eficiência marginal do capital declinava pelo impacto da expansão dos estoques de capitais sobre a taxa de lucro e sobre as expectativas de rendimentos futuros. Os problemas levantados se aproximam das preocupações apresentadas por Malthus (1996) em Princípios de Economia Política. Nas palavras do autor:
“[...] o problema de conseguir que os novos investimentos de capital excedam sempre o desinvestimento de capital, na medida necessária para preencher a lacuna que separa a renda líquida do consumo, apresenta dificuldade crescente à medida em que o capital aumenta. Os novos investimentos de capital só podem realizar-se em excesso ao desinvestimento atual quando se espera um aumento dos gastos futuros em consumo. Cada vez que garantimos o equilíbrio de hoje aumentando o investimento, estamos agravando a dificuldade de assegurar o equilíbrio de amanhã. Uma diminuição na propensão a consumir de hoje só pode conformar-se com o interesse público se esperarmos que haja algum dia maior propensão a consumir. Isso nos faz recordar a ‘Fábula das Abelhas’: as satisfações de amanhã são absolutamente indispensáveis para justificar as provações de hoje.”(Keynes, 1936[1985], p. 81).

O último aspecto crítico trabalhado por Keynes diz respeito ao caráter cíclico da dinâmica capitalista. O motivo central para o movimento de auge e declínio da atividade econômica era a flutuação da eficiência marginal do capital. Existiria, para Keynes (1936 [1985]), uma certa regularidade na sequência e duração do movimento dos investimentos. A substituição da fase ascendente para a descendente ocorria, geralmente, de forma repentina e violenta, devido ao colapso da eficiência marginal do capital – transição das expectativas incorporadas às taxas de juros e às expectativas de rendimento futuro. Neste momento, nem mesmo uma política econômica destinada a reduzir drasticamente os juros seria capaz de reverter, por si só, a eficiência marginal do capital (Keynes, 1936 [1985], p. 220; 1930a [1971], p. 272). O tempo necessário para o reestabelecimento do estado de confiança poderia ser longo e socialmente insustentável. Em seus termos:
 “No início de cada crise existe provavelmente uma boa parte do capital que apresenta uma eficiência marginal ínfima ou mesmo negativa, mas o intervalo de tempo que deverá decorrer antes que a escassez do capital pelo uso, a deterioração e a obsolescência se tornem bastante óbvias para aumentar a eficiência marginal pode ser uma função relativamente estável da duração média do capital numa época dada.” (Keynes, J. M., 1936[1985], p. 220).
A duração dos ciclos subordinava-se à vida útil do estoque de capital, aos seus custos de manutenção à dinâmica da eficiência marginal do capital. A fase ascendente caracterizava-se pelas baixas taxas de juros, elevada eficiência marginal do capital e expansão da demanda agregada – aumento no nível de emprego e renda. Já a reversão dos ciclos correspondia à elevação das taxas de juros, redução da eficiência marginal do capital e retração na demanda agregada – queda do nível de emprego e renda. 
Keynes dissociava os ciclos econômicos dos sobreinvestimentos relacionados à abundância de capital – e suas consequências sobre a relação entre retornos reais e custos de reposição do capital fixo. Os tipos de sobreinvestimentos correlacionados aos ciclos econômicos aplicavam-se aos “investimentos destinados a desapontar as expectativas que os incitaram ou para os quais não há lugar em períodos de intenso desemprego” (Keynes, 1936 [1985], p. 221). Os ciclos, por conseguinte, eram governados, principalmente, pela oscilação das expectativas futuras, definidoras da taxa de juros e dos rendimentos esperados. Novamente, os fatores psicológicos pesavam contra a capacidade de sustentação prolongada da acumulação de capital, apartada de crises e recessões.
***

As implicações macroeconômicas da natureza e dinâmica do capitalismo descritas acima justificavam, para Keynes, a existência do desemprego e da pobreza, mesmo diante do acúmulo de capitais observado nos últimos séculos. O paradoxo da existência simultânea de desemprego e de capitais ociosos não seria solucionado pela simples queima de capitais – em outros termos, pela sua escassez
. Pelo contrário, a superação das contradições do capitalismo se daria pela ampliação em demasia do estoque de capitais, tornando-o abundante. Esta deveria ser a tendência principal do capitalismo no longo prazo (Keynes, 1933 [1972], 485-86; 1936 [1985], p. 255).

Se o capitalismo se apresentava como um sistema econômico incapaz de sustentar o pleno emprego, Keynes, ao mesmo tempo, não imaginava nenhum sistema alternativo capaz de entregar, simultaneamente, riqueza crescente e eficiência. Acreditava, assim, nos aspectos progressistas do capitalismo. No famoso artigo de 1930, denominado As Possibilidades Econômicas de Nossos Netos, o autor descreveu sua visão histórica sobre o sistema. Afirmou que, até o século XVIII, não teria ocorrido nenhuma mudança substancial no padrão de vida do cidadão médio, dada a ausência de melhoramentos técnicos no processo produtivo e a insuficiência na acumulação de capital. Mas, a partir de meados deste século, as invenções científicas impulsionaram a acumulação de capitais, acarretando elevação da qualidade de vida dos cidadãos europeus e norte-americanos ao longo do século XIX. Com efeito, as estatísticas do autor apontavam para a possibilidade de crescimento acentuado da riqueza ao longo dos próximos cem anos, caso a taxa de acumulação se mantivesse no patamar médio de 2% ao ano – acarretando uma expansão de sete vezes e meia da produção, expressa em riqueza material, moradias, meios de produção e transporte. Neste ponto futuro, o problema econômico estaria solucionado. O autor expõe da seguinte maneira:
“A minha conclusão é que, se não houver grandes guerras e um grande aumento da população, o problema econômico poderá ser resolvido, ou pelo menos, ter uma solução à vista nos próximos cem anos. Isto significa que o problema econômico não constitui – se olharmos para o futuro – o problema permanente da raça humana” (Keynes, 1926b [1984], p. 155). 

A utopia keynesiana diz respeito à possibilidade de um futuro próximo em que a economia e a luta pela sobrevivência se tornassem irrelevantes para a condição humana. A tarefa presente era estimular o crescimento econômico por meio da orientação da acumulação e intensificação da demanda efetiva. O objetivo último seria tornar o capital abundante, capaz de gerar riqueza expressiva e, simultaneamente, minguar os privilégios originados de sua propriedade. Para tanto, a sociedade deveria se concentrar nas práticas e ações economicamente eficazes - economically sound (Keynes, 1926b [1984]; 1932 [1971])
. Apesar da instabilidade crônica do capitalismo, a permanente acumulação de capital seria o elemento necessário para acabar com a escassez do capital e amplificar o excedente. Keynes descreveu as tarefas contemporâneas destinadas a erguer o futuro utópico em diversos trabalhos, tais como: O Fim do Laissez Faire (1926b), As Possibilidades Econômicas de Nossos Netos (1930c), The Dilemma of Modern Socialism (1932) e Poverty in Plenty (1934). As passagens abaixo são elucidativas:
“(...) Pelos próximos vinte anos, acredito, os economistas, atualmente os mais incompetentes, serão, no entanto, o grupo de cientistas mais importante do mundo. E espera-se — se tiverem sucesso — que depois disso nunca mais sejam importantes.” (Keynes, 1932 [1971], p. 37).

 

“O bem-estar econômico e o bem-estar social aumentarão a longo prazo com uma política que tenda a tornar os bens de capital tão abundantes que a recompensa obtida com sua posse caia para um valor tão modesto que deixe de ser um fardo significativo para qualquer pessoa.” (Keynes, 1934 [1972], p. 491).

“Por, pelo menos, mais cem anos, precisamos fingir, para nós mesmos e para os outros, que o justo é mau e o mau é justo; pois o mau é útil e o justo não. Ainda por algum tempo, nossos deuses continuarão sendo a avareza, a usura e a precaução. Pois somente eles poderão conduzir-nos dentro do túnel da necessidade econômica para a luz” (Keynes, 1930c [1984], p. 159).

Neste estágio, a eficiência marginal do capital tenderia a zero e alcançaríamos uma sociedade farta. Os problemas materiais seriam superados e as características repreensivas do capitalismo, eliminadas. Seguindo os ensinamentos de Edward Moore, Keynes acreditava que, neste momento, os códigos de moralidade se transformariam. Os princípios pseudomorais seriam desfeitos, o amor ao dinheiro deixaria de ser o fim e se tornaria o meio para o gozo e a realização. A sociedade se livraria dos costumes sociais e das práticas econômicas necessárias à acumulação de capital. As necessidades absolutas – mas não as relativas – seriam superadas (Keynes, 1930c[1984], p. 157). Em suas palavras,
“[...] valorizaremos novamente os fins acima dos meios, e preferiremos o bem ao útil. Honraremos o que puder nos ensinar a passar virtuosamente e bem a hora e o dia, as pessoas agradáveis, capazes de ter um prazer direto nas coisas, os lírios do campo, que não mourejam nem fiam” (Keynes, 1930c [1984], p. 158).           

Quanto à remuneração dos fatores de produção no futuro utópico, o autor vislumbrava a possibilidade de acumulação de rendimentos pelas classes trabalhadoras, ao mesmo tempo que acreditava na possibilidade de remunerações positivas para investimentos sensatos em determinados valores patrimoniais. Outrossim, não existiriam, neste estágio, as condições pretéritas que permitiram a existência e predominância dos rentistas e especuladores. Pressupunha, portanto, a eutanásia do rentier. Consequentemente, 
“[...] eu considero o aspecto do rentier do capitalismo como sendo uma fase transitória, que desaparecerá logo que tenha desempenhado sua função. E com o desaparecimento deste aspecto muitas outras transformações deverão ocorrer. Além disso, uma grande vantagem na ordem dos acontecimentos que preconizo consiste em que a eutanásia do rentier, do investidor sem função, nada terá de repentino, mas será meramente uma continuação gradual e prolongada (...), sem carecer de qualquer revolução” (Keynes, J. M., 1936[1985], p. 255). 

Com a separação entre a propriedade e gestão, o interesse direto do proprietário em maximizar os lucros se tornaria secundário. Neste estágio, a estabilidade e a reputação da grande empresa e das instituições econômicas seriam mais importantes do que a valorização acionária de curto prazo (Keynes, J. M., 1926b [1984], p. 122). 
Em suma, a lógica de alocação e valorização de ativos, as propriedades do dinheiro e a natureza do sistema bancário e financeiro acarretavam a intensificação das instabilidades do capitalismo. A insuficiência de demanda efetiva, o crescente hiato entre renda e consumo e a natureza cíclica do ritmo de crescimento eram problemas correntes deste modo de produção. Todavia, o capitalismo ainda possibilitava compatibilizar a expansão da riqueza com a eficiência. Caso os problemas imediatos fossem superados, seria possível visualizar, em um prazo de aproximadamente cem anos, uma sociedade opulenta, na qual o problema econômico já não condicionaria a existência humana. No reino da abundância, a conduta humana se orientaria em direção a padrões morais próximos àqueles idealizados por Moore e por seus correligionários do Bloomsbury: apreciação do que é belo nas relações humanas, na natureza e na arte – em direção a bons estados de consciência. Este processo, entretanto, não estava pré-determinado. Pressupunha novas diretrizes institucionais e políticas.   
3. O Estado, a ordem internacional e os embates políticos 
A utopia keynesiana postulava papel ativo do Estado, transformações nas relações econômicas internacionais e uma nova configuração política. O Estado foi analisado a partir de sua dimensão normativa, ou seja, em função dos juízos de valor e prescrições sobre aquilo que o setor público deveria realizar enquanto fim. Neste ínterim, seu papel ganhou centralidade no que diz respeito às ações destinadas a alcançar e sustentar o pleno emprego. As políticas monetárias ativas, a criação de entidades semiautônomas, o processo de socialização e coordenação dos investimentos, o controle deliberado do crédito, a criação e divulgação de estatísticas e as políticas distributivas entraram no rol de políticas econômicas passíveis de serem adotadas segundo as estratégias de plena alocação dos fatores e acumulação de capital.

A autonomia de política econômica, entretanto, encontrava obstáculos oriundos da ordem econômica internacional. O liberalismo econômico e a lógica mercantilista acarretavam fragilidades econômicas e financeiras e padrões conflituosos de resolução de litígios econômicos – guerras. O padrão-ouro sintetizava a norma liberal e instável de ajuste do sistema de pagamentos internacionais. As políticas externas agressivas originavam-se da compensação externa ante as instabilidades econômicas domésticas. Fazia-se necessário um sistema articulado e coordenado de gestão do sistema comercial, monetário e financeiro internacional, capaz de limitar os fluxos de capitais desestabilizadores, reduzir as vantagens dos países superavitários e financiar desajustes temporários e crônicos da balança de pagamentos.

As estratégias domésticas e internacionais implicavam um novo pacto político. Keynes confrontou o liberalismo econômico, a esquerda trabalhista e o conservadorismo individualista. Criticava o padrão de atuação dos rentistas e especuladores e se opunha ao comportamento político apaixonado das classes assalariadas. Entendia que o problema moral da ordem vigente se centrava no amor ao dinheiro, fundamento inconsciente do laissez-faire e do darwinismo social – egoísmo econômico. Acreditava, todavia, na possibilidade de harmonizar os antagonismos por meio da persuasão e políticas que assegurassem pleno emprego, liberdades civis e bem-estar social segundo critérios técnicos e racionais. A burocracia estatal e as elites intelectuais teriam funções especiais neste projeto.
3.1. O papel do Estado em Keynes

Keynes abordou a dimensão normativa do Estado. Tal como Edmund Burke, o Estado era entendido como um meio necessário para se alcançar fins definidos previamente segundo critérios técnicos e racionais, destinados ao bem-estar comum. Suas formulações repousam em políticas destinadas a corrigir os desajustes e instabilidades do capitalismo, haja vista a sua incapacidade de permanecer na posição de plena utilização dos recursos produtivos – pleno emprego. Nos termos de Mattick (1975), como “la teoría fracasaba en ajustarse a la práctica, se la sustituía con una práctica que se ajustara como la teoría” (Mattick, P., 1975, p. 19).

As proposições defendidas por Keynes foram se alterando ao longo das décadas de 1920 e 1930. Se inicialmente defendia uma simples reforma monetária nacional, suas convicções finais se aproximavam de políticas públicas mais diretas em termos distributivos e de orientação da demanda agregada. A Grande Depressão teve um impacto relevante nesta transição, tornando-o mais reticente quanto ao Laissez-Faire e à possibilidade de sobrevivência do capitalismo.

O primeiro campo de atuação do Estado, em termos de política econômica, diz respeito à política monetária. As proposições de Keynes estão intimamente ligadas à sua análise quanto à relação entre a preferência pela liquidez, a formação das taxas de juros e seus impactos sobre a criação e expansão de riqueza nova mediante investimentos. Como o prêmio contra a liquidez – taxa de juro – dependia de fatores monetários, convencionais e psicológicos, as autoridades monetárias deveriam se pautar por políticas que garantissem a oferta monetária desejada pelos agentes – especuladores e investidores. O estímulo à acumulação pressupunha, como vimos, juros relativamente baixos. Como resultado, as autoridades monetárias e os governos deveriam coordenar as expectativas de modo a estabelecer um estado de confiança favorável à queda dos juros e permitir a expansão do crédito de forma abundante e barata – influenciando, assim, a eficiência marginal do capital.
A linha de atuação inicial se encontrava no mercado monetário – títulos e crédito interbancário de curtíssimo prazo –, haja vista o seu vínculo com os mercados de valores com prazos mais longos . Eis a relação estabelecida por Keynes:

“A autoridade monetária geralmente tende, na prática, a concentrar sua atividade nas dívidas a curto prazo, e a deixar o preço das obrigações de longo prazo sob a influência tardia e imperfeita das reações provenientes do preço das dívidas de curto prazo — embora, também aqui, não haja motivo algum que a obrigue a agir desta maneira (...). Se a autoridade monetária negocia apenas com dívidas a curto prazo, deve-se examinar que influências exercem o preço corrente e o preço prospectivo dos títulos de curto prazo sobre as dívidas de vencimentos mais prolongados” (Keynes, 1936 [1985], p. 145-6).

A elevação da oferta monetária e a redução dos juros deste mercado impactavam, segundo o sistema de arbitragem, as taxas de juros de longo prazo – títulos públicos e privados e empréstimo de capital dos bancos. Ou seja, a tomada de empréstimos de curto prazo e sua aplicação em papéis de longo prazo reduziam os juros de longo prazo. A atuação do Banco Central no mercado monetário poderia ser direta – via controle das reservas dos bancos comuns – ou indireta – via compra ou venda de ativos líquidos por meio de emissão e retração dos meios de pagamentos. Em mercados organizados e profundos, seria possível adotar políticas de open market – controle da taxa de juros via compra e venda de títulos públicos. O pressuposto era a existência de posições divergentes, relativamente equilibradas – altistas e baixistas. Havendo divergência de opiniões, as autoridades monetárias poderiam atuar no sentido de alterar a preferência pela liquidez do público em direção à queda das taxas de juros (Keynes, 1930a [1971], p. 325-328).
Mas o autor não descartava a possibilidade de atuação nos mercados de capitais e de títulos com prazos mais longos. Esta hipótese de ação repousava na constatação da possibilidade de convergência de opinião no mercado financeiro – principalmente com relação à projeção de alta futura das taxas de juros, ou seja, predominância generalizada de posições baixistas. Neste contexto, a política monetária passaria a enfrentar profundas dificuldades. Esta situação foi definida como a armadilha da liquidez por Keynes (1936 [1985]). As taxas de juros spot (à vista) poderiam ser tão baixas que acarretariam expectativas de alta das taxas de juros – implicando queda dos títulos e ativos financeiros
. Nestes marcos, as autoridades monetárias poderiam influenciar os investimentos mediante a estratégia de compra dos títulos de longo prazo e, consequentemente, queda de sua taxa de juro (Keynes, J. M., 1936 [1985], p.124-125).  A manutenção das taxas de juros em patamares mínimos era, inclusive, a forma sugerida por Keynes para prolongar os ciclos econômicos – alongando o seu auge e encurtando a sua queda. 
“ (...) O remédio para o auge da expansão não é a alta, mas a baixa da taxa de juros! Pois aquela pode fazer perdurar o chamado auge da expansão. O verdadeiro remédio para o ciclo econômico não consiste em evitar o auge das expansões e em manter assim uma semidepressão permanente, mas em abolir as depressões e manter deste modo permanentemente em um quasi-boom!” (Keynes, 1936 [1985], p. 222)

Entretanto, a Crise de 1929 demonstrou que nem mesmo a queda generalizada dos juros poderia reativar o circuito industrial, caso as expectativas de rendimentos futuros fossem negativas. A política monetária seria insuficiente. O aprofundamento da crise fez Keynes direcionar sua atenção às políticas de gasto público destinadas a ampliar a demanda agregada da economia. Nestes marcos, Keynes propôs o processo de “socialização dos investimentos” como forma de preencher a lacuna entre a produção e o gasto. Sua proposta consistia em aumentar os gastos e investimentos públicos. O Estado passaria a adotar um orçamento expressivo de capital e ampliar as despesas públicas em necessidades tidas como tecnicamente sociais. Também propunha coordenar, planejar e suportar os investimentos privados (Keynes, 1936 [1985], p. 256).

A socialização dos investimentos não significava a substituição dos investimentos privados. Pelo contrário, representava ações complementares e auxiliares à iniciativa privada – inclusive como condição ao seu bom funcionamento (Amadeo, 1986, p. 09). Não representava, por conseguinte, medidas destinadas a eliminar as vantagens trazidas pelo sistema de mercado, como a eficiência, as ações descentralizadas e os jogos de interesse. Mas exigiria a ampliação das funções do governo, visto como “único meio exequível de evitar a destruição total das instituições econômicas atuais e como condição de um bem-sucedido exercício da iniciativa individual.” (Keynes, 1936 [1985], p. 257). A passagem abaixo elucida seu pensamento:
“Eu entendo, portanto, que uma socialização algo ampla dos investimentos será o único meio de assegurar uma situação aproximada de pleno emprego, embora isso não implique a necessidade de excluir ajustes e fórmulas de toda a espécie que permitam ao Estado cooperar com a iniciativa privada. Mas, fora disso, não se vê nenhuma razão evidente que justifique um socialismo do Estado abrangendo a maior parte da vida econômica da nação. Não é a propriedade dos meios de produção que convém ao Estado assumir. Se o Estado for capaz de determinar o montante agregado dos recursos destinados a aumentar esses meios e a taxa básica de remuneração aos seus detentores, terá realizado o que lhe compete. Ademais, as medidas necessárias de socialização podem ser introduzidas gradualmente sem afetar as tradições generalizadas da sociedade” (Keynes, 1936 [1985], p. 256).

A coordenação dos investimentos privados pressupunha, por sua vez, a disseminação em larga escala das estatísticas relacionadas aos negócios, com ampla e completa publicidade – se necessário, até por força da lei. Exigia, portanto, coleta, criação, elaboração e controle das informações pelo Estado, de modo a eliminar o investimento mal orientado. O planejamento dos investimentos, por sua vez, tinha a função de aliviar o horizonte de incerteza das decisões dos investidores privados – anteriormente abandonados aos caprichos de uma expectativa futura totalmente dependente de opiniões pessoais de especuladores ou de indivíduos que pouco conheciam sobre os negócios (Keynes, 1926b [1984], p. 124).

Keynes não abordou de forma direta o papel das empresas estatais, das autarquias públicas e das organizações privadas sem fins lucrativos. Mas, desde a década de 1920, acreditava na importância de instituições denominadas como entidades semiautônomas no interior do Estado. Tratava-se de organizações econômicas situadas entre o indivíduo e o Estado moderno, cujos critérios de atuação seriam o bem público e deliberações distanciadas das vantagens particulares. Na prática, estas entidades seriam autárquicas, subordinadas a certas prescrições e devendo se sujeitar à soberania estatal e parlamentar. Universidades, Bancos Centrais, autoridades fiscais, companhias ferroviárias e grandes instituições de capital aberto seriam alguns exemplos. Keynes acreditava que a gênese das entidades semiautônomas se encontrava no seio da grande empresa, em função dos processos de concentração da produção e socialização da propriedade, colocando-a em pé de igualdade com corporações públicas (Keynes, 1926b [1984], p. 121-122) 
.
A distribuição de renda também era peça importante em seu projeto econômico. Sua proposta se destinava a corrigir o problema relacionado ao crescimento da propensão a poupar – resultado do crescimento contínuo da renda agregada – e suas consequências em termos da necessidade de expansão permanente dos investimentos (como proporção da renda) para a sustentação do pleno emprego. A solução era estancar o crescente hiato entre a renda e o consumo, mediante a elevação da propensão a consumir. A redistribuição de renda seria a forma mais eficaz para o crescimento do consumo agregado, haja vista a expressiva propensão a poupar das classes proprietárias e o efeito multiplicador positivo do consumo das classes despossuídas. Nas palavras do próprio autor, “as medidas destinadas a redistribuir a renda no sentido de aumentar a propensão a consumir podem ser muito favoráveis ao crescimento econômico” (Keynes, J. M., 1936 [1985], p. 253).

As formas distributivas propostas por Keynes se baseavam na tributação progressiva e nos investimentos públicos relacionados a serviços sociais. Enquanto a primeira proposta enfatizava a tributação sobre a renda e a herança, a segunda concentrava-se em gastos em serviços compreendidos como “tecnicamente sociais” – em detrimento dos serviços “tecnicamente individuais”
. O foco das despesas públicas deveria ser as atividades externas ao âmbito privado, não ofertadas de forma satisfatória pelo mercado. A distribuição de renda, portanto, deveria ocorrer de forma indireta. Keynes preferia gastos sociais a aumentos nos salários reais. Acredita que ganhos salariais poderiam elevar os custos de produção. Cabe lembrar que Keynes não descartou o segundo postulado clássico, que preconizava a relação estreita entre os salários reais e a produtividade marginal do trabalho (Dillard, 1996, p. 297; Keynes, 1926b [1984], p. 123; 1936 [1985], p. 254).
A política distributiva, portanto, não se fundamentava em critérios morais ou ideológicos, mas em aspectos especificamente econômicos. Neste ínterim, o autor se distanciou de políticas de renda tanto equitativas quanto concentradoras. Imaginava que políticas distributivas radicais poderiam minguar o investimento agregado. Não acreditava, entretanto, que o arrocho salarial e o consequente aumento da poupança pudessem ampliar a acumulação de capital, haja vista o crescimento do hiato entre a renda e o consumo e a autonomia entre as decisões de poupar e investir. Nas palavras do autor,
“[...] nosso raciocínio leva-nos, desse modo, à conclusão de que, nas condições contemporâneas, a abstinência dos ricos mais provavelmente tolhe do que favorece o crescimento da riqueza. Fica assim invalidada uma das principais justificativas sociais da grande desigualdade da riqueza. Não quero dizer que haja outras razões, independentes da nossa teoria, capazes de justificar certa desigualdade em determinadas circunstâncias, porém nossa tese elimina certamente a razão mais importante que até agora vem sendo o motivo de pensarmos na conveniência de agir com moderação” (Keynes, 1936 [1985], p. 254). 

As proposições de políticas econômicas e sociais apresentadas por Keynes podem ser encontradas em alguns trabalhos, como o Can Lloyd George do It? de 1929. Neste, o autor expôs suas ideias de intervenção pública ao Partido Liberal. A solução para o problema do desemprego na Grã-Bretanha constituía um conjunto de obras públicas em setores tecnicamente sociais
. A essência do programa era estimular a atividade econômica por meio de gastos em setores como transportes, sistemas elétricos, comunicações e moradias populares – em substituição às favelas. As dívidas provenientes destes gastos retornariam aos cofres públicos mediante crescimento econômico e seus impactos sobre as atividades comerciais e produtivas e, portanto, fiscais: elevação das receitas e queda das despesas ligadas ao desemprego.

As políticas monetárias e fiscais, o planejamento, a socialização dos investimentos, a organização e divulgação de informações e as estratégias distributivas eram formas de intervenção do Estado capazes de conduzir o ritmo de atividade econômica no patamar do pleno emprego e sustentar taxas de investimento viáveis e estáveis. Se as restrições econômicas apresentadas no plano doméstico podiam ser superadas mediante atuação do setor público, elas poderiam encontrar barreiras mais rígidas, as externas.
3.2. A Ordem Internacional
Dois temas correlatos organizam o pensamento de Keynes com respeito à ordem internacional: o liberalismo econômico representado pelo padrão-ouro e o mercantilismo hostil – conflitos entre nações destinados a garantir a acumulação e o pleno emprego doméstico via saldos comerciais positivos. A rigidez do padrão monetário e a subordinação dos países deficitários aos superavitários restringiam a autonomia de política econômica de parte expressiva das nações, limitando, portanto, a sustentação da acumulação e do pleno emprego. A generalização de práticas protecionistas criava um ambiente belicoso entre as nações.

O padrão-ouro se apoiava na rigidez da taxa de câmbio ao ouro e na livre mobilidade de capitais. A consequência era que a paridade cambial se garantia por meio de ajustes monetários destinados a preservar a proporcionalidade entre as reservas de ouro e o volume de meios de pagamentos em circulação. Pressupunha-se que as correções dos desequilíbrios da balança de pagamentos ocorriam mediante a variação no nível geral de preços decorrente da mudança do volume de meios de pagamentos e seus impactos sobre os termos de troca
. A constatação adicional indicava que, dada a mobilidade de capitais, os ajustes externos aconteciam mediante fluxos de capitais, derivados do diferencial de juros. Isto é, países deficitários elevavam suas taxas de juros para atrair fluxos financeiros e manter a paridade cambial (Eichengreen, 2000, p. 51-71).  

A crítica de Keynes ao padrão-ouro se concentra na subordinação da administração da moeda e dos juros ao contexto internacional. Como os dois elementos condicionavam as expectativas e os ciclos econômicos, o padrão-ouro impunha medidas recessivas para países deficitários e limitava a adoção de políticas econômicas em direção ao pleno emprego. A redução do nível geral de preços e/ou o aumento das taxas de juros criavam um ambiente desfavorável aos negócios, tanto em termos de queda dos lucros, quanto em termos de piora das expectativas futuras.

Sua crítica se desenvolveu ao longo das três décadas seguintes à publicação do Indian Currency and Finance, de 1913. Neste, o autor antecipou a possibilidade de incompatibilidade entre ciclos econômicos domésticos e internacionais (Keynes, J. M., 1913[1971], p. 112-130)
. No Breve Tratado Sobre la Reforma Monetaria, de 1923, Keynes abordou os problemas de definição da taxa de câmbio (segundo a paridade do poder de compra) em ambientes dominados por especuladores – em cujos preços eram definidos segundo expectativas. Outrossim, os ajustes de balança de pagamentos via preço seriam lentos e depressivos quando comparados aos possíveis ajustes via câmbio – mais rápidos e sensíveis (Keynes, 1923 [1992], p. 121-5, 173). Nestes marcos, o ouro poderia manter um padrão cambial artificial entre os países, cujo valor dependeria da política de reservas do país hegemônico, naquela época, os Estados Unidos. Nos seus termos:
“O padrão-ouro já é uma relíquia bárbara. Todos nós, desde o Governador do Banco da Inglaterra até o cidadão comum, estamos hoje basicamente interessados ​​em preservar a estabilidade dos negócios, dos preços e do emprego (...)." (Keynes, 1923 [1992], p. 181).

“Com a atual distribuição global de ouro, o restabelecimento do padrão-ouro significa inevitavelmente que entregaremos a regulação dos nossos níveis de preços e a gestão do ciclo de crédito ao Conselho da Reserva Federal dos Estados Unidos.” (Keynes, 1923 [1992], p. 183).

No Treatise on Money, de 1930, Keynes refinou suas ideias. Reiterou a incompatibilidade entre os ciclos econômicos internos e a uniformidade do padrão-ouro. Explicitou as assimetrias entre as nações em termos de tamanho e poder de influência por detrás desta uniformidade. Considerou os distúrbios monetários, financeiros e cambiais decorrentes de políticas monetárias independentes e assíncronas dos bancos centrais. Também analisou os efeitos desestabilizadores dos fluxos de capitais. Para o autor, a plena mobilidade de capitais se contrapunha à rigidez, tanto dos fatores de produção, quanto dos sistemas monetários, bancários e salariais de cada país (Keynes, 1930a [1971], p. 251-4).

Os fluxos de capitais, as assimetrias de conduta dos Bancos Centrais e os diferentes graus de desenvolvimento dos sistemas bancários e financeiros acarretavam desajustes monetários e cambiais, com impactos expressivos sobre os juros, as reservas e o ritmo de atividade econômica (Keynes, 1930a [1971], p. 298-299, p. 251-254; Ferrari Filho, 1994). As passagens abaixo expressam bem o seu posicionamento:
“O padrão-ouro internacional não emite pareceres sobre inflação ou deflação em si. Sua função é garantir que nenhum banco central inflacione ou deflacione a uma taxa muito diferente da de seu vizinho. Pela lei do comportamento médio, isso pode evitar grandes perturbações, mas, devido à complexidade que introduz e à falta de uma direção central, multiplica perturbações de magnitude intermediária.” (Keynes, 1930a [1971], p.256).
“Podemos nos dar ao luxo de permitir um grau desproporcional de mobilidade a um único elemento em um sistema econômico que deixamos extremamente rígido em vários outros aspectos? Se houvesse a mesma mobilidade internacional em todos os outros aspectos que existe nacionalmente, talvez fosse diferente. Mas introduzir um elemento móvel, altamente sensível a influências externas, como parte integrante de uma máquina cujas outras partes são muito mais rígidas é convidar a inúmeras rupturas.” (Keynes, 1930a [1971],  p. 299).
O ambiente de transição hegemônica das décadas de 1920 e 1930 parametrizou as posições críticas de Keynes concernentes à ordem econômica internacional. O período foi marcado pelo enfraquecimento da economia britânica e ascensão dos Estados Unidos como potência econômica e militar. A Primeira Guerra Mundial ratificou o atraso da estrutura industrial da Inglaterra e desarticulou a estrutura financeira londrina. Contudo, enquanto os fluxos de capitais e as reservas em ouro migravam para os Estados Unidos, as autoridades britânicas idealizavam retornar a um passado econômico idílico. 
No artigo intitulado The Economic Consequences of Mr. Churchill, Keynes (1925) demonstrou os impactos negativos da paridade cambial apreciada sobre a economia britânica nos primeiros anos da década de 1920, destacando as elevadas taxas de juros, o déficit comercial, a retração do ritmo de atividade e o desemprego. A lógica deflacionista de ajuste era lenta em demasia e não garantia melhorias comerciais – haja vista a estabilidade dos salários do setor exportador. Adicionalmente, a ortodoxia monetária da época turbinava os rendimentos da classe rentista (Keynes, 1925b [1971]). Suas críticas referentes às limitações de política econômica inglesa em decorrência de suas políticas cambiais também estão presentes em trabalhos como: The Great Slump of 1930 (1930a), The End of Gold Standard (1931) e The Means to Prosperity (1933c).
O enfraquecimento comercial da economia britânica também balizou a crítica de Keynes à lógica mercantilista de atuação dos países superavitários – e seus impactos econômicos e políticos. A escassez de moeda internacional decorrente da prática de “entesouramento” realizada pelos países superavitários impunha sacrifício hercúleo aos países deficitários em termos de política monetária – deflação e elevação das taxas de juros –, não acarretando, necessariamente, resolução dos desajustes cambiais. Em outros termos, a política de acúmulo de reservas em ouro impedia a dinamização das exportações dos países deficitários e restringia a dinâmica do comércio internacional. A situação se tornava mais dramática, caso a prática de “entesouramento” fosse realizada por países expressivos no mercado mundial. Nas palavras de Keynes,
“ [...] um sistema internacional funciona particularmente mal se os bancos centrais, que são suficientemente fortes para demonstrar por um tempo o ritmo geral e ditar o ritmo para os outros, usam esse poder para promover políticas nacionais que não estão em consonância com as exigências da posição internacional como um todo. Isso pode provocar desequilíbrios muito violentos na posição de outros bancos centrais. O comportamento do Sistema da Reserva Federal dos Estados Unidos em 1929 e o do Banco da França em 1930 foram considerados por alguns como passíveis de críticas sob esse ponto de vista.” (Keynes, 1930a [1971], p. 256).

Cumpre destacar, entretanto, que o autor não considerava as políticas mercantilistas como práticas desprovidas de sentido, tal como preconizavam os adeptos do livre comércio. Eram formas adicionais de estímulo aos investimentos, tanto por vias diretas, ampliação da demanda externa, quanto por indiretas, impacto do acúmulo de metais sobre os meios de pagamentos e as taxas de juros. Tal constatação não implicava, por sua vez, negação das vantagens da divisão internacional do trabalho. O autor condenava não só os desequilíbrios decorrentes das práticas liberais, como também a generalização da concorrência comercial em busca de saldos externos positivos (Keynes, 1936 [1986], p. 230-3). As consequências deste último dispositivo poderiam ser nocivas em termos de fragmentação da ordem mundial e acirramento dos conflitos entre países (Davidson, 2007, p. 120-1). Assim,
“[...] há fortes presunções de caráter geral contra as restrições comerciais, a menos que elas possam ser justificadas por razões especiais. As vantagens da divisão internacional do trabalho são reais e substanciais, apesar de a escola clássica as ter exagerado enormemente.  O fato de uma vantagem proporcionada a um país por uma balança favorável acarretar um prejuízo igual causado a outro país (fato de que os mercantilistas tinham plena consciência) não significa apenas que se torna necessária uma grande moderação para que nenhum país retenha um estoque de metais preciosos superior à sua parte legítima e razoável, mas também que uma política imoderada pode desencadear uma absurda competição internacional por uma balança favorável nociva para todos sem exceção” (Keynes, 1936 [1985]; p. 232).

Assim, Keynes correlacionou os desajustes externos, a generalização das práticas mercantilistas e os conflitos entre Estados nacionais. Haveria um limite aos ajustes deflacionários, associados aos impactos sociais e econômicos de tais medidas. A crise do padrão-ouro no início da década de 1930 correspondeu ao uso indiscriminado das desvalorizações competitivas e à difusão de políticas tarifárias. Uma das consequências seriam as fricções geopolíticas e econômicas entre nações (Keynes, 1933d [1971], p. 352)
. Estes problemas foram abordados por Keynes na Teoria Geral, de 1936. As guerras teriam motivações psicológicas – derivadas da “excitação deleitável dos ditadores” – e econômicas. Estas últimas eram consequência da pressão populacional e da luta acirrada por mercados. Destinava-se a remediar o desemprego crônico doméstico mediante saldos comerciais positivos. O autor responsabilizava o laissez-faire e a lógica de ajuste perpetuada pelo padrão-ouro. 

Keynes não era adepto das teorias do imperialismo. Outrossim, não se opunha à existência de colônias pela Grã-Bretanha. Era um intelectual pragmático, preocupado com os interesses britânicos ante a ascensão hegemônica dos Estados Unidos. Em contrapartida, rejeitava o patriotismo e o militarismo. Era, ainda que de forma ambígua, um pacifista em termos de relações internacionais (Dostaller, G., 2007, p. 128).

Seu pacifismo e pragmatismo econômico no campo das relações internacionais ganharam notoriedade intelectual com a publicação do livro As Consequências Econômicas da Paz, de 1919. Neste trabalho, se colocou frontalmente contrário ao Tratado de Versalhes, pelo seu conteúdo revanchista e antieconômico. Subordinado ao nacionalismo francês e ao desinteresse estadunidense, os acordos impuseram resoluções drásticas à Alemanha – endividamento, ocupação e apropriação produtiva, territorial e colonial –, muito aquém de sua capacidade de pagamento. O tratado não vislumbrou os impactos econômicos prejudiciais à Alemanha – queda de produtividade, déficit comercial, depreciação monetária e inflação, potencializando as convulsões sociais –, muito menos as consequências da desarticulação da economia germânica sobre a Europa Central. Não apresentou nenhum dispositivo para a reabilitação econômica da Europa, para “salvar” a Rússia e para harmonizar as economias dos países aliados – em especial, as finanças entre os Estados Unidos e a Europa (Keynes, 1919 [2002], p. 37-54).
Como contrapartida, Keynes propôs reduzir os encargos financeiros à Alemanha, alongar os prazos e diminuir os juros, impedir expropriações de empresas privadas e estabelecer um prazo para a ocupação territorial e para as indenizações. Entre os países Aliados, Keynes postulava eliminar as dívidas internas, levantar fundos de financiamento estadunidense para a Europa e estabelecer uma expressiva reforma monetária internacional
 (Keynes, 1919 [2002], p. 182-186). O objetivo, portanto, era resgatar a paz e construir um caminho harmônico para os países, inclusive como forma de se proteger de transformações radicais
.

É no contexto de sucessivas crises – impactos dos acordos de Versalhes, crise do padrão-ouro, crise de 1929, recessões ao longo da década de 1930 e rivalidades econômicas e geopolíticas –, que Keynes foi se aproximando de ideias que preconizavam a necessidade de desenvolvimento de arranjos institucionais internacionais capazes de reduzir as restrições externas e sustentar políticas econômicas nacionais destinadas ao crescimento e sustentação do pleno emprego. Ele vai convergindo, assim, para soluções que apregoavam a necessidade da criação de uma moeda exclusivamente internacional, administrada por uma espécie de Banco Central, capaz de fornecer a liquidez requerida pela atividade econômica mundial e cobrir as necessidades de curto prazo das contas externas dos diversos países deficitários (Ferrari Filho, 1994, p. 101).       
Os momentos finais da Segunda Guerra Mundial foram decisivos para o processo de reconstrução da ordem econômica e geopolítica internacional – haja vista a desarticulação da economia mundial e os resultados catastróficos do conflito. A conferência de reconstrução do sistema monetário e financeiro internacional de 1944, em Bretton Woods, ocorreu em um contexto carregado por críticas generalizadas quanto aos problemas derivados do padrão-ouro e das estratégias mercantilistas hostis disseminadas entre os países. Keynes foi o principal representante britânico nestes encontros. O embate político centrou-se nas divergências entre as propostas estadunidenses e britânicas. Os Estados Unidos propuseram a retomada do padrão-ouro, porém lastreada no dólar. Adicionalmente, postulavam a criação de um fórum de análise e avaliação das condições econômicas dos países associados para, a partir da constatação de possíveis desequilíbrios externos, chancelar desvalorizações cambiais e financiamentos de curto prazo dos balanços de pagamentos. Tais proposições ficaram conhecidas como Plano White (Cardim de Carvalho, 2004, p. 58).

O Plano Keynes era mais refinado e radical. Preconizava a criação da União Internacional de Compensação (UIC), uma organização responsável pelos ajustes contábeis correspondentes às obrigações financeiras e comerciais entre nações. Propunha a reunião das contas externas dos países membros dentro desta organização. Os bancos centrais seriam parte integrante do sistema de compensações. A UIC também seria responsável pela administração de uma nova moeda escritural de uso exclusivamente internacional: o bancor. O objetivo da UIC seria manter o nível de liquidez internacional de acordo com o ritmo de atividade econômica mundial e impedir o entesouramento da moeda internacional.

O bancor seria peça fundamental neste Plano. A natureza escritural da moeda, o seu uso exclusivo em transações internacionais, a reunião das contas externas no UIC e o sistema interno de compensações impediriam que o bancor fosse entesourado e permitiriam que a UIC fizesse a gestão das contas superavitárias e deficitárias. Noutras palavras, o arranjo institucional organizar-se-ia no sentido de não haver alternativas para o uso do bancor a não ser para estimular a demanda dos países superavitários ante os deficitários. Significava a renúncia do dinheiro enquanto reserva de valor em escala mundial. Outrossim, o ajuste aqui proposto não era apenas anti-deflacionário, mas também transformava os países superavitários em corresponsáveis pelo alinhamento externo dos países deficitários (Keynes, 1943[1984], p. 198; Cardim de Carvalho, 2004, p. 57).

Com relação aos fluxos de capitais, seria necessária a adoção de controles aos movimentos especulativos, como meio de assegurar estabilidade cambial e monetária. Quanto aos aspectos cambiais, Keynes propusera taxas fixas de câmbio, porém alinhadas segundo critérios técnicos e racionais por meio de acordos internacionais. Distanciava-se, assim, dos mecanismos unilaterais e arbitrários de ajustes cambiais disseminados no entreguerras (Keynes, 1944 [1984]; Cardim de Carvalho, 2004).

Em linhas gerais, as propostas de Keynes concernentes ao pleno emprego e ao rápido crescimento econômico correspondiam a um conjunto de reformas no sistema monetário e financeiro internacional. Em última instância, acenava para a criação de um órgão supranacional capaz de adequar os interesses econômicos domésticos aos requisitos monetários e financeiros derivados de uma ordem multilateral integrada. Este deveria controlar a liquidez internacional, impedir o acúmulo de reservas, arbitrar as relações financeiras e comerciais e definir a taxa de câmbio. Sua conduta deveria se distanciar não apenas dos preceitos liberais deflacionários, mas também da lógica mercantilista de entesouramento. A paz mundial exigia a coordenação econômica, capaz de compatibilizar a integração comercial e financeira internacional e a autonomia de política econômica doméstica. 

As transformações na ordem internacional e no papel do Estado na economia pressupunham um novo pacto político, orientado no sentido de reformar o capitalismo. Distanciava-se, portanto, não só do liberalismo econômico, como também do radicalismo político dos representantes da classe trabalhadora. Seus posicionamentos e embates políticos serão tratados a seguir.
3.3. Posicionamentos e embates políticos
John Maynard Keynes se posicionava como um liberal. Membro do Partido Liberal, sua filosofia e prática política se situavam entre os limites da radicalidade conservadora e do conservadorismo radical. Era, simultaneamente, crítico do capitalismo individualista e colocava-se em favor dos direitos civis e de foro íntimo. Defendia, outrossim, o capitalismo reformado. Sob a influência de Edward Moore e Edmund Burke, acreditava que a reforma social seria capaz de criar condições para a realização coletiva de princípios éticos intrinsecamente bons: afeto pessoal e apreciação do belo na arte e na natureza. Bons estados de consciência pressupunham tranquilidade física, conforto material e liberdade intelectual. A política, por conseguinte, deveria se distanciar de princípios abstratos e ter como fim a maximização da felicidade coletiva – sem discriminação individual ou de classe (Skidelsky, 1999, p. 55).

Tais objetivos não seriam atingidos senão mediante a harmonização dos interesses coletivos e individuais, segundo critérios racional e intelectualmente estabelecidos – distantes, portanto, de motivações classistas, corporativistas, individualistas e passionais (Keynes, 1925a [1972]). Seus embates foram travados contra todos os interesses que se distanciavam do projeto de um capitalismo reformado – destinado a promover o bem-estar comum segundo parâmetros técnicos e objetivos. Se opôs, tanto à ideologia liberal apoiada no laissez-faire e no amor ao dinheiro, quanto à radicalidade e incongruência intelectual das organizações classistas e revolucionárias existentes no entorno do Partido Trabalhista. Se distanciava, assim, dos projetos políticos encabeçados pelos representantes da classe trabalhadora e se opunha às práticas econômicas dos principais expoentes do liberalismo econômico: os rentistas e especuladores. Colocava-se, adicionalmente, como um liberal em termos de direitos civis e assuntos de foro íntimo. Não comungava, portanto, do reacionarismo praticado pelo Partido Conservador.

Para Keynes, existiriam, no capitalismo, três classes sociais distintas: a classe assalariada (earning class), a empresarial (business class) e a classe inversionista (investing class) – posteriormente chamada de rentista. Acreditava que tanto os assalariados quanto os empresários adicionavam valor à riqueza segundo suas atividades laborais. Os serviços empresariais, ligados à administração dos negócios, também eram contabilizados no valor das mercadorias. O grupo empresarial, desse modo, distanciava-se da classe inversionista (rentista) em função da distinta posição que ambos ocupavam na lógica de funcionamento da economia. Enquanto a classe empresarial era possuidora dos meios de produção (via propriedade direta ou ações ordinárias) e se empenhava nos negócios das instituições geradoras de riqueza, os inversionistas (rentistas) eram possuidores de títulos, hipotecas e ações preferenciais, sem nenhum vínculo com o negócio em si, caracterizando-se, em última instância, como um grupo de prestamistas e negociadores de valores mobiliários (Keynes, 1924 [1971]; 1925b [1972]; 1936[1985], p. 151).

A relação entre a classe empresarial e inversionista (rentista) era estabelecida nas bolsas de valores e mercados futuros. Ambos recorriam a fundos monetários destinados à realização dos negócios produtivos e financeiros – correspondentes à circulação industrial e financeira. Os interesses de ambas as classes nem sempre eram compatíveis. Pelo contrário, iam se distanciando à medida que crescia a participação dos especuladores nos negócios bursáteis. Como descrito no capítulo anterior, o superdimensionamento dos mercados financeiros, a lógica de atuação dos seus agentes e a generalização das práticas especulativas criavam um ambiente relativamente desfavorável à formação de capital, uma vez que ofuscavam o horizonte de conhecimento futuro, deterioravam as expectativas e intensificavam o grau de incerteza. A subordinação da classe empresarial à classe rentista representava uma crise civilizatória à medida que reforçava um padrão de atuação desconexo com os problemas econômicos reais e dissipava o espírito inovador e realizador das práticas economicamente frutíferas dos homens de negócio (Keynes, 1924[1992], p. 29; 1930a [1996], p. 215-6; 1936[1985], p. 116).                                
Keynes correlacionou os problemas do capitalismo e a generalização das práticas rentistas e especulativas à dominância política da ideologia liberal e, no plano subjetivo, ao amor ao dinheiro. No famoso artigo intitulado O Fim do Laissez-Faire, de 1926, criticou a ascensão da abordagem ideológica individualista concernente às teorias relacionadas à liberdade natural e ao contrato social. Em seus termos, o economista fora o profissional responsável por harmonizar o indivíduo conservador de Hume, Locke, Burke e Johnson – apoiado no direito à propriedade e nas posições utilitárias – e o socialismo de Rousseau, Paley, Bentham e Godwin – assentado no contrato social, no altruísmo e no bem comum. A fusão entre o lucro privado e o bem público encontrara a sua maior expressão na doutrina do egoísmo econômico de Adam Smith (Keynes, 1936b [1984]). 

Estes aspectos econômicos e filosóficos foram fundamentais para ratificar a livre competição e a não intervenção do Estado em assuntos econômicos e sociais. Os economistas da época teriam estabelecido um paralelo entre laissez-faire econômico e o darwinismo, supondo que a “distribuição dos recursos produtivos pode ser conseguida através de indivíduos que agem de maneira independente, pelo método do ensaio e erro, de tal maneira que os indivíduos que se movimentam na direção correta destruirão, pela competição, aqueles que se movimentam na direção errada” (Keynes, 1926b[1984], p. 116).

No plano subjetivo, a gravidade dos problemas contemporâneos se encontrava no amor ao dinheiro e no apego à segurança em detrimento da criação e da construção. Em sua formulação,
“[...] o problema moral da nossa época diz respeito ao amor ao dinheiro, ao apelo habitual ao dinheiro em nove décimos das atividades da vida, à busca universal pela segurança econômica individual como principal objetivo, à aprovação social do dinheiro como medida de sucesso construtivo e ao apelo social ao instinto de acumulação como fundamento da provisão necessária para o presente e para o futuro. As religiões decadentes que nos cercam, que despertam cada vez menos interesse na maioria das pessoas, a não ser como uma forma agradável de cerimônia mágica ou de observância social, perderam sua relevância moral justamente porque — diferentemente de algumas de suas versões anteriores — não abordam, em menor grau, essas questões essenciais. Uma revolução em nossa maneira de pensar e sentir sobre o dinheiro tornou-se o propósito crescente das manifestações contemporâneas do ideal. Talvez, portanto, o comunismo russo represente o primeiro e confuso despertar de uma grande religião.” (Keynes, 1926a [1972], p. 268-9).

O amor ao dinheiro era a explicação subjetiva da existência da pobreza em meio à riqueza. Do ponto de vista econômico, ele ratificava a propensão a poupar e o crescente prêmio de liquidez, intensificado desde a emergência dos especuladores – fração crescente entre os rentistas. Haveria, adicionalmente, elementos inconscientes concernentes ao desejo de posse da “relíquia bárbara”. No Treatise on Money, de 1930, Keynes (1930a) relacionou tal desejo à tese freudiana que o associava ao processo de sublimação de prazeres mais íntimos (1930a [1971], p. 258). Seriam motivos menos históricos e mais subjetivos, escondidos nos interstícios do subconsciente, que explicariam comportamentos como a parcimônia, a ordem e a obstinação, desaguando na busca incessante pela auri sacra fames (Keynes, 1930a [1971], p. 258; 1927a [1971], p. 320)
. 

As críticas levantadas ao liberalismo e sua ênfase subjetiva no amor ao dinheiro não colocavam Keynes na posição antagônica ao capitalismo. O autor não questionava o sistema de propriedade privada. Considerava existir razões sociais e psicológicas para diferenças de renda auferida entre distintas classes sociais. Com efeito, acreditava que a completa redistribuição da propriedade teria impactos marginais sobre os trabalhadores, não compensando as vantagens econômicas derivadas do sistema de propriedade. Julgava ser possível o sucesso e a ascensão individual mediante habilidade, coragem, trabalho e ações bem-sucedidas (Skidelsky, 1999, p. 254).
Seus questionamentos à concentração de renda, por conseguinte, não tinham fundamento moral, mas social e econômico. Em última instância, preocupavam-lhe os impactos sociais da lógica de funcionamento da economia liberal desde o final do século XIX. Em As Consequências Econômicas da Paz, Keynes argumentou que estabilidade da economia europeia até a Primeira Guerra Mundial se baseou na rápida acumulação de capital e na coerção e persuasão realizada por autoridades astutas e incompetentes frente à baixa remuneração das classes assalariadas (Keynes, 1919a [2002], p. 44; Dillar, 1993, p. 272). Já no período compreendido entre a Primeira e a Segunda Guerra Mundial, diversos trabalhos de Keynes destacaram os efeitos deletérios do padrão-ouro e da ortodoxia econômica liberal sobre o ritmo de atividade econômica, o desemprego e a desigualdade social (Keynes, 1925b [1971]; 1926b [1984], 123; 1929 [1971]; 1930a [1971]; 1936 [1985]; 1931 [1984]).
O contexto social e econômico do período justificava, portanto, a ascensão problemática de partidos e organizações de esquerda que se colocavam como representantes da classe trabalhadora, especialmente o Partido Trabalhista – mencionado como o partido da catástrofe. Para Keynes, os trabalhadores, de modo geral, eram uma “massa de votantes mal-entendidos”, cuja confiança no Partido Trabalhista derivava de propostas e programas que manipulavam as paixões dos assalariados. Destarte, um partido não deveria guiar-se por axiomas classistas, mas antes por princípios de justiça e bom senso, na busca do bem-estar individual e comum. Abominava, portanto, a luta de classes como meio para a superação dos problemas da sociedade (Keynes, 1925a [1971]; 1926b [1971]).

Outrossim, admitia pertencer ao estamento da burguesia letrada, do qual se vangloriava. A passagem abaixo elucidava bem a sua repulsa às frações do Partido Trabalhista e seu posicionamento de classe:
“Para começar, este é um partido de classe, e essa não é a minha classe. Se eu for defender interesses setoriais, defenderei os meus próprios. (...) No que diz respeito à luta de classes em si, como todos os outros, exceto alguns fanáticos desagradáveis, estou apegado ao meu próprio meio. Posso ser influenciado pelo que me parece justo e sensato, mas a luta de classes me encontrará do lado da burguesia instruída.” (Keynes, 1925a [1971], p. 297).

Existiriam, nos termos de Keynes, três principais correntes dentro do Partido Trabalhista: os sindicalistas, os comunistas e os socialistas. Enquanto os sindicalistas eram caracterizados pela existência de indivíduos tiranos com pretensões locais e pessoais, os comunistas eram definidos como agrupamentos que pregavam a violência e a mudança radical como pré-condição para o alcance do bem-estar social (Keynes, 1926b [1971]). Os comunistas, principalmente aqueles organizados segundo as doutrinas marxistas, seriam a coalização mais problemática. Apoiavam-se em uma teoria fraca e em um livro obsoleto, cientificamente errôneo e logicamente inconcluso (Keynes, 1926b [1971], p. 118). Os argumentos e construções analíticas de Marx não teriam se diferenciado dos preceitos teóricos de Smith e Ricardo, principalmente no que diz respeito à predominância da produção sobre a demanda e aos ajustes dinâmicos derivados da Lei de Say (Mattick, 1975, p. 29)
.
O modelo soviético também foi objeto de crítica. Em A Short View of Rússia, de 1936, Keynes abominou o comunismo real por conta da ineficiência econômica, da tirania política e da predominância ideológica sobre os problemas econômicos concretos. O leninismo seria uma espécie de religião imposta pela força à maioria da população. O igualitarismo e a exaltação ao homem comum seriam o “fundamento religioso” que justificaria o horror da revolução e as privações políticas e econômicas (Keynes, J. M., 1926a[1972], p. 256-67).

Os socialistas, por sua vez, eram o único agrupamento político no interior do Partido Trabalhista bem-conceituado por Keynes. Estes criticavam os fundamentos do capitalismo contemporâneo e se posicionavam favoravelmente à implementação de programas destinados a reformá-lo. Seus integrantes representavam a direita do partido e caracterizavam-se pela educação, humanismo e respeitabilidade moral e intelectual (1925a [1971]; 1926c [1972], 308-9). O programa defendido pelos socialistas seria baseado em políticas públicas “economicamente eficazes”.  Priorizavam a busca pela justiça, igualdade, beleza e glórias nacionais mediante a intervenção estatal (Keynes, 1932 [1971]). Suas crenças e perspectivas históricas, apesar de errôneas, não seriam empecilhos à realização do programa proposto por Keynes ao Partido Liberal.

 Apesar das influências de autores conservadores como Edward Moore e Edmund Burke, Keynes também se distanciava do conservadorismo, principalmente no que se referia às liberdades civis e íntimas. Seu posicionamento liberal decorreu, em grande medida, da influência dos Apóstolos e Bloomsbury em sua formação. Colocava-se como progressista em assuntos de foro íntimo, como questões de gênero, sexualidade, religião, vícios e guerras. Também defendia a equiparação dos direitos políticos e civis entre homens e mulheres. Em Am I a Liberal? de 1925, Keynes argumentou que haveria limites às políticas de restrição ao uso de drogas – naquela época, bebidas e jogos –, haja vista as necessidades de fuga subjetiva do indivíduo frente à realidade. Pressupunha uma forma de regulamentação dessas atividades. Ao mesmo tempo, advogava a necessidade de politizar questões de gênero, em particular temas concernentes ao sufrágio universal, leis matrimoniais, situação econômica das famílias e respeito à dignidade individual em quaisquer circunstâncias (Keynes, 1925a [1971], p. 332-5). Em seus termos,   
“[...] o controle da natalidade e o uso de contraceptivos, as leis matrimoniais, o tratamento de crimes e anomalias sexuais, a situação econômica da mulher, a situação econômica da família — em todas essas questões, o estado atual da lei e da ortodoxia ainda é medieval — totalmente alheio à opinião e à prática civilizadas e ao que os indivíduos, instruídos ou não, dizem uns aos outros em particular. Que ninguém se iluda pensando que a mudança de opinião sobre esses assuntos afeta apenas uma pequena classe instruída na crosta da sociedade. Que ninguém suponha que serão as mulheres trabalhadoras que se chocarão com as ideias de controle da natalidade ou de reforma do divórcio. Para elas, essas coisas sugerem uma nova liberdade, uma emancipação da mais intolerável das tiranias. Um partido que discutisse esses assuntos abertamente e com sabedoria em suas reuniões descobriria um novo e vivo interesse no eleitorado — porque a política estaria lidando, mais uma vez, com assuntos sobre os quais todos querem saber e que afetam profundamente a vida de cada um.” (Keynes, 1925a [1971], p. 332-3)
. 

Mas se o Partido Trabalhista era o partido da catástrofe, o Partido Conservador era o partido da estupidez. Este seria conduzido por homens incapazes de apresentar novas medidas para salvaguardar o capitalismo do “bolchevismo”. Tratava-se de um partido retrógrado, sem líderes, intelectualmente defasado e guiado por ideias e questões antigas – lastreadas na distinção social, no individualismo e no julgamento moral. O partido, composto por setores da igreja, pela aristocracia e por grandes proprietários e financistas, orientava-se pelo reacionarismo e pela defesa permanente e intransigente do laissez-faire, causa principal da decadência do capitalismo na Grã-Bretanha (Keynes, J. M., 1925a [1972], p. 325-8).

Keynes se colocou, de acordo com si próprio, entre a esquerda do Partido Conservador e a direita do Partido Trabalhista. Mostrou-se um conservador em termos de participação política e posicionamento de classe. Advogava pela estratificação social segundo o sistema de propriedade privada e acreditava que a participação passional de agrupamentos desprovidos de letramento formal se opunha à lógica de administração pública guiada pelo bem-comum, segundo critérios científicos, técnicos e racionais. Ao mesmo tempo, discordava dos efeitos desastrosos do liberalismo econômico sobre a acumulação de capital e a estabilidade social. O Estado poderia, mediante reformas, harmonizar os interesses e os conflitos de classe caso conduzisse a economia, em parceria com o setor privado, na direção do crescimento econômico e sustentação do pleno emprego. A superação do problema econômico, mediante acumulação acelerada ao longo dos próximos cem anos, poderia contribuir para a vitória dos direitos civis e das liberdades íntimas sobre o reacionarismo. A utopia, em termos sociais e individuais, era criar condições materiais para a generalização de bons estados de consciência – mediante o afeto pessoal e o apreço do belo na arte e na natureza. Pressupunha, portanto, a soberania intelectual na direção dos rumos econômicos e políticos no curto prazo.  

Considerações críticas 
Realizada a síntese do pensamento de J. M. Keynes, resta-nos apresentar nossas considerações críticas. É inegável a importância da teoria econômica de Keynes. O deslocamento do problema da oferta para o problema da demanda agregada foi um dos pontos altos de sua abordagem. O conceito de demanda efetiva, aquela realmente realizada, mediante as expectativas empresariais quanto ao ambiente econômico futuro, foi peça-chave para o entendimento dos ciclos econômicos, especialmente no que diz respeito ao vínculo entre o gasto e a renda. A autonomia do gasto frente à poupança prévia – e, portanto, à renda – foi o parâmetro teórico encontrado pelas autoridades estatais para a realização de políticas econômicas que sustentaram elevadas taxas de crescimento após a Segunda Guerra Mundial. Sua teoria monetária jogou luz à natureza especial do dinheiro e redefiniu a determinação da taxa de juros segundo o grau de incerteza. A eficiência marginal do capital sintetizou o efeito das expectativas e da taxa de juros sobre o investimento agregado. Sua análise sobre a lógica de alocação da riqueza pelos capitalistas e sobre a dinâmica dos mercados financeiros elucidou a preponderância das formas mais líquidas de valorização do capital sobre a dinâmica real da economia. Seu alerta acerca da necessidade de utilizar os recursos estatais para potencializar a acumulação e sua filosofia social serviram de parâmetros para programas políticos e criaram um horizonte esperançoso para o futuro do capitalismo.

Se, por estas razões, a teoria e proposições de Keynes, em diversos aspectos, ainda são atuais, não se pode concluir, a partir disto, que estão corretas por completo. Existem problemas e lacunas em seu pensamento que devem ser elucidados. A única forma de atualizar e superar o keynesianismo é expondo-os.

De início, mencionamos as limitações correspondentes à sua definição de capitalismo. O termo economia monetária da produção sintetizou uma interpretação segundo a qual o capitalismo seria caracterizado por um sistema de alocação de ativos cuja dinâmica estaria subordinada, dado o contexto de incerteza, às expectativas e à natureza do dinheiro. O capital foi resumido a qualquer ativo que tivesse condições de gerar um rendimento pela sua posse. Ainda que este conceito represente corretamente as decisões de composição patrimonial dos capitalistas, ele não carrega a totalidade das relações sociais subjacentes e este modo de produção. Esta dimensão específica do sistema desconsiderou a própria essência do capitalismo: o monopólio dos meios de produção e a mercantilização da força de trabalho em um momento histórico caracterizado pelo desenvolvimento das forças produtivas especificamente capitalistas – ascensão da grande indústria (Germer, 1996; Marx, 1978). 

A definição de capitalismo apoiada nas características supracitadas permite-nos compreender dimensão histórica e transitórias deste modo de produção. Não se trata da propriedade de um meio de produção simples, mas de meios de produção tecnologicamente complexos que se generalizaram como recurso produtivo dominante por meio da industrialização, suplantando formas pretéritas de produção. A difusão da sociedade mercantil, por sua vez, não ocorreu mediante o desenvolvimento de produtores mercantis independentes, mas pela formação de um mercado de trabalho – mão de obra assalariada e consumidora. Ela se deu de forma violenta, via desapropriação e destruição de meios de vida pretéritos (Marx, 1978, cap. 24). 
O capital, portanto, ascende enquanto uma relação social de produção e dominação assentada no assalariamento da mão de obra e no monopólio dos meios de produção correspondentes à industrialização, cuja lógica de funcionamento se encontra na extração do sobrevalor, criado no processo produtivo e realizado na circulação das mercadorias. É este processo de constante valorização do valor que permite a geração e expansão do excedente necessário ao desenvolvimento das formas funcionais do capital: comércio e finanças. Embora essas formas já existissem antes da disseminação do capitalismo, elas não alcançaram a complexidade e a dimensão observadas após o desenvolvimento das forças produtivas especificamente capitalistas.

O ponto alto da teoria da dinâmica capitalista de Keynes esteve em relacionar a demanda efetiva à lógica de alocação de ativos pelos capitalistas. Estes últimos, por sua vez, estariam subordinados à ideia de incerteza e à natureza do dinheiro. De fato, esta posição epistemológica revolucionou a forma de compreensão dos ciclos econômicos e do movimento dinâmico de produção e realização da riqueza. Superou não apenas as abordagens ortodoxas apoiadas na Lei de Say, mas também as leituras mais mecanicistas das teorias marxianas. Keynes, entretanto, superestimou o papel da taxa de juro sobre a dinâmica econômica. Enfatizou sobremaneira o papel dos mercados financeiros organizados existente na Grã-Bretanha. Desconsiderou formas de investimento autofinanciadas e padrões de conglomeração entre setores bancários e industriais potencializadores da acumulação em países como a Alemanha e os Estados Unidos.  
Keynes acreditava que as contradições do capitalismo seriam superadas caso as barreiras à acumulação de capital – incerteza, rentismo e dimensão monetária do processo de alocação – fossem rompidas pela intervenção estatal. Esta interpretação encontra alguns problemas. O primeiro diz respeito às questões políticas subjacentes ao pleno emprego. Ainda que o Estado tivesse condições de adotar um conjunto de políticas econômicas destinado a promover rápido crescimento e baixo desemprego, as melhorias salariais e o despertar da consciência de classe daí decorrente colocariam os capitalistas em rota de colisão com as políticas públicas expansionistas e distributivas (Kalecki, 1997). Keynes tratou o Estado somente em sua dimensão normativa. Não o considerou em termos positivos, qual seja, um espaço que, ao mesmo tempo, define os parâmetros mínimos para a consolidação e legitimação do modo de produção capitalista e, nos marcos da democracia burguesa, cria mecanismos contraditórios de representação de classe e de suas frações (Poulantzas, 1977; Hirsch, 1977). Como veremos, Keynes não negou a política, mas considerou os antagonismos de classe, não como o resultado da natureza contraditória desta relação de produção, mas como subproduto de posições irracionais ou passionais.

A ideia de que a acumulação de capital pudesse, não apenas eliminar as contradições do capitalismo, mas, inclusive, superar este modo de produção, parece-nos um tanto ingênua e nos remete às limitações teóricas quanto às leis de movimento do capital. Keynes desconsiderou o fato de que a concorrência e a dinâmica de acumulação engendram o processo de concentração e centralização de capitais. A expansão do estoque de capital e do excedente não acarretam difusão da propriedade dos meios de produção, mas a intensificação do seu monopólio. O desenvolvimento das forças produtivas e o crescimento da composição orgânica e técnica do capital, ao mesmo tempo que socializam a produção, reúnem os recursos produtivos, tecnológicos e financeiros em poucas mãos. O problema da realização em termos de reprodução do capital social total é irresolúvel em termos dinâmicos. Noutros termos, o antagonismo entre a propriedade privada dos meios de produção e a mercantilização da mão de obra não é eliminado, mas intensificado no longo prazo (Lenin, 2008; Baran e Sweezy, 1974; Luxemburg, 1984).

Este antagonismo está no cerne do modo de produção capitalista e não é substituível por disputas de hegemonia entre as diversas frações do capital. De fato, Keynes teve uma análise refinada quanto ao papel do sistema bancário, das sociedades anônimas e dos mercados bursáteis sobre a macroeconomia do emprego e da renda. Suas teorias servem de parâmetro para o entendimento dos impactos da globalização financeira e do processo de financeirização sobre o ritmo de crescimento econômico e o grau de concentração de renda observado desde o final da década de 1970 (Braga, 2000; Chesnais, 1995). Não obstante, sua análise cria uma polarização entre empresários e rentistas e entre as categorias lucro e juro questionável na era da emergência e consolidação do capital monopolista/financeiro.
O capital financeiro não simboliza uma simples fusão formal entre os capitais bancários e industriais monopolizados. A leitura mais refinada da obra de Hilferding nos permite compreender o capital financeiro como uma síntese entre as formas parciais de capital – comercial, bancário e industrial –, no qual o capital de um grande conglomerado percorre, simultaneamente, todos os ciclos de valorização destas formas parciais (Pinto, 1999). Este processo pode ser realizado de forma direta, mediante a diversificação do capital acumulado, ou de forma indireta, por meio da posse de ações e títulos de companhias listadas nos mercados bursáteis. O conceito de capital fictício ganha, nos marcos do desenvolvimento do capital financeiro, dimensão adicional. Sua emergência não representa somente o processo de liquefação e autonomização das formas de valor mais abstratas ante as formas concretas, mas também a socialização da propriedade do capital entre os grandes capitalistas por intermédio da formação de uma rede hierárquica de propriedade cruzada de ativos financeiros, em posse, majoritariamente, dos oligarcas das finanças (Pereira, 2013; Hilferding, 1985; Vitali, Glattfelder, Battiston, 2011).

Neste nível, o grande capital bancário e industrial já se metamorfoseou em capital financeiro e as diferenças setoriais e de interesse entre as diversas frações do capital se dissolveram. Esta fusão de interesses subordina a seus desígnios, não apenas a classe trabalhadora, mas o pequeno e médio empresário – comercial, bancário e industrial. A polarização econômica e política que tem condições de alterar os rumos civilizacionais não se assenta, portanto, no antagonismo entre o empresário e o rentista/especulador, mas na dualização entre as frações da classe trabalhadora – inclusive classes médias – e a oligarquia financeira. 
A dimensão do capital financeiro é tamanha que lhe permite subornar as instituições estatais e manejá-las em função de seus objetivos. O Estado é instrumentalizado para atuar como porta-voz dos interesses da oligarquia financeira no plano mundial. As relações internacionais, já hierarquizadas em função do diferencial tecnológico e bélico entre as nações, se submetem à lógica de dominação cultural e econômica realizada pelas grandes potências, acossadas pela necessidade expansiva de valorização e acumulação de seu capital financeiro e pelas rivalidades daí decorrentes. As variadas formas de violência e as guerras (parciais e totais) se apresentam como resíduo da necessidade totalizadora deste capital, uma continuidade, por outros meios, tanto da política quanto da economia (Pereira, 2013; Bukharin, 1984; Meszáros, 2002).

Os conflitos de ordem internacional realçados por Keynes não dizem respeito, portanto, somente à irracionalidade de tiranos desavisados ou às instabilidades geopolíticas decorrentes da competição mercantilista entre as nações em busca de garantir o pleno emprego mediante expressivos saldos comerciais. Em que pese a relevância das propostas de Keynes para a ordem econômica internacional – em especial aqueles referentes a um sistema de pagamentos internacionais fundamentado na moeda escritural, no sistema de compensações, em instituições provedoras de liquidez e no controle de capitais –, elas não parecem suficientes para conter a lógica expansiva e totalizadora do capital financeiro.  Outrossim, o sistema de coordenação internacional das políticas econômicas seria impossível caso as rivalidades entre as potências estivessem acirradas. O que se observou ao longo da história foi a imposição hegemônica de um sistema comercial, monetário e financeiro internacional segundo os critérios do país monopolizador de recursos exclusivos no plano mundial – dinheiro, tecnologia, padrão cultural e armas (Arrighi, 1996; Strange, 1987; Fiori, 2005).

Neste cenário, a dimensão keynesiana da política econômica pode ser acionada, não para solucionar as grandes questões civilizacionais decorrentes do próprio desenvolvimento capitalista, mas como condição, tanto para o fortalecimento militar e tecnológico do país dominante, quanto para resolver problemas de realização. O gasto bélico e a formação de complexos científicos, industriais e militares tornam-se ações funcionais ao capital, à medida que garantem alta lucratividade industrial mediante gasto autônomo e tonificam a nação para os empreendimentos imperialistas (Robinson 1978; Mandel, 1982).

A abordagem política de Keynes, por conseguinte, desconsiderou tanto a dimensão positiva do Estado quanto os fundamentos da concorrência interestatal. Suas análises políticas são o ponto mais frágil do seu pensamento. A avaliação do espectro político que circundava as disputas eleitorais em seu tempo foi permeada de críticas morais. O conservadorismo, conhecido como partido da estupidez, foi considerado mais por sua defasagem intelectual e posicionamentos retrógrados, do que pelo que representavam na hierarquia social em termos de propriedade e valores institucionalizados. A esquerda, por seu turno, foi definida como agrupamento político sustentado por uma teoria errônea e movido por paixões intrínsecas ao comportamento das classes assalariadas. Os rentistas e especuladores, principal base social dos liberais, sofreriam do vício associado ao amor ao dinheiro, visto como o principal problema do capitalismo.

A infantilização política e teórica de seus oponentes foi a contraface de sua soberba intelectual. Em que pese o seu posicionamento progressista frente a questões associadas a direitos civis, paz e liberdades de foro íntimo – gênero, sexualidade, vícios, religião e guerras –, Keynes encarnava um conservadorismo presunçoso em termos políticos. Seu pavor à participação popular em instâncias decisórias se manifestava em posicionamentos que indicavam a necessidade de que as deliberações estatais fossem realizadas segundo critérios técnicos e racionais. Em tom pretensioso, acreditava sobremaneira no poder da persuasão como elemento capaz de harmonizar as divergências políticas e direcionar o Estado para políticas que fossem economicamente eficazes. A razão de Estado aqui se confunde com a lógica de pensamento das elites intelectuais.

Sua soberba intelectual e seu pertencimento à cúpula letrada da sociedade impediram Keynes de considerar a política como o próprio palco de disputa de interesses que nasce das diferentes posições onde se encontram os distintos agrupamentos e classes sociais. Destarte, a necessária abordagem racional e técnica dos problemas civilizacionais não é, por si só, capaz de compatibilizar interesses antagônicos em um sistema econômico cujo movimento vai na direção de centralizar recursos e decisões. O reacionarismo, neste contexto, representa, em verdade, a preservação de agrupamentos políticos, outrora hegemônicos em termos morais e econômicos. As diversas frações socialistas incorporam as demandas populares das classes assalariadas, alijadas do movimento de emergência e consolidação do capitalismo. O rentismo e a especulação é contraface do desenvolvimento das formas mais abstratas de valorização do capital, não podendo ser confundido com uma mera patologia ligada ao amor ao dinheiro. 
Em suma, os dilemas do keynesianismo se encontram no real antagonismo deste modo de produção. As restrições ao pleno emprego e às medidas distributivas revelam os limites políticos da intervenção estatal. Se a formação e desenvolvimento do capital financeiro representam o fortalecimento econômico e político do grande capital, o único contraponto possível a este processo está no fortalecimento patrimonial, fiscal e normativo do Estado segundo critérios sociais e republicanos. Só que isto significa impulsionar a participação popular nas instituições políticas e reduzir a dimensão decisória do capital. O resultado deste movimento, não obstante, é a intensificação do conflito político entre o capital financeiro e o povo, via retomada das prerrogativas decisórias do Estado (Mattick, 1975). Uma vez que a lógica de controle do capital financeiro se sobrepõe à própria lógica de acumulação, esta disputa se materializa sob a forma de crises e instabilidades. Nesta altura, não há possibilidades de conciliação de classes, como propugnava Keynes. Ou o Estado popular se apropria do capital financeiro, ou é fagocitado por ele. Sua filosofia social representa, portanto, uma utopia idílica.
Tais considerações, entretanto, não invalidam a importância de estudar suas obras e suas as ideias. Primeiro, porque nos permite compreender o contexto histórico em que vivia, o fundamento teórico e político de seu pensamento e as limitações de suas proposições. Além disso, parte de suas contribuições nos ajuda a entender alguns aspectos da economia contemporânea. As formulações de Keynes concernentes à natureza do capitalismo, à importância do dinheiro, à formação da taxa de juro, às determinações do investimento, à dimensão financeira do sistema, às características das crises e ciclos econômicos, ao papel das políticas monetárias e fiscais, aos critérios de intervenção estatal no âmbito da economia, à análise do sistema de pagamentos internacional e à necessidade de cooperação interestatal são valiosas e podem ser incorporadas em perspectivas teóricas mais críticas deste sistema econômico.
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� Para uma consideração crítica acerca do pensamento de Keynes, ver Pereira (2013).


� A principal área de estudo de Neville Keynes foi epistemologia econômica – diferenciação entre economia positiva e economia normativa. Naquela época, as ciências eram divididas em dois grandes ramos: Ciência Natural  (questões da vida cotidiana, tal como a física, química e engenharia) e  Ciência Moral  (estudo da mente e do modo de conduta tal como filosofia e ética). A disciplina de Ciência Econômica estava inserida dentro do currículo de Ciência Moral, sendo alterada apenas em 1903 (um ano após a entrada de Keynes no King´s College) por influência de Alfred Marshall, numa campanha para formar um curso estrito de teoria econômica (O´Donnel, 1992, p. 159).


� Academia universitária inserida na Universidade de Cambridge.


� “Estávamos numa idade em que nossas crenças influenciavam nosso comportamento, uma característica dos jovens que os de meia-idade esquecem facilmente, e os hábitos de sentimento formados naquela época ainda persistem em grau reconhecível.” (Kynes, 1938 [1972], p. 435).


� “Identificar o bem nas relações afetivas e na contemplação estética constituiu uma total inversão da moralidade vitoriana. Essa mudança legitimou o estilo de vida escolhido por aqueles que logo formariam o grupo de Bloomsbury” (Dostaller, 2007, p. 19).


� Para maiores detalhes sobre as influências da psicanálise na obra de Keynes, ver Dostaller (1996), Dostaller & Marris (2002) e Winslow, E. G. (1986).


� O livro Princípio da Matemática, de Bertrand Russel, teria fornecido de um método específico para o manuseio do Princípio da Ética de Moore (Keynes, 1938 [1972], p. 440).


� Para mais detalhes sobre a influência de Edward Moore sobre a obra de Keynes, ver: Dostaller (2007), Terra & Ferrari Filho (2010) e O'Donnel (1992).


� O princípio da Unicidade Orgânica foi o ponto de partida para Moore criticar as filosofias éticas naturalistas – bom definido em função de propriedades naturais –, hedonistas – bom definido enquanto prazer, tal como o utilitarismo e o altruísmo – e metafísicas – bom definido a partir de propriedades oriundas de uma realidade supersensível e intertemporal.


� “O paradoxo, para o qual é necessário chamar atenção, reside no fato de que não se verifica qualquer relação constante entre o valor de um todo e a soma dos valores de suas partes” (Moore, 1999, p. 111). 


� Cabe ressaltar que o princípio da Unicidade Orgânica não pode e nem deve ser confundido com a dialética hegeliana. Segundo o próprio Moore, a teoria da totalidade orgânica de Hegel teria 3 propriedades: a) as partes estariam relacionadas entre si e com o todo como meio e como fim; b) estas partes não teriam sentido ou significado separado do todo; c) o todo é tratado como se tivesse a tal propriedade à qual pretendemos atribuir o nome (Moore, E., 1999, p. 115).


� Treatise on Probability, vol. VII. The Collected Writings of John Maynard Keynes, 1973. A primeira versão do TP foi escrita em 1908, escrita para o concurso de fellowship election de Cambridge. No entanto, este livro só foi publicado em 1921. Segundo O'Donnel, R. M (1992), até 1908, existia pouca dúvida sobre o futuro intelectual de Keynes enquanto filósofo. Foi o primeiro insucesso no fellowship election de Cambridge que fez Keynes se aprofundar na teoria econômica (p. 15). Após 1908, Marshall ofereceu um lectureship a Keynes, que, na ocasião, já estava trabalhando no Departamento da Índia, atuando em questões monetárias e financeiras (Rothbard, 1992, p. 16).


� “(...) Probabilidade é aplicado aos graus de crença racional decorrentes do conhecimento de proposições secundárias, as quais afirmam a existência de relações de probabilidade no sentido lógico fundamental.” (Keynes, 1921 [1973], p. 12).


� Para defender a hipótese da aplicação da probabilidade nos modos de conduta, Keynes fez um corte epistemológico frente a Moore, argumentando que uma ação particular boa tem característica agregativa àquilo que é considerado como bom universal, anulando, em parte, certas aplicações da teoria da unicidade orgânica. (Keynes, 1921 [973], p. 342). 


� “(...) O mestre economista deve possuir uma rara combinação de dons. Deve atingir um alto padrão em diversas áreas e combinar talentos raramente encontrados juntos. Deve ser matemático, historiador, estadista, filósofo – em alguma medida. Deve compreender símbolos e falar a língua das árvores. Deve contemplar o particular em termos do geral e abordar o abstrato e o concreto no mesmo fluxo de pensamento. Deve estudar o presente à luz do passado com o propósito de construir o futuro. Nenhuma parte da natureza humana ou de sua intuição deve estar completamente fora de seu alcance. Deve ser determinado e desinteressado simultaneamente; distante e incorruptível como um artista, mas, por vezes, tão próximo da realidade quanto um político. Grande parte, mas não toda, dessa multiplicidade ideal Marshall possuía. Mas principalmente sua formação mista e sua natureza multifacetada lhe proporcionaram os dons necessários ao economista – ele era notavelmente historiador e matemático, um negociador do particular e do geral, do temporal e do eterno, ao mesmo tempo. (Keynes, 1933 [1972], vol. X, p. 173-174).


� A condição de sua existência não derivava de seu conteúdo material, mas da capacidade de exercer a função de meio de troca. Com efeito, havendo a garantia estatal, tornar-se-ia indiferente o fato de o dinheiro ser papel-moeda ou metálico (Gesell, 1958, p. 167-177, 185-203).


� “Mas o detentor do dinheiro, atuando como comerciante, o portador do meio de troca universal e essencial, pode esperar e, assim, prejudicar tanto o produtor quanto o consumidor, retendo o meio de troca. E no comércio, o constrangimento de um é o capital de outro.” (Gesell, 1958, p. 376).


� “A teoria quantitativa da moeda, que, com algumas limitações, é válida para todas as mercadorias, foi aplicada ao dinheiro.[...]. Mas a experiência tem demonstrado que a oferta de moeda não depende tanto do estoque de moeda quanto essa afirmação da teoria quantitativa da moeda pressupõe. O estoque de moeda muitas vezes permanece inalterado, mas a oferta de moeda está sujeita a grandes variações. (Gesell, 1958, p. 258).


� Não apenas por ser nomeado professor de História e Economia Política no East Indian College em Haileybury em 1805 e tratar, academicamente, a Ciência Econômica como campo de conhecimento autônomo à Ciência Moral, mas também por manejar conceitos e métodos analíticos que se tornariam característicos da Universidade (Blaug, 1997; Winch, 1996).


� Parte das correspondências trocadas entre Thomas Malthus e David Ricardo foram descobertas por Piero Sraffa, em suas pesquisas destinadas à edição e publicação das Obras Completas de David Ricardo (Keynes, 1933e [1972], p. 97).


� Cabe mencionar que o termo demanda efetiva foi empregado nos trabalhos de Smith (1996) e Ricardo (1996). Na obra de Smith (1996), a expressão foi aplicada para descrever o nível de demanda realmente executável, dada a riqueza e a distribuição de renda da sociedade (Smith, 1996, p. 110). Já para Ricardo (1996), a acumulação de capital, derivada da poupança, ampliaria o nível de demanda efetiva da sociedade. Em termos simples, a demanda se ajustaria à produção (Ricardo, 1996, p. 210-11).


� Malthus (1996) se diferenciou da tradição smithiana e ricardiana quanto à definição de riqueza e às formas estáticas e mecânicas de manejar o conceito de valor. Também se opôs à tese que responsabilizava a renda da terra pelo custo dos alimentos e baixas margens de lucro – e seus impactos sobre os salários reais e o potencial de acumulação.


� "Nada justifica tal conduta além de uma motivação diferente para acumular, isto é, o desejo de aumentar a população e não o amor à riqueza e ao prazer; e até que ocorra essa mudança nas paixões e nas propensões humanas podemos ter certeza de que os proprietários de terra e os agricultores não empregarão trabalhadores desse modo. O que aconteceria então?" (Malthus, 1996, p. 173). 


� O final das Guerras Napoleônicas, por sua vez, foi o exemplo histórico utilizado por Malthus (1996) para confirmar suas teses (Keynes, 1933e [1972], p. 106-8). O excesso de mercadorias e o baixo consumo a partir de 1813 negariam a hipótese da falta de poupança como determinante da crise. A queda dos preços e a queima de capital daí decorrentes seriam causadas pela insuficiência de demanda, agravadas pela contração dos meios circulantes e pela queda dos lucros, dos salários e da renda da terra (Malthus, 1996, p. 229).


� “Se Malthus, em vez de Ricardo, tivesse sido o precursor da economia do século XIX, que lugar mais sábio e rico seria o mundo hoje!” (Keynes, 1933e [1972], p. 100-1).


� Esta influência é observável desde o texto de 1904, período de graduação de Keynes, chamado The Political Doctrine of Edmund Burke (Dostaller, 2006, p. 19).


� “A única maneira de garantir a esta Assembleia uma conduta sábia e moderada é que ela seja composta por homens respeitáveis pela sua posição, propriedade, educação e todos os hábitos de vida que possibilitam uma visão mais ampla e liberal” (Burke, 1982, p. 75). 


� Ver Burke, 1990. Disponível em: �HYPERLINK "http://www.econlib.org/library/LFBooks/Burke/brkSWv4c5.html"�http://www.econlib.org/library/LFBooks/Burke/brkSWv4c5.html�.


� Este argumento é idêntico ao usado por Keynes contra a Revolução Socialista em Short View of Russia (1926a). “Não se obtém o mesmo efeito dividindo-se pelo curso natural das coisas uma propriedade do mesmo tamanho entre muitos[...]. A pilhagem dos bens de uns poucos resultaria em uma parte inconcebivelmente pequena a ser distribuída entre os muitos” (Burke, 1982, p. 83). 


� “Alcançar bons estados de consciência e aperfeiçoar a arte de viver são impossíveis em um mundo e em uma resolução internacional por meio da guerra. Para Keynes, o mundo só se tornará um lugar feliz quando a guerra de classes e a guerra internacional chegarem ao fim.” (Dostaller, 2007, p. 80).


� O problema da criação e realização do excedente esteve no eixo analítico de seus trabalhos. O subconsumo, a desigualdade e a deterioração das condições sociais de vida de parte expressiva da população seriam consequências da concentração do poder político e econômico e do uso do excedente em expedientes imperialistas, em detrimento da elevação do padrão de vida da população (Hobson, 2018; 1983).


� “O novo liberalismo depositava sua fé não na luta de classes, mas na racionalidade humana e no poder da persuasão.” (O’Donnell, 1992, p. 317).


� Para Gesell (1958), os juros – sobre o capital e monetário – e a remuneração pela propriedade da terra compunham rendas disfuncionais, não provenientes do trabalho (unearned income). A lógica especulativa da propriedade agrícola também aumentaria o custo de produção e o preço da terra, com consequências deletérias sobre a capacidade de produção agrícola e sua eficiência (Gesell, 1958).


� No que se refere à questão agrária, Gesell (1958) sugere a adoção do programa Free Land, uma forma de nacionalização das terras mediante indenização dos proprietários.


� No entanto, Keynes não refutou o segundo postulado clássico. Este relacionou o salário real com a produtividade do trabalho (Keynes, TG, 1936 [1985], p. 25).


� Em sua crítica ao trabalho Value Theory and Business Cycles, de H. L. MacCraken, Keynes ratificou a distinção marxista entre uma economia capitalista e uma economia mercantil simples. Entretanto, considerava-o um ricardiano, já que sua abordagem incorporava mecanismos sistêmicos de autoajustes (Keynes; 1934 [1972], p. 488; 1926c).


� “Temos apenas, por norma, a mais vaga das ideias de quaisquer consequências de nossos atos que não sejam as mais diretas. Às vezes, não estamos muito interessados nas suas consequências remotas, embora o tempo e a oportunidade muito possam fazer por elas” (Keynes, J.M., 1937a [1984], p. 170-171).


� Para mais detalhes sobre esta interpretação, ver: Cardim de Carvalho (1992); Belluzzo (2009); Belluzzo & Almeida (2002); Minsky (2008) e Davidson (2007).


� Também chamado de depósito de efetivo por Keynes (1930a).


� O volume dos depósitos de renda seguia o nível de renda monetária da comunidade que compõe a massa de pagamentos, tais como salários, lucros e juros. Já o volume do depósito de negócios dependia: do pagamento das empresas aos fatores de produção; das transações que ocorrem entre os diferentes setores da produção (extração, fabricação, transporte); dos negócios especulativos em mercadorias e bens de capital; e das operações financeiras, tais como amortizações e renovações de letras de tesouro e títulos privados.


� “Esquece-se da circulação financeira na sua preocupação com a circulação industrial, e ignora-se o facto estatístico de que a primeira pode ser tão grande quanto a segunda e muito mais suscetível a variações acentuadas.” (Keynes, J. M.,1930a [1971], p. 332).


� “Talvez fosse mais exato dizer que a taxa de juros seja um fenômeno altamente convencional do que basicamente psicológico, pois o seu valor observado depende sobremaneira do valor futuro que se lhe prevê.”(Keynes, 1936 [1985], p. 144).


� “Todavia, as reavaliações diárias das bolsas de valores, embora se destinem, principalmente, a facilitar a transferência de investimentos já realizados entre indivíduos, exercem, inevitavelmente, uma influência decisiva sobre o montante do investimento corrente (Keynes, 1936[1985], p. 111).


� “O fato de ser o mundo tão pobre como é em termos de bens de capital acumulados, apesar da ininterrupta poupança individual durante vários milênios, não deve ser explicado, na minha opinião, pela tendência da humanidade para a imprevidência, nem mesmo pelas destruições das guerras, mas, antes, pelos prêmios de liquidez que outrora tinha a propriedade da terra e que agora tem a moeda (Keynes, M., 1936[1985], p. 168).


� A frase original, em inglês, é economically sound, extraído do texto de Keynes de 1932, intitulado The Dilemma of Modern Socialism, de 1932. “Nossa principal tarefa, portanto, é descobrir e, em seguida, fazer o que é economicamente viável. Essa concentração temporária no aspecto prático é a melhor contribuição que nós, hoje, podemos dar para a conquista do ideal.” (Keynes, 1932 [1971], p. 38).


� Há a possibilidade, por motivos expostos anteriormente, de que, tão logo a taxa de juros haja baixado a certo nível, a preferência pela liquidez se torne virtualmente absoluta, no sentido de que todos prefiram manter recursos líquidos a conservar uma dívida que rende uma taxa de juros tão baixa. Nesse caso, a autoridade monetária teria perdido o controle efetivo sobre a taxa de juros (Keynes, 1936 [1985], p. 146).


� “Sugiro, portanto, que o progresso reside no crescimento e no reconhecimento de corpos semiautônomos dentro do Estado — corpos cujo critério de ação, em seu próprio campo, seja exclusivamente o bem público tal como o compreendem, e de cujas deliberações estejam excluídos os motivos de vantagem privada [...] —, corpos que [...] sejam em grande medida autônomos dentro de seus limites prescritos, mas que estejam, em última instância, sujeitos à soberania da democracia expressa por meio do Parlamento (Keynes, 1926b [1984], p. 121). 


� “Devemos buscar separar aqueles serviços que são tecnicamente sociais daqueles que são tecnicamente individuais. [...]. O que é importante para o governo não é fazer coisas que os indivíduos já estão fazendo [...], mas realizar aquelas coisas que, no presente, não são feitas de modo algum” (Keynes, 1926b [1984], p. 123).


� “A política liberal de combater o desemprego por meio de uma vigorosa política de Desenvolvimento Nacional visa, por um lado, proporcionar empregos imediatos a um grande número de pessoas e, por outro, tirar as empresas e a indústria do atoleiro em que se encontram e colocá-las novamente no caminho do progresso, pelo qual poderão então avançar por seus próprios meios.” (Keynes & Henderson, 1929, p. 14).


� Isto é, em caso de déficit, a saída de ouro implicava enxugamento de meios de pagamentos, queda dos preços e, como consequência, aumento das exportações e reequilíbrio externo. Em caso de déficit, a entrada de outros acarretava expansão dos meios de pagamento, aumento dos preços e, assim, queda das exportações e reequilíbrio externo.


� Tratando de um sistema econômico bimetálico em que a autoridade monetária tinha que centralizar o câmbio e manter um volume considerável de reservas monetárias como forma de manter a paridade, Keynes já propunha a possibilidade de usar as reservas externas para aumentar as reservas bancárias e assim expandir o grau de elasticidade monetária do sistema indiano, mantendo o patamar da atividade econômica.


� “Desvalorizações cambiais competitivas e tarifas competitivas, bem como medidas mais artificiais para melhorar a balança comercial de um país, como restrições cambiais, proibições de importação e quotas, não beneficiam ninguém e prejudicam a todos, se aplicadas de forma generalizada.” (Keynes, 1933d [1971], p. 352).


� “Se não for possível uma liquidação das dívidas como a que proponho, a guerra terminará com uma trama de pesados débitos, pagáveis, reciprocamente, pelos aliados. O valor total desse ônus poderá até mesmo exceder a indenização cobrada ao inimigo. O resultado será assim intolerável: os aliados pagando indenizações uns aos outros, em vez de recebê-los aos países vencidos” (Keynes, 1919 [2002], p. 192).


� “O destino próximo da Europa não está mais em nossas mãos. Os eventos dos próximos anos não dependerão das deliberações dos estadistas, mas das correntes ocultas que fluem continuamente sob a superfície da história política, e cujo resultado ninguém pode prever. Só de um modo podemos influir sobre essas correntes ocultas – pondo em movimento as forças da educação e da imaginação que conseguem mudar a opinião das pessoas” (Keynes, 1919 [2002], p. 205).


� A relação entre o dinheiro e o processo de sublimação é explicada por Freud em seu texto Character and Anal Erotism, de 1908. “O Dr. Freud relata que existem razões específicas, profundamente enraizadas em nosso subconsciente, pelas quais o ouro, em particular, deveria satisfazer instintos fortes e servir como símbolo.” (Keynes, 1930a [1971], p. 258). Ver também Clissold (Keynes, 1927a [1971]).


� “Como posso aceitar uma doutrina que estabelece como sua bíblia, acima de qualquer crítica, um livro didático de economia obsoleto que sei ser não apenas cientificamente errôneo, mas também desinteressante ou sem aplicação para o mundo moderno? Como posso adotar um credo que, preferindo a lama ao peixe, exalta o proletariado grosseiro acima da burguesia e da intelectualidade que, com todos os seus defeitos, representam a qualidade de vida e certamente carregam as sementes de todo o progresso humano?” (Keynes, 1926a [1971], p. 258) 


� “A situação das mulheres assalariadas e o projeto do salário familiar afetam não apenas o status da mulher, primeiro no desempenho do trabalho remunerado e segundo no desempenho do trabalho não remunerado, mas também levantam toda a questão de se os salários devem ser fixados pelas forças da oferta e da demanda, de acordo com as teorias ortodoxas do laissez-faire, ou se devemos começar a limitar a liberdade dessas forças com base no que é ‘justo’ e ‘razoável’, levando em consideração todas as circunstâncias.” (Keynes, 1925a [1971], p. 333).
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