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Prefacio

A compreensao do publico sobre o que ¢ o dinheiro
e a sua origem tem regredido ao ponto que as
autoridades monetarias do governo podem agora
inflacionar impunemente, com o resultado final
sendo a destruicdo da divisio de trabalho,
desfazendo todo o progresso da humanidade até a
data presente. O cidaddao médio deve confiar nos
sabios homens e mulheres trabalhando
secretamente nos bancos centrais ao redor do
mundo com aquilo que parece ser dinheiro — papel
e digitos numa tela de computador. Esses bancos
sdo os maiores empregadores de economistas
formados academicamente. Mas, sob a orientacao
da escola Keynesiana, os bancos centrais se
envolvem em operagdes monetarias que atendem as
necessidades financeiras exigidas por politicos para
fins politicos.

As esperancas, sonhos e padrdes de vida de
milhdes sao afetados diariamente por estes
burocratas desconhecidos que supostamente sabem
exatamente quais botdes monetdrios devem ser
apertados e quais alavancas devem ser puxadas
para garantir a nossa prosperidade. No entanto, a
histdria mostra que bancos centrais t€ém apenas uma
estratégia para curar todas as coisas, especialmente
seus erros cometidos no passado: imprimir mais
dinheiro, com seus planos de estabilizacdo
resultando exatamente no oposto.

Se ao menos todos pudessem ler e compreender o
ensaio o qual vocé tem em maos, descrito pelo
vencedor do Premio Schlarbaum em 2009, Jesus
Huerta de Soto em eu livro ‘Dinheiro, Crédito
Bancario e Ciclos Econdmicos’, como “A melhor e
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talvez a mais brilhante sinopse da teoria de Menger
sobre a origem evolutiva do dinheiro.”

Escrito no mesmo ano em que ele testemunho ante
a Comissdo da Moeda na Austria-Hungria, Carl
Menger explica que ndo sao decretos
governamentais que criam dinheiro, mas sim o
mercado. Os individuos decidem qual ¢ o bem mais
comercializavel para usar como um meio de troca.
“O proprio homem ¢ o comego € o fim de toda
economia,” escreveu Menger, € assim também ¢
com a decisao do que deve ser negociado como
dinheiro.

Foi Menger quem desenvolveu uma teoria
completa acerca das instituigdes sociais que surgem
a medida que seres humanos interagem, cada qual
com seu proprio conhecimento e experiéncias
subjetivos. E a evolucdo espontdnea destas acdes
humanas que criam instituicdes pelas quais os
individuos descobrem certos padrdes de
comportamento que ajudam cada pessoa a alcancar
seus objetivos de forma mais eficientemente. Nada
¢ mais importante para essa evolu¢do do que o
desenvolvimento do dinheiro, possibilitando a
divisdo do trabalho e a satisfagdo dos desejos
atingiveis.

Em seu testemunho para a Comissdo da Moeda em
1892, Menger urgiu por um retorno ao dinheiro
baseado em comoddites tangiveis e forneceu
recomendagdes especificas para alcangar esse
objetivo, mas Menger foi, nas palavras de Hans F.
Sennholz,

sempre cético quanto ao conhecimento e
sabedoria das autoridades politicas que estavam
conduzindo a reforma. Mas ele tinha uma f¢é
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perduravel nos principios e nas leis do mercado
que brotam das escolhas subjetivas dos homens.!

E enquanto os economistas fora da Escola
Austriaca deixam as ac¢odes dos individuos fora da
formulacdo de suas teorias e argumentos, a
contribuicdo de Menger para a economia comega
neste exato ponto. O trabalho de Menger proveu a
base para toda a Escola Austriaca e o alicerce para
a teoria monetaria, assentando as bases para Mises,
Hayek e Rothbard.

Infelizmente, as economias mundiais continuam
girando em torno de bolhas e recessdes enquanto o
dinheiro estd nas maos dos bancos centrais. E
enquanto o livre mercado est4d sendo culpado pelas
recentes crises financeiras, ndo pode haver livre
mercado enquanto o dinheiro for controlado e
pervertido pelo estado. Menger forneceu a resposta
ha mais de um século atrds: um dinheiro baseado
em comodites e, por sua vez, uma economia sélida
s0 podem ser um produto do mercado.

Douglas E. French
Auburn, Alabama
Novembro, 2009

! Hans Sennholz, “The Monetary Writings of Carl Menger,” em
The Gold Standard: An Austrian Perspective, Llewellyn H.
Rockwell, Jr., ed. (Lexington, Mass.: Lexington Books, 1985),
p. 33.
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I. Introducao

H4 um fendmeno que desde o passado € em um
grau peculiar atraiu a aten¢do dos fildésofos sociais
¢ dos economistas praticos, o fato de certas
comodites (Estas sendo em civilizagdes avangadas
pedagos de ouro e prata em formato de moeda, em
conjunto, posteriormente, com documentos
representando estas moedas) tornando-se meios de
troca universalmente aceitaveis. E 6bvio mesmo
para aqueles de inteligéncia comum, que uma
comodite deve ser dada por seu dono em troca de
outra mais util para ele. Mas que toda unidade
econdmica em uma nag¢do deveria estar pronta para
trocar seus bens por pequenos discos metalicos
aparentemente inuteis como tal, ou por documentos
representando estes discos, ¢ um procedimento tao
oposto ao curso normal das coisas, que nos nao
podemos nos surpreender se mesmo um pensador
distinto como Savigny acha isso algo francamente
“misteri0so.”

Nao deve-se supor que o formato da moeda, ou
documento, usado como moeda corrente, constitui
o enigma deste fendmeno. Nos podemos ignorar
estes formatos e retornar aos estagios iniciais do
desenvolvimento econdmico, ou mesmo para o que
ainda se obtém em alguns paises aqui e ali, onde
nds encontramos metais preciosos sem um formato
de moeda servindo como o meio de troca, € mesmo
certas outras comodites como, gado, peles, cubos
de cha, placas de sal, conchas de buzios, etc.; Ainda
somos confrontados com este fendomeno, ainda
temos que explicar porque ¢ que o homem
econdmico esta disposto a aceitar um certo tipo de
comodite, mesmo que ele ndo precise dela, ou se
sua necessidade por ela ja esta satisfeita, em troca
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por todos os bens que ele trouxe ao mercado,
enquanto €, no entanto, o que ele precisa, que ele
consulta primeiro, no que diz respeito aos bens que
pretende adquirir no decorrer suas transagoes.

E, portanto, corre, desde os primeiros ensaios da
contemplacdo reflexiva de um fendmeno social ate
nossos tempos, uma cadeia ininterrupta de
disquisi¢des sobre a natureza e qualidades
especificas do dinheiro em sua relagdo a tudo o que
constitui o comércio. Fildsofos, juristas e
historiadores, bem como economistas, ¢ at€ mesmo
naturalistas e matematicos, lidaram com este
problema notéavel, e ndo ha pessoas civilizadas que
nao tenham fornecido sua parcela a abundante
literatura sobre o assunto. Qual ¢ a natureza desses
pequenos discos ou documentos, que em si mesmos
nao parecem servir de utilidade e que, no entanto,
em contradicdo com o resto da experiéncia, passam
de uma mao para outra em troca das mercadorias
mais Uteis, mais que isso, que todo mundo ¢ tdo
empolgado em entregar suas mercadorias? O
dinheiro ¢ um membro organico no mundo das
comodites, ou é uma anomalia econdémica?
Devemos referir a sua moeda comercial € o seu
valor no comércio com as mesmas causas
condicionando as de outros bens ou sdo o produto
distinto da convenc¢ao e da autoridade?
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II. Tentativas de Solucao Até
Entao

Até agora, dificilmente pode ser alegado para os
resultados da investigagdo sobre o problema acima
citado, que eles sdo proporcionados, quer com o
grande desenvolvimento em pesquisa historica em
geral, quer com a despesa de tempo e intelecto
gastos nos esforcos na solucdo. O fendmeno
enigmatico do dinheiro esta até hoje sem uma
explicacdo que satisfaga; nem tampouco ha
concordancia quanto as questdes mais
fundamentais de sua natureza e funcdes. Ainda
hoje, nao temos uma teoria do dinheiro satisfatoria.

A ideia que primeiro veio a tona para explicar a
funcao especifica do dinheiro como um meio de
troca corrente universal, fo1 de referir-se a ele como
uma conven¢ao geral ou uma isencao juridica. O
problema, que a ciéncia tem para resolver aqui,
consiste em dar uma explicagdo de uma conduta de
acao geral e homogénea seguida pelos seres
humanos quando envolvidos em intercambio
comercial, que, de forma concreta, fazem
incontestavelmente pelo interesse comum e, no
entanto, que parece conflitar com os interesses mais
proximos e imediatos de individuos contratantes.
Sob tais circunstancias, o que poderia ser mais
contiguo do que a nocdo de referir-se ao
procedimento acima citado a causas situadas fora
da esfera de consideracdes individuais? Assumir
que certas comodites, em particular os metais
preciosos, foram exaltados no meio de troca por
convengdo geral ou lei, no interesse do bem
comum, resolveu a dificuldade, e resolveu
aparentemente de forma mais facil e natural visto
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que o formato de moeda parecia ser um simbolo da
regulamentacgdo estatal. Tal ¢, de fato, a opinido de
Platdo, Aristoteles e dos juristas romanos, seguidos
de perto pelos escritores medievais. Mesmo os
desenvolvimentos mais modernos na teoria do
dinheiro ndo foram, em substincia, além deste
ponto de vista.?

Examinado mais de perto, a suposi¢do subjacente a
esta teoria deu espaco a duvidas sérias. Um evento
de tal tamanho, significado universal e notoriedade
tdo inevitavel, como o estabelecimento por lei ou
convencao de um meio de troca universal,
certamente teria sido retido na memoria do homem,
mais certamente visto que teria que ser realizado
em um grande nimero de lugares. No entanto,
nenhum documento escrito historico nos da noticias
confiaveis de quaisquer transacdes que conferem
um reconhecimento distinto sobre os meios de
troca ja em uso, ou que se referem a sua adog¢ao por
povos de cultura relativamente recente, muito
menos testemunhando uma iniciagdo das primeiras
eras da civilizacdo economica no uso do dinheiro.

E, na verdade, a maioria dos tedricos sobre este
assunto nao param na explicacdo do dinheiro como
o indicado acima. A peculiar adaptabilidade dos
metais preciosos para propositos de moeda e cunho
foram notadas por Aristételes, Xenofonte, e Plinio,
e em uma maior medida por John Law, Adam
Smith e seus discipulos, que procuraram todos por
uma explicagdo adicional sobre a escolha feita
deles como meio de troca, em suas qualificagdes
especiais. No entanto, ¢ claro que a escolha dos

2 Cf. Roscher, System Der Volkswirthscaft, I sec. 116; my
Grunsatze der Volkswirischaftslehre, 1871, p. 255, et seq.; M.
Block, Les Progres de la Science economique depuis A. Smith,
1890, IL. p. 59, et seq.
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metais preciosos por lei e convengdo, mesmo que
feita em conseqiiéncia de sua peculiar
adaptabilidade para fins monetarios, pressupde a
origem pragmatica do dinheiro e a selecdo desses
metais, € esse pressuposto nao ¢ historico. Nem
mesmo 0s tedricos acima mencionados encaram
honestamente o problema que deve ser resolvido,
isto ¢, a explicacdo de como aconteceu que certas
comodites (0s metais preciosos em certos estagios
da cultura), deveriam ser promovidas entre a massa
de todas as outras comddites e aceitas como 0s
meios de troca comumente reconhecidos. Trata-se
de uma questdo que diz respeito nao somente a
origem, mas também a natureza do dinheiro e a sua
posicao em relacao a todas as outras comadites.
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II1. O Problema da Geénese do
Meio de Troca

No comércio primitivo, 0 homem econdémico esta
despertando, mas muito gradualmente, para uma
compreensdo das vantagens econdmicas a serem
obtidas pela exploragdo das oportunidades de troca
existentes. Os seus objetivos estdo direcionados
primeiramente ¢ acima de tudo, de acordo com a
simplicidade de toda cultura primitiva, apenas no
que primeiramente se encontra acessivel. E
somente nessa propor¢do o valor em uso das
comodites que ele procura adquirir, ¢ considerado
em sua negociagdo. Sob tais condi¢des, cada
homem tem a intencdo de obter, a titulo de troca,
apenas os bens que ele diretamente precisa, e de
rejeitar aqueles que ele ndo precisa, ou com o qual
ele ja esta suficientemente provido. Estd claro,
entdo, que nessas circunstincias o numero de
pechinchas realmente concluidas deve estar dentro
de limites muito restritos. Considere o quao raro € o
caso, que uma comadite pertencente a alguém ¢ de
menor valor de uso do que outra comodite
pertencente a outra pessoa! E no caso desta outra ¢
a relacdo oposta. Mas qudo mais raro ¢ o
acontecimento destes dois individuos se
encontrarem! Pense, de fato, nas dificuldades
peculiares obstruindo a permuta de bens nestes
casos, onde oferta e demanda nao se coincidem
quantitativamente; onde, por exemplo, uma
comoddite indivisivel deve ser trocada por uma
variedade de bens na posse de uma pessoa
diferente, ou mesmo por comaddites que estdo em
demanda apenas em periodos diferentes e s6 podem
ser fornecidas por diferentes pessoas! Mesmo no
caso relativamente simples e muitas vezes
recorrente, onde uma unidade econdmica, A, requer
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uma comodite pertencente a B, e B requer uma
possuida por C, enquanto C quer uma que ¢
propriedade de A — mesmo aqui, sob uma regra de
mera permuta, a troca dos bens em questdo seria,
em regra, inevitavelmente deixada por fazer.

Essas dificuldades poriam a prova obstaculos
absolutamente insuperdveis para o progresso do
intercambio comercial e, a0 mesmo tempo, para a
producao de bens que nao possuem uma venda
regular, se ndo houvesse um remédio na propria
natureza das coisas, isto ¢, os diferentes graus de
vendabilidade (Absatzfahigkeit) das comddites. A
diferenca existente a este respeito entre os artigos
de comércio € do mais alto grau de significancia
para a teoria do dinheiro e do mercado em geral. E
a falha em leva-la adequadamente em conta em
explicar o fendmeno do comércio, constitui ndo
apenas como uma ruptura tdo lamentdvel em nossa
ciéncia, mas também uma das causas essenciais do
atraso da teoria monetaria. A teoria do dinheiro
necessariamente pressupoe a teoria da
vendabilidade dos bens. Se ndés compreendermos
1ss0, nOs seremos capazes de compreender como a
quase ilimitada vendabilidade do dinheiro ¢ apenas
um caso especial, — apresentando apenas uma
diferenca de grau de um fenomeno genérico na vida
econOmica — isto ¢, a diferenca na vendabilidade
de comodites em geral.
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IV. Comodites como Mais ou
Menos Comercializaveis

’

E um erro na economia, tdo prevalecente como ¢
evidente, que todas as comodites, em um ponto
definido do tempo e em um determinado mercado,
podem assumir-se entre si em uma relagdo de troca
definitiva, em outras palavras, podem ser
mutualmente trocadas em quantidades definitivas a
vontade. Nao ¢ verdade que em qualquer
determinado mercado 10 cwt. de um artigo = 2 cwt.
de outro = 3 kgs de um terceiro artigo, e assim por
diante. A observacao mais superficial dos
fendmenos do mercado nos ensina que nao esta no
nosso poder, quando nés compramos um artigo por
um certo preco, vendé-lo imediatamente pelo
mesmo preco. Se tentarmos dispor de um artigo de
roupa, um livro ou uma obra de arte, que acabamos
de comprar, no mesmo mercado, mesmo que seja
tudo de uma vez, antes da mesma conjuntura de
condi¢des terem alterado, devemos facilmente nos
convencer da falacia de tal suposicao. O preco pelo
qual qualquer um pode comprar uma mercadoria a
vontade em um determinado mercado € em um
determinado momento do tempo, € o prego pelo
qual ele pode dispor do mesmo a vontade, sao duas
magnitudes essencialmente diferentes.

Isso ¢ valido tanto para atacado quanto para pregos
de varejo. Mesmo os produtos comercializaveis
como milho, algodao, ferro fundido, ndo podem ser
dispostos voluntariamente pelo preco pelo qual os
adquirimos. O comeércio € a especulagdo seriam as
coisas mais simples do mundo, se a teoria do
"objetivo equivalente nos bens" estivesse correta,
se fosse realmente verdade, que em um
determinado mercado ¢ em um dado momento, as
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comodites pudessem ser mutuamente convertidas a
vontade em relagdes quantitativas definidas —
pudessem, em suma, a um certo pre¢o ser tdao
facilmente dispostas quanto adquiridas. De
qualquer forma, ndo existe tal vendabilidade geral
de mercadorias neste sentido. A verdade ¢ que,
mesmo nos melhores mercados organizados,
embora nds possamos comprar quando € o que
gostamos a um prego definido, isto €, o prego de
compra, nos podemos nos dispor do bem
novamente apenas quando € como quisermos com
uma perda, isto €, ao pre¢o de venda.’

A perda experimentada por qualquer um que ¢
compelido a dispor de um artigo em um momento
definido, em comparag¢ao com os pregos de compra
atuais, ¢ uma quantidade altamente variavel, assim
como uma olhada no comércio e em mercados de
comodites especificas ira mostrar. Se o milho ou o
algoddo forem dispostos em um mercado
organizado, o vendedor estara em condi¢des de
dispd-los em praticamente qualquer quantidade, a
qualquer momento que desejar, ao preco atual, ou
no maximo, com uma perda de apenas alguns
centavos na soma total. Se for uma questio de
dispor, em grandes quantidades, de pano ou
material de seda a vontade, regularmente o
vendedor terd que se contentar com uma
porcentagem consideravel da diminuicao no preco.
Muito pior ¢ o caso de quem, em certo momento,
tem que se livrar de instrumentos astrondmicos,

3 Devemos fazer uma disting@o entre os precos de compra mais
altos pelos quais o comprador ¢ responsavel pelo desejo de
comprar em um ponto do tempo definido e os precos de venda
(menores), que ele, que ¢ obrigado a se livrar de bens dentro de
um periodo definido, deve se contentar. Quanto menor a
diferenca entre a compra e venda de um artigo, mais vendavel,
geralmente, prova ser.
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preparacdes anatOmicas, escritas sanscritas e
artigos tdo pouco comercializaveis!

Se chamarmos quaisquer bens ou mercadorias mais
ou menos vendaveis, de acordo com a maior ou
menor facilidade com a qual eles podem ser
dispostos em um mercado em qualquer momento
conveniente aos precos de compra atuais, ou com
menos ou mais diminuicdo deste preco, podemos
ver pelo que ja foi dito, que existe uma diferenca
obvia nesta conexdo entre comoddites. No entanto, e
apesar do seu grande significado pratico, ndo se
pode ser dito que este fendmeno tenha sido muito
levado em conta na ciéncia econdomica. O motivo
disto € em parte a circunstancia, que a investigacao
sobre o fendmeno do prego foi direcionado quase
que exclusivamente para a quantidade das
comadites trocadas, e ndo tdo bem para a maior ou
menor facilidade com a qual mercadorias podem
ser dispostas a pre¢os normais. Em parte, também o
motivo ¢ o minucioso método abstrato pelo qual a
vendabilidade de mercadorias tem sido tratado, sem
o devido respeito a todas as circunstancias do caso.

O homem que vai ao mercado com o0s seus
produtos pretende, em regra, dispor-se deles, de
modo algum a qualquer preco, mas de forma que
corresponda a situagdo econdOmica geral. Se
quisermos investigar os diferentes graus de
vendabilidade nos bens, de modo a mostrar o seu
impacto na vida pratica, s6 podemos fazer isso
consultando a maior ou menor facilidade com a
qual eles podem ser dispostos a pregos
correspondentes a situacdo economia geral, isto €, a
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precos economicos.* Uma comodite é mais ou
menos vendavel de acordo com a nossa capacidade,
com mais ou menos expectativa de sucesso, de
disp6-la a precos correspondentes a situagao
econdmica geral, a pregos economicos.

O intervalo de tempo, ademais, dentro do qual a
disposi¢do de uma mercadoria ao preco econdmico
pode ser contado, ¢ de grande importancia em um
inquérito sobre o seu grau de vendabilidade. Nao
importa se a demanda por uma comddite ¢ fraca, ou
se, por outros motivos, sua vendabilidade ¢
pequena; Se seu dono puder esperar apenas pelo
seu tempo, ele finalmente e, a longo prazo, sera
capaz de dispo-la a precos econdmicos. Uma vez
que, no entanto, esta condi¢do € frequentemente
ausente no curso real dos negdcios, surge, para fins
praticos, uma diferenca importante entre essas
comodites, por um lado, o qual nos esperamos
dispor em qualquer momento a precos econdmicos,
ou ao menos aproximadamente econdmicos, € tais
bens, por outro lado, considerando o fato de que
ndo temos tal expectativa, ou a0 menos ndao no
mesmo grau, ¢ para dispor do qual, a precos

4 O tamanho da vendablidade em uma comodite ndo é revelada
pelo fato que pode ser disposta a qualquer preco, incluindo,
como resultado de uma miséria ou acidente. Neste sentido todas
as comodites sdo bastante igualmente vendaveis. Uma alta taxa
de vendabilidade em uma comodite consiste no fato de que, a
todo momento pode ser facilmente e certamente disposta a um
preco correspondente, ou pelo menos ndo discrepante, a situacao
econdmica geral — a um prego econdmico ou aproximadamente
econdmico. O pre¢o de uma comoédite pode ser denotada como
nao econdmico por dois motivos: (1) em consequéncia de erro,
ignorancia, capricho, e assim por diante; (2) em consequéncia da
circunstancia de que apenas uma parte da oferta esta disponivel
para a demanda, o resto por algum motivo ou outro sendo retido,
e 0 preco em consequéncia ndao proporcional a real situacao
econdmica existente.
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econdmicos, o proprietario prevé que sera
necessario aguardar um periodo mais longo ou
mais curto, ou entdo coloca-lo com uma reducio
mais ou menos sensivel no preco.

Novamente, ¢ necessario ter em conta o fator
quantitativo na vendabilidade das comodites.
Algumas comodites, em consequéncia do
desenvolvimento de mercados e especulagdes,
podem, a qualquer momento, encontrar uma venda
em praticamente qualquer quantidade a precos
econdmicos, aproximadamente economicos. Outras
comodites s6 podem encontrar uma venda a pregos
econdmicos em quantidades menores, proporcional
com o crescimento gradual de uma demanda
efetiva,obtendo um prego relativamente reduzido
no caso de uma oferta maior.
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V. Sobre as Causas dos
Diferentes Graus de
Vendabilidade em Comaodites

O grau ao qual uma comodite € responsavel, por
experiéncia, por comandar uma venda, em um
determinado mercado, a qualquer momento, a
precos correspondentes a situacdo econdmica
(precos economicos), depende das seguintes
circunstancias.

1. Quanto ao nimero de pessoas que ainda
estdo a falta da comodite em questdo, e sobre a
extensdo e intensidade dessa falta, que nao esta
fornecida, ou € constantemente recorrente.

2. Quanto ao poder de compra dessas pessoas.

3. Quanto a quantidade disponivel da comddite
em relacao a falta (total) ainda ndo fornecida.

4. Quanto a divisibilidade da comoddite, e
quaisquer outras maneiras pelas quais ela
possa ser ajustada as necessidades de clientes
individuais.

5. Quanto ao desenvolvimento do mercado, ¢
da especulagdo em particular. E finalmente.

6. Quanto ao numero e a natureza das
limitagdes impostas politicamente e
socialmente sobre a troca € consumo em
relacdo a comodite em questao.

Podemos prosseguir, da mesma forma em que
consideramos o grau de vendabilidade das
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comodites em mercados definidos e momentos
definidos do tempo, para estabelecer limites
espaciais e temporais de suas vendabilidades.
Nestes aspectos, também observamos em nossos
mercados algumas comodites, cuja venda ¢ quase
ilimitada por lugar ou hora, e outras cuja venda ¢
mais ou menos limitada.

Os limites espaciais da vendabilidade das
comodites sao principalmente condicionados

1. Pelo grau em que a falta das comddites ¢
confusa no espago.

2. Pelo grau em que os bens se prestam ao
transporte, € o custo do  transporte incorrido
proporcionalmente ao seu valor.

3. Pela medida em que os meios de transporte
e de comércio geralmente sdo desenvolvidos
em relacdo a diferentes classes de comddites.

4. Pela extensdo local dos mercados
organizados € sua intercomunica¢do por
"arbitragem".

5. Pelas diferencas nas restrigdes impostas a
intercomunicacdo comercial ~ em relagdo a
diferentes bens, em relacdes interlocais e, em
particular, no comércio internacional.

Os limites de tempo para a vendabilidade das
comodites sao principalmente condicionados

1. Pela permanéncia na necessidade delas (sua
independéncia de flutuagdo no mesmo).
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2. Pela sua durabilidade, isto ¢é, a sua
adequagdo a preservagao.

3. Pelo custo de preserva-los e armazena-los.
4. A taxa de juros.

5. A periodicidade de um mercado para o
mesmo.

6. Pelo desenvolvimento de especulagdes e,
em particular, de pechinchas de compras
futuras relacionadas com o mesmo.

7. Pelas restrigdes impostas politica e
socialmente por serem transferidas de um
periodo de tempo para outro.

Todas essas circunstancias, nas quais dependem os
diferentes graus, e os limites locais e temporais, de
vendabilidade das comodites, explicam o por qué €
que certas comoddites podem ser dispostas com
facilidade e certeza em mercados definidos, isto €,
dentro de locais e limites temporais, a qualquer
momento € em praticamente quaisquer quantidades,
a precos correspondentes a situacdo econOmica
geral, enquanto a venda de outras comodites ¢
confinada dentro de limites espaciais estreitos e,
novamente, temporais: e, mesmo dentro destes, a
disposicao das comodites em questdo sao dificeis e,
na medida em que a demanda ndo pode ser
aguardada, ndo deve ser efetuada sem uma
diminuicao de pre¢o mais ou menos sensivel.
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V1. Sobre a Génese dos Meios
de Troca:

Tem sido, durante muito tempo, objeto de
observacao universal em centros de intercambio,
que, para certas comodites, existia uma demanda
maior, mais constante ¢ mais efetiva do que para
outras comodites menos desejaveis em certos
aspectos, sendo a primeira correspondente a uma
vontade por parte daqueles capazes e dispostos a
comercializar, que ¢ a0 mesmo tempo universal e,
devido a relativa escassez dos bens em questdo,
sempre imperfeitamente satisfeitos. E, além disso,
que a pessoa que deseja adquirir certos bens
definidos em troca dos seus proprios estd em uma
posicdo mais favoravel, se ele traz comodites deste
tipo ao mercado, do que se ele visita os mercados
com bens que nao podem exibir tais vantagens, ou
a0 menos ndo no mesmo grau. Assim equipado, ele
tem a expectativa de adquirir tais bens como ele
finalmente deseja obter, ndo s6 com maior
facilidade e seguranga, mas também, devido a
demanda mais estavel e mais prevalente para suas
proprias comodites, a pregos correspondentes a
situacao econdmica geral — em pregos
econdmicos. Nessas circunstancias, quando alguém
traz bens que ndo sdo altamente vendaveis para o
mercado, a ideia em primeiro lugar em sua mente ¢
de troca-los, ndo apenas pelo o que ele necessita,
mas, se isso nao puder ser efetuado diretamente,
por outros bens também, que, embora ele ndo
queira para ele mesmo, sdo no entanto, mais
vendaveis do que os seus. Ao fazé-lo, ele

> Cf. meu artigo sobre “Money” no Handwurterbuch der
Staatswissenschaften (Dicionario de Ciéncia Social), Jena, 1891,
iii, p. 730 et seq.
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certamente nao alcanga imediatamente o objetivo
final do seu intercAmbio comercial, isto ¢, a
aquisicdo de bens necessarios para si mesmo. No
entanto, ele se aproxima desse objetivo. Pelo
caminho tortuoso de uma troca intermediaria, ele
ganha a probabilidade de cumprir seu propdsito de
forma mais segura e econOmica do que se ele
tivesse se limitado a troca direta. Agora, de fato,
1sso parece ter sido o caso em todos os lugares. Os
homens foram liderados, com o crescente
conhecimento de seus interesses individuais, cada
um por seus proprios interesses econdmicos, sem
convengdo, sem compulsdo legal, e, mesmo sem
qualquer consideragdo pelo interesse comum, a
trocar bens destinados a troca (suas “mercadorias’)
por outros bens igualmente destinados a troca, mas
mais vendaveis.

Com a extensdao do intercambio comercial no
espago € com a expansdao de intervalos cada vez
maiores de tempo de previsdo para satisfazer as
necessidades materiais, cada individuo aprenderia,
de seus proprios interesses econdmicos, a ter bom
cuidado que ele trocasse seus bens menos
vendaveis por aquelas comodites especiais que
exibissem, além da atracao de serem altamente
vendaveis na localidade particular, uma ampla
gama de vendabilidade tanto no tempo como no
local. Essas mercadorias seriam qualificadas por
seu alto custo, facilidade de transportabilidade e
aptiddo para a preservacdo (em conexdao com a
circunstancia correspondente a uma demanda
estavel e amplamente distribuida) para assegurar ao
possuidor um poder, ndo s6 "aqui" e "agora ", mas
o mais possivel, ilimitado no espaco € no tempo em
geral, sobre todos os outros bens de mercado a
precos econdomicos.
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E assim aconteceu que, a medida que o homem se
familiarizava cada vez mais com essas vantagens
econdmicas, principalmente por uma visdo tornada
tradicional e pelo habito da agdo econOmica, essas
comadites, que relativamente ao espago € ao tempo
sdo mais vendaveis, tornaram-se¢ em todos os
mercados os produtos os quais ndo ¢ apenas do
interesse de todos aceitarem em troca dos seus
proprios bens menos vendaveis, mas que tambeém
sdo aqueles que ele realmente aceita prontamente.
E sua vendabilidade superior depende apenas da
vendabilidade relativamente inferior de qualquer
outro tipo de comodite, pelo qual, por si so,
conseguiram se tornar meios de troca comumente
aceitaveis.

E 6bvio como um fator, altamente significativo, ¢ o
habito na génese de tais meios de troca geralmente
uteis. Encontra-se no interesse econdmico de cada
individuo comerciante em trocar comodites menos
vendaveis pelas mais vendaveis. Mas a aceitacdo
voluntaria do meio de troca ja& pressupde um
conhecimento desses interesses por parte dos
sujeitos econdmicos que se espera que aceitem em
troca de suas mercadorias uma comodite que, por si
s0, é talvez inteiramente inutil para eles. E certo
que esse conhecimento nunca surge em todas as
partes de uma nagdo ao mesmo tempo. Em primeira
instancia, ¢ apenas um namero limitado de agentes
econOmicos que reconhecerdo a vantagem em tal
procedimento, uma vantagem que, por si sO, ¢
independente do reconhecimento geral de uma
comodite como um meio de troca, na medida em
que como tal troca, sempre e sob todas as
circunstancias, traz a unidade econdmica um bom
acordo proximo ao seu objetivo, a aquisicdo de
coisas uteis das quais ele realmente precisa. Mas ¢
admitido que nao existe método melhor de
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esclarecer qualquer um sobre seus interesses
econdomicos do que ele perceber o sucesso
econdmico daqueles que usam o meio certo para
garantir o seus proprios. Por isso, também ¢ claro
que nada pode ter sido tdo favoravel a génese de
um meio de troca como a aceitagdo, por parte dos
agentes econdmicos mais exigentes e capazes, para
seu proprio ganho econdmico € por um periodo
consideravel de tempo, de bens eminentemente
vendaveis em preferéncia a todos os outros. Desta
forma, a pratica e o habito certamente contribuiram
muito em fazer com que bens, que eram mais
vendaveis a qualquer momento, fossem aceitos nao
apenas por muitos, mas finalmente por todos,
agentes econdmicos em troca de seus bens menos
vendaveis; € nao sO 1SS0, mas em serem aceitos a
partir do primeiro com a intencdo de troca-los
novamente. Os bens que se tornaram meios de
troca geralmente aceitdveis foram chamados pelos
alemdes de Geld, de gelten, ou seja, para pagar,
para efetuar, enquanto outras nacdes deram sua
designa¢do para o dinheiro principalmente a partir
da substincia usada,® o formato da moeda,” ou
mesmo de certos tipos de moeda.?

Nao ¢ impossivel que os meios de troca, servindo
como eles servem ao bem comum no sentido mais
enfatico da palavra, sejam instituidos também por

¢ Do Hebraico keseph, do Grego argurion, do Latim argentum,
do Francés argent, etc.

7 Do Inglés money, do Espanhol moneda, do Portugués moeda,
do Francés monnaie, do Hebraico maoth, do Arabe fulus, do
Grego nomisma, etc.

8 Do Italiano danaro, do Russo dengi, do Polonés pienondze, do
Boémio e Eslavo penise, do Dinamarqués penge, do Sueco
penningar, do Magyar pens, etc. (ou seja, denare = Pfennige =
penny).
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meio da legislagdo, como outras instituigcoes
sociais. Mas este ndo € o unico, nem o modo
principal no qual o dinheiro tomou sua origem. Isso
esta a ser tracado muito mais no processo retratado
acima, ndo obstante, a natureza desse processo
estaria muito incompletamente explicada, se
chamassemos isso de “orgdnico” ou denotar
dinheiro como algo “primordial,” ou *“crescimento
primitivo,” e assim por diante. Colocando de lado
0s pressupostos que sao historicamente
inadequados, nos s6 podemos vir a compreender
plenamente a origem do dinheiro, aprendendo a
enxergar o estabelecimento do procedimento social,
como o qual estamos lidando, como o resultado
espontaneo, a resultante impremeditada, de
esforcos particulares e individuais dos membros da
sociedade, que, pouco a pouco, abriram caminho
para uma discriminagao dos diferentes graus de
vendabilidade nas comodites.”

9 Cf. sobre este ponto meu Grunsatze der Volkswirtschaft-
slehre, 1871, p. 250 et seq.
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VII. O Processo de
Diferenciacao Entre
Comodites Que se Tornaram
Meios de Troca e o Resto

Quando as comodites relativamente mais vendaveis
se tornaram "dinheiro", o grande evento tem, em
primeiro lugar, o efeito de aumentar
substancialmente sua vendabilidade originalmente
alta. Todo agente econdmico trazendo mercadorias
menos vendaveis para o mercado, para adquirir
bens de outro tipo, tem, entdo, um forte interesse
em converter o que ele tem em primeira instancia
nas mercadorias que se tornaram dinheiro. Para
essas pessoas, pela troca de suas mercadorias
menos vendaveis por aquelas que, como o dinheiro,
sao mais vendaveis, nao alcangam apenas, como
até agora, uma maior probabilidade, mas a certeza
de poder adquirir imediatamente quantidades
equivalentes de todo tipo de comddite tida no
mercado. E seu controle sobre isso depende
simplesmente de seu prazer e sua escolha.
Pecuniam habens, habet omnem rem quem vult
habere.

Por outro lado, aquele que traz outras mercadorias
ao mercado que ndo seja o dinheiro, encontra-se
mais ou menos em desvantagem. Para ganhar o
mesmo dominio sobre o que o mercado oferece, ele
deve primeiro converter seus bens trocaveis em
dinheiro. A natureza de sua deficiéncia econdmica €
demonstrada pelo fato dele ser for¢cado a superar
uma dificuldade antes que ele possa atingir seu
proposito, cuja dificuldade ndo existe, ou seja, ja
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foi superada pelo homem que possui um estoque de
dinheiro.

Isso tem todo o significado maior para a vida
pratica, na medida em que superar essa dificuldade
ndo se encontra incondicionalmente ao alcance de
quem traz bens menos vendaveis para o mercado,
mas depende em parte de circunstancias sobre as
quais o negociador individual ndo tem controle.
Quanto menos vendaveis sdo os seus produtos,
mais certamente ele tera que sofrer a penalidade no
preco econdmico, ou se contentar em aguardar o
momento, quando serd possivel efetuar uma
conversao a precos econdmicos. Aquele que ¢
desejoso por, numa era de economia monetaria,
trocar bens de qualquer tipo que seja, que ndo seja
dinheiro, por outros bens fornecidos no mercado,
ndo podem estar certos de alcancar esse resultado
de uma s6 vez ou dentro de algum intervalo de
tempo predeterminado, a precos econdmicos. E o
qudo menos vendavel for os bens trazidos por um
agente econdmico ao mercado, menos favoravel,
para os seus proprios propodsitos, sera sua posi¢cao
econdmica comparada com a posi¢ao daqueles que
trazem dinheiro ao mercado. Considere, por
exemplo, o proprietario de um estoque de
instrumentos cirtrgicos, que ¢ obrigado através de
uma subita dificuldade, ou através da pressdao dos
credores, a converté-lo em dinheiro. Os pregos que
ird alcancar serdo altamente acidentais, mais que
1sso, os bens sendo de tal vendabilidade limitada,
serdo bastante incalculaveis. E isso serve para todos
os tipos de conversdes que em relacdo ao tempo
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sdo vendas compulsorias.!? Outro é o caso daquele
que quer em um mercado converter a comodite,
que se tornou dinheiro, imediatamente em outros
bens fornecidos nesse mercado. Ele alcangara seu
objetivo, ndo apenas com certeza, mas geralmente
também a um preco correspondente a situagdo
econdmica geral. Nao s6, mas também o habito da
acdo econdmica nos tornou tao seguros de poder
obter em troca de dinheiro qualquer mercadoria no
mercado, sempre que desejarmos, a precos
correspondentes a situagdo econdmica, que nos
estamos na maior parte do tempo inconscientes de
quantas compras nos propomos fazer diariamente,
que, em relagdo aos nossos desejos € o tempo de
conclui-las, sdo compras compulsorias. As vendas
compulsorias, por outro lado, em conseqiiéncia da
desvantagem econOmica que elas comumente
envolvem, forcam-se sobre a atencdo das partes
implicadas de forma inconfundivel. O que,
portanto, constitui a peculiaridade de uma comodite
que se tornou dinheiro ¢ que a posse dela nos
procura a qualquer hora, isto €, a qualquer
momento que achamos adequado, asseguramos o
controle de todas as comodites a serem tidas no
mercado, e isso geralmente a pregos ajustados a
situagdo econdmica do momento; O controle, por
outro lado, conferido por outros tipos de comodites
sobre os bens de mercado €, em relacao ao tempo, e
em parte ao preco também, incerto, relativamente
se nao absolutamente.

10 Aqui esta a explicagdo das circunstancias pelas quais as
vendas compulsorias e os casos de distragdo em particular,
envolvem, em geral, a ruina econdmica da pessoa em cuja
propriedade sdo realizadas e que, em maior grau, menos os bens
em questdo sdo vendaveis. O discernimento correto do carater
ndo econdmico desses processos irdo necessariamente conduzir
para uma reforma no mecanismo legal disponivel.
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Assim, o efeito produzido por tais bens, que sdo
relativamente mais vendaveis, ¢ uma crescente
diferenciacdo entre seu grau de vendabilidade e o
de todos os outros bens. E essa diferenca na
vendabilidade deixa de ser completamente gradual,
e deve ser considerada em certo aspecto como algo
absoluto. A pratica da vida cotidiana, bem como a
jurisprudéncia, que se aprofunda em grande parte
com as nog¢Oes prevalecentes na vida cotidiana,
distinguem duas categorias nos meios comerciais
— bens que se tornaram dinheiro e bens que nao se
tornaram. E o fundamento dessa disting¢ao,
achamos, reside essencialmente naquela diferenga
na vendabilidade de comodites acima descrita —
uma diferenca tdo significativa para a vida pratica e
que ¢ mais enfatizada pela intervenc¢ao do estado.
Esta distingdao, além disso, encontra expressao na
linguagem na diferenca de significado associada a
"dinheiro" e "mercadorias", "compra" e "troca".
Mas também oferece a explicagdo principal daquela
superioridade do comprador sobre o vendedor, que
encontrou multiplas consideragdes, mas até¢ agora
foi explicado de forma inadequada.
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VIII. Como os Metais
Preciosos se Tornaram
Dinheiro

As comodites, que sob relacdes locais e temporais
sao mais vendaveis, tornaram-se dinheiro entre as
mesmas nagdes em tempos diferentes, e entre
diferentes nagdes ao mesmo tempo, € elas sdo
diversas em tipo. A razdo pela qual os metais
preciosos se tornaram o meio de troca comumente
circulante aqui e ali numa nacdo anterior a sua
aparicao na histéria, e na sequéncia entre todos os
povos de civilizagdes de economia avancada ¢ por
causa de sua vendabilidade ser muito superior do
que todas as outras comodites, € a0 mesmo tempo
porque sdo consideradas especialmente qualificadas
para as fun¢des concomitantes e subsidiarias do
dinheiro.

Ndo ha um centro de populacdo que, nos
primordios da civilizacdo, ndao desejasse
profundamente e cobicasse ansiosamente os metais
preciosos, em tempos primitivos por suas utilidades
e beleza peculiar, como ornamentos,
posteriormente como os materiais de escolha para
moldagem e decora¢do arquitetdOnica, e
especialmente ornamentos e recipientes de todo
tipo. Apesar da sua escassez natural, eles estio bem
distribuidos geograficamente e, na propor¢do da
maioria dos outros metais, sao faceis de extrair e
elaborar. Além disso, a propor¢do da quantidade
disponivel de metais preciosos para o total
requerido ¢ tdo pequena, que o numero daqueles
cuja necessidade nao ¢ fornecida, ou pelo menos
insuficientemente fornecida, juntamente com a
extensdao desta necessidade nado, ¢ sempre
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relativamente — maior mais ou menos do que no
caso de outras comodites mais importantes, embora
mais abundantemente disponiveis. Mais uma vez, a
classe de pessoas que desejam adquirir os metais
preciosos €, em razdo do tipo de desejos que por
estes sao satisfeitos, tal como, bem especialmente,
a incluir os membros da comunidade que podem
permutar mais efetivamente; E, portanto, o desejo
pelos metais preciosos €, por regra, mais eficaz. No
entanto, os limites do efetivo desejo pelos metais
preciosos se estendem também para aquelas
camadas da populacdo que menos podem
eficientemente permutar, por causa da grande
divisibilidade dos metais preciosos, € 0 gozo obtido
pela despesa de quantidades ainda menores na
economia individual. Além disso, existem os
amplos limites no tempo e espago da vendabilidade
dos metais preciosos; uma consequéncia, por um
lado, da distribuicdo quase ilimitada no espaco da
necessidade deles, juntamente com o seu baixo
custo de transporte em comparacdo com Seus
valores, e por outro lado, a sua durabilidade
ilimitada e o custo relativamente baixo de
armazena-los. Em nenhuma economia nacional que
tenha avancado além dos primeiros estidgios de
desenvolvimento, existem comodites, cuja
vendabilidade ¢ tdo pouco restrita em tantos
aspectos — pessoalmente, quantitativamente,
espacialmente e temporalmente — como os metais
preciosos. Nao se pode duvidar que, muito antes de
se tornarem o meio de troca comumente
reconhecido, eles estavam, entre muitos povos,
atendendo a uma demanda positiva e efetiva em
todos os momentos e lugares, e praticamente em
qualquer quantidade que chegasse ao mercado.

Por conseguinte, surgiu uma circunstancia, a qual
necessariamente se tornou de especial importancia
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para se tornarem dinheiro para qualquer um sob
essas condicoes, tendo qualquer um dos metais
preciosos a sua disposicdo, ndo havia apenas a
expectativa razoavel de poder converté-los em
todos os mercados a qualquer momento e
praticamente em todas as quantidades, mas também
— e, afinal de contas, esse é o critério da
vendabilidade — a expectativa de converté-los a
precos correspondentes a situagdo econdmica geral
em qualquer momento, a pregos econdmicos. O
desejo proporcionalmente forte, persistente e
omnipresente por parte dos negociadores mais
efetivos foi mais longe em excluir os pregos do
momento, da emergéncia, do acidente, no caso dos
metais preciosos, do que no caso de quaisquer
outros bens, especialmente porque estes, devido ao
seu custo, durabilidade e facil preservacao,
tornaram-se o veiculo mais popular para acumulo,
bem como os bens mais favorecidos no comércio.

Sob tais circunstancias, tornou-se a ideia principal
nas mentes dos negociadores mais inteligentes, e
entdo, como a situacdo passou a ser mais
geralmente compreendida, na mente de cada um,
que o estoque de bens destinados a serem trocados
por outros bens deve em primeira instancia, ser
colocado em metais preciosos, ou deve ser
convertido neles, ou ja ter provido seus desejos
nessa direcdo. Mas dentro e por esta fungdo, os
metais preciosos ja sdo constituidos geralmente
meios de troca corrente. Em outras palavras, eles
funcionam como comddites pelas quais todos
buscam trocar seus bens de mercado, ndao, em
regra, para 0 consumo, mas inteiramente por causa
da sua vendabildiade especial, na intengao de troca-
los posteriormente por outros bens diretamente
lucrativos para ele. Nenhum acidente, nem a
consequéncia da compulsdo estatal, nem a
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convencao voluntaria dos comerciantes efetuaram
1sso. Foi apenas a apreensdo de seus proprios
interesses individuais que o fizeram acontecer, que
as nag¢des mais economicamente avangadas
aceitassem o0s metais preciosos como dinheiro,
assim que um suprimento suficiente deles tivesse
sido coletado e introduzido no comércio. O avanco
de materiais que formam o dinheiro de menos para
0 mais custosos depende de causas analogas.

Este desenvolvimento foi substancialmente ajudado
pela proporcao de troca entre os metais preciosos €
outras comodites submetidas a flutuacdes menores,
mais ou menos, do que as existentes entre a maioria
dos outros bens, — uma estabilidade que se deve as
circunstancias peculiares que atendem a produgao,
a0 consumo e ao intercambio dos metais preciosos,
¢ estd, portanto, conectado com os chamados
motivos intrinsecos determinando seus valores
cambiais. Constitui ainda outra razdo pela qual
cada homem, em primeira instancia (isto ¢, até
investir em bens que lhe sdo diretamente uteis),
deve armazenar seu estoque de cambio disponivel
em metais preciosos, ou converté-lo no ultimo.
Além disso, a homogeneidade dos metais preciosos
e a consequente facilidade com a qual eles podem
servir como res fungibiles nas relacdes de
obrigacdo, levaram a formas de contrato pelo qual
o trafego foi tornado mais facil; Isso também
promoveu materialmente a vendabilidade dos
metais preciosos e, assim, a sua ado¢do como
dinheiro. Finalmente, os metais preciosos, em
consequéncia da peculiaridade de suas cores, seu
badalar e, em parte também, o seu peso, sdao com
alguma pratica facil de reconhecer, e através da
tomada de um selo durdvel podem ser facilmente
controlados quanto a qualidade e peso; Isso
também contribuiu materialmente para aumentar
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suas vendabilidades e encaminhar a adocdao e
difusdo deles como dinheiro.
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IX. Influéncia do Poder
Soberano

O dinheiro ndo foi gerado pela lei. Em sua origem,
cle ¢ de uma instituicdo social e nao estatal. A
san¢cao pela autoridade do estado ¢ um nocgao
estranha a ele. Por outro lado, no entanto, por meio
do reconhecimento do estado e da regulacao estatal,
esta institui¢do social do dinheiro tem sido
aperfeicoada e ajustada as multiplas e variadas
necessidades de um comércio em desenvolvimento,
assim como direitos consuetudinarios tem sido
aperfeicoados e ajustados pela lei estatuaria.
Tratados originalmente pelo peso, como outras
comodites, os metais preciosos alcancaram
gradualmente como moedas um formato o qual sua
vendabilidade intrinsecamente alta experimentou
um acréscimo material. O estabelecimento de uma
cunhagem para incluir todos os graus de valor
(Wertstufen), e o estabelecimento e manutengao de
pecas cunhadas de modo a ganhar a confianca do
publico e, na medida do possivel, prevenir o risco
quanto a sua autenticidade, peso e finura, e sobre
tudo assegurando sua circulagdo em geral, tem sido
reconhecido em todo lugar como uma importante
fun¢ao da administragao do Estado.

As dificuldades experimentadas no comércio € nos
modos de pagamento de qualquer pais a partir da
acao concorrente de diversas comodites servindo
como moeda, e além disso, as circunstancias, que
os padrdes concorrentes induzem a uma variedade
de insegurangas no comércio, € tornam necessario
varias conversoes dos meios circulantes, tem
levado ao reconhecimento legal de certas
comodites como dinheiro (a padrdes legais). E onde
mais de uma comodite foi aquiescida, ou admitida,
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como a forma legal de pagamento, a lei ou algum
sistema de avaliagdo fixou uma propor¢ao definida
de valor entre elas.

Todas estas medidas, no entanto, nao fizeram
dinheiro dos metais preciosos, mas apenas
aperfeicoaram eles em suas fungdes como dinheiro.



Escrito no mesmo ano em que ele testemunho ante a
Comissio da Moeda na Austria-Hungria, Carl Menger
explica que ndo sdo decretos governamentais que criam
dinheiro, mas sim o mercado. Os individuos decidem qual
¢ o bem mais comercializavel para usar como um meio de
troca. “O proprio homem ¢ o comego e o fim de toda
economia,” escreveu Menger, e assim também é com a
decisdo do que deve ser tratado como dinheiro.




