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Moeda e cultura: elementos para uma
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RESUMO: Este artigo tem como objetivo demonstrar o cardter institucional do dinheiro e
examinar as condi¢des necessdrias para preserva-lo como operador social. O dinheiro é
uma instituicdo social, porque é central para a manutengio de praticas sociais necessarias
para a criacdo de riqueza produtiva e, portanto, para a reprodu¢ao material das economias
capitalistas modernas. Além disso, como o circuito produtivo é uma das esferas daquelas
economias em que “paixdes” privadas e “interesses sociais” podem ser reconciliados, o
dinheiro é apresentado como um elemento de coesio social. Argumenta-se, no entanto, que
somente se a confian¢a na manutenc¢do da “unidade das func¢des do dinheiro” persistir, o
dinheiro podera ser preservado como institui¢do social. A confianca, em suma, mostra-se
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Apesar da moeda estar presente em tantas e diversas dimensdes da vida mo-
derna, seu significado e importancia para o funcionamento das economias capita-
listas sdo frequentemente negligenciados pela teoria econdmica. Em verdade, a
maior parte da literatura economica neocldssica (hegemonica na academia) trata a
moeda, implicita ou explicitamente, como mera adigdo a relacdes contratuais defi-
nidas em termos reais. Nestas abordagens, a moeda nao passa de um “véu” envol-
vendo aquelas relagdes e ndo desempenha, portanto, nenhum papel relevante no
processo de geragdo de riqueza material.! Em contraste com esta tradigdo de “anélise
real”, este artigo se insere na tradi¢do alternativa de “andlise monetdria”, na qual a moeda
¢ entendida como elemento constitutivo das economias capitalistas e, portanto, fundamen-
tal a2 compreensio de seu movimento. A ideia de nio-neutralidade da moeda é, assim, o
ponto de partida do presente ensaio: ndo ha nenhum “véu” a ser removido das relagoes
“reais”, pois 0 mundo real dos bens e servicos é também, de forma indistinguivel e insepa-
ravel, o mundo monetério.?

Mas a despeito dos avangos ja obtidos no interior da tradi¢do de andlise monetaria,
este artigo propde ser preciso ir ainda adiante no entendimento da dimensdo institucional
da moeda, sempre sugerida e pouco aprofundada nos estudos filiados aquela tradigio.
Neste sentido, seu objetivo central é fortalecer a ideia da moeda como uma das mais im-
portantes dentre as instituicdes sociais que estruturam economias capitalistas modernas.*
Apesar da imprecisio comumente associada ao termo, instituicdes sociais tém aqui um
significado que se pretende especifico. Elas sdo entendidas como sistemas de regras e
convengdes que tendem a criar padrdes de comportamento duraveis e rotineiros (Hodgson,
1988), desta forma possibilitando a manutencio, no espago e no tempo, de praticas sociais
importantes para a reprodugio de sistemas sociais. Além disso, de acordo com a amplitu-
de dessas praticas — e também de acordo com sua importancia para a estruturacao de
sistemas sociais-, institui¢cdes sociais podem ser ordenadas hierarquicamente, de tal modo

I Para uma anélise critica dos modelos tedricos que incluem a moeda de uma forma nao-essencial a
geracdo de riqueza, ver Davidson (1978), Hahn (1984a; 1984b), Grandmont (1983) e Ostroy (1992).

2 Os conceitos de “anilise real” e “analise monetaria” foram propostos por Schumpeter (1954).

3 Quem melhor percebeu a importancia de desenvolver uma anélise monetaria para entender o
funcionamento das economias capitalistas foi Keynes, segundo o qual naquelas economias “a moeda
desempenha um papel por si s6, afeta motivos e decisdes e é um dos fatores operativos na situacao,
de forma que o curso dos eventos, seja no curto ou no longo prazo, ndo pode ser previsto sem um
conhecimento do comportamento da moeda entre o primeiro e o tltimo estados” (1973b: 408-9).
Embora este aspecto essencial de sua obra tenha sido negligenciado durante décadas, ele tem sido
resgatado e novamente enfatizado pelo fortalecimento da abordagem pos-keynesiana. Para recentes
desenvolvimentos das ideias de Keynes que, embora divergindo em énfase e propdsito, sdo fiéis
aquela dimensdo de sua obra, ver, entre outros, Minsky (1975), Davidson (1978), Chick (1983) e
Carvalho (1992).

4 A estruturacio dos sistemas sociais refere-se, segundo Giddens, aos “modos em que tais sistemas,
baseados nas atividades conscientes de atores estabelecidos que utilizam regras e recursos em diversos
contextos de acdo, sao produzidos e reproduzidos em interacdo” (1984: 25).
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que aquelas mais profundamente implicadas na reproducio de totalidades societais podem
ser chamadas de “principios estruturadores” destas totalidades (Giddens, 1984). E a par-
tir deste quadro conceitual que se propde que a moeda — pela centralidade que ocupa em
préticas sociais vitais a reproducio das economias capitalistas — seja entendida como um
de seus principios estruturadores, estando situada no topo do aparato institucional no qual
o funcionamento destes sistemas sociais é baseado. Embora haja varios estudos sobre a
dimensio institucional da moeda em termos socioldgicos e antropoldgicos,’® tal dimensio
é quase que completamente ignorada na literatura econdmica contemporanea.® E mesmo
dentre aqueles estudos que abordam a moeda como institui¢do, uma parcela significativa
discute tal dimensdo apenas em economias pré-capitalistas ou ignora, mesmo que impli-
citamente, a especificidade das relacdes monetdrias em economias capitalistas modernas.
Neste artigo, ao contrario, o carater institucional da moeda serd explorado considerando
a singularidade de um sistema economico e social cuja reprodu¢do material depende da
capacidade de seus membros estabelecerem relagdes contratuais monetarias. Além disso,
e apesar da discussdo centrar-se no campo disciplinar da economia, serdo estabelecidas,
ainda que preliminarmente, ligagdes entre o papel institucional da moeda e a dimensao
cultural envolvida na manutencao das regras e convengdes que sustentam a moeda como
instituicao social.

A relacdo entre cultura e economia — embora possa soar estranha a compartimentagio
disciplinar atualmente existente nas ciéncias humanas — foi traco comum a importantes
estudos criticos sobre a economia politica classica escritos no século XIX, tanto por eco-
nomistas (Mill, Marx) quanto por ndo-economistas (Arnold, Ruskin).” Ecos desse tipo de
abordagem sdo encontrados ainda na primeira metade do século XX, em obras tio dispa-
res em seus propdsitos como as de Veblen, Keynes ou Hayek. No cendrio académico
contemporaneo, contudo, é cada vez mais comum o entendimento da economia como uma
disciplina unidimensional e auténoma, o que favorece analises reducionistas de uma rea-
lidade que, contrariando tal tendéncia, mostra-se cada vez mais multifacetada e integrada.
Umas das raras exce¢des vem do esfor¢o de alguns autores que buscam recompor a com-
plexidade do mundo real em suas analises através de uma abordagem institucional e
evolucionista das economias capitalistas.® Este artigo pretende se inserir neste esforgo e

5 Ver os estudos clssicos de Simmel (1990) e Polanyi (1968, 1977) e, mais recentemente, a releitura das
ideias de Simmel sobre a moeda proposta por Dodd (1994).

6 Dentre as poucas excegdes, ver Aglietta e Orléan (1990) e Orléan (1992).
7 Para uma analise retrospectiva e ampla da relacdo entre cultura e economia, ver Jackson (1993).

8 Ver, entre outras, as contribuicdes de Hodgson (1988; 1993), Foster (1987; 1991), Lawson (1987) e
Etzioni (1988). A abordagem institucional sugerida nestes trabalhos busca escapar da oposi¢io
frequentemente observada entre as duas principais vertentes de pensamento econdmico que se
proclamam institucionalistas. A vertente mais antiga (old institutionalism, que tem em Veblen seu
fundador e nas obras de Ayres e Commons seus mais importantes desdobramentos, argumenta que é a
estrutura organizacional da economia que efetivamente aloca recursos, distribui renda e determina,
portanto, a dindmica dos sistemas econdmicos. A outra vertente, por sua vez, enfatiza a nog¢io do
individuo abstrato como a unidade central e determinante do processo de tomada de decisdo naqueles
sistemas e, por consequéncia, do processo de construcdo de suas institui¢des. Embora varios autores
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exemplificar sua importincia através da incorporacao de algumas de suas proposi¢des
bésicas a tradi¢do de analise monetaria daquelas economias.

2.

Entender a essencialidade da moeda a reprodugio das economias capitalistas
requer discutir as formas como a moeda esta ligada aos procedimentos bdsicos
pelos quais a riqueza é nelas gerada. Esta discussdo pressupde, contudo, que se
explicite o duplo e simultineo significado atribuido a reprodu¢do daquelas econo-
mias e, por extensao, ao conceito de riqueza. Do ponto de vista dos “interesses” da
sociedade, a reproducdo das economias capitalistas somente pode ser alcancada
através da criacio continuada de riqueza produtiva; i.e. através do uso produtivo
dos recursos da economia para a criacdo de bens (estoques, equipamentos e bens
de consumo) e geracdo de renda (lucros e saldrios). Neste sentido, a criagido de ri-
queza tem um cardter social. Contudo, para aqueles que detém o comando sobre
os recursos financeiros e produtivos da economia, a reprodugio é, primariamente,
um mecanismo de gera¢do de lucros, sejam eles associados ao uso produtivo da-
queles recursos ou ndo. Neste outro sentido, portanto, a criacao de riqueza é um
processo que visa atender as “paix0Oes” privadas por enriquecimento, o qual pode
ser compativel ou ndo com a preservagido do carater social da riqueza. Consequen-
temente, a reproducdo de economias capitalistas como totalidades societais depen-
de da existéncia de mecanismos que permitam a supera¢do da tensdo entre as
“paixdes” privadas por geracdo de lucros e os “interesses” sociais ligados a produgdo
de mercadorias, de tal forma que as duas dimensdes de riqueza (privada e social)
possam ser conciliadas.’

A confluéncia de paixdes e interesses — e, portanto, a existéncia de algum grau de
coesdo social entre detentores e nao-detentores dos recursos produtivos — requer a exis-
téncia sustentada das condices necessarias a operacdo estavel da esfera produtiva, pois
¢ somente nesta esfera que lucros sdo gerados através da criacdo de riqueza social.
A esfera produtiva é, portanto, um espago no qual as paixdes humanas sio “doma-
das” pelos interesses da coletividade e onde se estabelece o controle, dentro de

trabalhem sob esta mesma orientacido geral (e.g. Hayek, Schotter, Posner, Olson e North), é a obra de
Williamson que mais tem contribuido para delinear as caracteristicas basicas do new institutionalism.
A despeito das diferengas entre estas duas vertentes, os trabalhos acima mencionados argumentam pela
possibilidade de se construir uma terceira via que as relativize em beneficio de um melhor entendimento
do funcionamento das economias capitalistas modernas.

9 Segundo Hirschman (1979), a construgio do significado conceitual das “paixdes” como expressio do
desejo individual por riqueza e poder e dos “interesses” como expressio da necessidade de controle
social dos efeitos desagregadores daquele desejo consolida-se no século XVIIL. A partir de entdo, diz
Hirschman, estas formulagdes assumiram, efetivamente, “a forma de opor os interesses dos homens as
suas paixdes, e de contrastar os efeitos favoraveis que ocorrem quando os homens sido guiados pelos
seus interesses, ao calamitoso estado de coisas que resulta quando os homens dio rédea solta as suas
paixdes” (ibid.: 37).
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paradmetros socialmente aceitos, da inescapdavel tensdo entre as dimensoes privada
e social do processo de geragdo de riqueza capitalista.

No centro das diversas etapas de producao em que o processo de geracdo de
riqueza se estrutura estd a necessidade do estabelecimento de contratos entre os
produtores, de um lado, e trabalhadores, fornecedores de insumos e financiadores
daquele processo, de outro; ndo apenas contratos a vista, mas também — por causa
da nao-simultaneidade daquelas etapas — contratos futuros (Davidson, 1978). E
como é nestes contratos que os termos e o timing das transagdes que organizam a
esfera produtiva sao definidos, a obtencdo de coesdo social depende, de fato, da
operagdo estavel das condigdes que permitem que contratos sejam efetivados ao
longo do tempo. A partir deste entendimento dos requerimentos basicos necessarios
a reprodugio material das economias capitalistas, pretende-se mostrar o papel vital
desempenhado pela moeda na criacao de um espaco de praticas sociais — 0 espaco
das relacdes contratuais — em que “paixoes” privadas e “interesses” sociais podem
ser compatibilizados.

A moeda desempenha pelo menos trés funcoes basicas e fundamentais ao es-
tabelecimento de relagdes contratuais em economias capitalistas modernas. A pri-
meira relaciona-se ao fato de que tais relagdes somente podem ocorrer se os valores
das diferentes mercadorias e servigos forem quantitativamente comparaveis, o que
pressupode a existéncia de um padrdo de valor que os faca qualitativamente homo-
géneos. Isto é, pressupde-se a existéncia de uma linguagem através da qual “mag-
nitudes complexas” — que por sua propria natureza sao magnitudes ndo-numéricas
— possam ser expressas numericamente (Carabelli, 1992). E como os valores de
troca estabelecidos contratualmente sao definidos em termos monetarios (e nao
apenas medidos em termos nominais), a moeda emerge como elemento constituti-
vo das economias mercantis (Carvalho, 1992). Em outras palavras, como as comu-
nidades mercantis baseiam-se, para estabelecer contratos, ndo numa problematica
coeréncia de avaliagdes privadas sobre o valor “real” dos contratos, mas sim na
aceita¢io e na confianca nas avaliagdes convencionais contidas nas relagdes mone-
tarias (Aglietta e Orléan, 1990), contratos a vista ou a prazo sO tém expressiao
social em sua forma monetaria.'”

Contudo, e apesar de sua essencialidade, os valores definidos nos contratos
monetdrios sdo apenas a expressdo social e abstrata dos valores que os agentes
privados atribuem aos servicos e mercadorias. A efetiva transferéncia de riqueza

100 caréter socializador da moeda é enfatizado por Paulani, segundo a qual “o dinheiro é a regra
constitutiva por exceléncia da sociedade moderna: é através dele que se viabiliza, numa sociedade de
proprietarios e produtores independentes, um procedimento de avaliagdo que € social, que é socialmente
aceito” (1994: 22).
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prometida na enunciagdo monetaria dos contratos somente acontece quando o
contrato é concluido; i.e. quando instrumentos socialmente aceitos como meios de
pagamento sao entregues ao credor num montante tal que nenhum direito de pro-
priedade do credor permanece sobre o devedor (Shackle, 1971). Por esta razdo,
contratos sdo estabelecidos apenas se o contratante que assume a posi¢ao de credor
espera que representantes do padrdo de valor sejam usados como meios de paga-
mento para salda-los, de tal forma que a transferéncia de riqueza acertada no es-
tabelecimento dos contratos possa ser confirmada.

Além de funcionar como padrido de valor e como meio de pagamento, a moeda,
enquanto institui¢do que viabiliza a existéncia de contratos entre agentes indepen-
dentes, deve ainda desempenhar uma terceira fungido bdsica: a de ser reserva de
valor. A necessidade da moeda funcionar também como reserva de valor emerge,
fundamentalmente, do fato do estabelecimento de contratos em economias capita-
listas ocorrer num ambiente de irrevogavel incerteza sobre o futuro (Keynes, 1973a).
E a possibilidade de que parte dos fluxos de pagamento esperados pelos contratan-
tes ndo se concretize que engendra uma demanda potencial por meios de pagamen-
to nao especificada nem em termos de seu volume nem em termos do horizonte
temporal em que a mesma pode vir a se efetivar. Em outras palavras, a moeda é
mantida ao longo do tempo como reserva de valor por permitir aqueles que assim
a mantém que disponham de poder de compra quando e se for preciso.

Este carater multifuncional da moeda leva alguns autores a buscarem aquela
que seria a func¢do definidora da importancia da moeda para o estabelecimento de
relagoes contratuais. Clower, por exemplo, afirma que ser “meio de pagamento de
todas as outras mercadorias” é a “fun¢do primaria” da moeda, todas as demais
funcoes sendo “incidentais” aquela (1969: 14). Rousseas (1986), por sua vez, en-
fatiza a importancia da fung¢io reserva de valor, dada a incerteza radical em que
relagdes contratuais sdo imersas. Contudo, se tal ordenagao hierdrquica existe, é a
func¢do padrdo de valor que deveria encimé-la, posto que é através desta funcdo
que a moeda define um espaco de mensuracdo para os valores de troca, desta for-
ma anunciando os poderes normativos da moeda enquanto institui¢ao social. Mas
€ apenas por permitir enfatizar a natureza monetaria das relagoes de troca que uma
rigida distingdo analitica entre as fun¢des da moeda e sua ordenagio hierarquica
assumem importancia. Muito mais fundamental ao entendimento do papel institu-
cional da moeda é, justamente, enfatizar o fato que aquelas trés fungdes da moeda
s6 sdo essenciais ao estabelecimento de relagdes contratuais por conta de sua na-
tureza complementar. Em outras palavras, é a complementaridade entre aquelas
funcdes que, por prover os produtores com informacdes necessarias ao estabeleci-
mento de contratos, confere 4 moeda seu papel de institui¢io social.

Idealmente, todas as fungdes centrais da moeda deveriam ser desempenhadas
por um tnico ativo. O mesmo ativo mantido como reserva de valor e usado para
cancelar contratos seria o padrao em termos do qual contratos seriam estabelecidos.
Nesta situacdo hipotética todos os contratos seriam estabelecidos em termos da
moeda nacional e cancelados através da entrega de seus representantes concretos
(moedas e notas). De modo similar, estes representantes seriam mantidos ao longo
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do tempo como reserva de valor, podendo ser usados como meios de pagamento
quando necessario. Desta forma, ndo haveria nenhum questionamento sobre o
carater complementar das fun¢oes da moeda e, portanto, sobre seu papel institu-
cional.' Isto, porém, ndo é o que acontece em economias capitalistas modernas. Ao
contrdrio, as fun¢des meio de pagamento e reserva de valor sio desempenhadas nio ape-
nas pela expressdo legal e concreta da moeda nacional, mas também por uma série de
outros instrumentos monetarios e financeiros.

Em relacdo a fun¢do meio de pagamento, varios ativos além da moeda nacional
(cheques, cartdes de crédito, etc.) sdo legalmente aceitos como meios para cancelar
contratos. Em tal ambiente, uma das condi¢bes bdsicas para a manutenc¢do da
complementaridade entre moeda abstrata e moeda concreta — i.e. para a manuten-
¢do da complementaridade entre as fungdes padrdo de valor e meio de pagamento

—é a preservacao da estabilidade da relagdo entre a moeda nacional e aqueles ativos.
Contratos sO sdo estabelecidos se se espera que a fungao meio de pagamento serd
desempenhada ou pelos representantes imediatos da moeda nacional ou por aque-
les ativos legalmente neles conversiveis. Em outras palavras, como é através da
entrega dos representantes do padrao de valor que os desejos privados de transfe-
réncia de riqueza sio confirmados, contratos somente sio estabelecidos se existe
generalizada confianc¢a na manuteng¢ao da relacdo de representatividade entre meios
de pagamento e padrdo de valor ao longo do tempo. Esta é uma condi¢iao necessa-
ria 2 manuten¢do da moeda como uma institui¢io porque ela confere reconheci-
mento social a certos instrumentos para que os mesmos possam ser usados para
cancelar contratos, desta forma sustentando uma das praticas basicas necessarias
a ativagdo da producdo capitalista e, portanto, possibilitando a criagdo simultanea
de riqueza privada e social. Assim, embora analiticamente separadas, moeda no
sentido concreto somente adquire significado social se referida a moeda no sentido
abstrato, pois apenas sua integra¢do pode garantir a existéncia da moeda como
institui¢ao social.

De modo similar ao que acontece com a fungao meio de pagamento, ndo sao
apenas os representantes imediatos e legais da moeda nacional que desempenham
a funcdo reserva de valor; na verdade, nem mesmo o conjunto mais amplo dos
ativos socialmente aceitos como meios de pagamento engloba a totalidade de ins-
trumentos usados para desempenhar aquela funcao da moeda. Existe uma série de
outros ativos (e.g. titulos financeiros, moedas estrangeiras, ouro etc.) que também

IE preciso deixar claro que a moeda — enquanto instituicio social estruturadora das relacdes contratuais

—ndo é capaz de prover, por si, as condi¢des suficientes para ativar a esfera produtiva. A moeda fornece
apenas as condi¢des sob as quais é possivel gerar riqueza privada através do circuito produtivo. Se essas
condi¢oes de existéncia vao motivar ou ndo o uso efetivo dos recursos produtivos, depende, por um
lado, das expectativas dos produtores que comandam aqueles recursos em relacdo aos ganhos esperados
a partir de seu uso e, por outro, da existéncia de instituicdes financeiras estruturadas de forma adequada
a ativagao dos planos daqueles agentes. Assim, embora o papel da moeda como institui¢do social seja
o de prover algumas das condigdes necessdrias a ativagdo continuada da esfera produtiva, tais condicoes,
por si sos, ndo garantem que este objetivo seja alcancado.
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preservam seu valor ao longo do tempo e que, embora nao sejam aceitos como
meios de pagamento a vista, podem ser convertidos nos instrumentos que desem-
penham essa funcao com relativa facilidade no momento desejado. Em outras pa-
lavras, existe uma enorme variedade de ativos que, por serem ativos liquidos, po-
dem desempenhar a fungio reserva de valor. Nao existe, contudo, nenhum padrao
absoluto de liquidez pelo qual se possa afirmar que um ativo é ou nio liquido, e se,
portanto, pode ou nio ser usado como reserva de valor. O que existe é uma escala
de liquidez na qual a cada ativo associa-se um diferente grau de liquidez, de acordo
com as condi¢des em que se espera que 0 mesmo possa ser imediatamente conver-
tido nos meios de pagamento legais. Essas condi¢oes referem-se a diferenca entre o
preco que se espera alcancar com a venda imediata de um ativo num mercado es-
pecifico e o preco que se obteria pelo mesmo ap6s negociacdo, de tal forma que,
quanto menor esta diferenga, mais liquido o ativo. Tal relagio também indica,
porém, que quanto mais liquido o ativo, menor o retorno (relativo ao prego pelo
qual 0 mesmo foi comprado) que o mesmo propicia caso nao seja convertido em
meios de pagamento legais no futuro. Consequentemente, existe um trade-off entre
a flexibilidade que a posse de ativos de elevado grau de liquidez oferece e o maior
retorno financeiro associado a posse de ativos menos liquidos. E embora o grau de
liquidez associado a cada ativo varie ao longo do tempo, a depender de mudancas
(esperadas ou efetivamente concretizadas) nas “institui¢oes e praticas sociais” que
moldam os mercados nos quais os ativos sao transacionados (Keynes, 1973a), é
possivel —a cada momento e para cada agente — ordenar os diferentes ativos numa
escala de liquidez, de acordo com as expectativas sobre o comportamento futuro
de seus respectivos mercados.

A escolha dos ativos que vao desempenhar efetivamente a func¢io reserva de
valor vai depender da confianga que os produtores depositam em suas expectativas
sobre suas necessidades futuras de ter acesso a meios de pagamento quando con-
frontada com as perdas esperadas associadas ao processo de conversio daqueles
ativos nos instrumentos com poder legal para cancelar contratos. Em outras pala-
vras, vai depender, no momento de estabelecimento de contratos, da confianga dos
produtores em suas expectativas em relagdo a sua demanda futura por meios de
pagamento e do grau de liquidez dos diversos ativos disponiveis. Quanto maior
aquela confianga, mais facil satisfazer a demanda futura por meios de pagamento
com a posse de ativos menos liquidos; i.e. quanto maior aquela confianga, mais
facil é combinar os momentos nos quais se espera precisar ter acesso aos meios de
pagamento legais com os prazos de matura¢do dos ativos de menor grau de liquidez,
de tal forma que manté-los como reserva de valor ndo implique perdas no momento
de converté-los em termos dos ativos aceitos como meios de pagamento. De forma
simétrica, quanto menor aquela confianca, maior a demanda por ativos que pos-
suam alto grau de liquidez para serem usados como reserva de valor. No limite,
contratos somente serdo estabelecidos se, na avaliacdo dos contratantes, existirem
ativos suficientemente liquidos para servir como reserva de valor e, simultanea-
mente, atender a demanda esperada por meios de pagamento no futuro. Por conta
disso, a manuten¢io da complementaridade entre as fungdes reserva de valor e
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meios de pagamento vai depender da existéncia de relacoes estaveis de conversibi-
lidade entre os vérios ativos que podem, potencialmente, servir como repositrios
de valor e aqueles que sdo socialmente aceitos e legalmente garantidos como meios
de pagamento. Quanto mais estdveis estas relagdes, mais ativos podem ser consi-
derados suficientemente liquidos para funcionar como reserva de valor e, portanto,
mais confianca terdo os produtores na possibilidade de gerar riqueza privada atra-
vés da ativacao do circuito produtivo.

Assim, pode-se afirmar que a natureza complementar das fun¢des da moeda s
serd mantida se houver confianca generalizada na estabilidade (i) do processo de
conversibilidade entre os ativos usados como reserva de valor e aqueles aceitos
como meios de pagamento e (ii) da relacdao de representatividade entre estes ultimos
e o padrdo de valor aceito socialmente. E se tal condigdo ¢é satisfeita, pode-se afirmar
que existe unidade das fun¢des da moeda. Neste sentido, o conceito de unidade das
funcoes da moeda é proposto como um conceito ex-ante que expressa a confianca
que cada agente possui em sua habilidade em utilizar os distintos instrumentos que
desempenham as fun¢des da moeda como elementos individuais de uma instituicio
unificada. Apenas se esta confianga é preservada é possivel manter a natureza com-
plementar das funcdes da moeda e conserva-la em seu papel de regulador de prati-
cas sociais (contratos monetirios) que organizam a gerac¢ao de riqueza produtiva e
que permitem, portanto, a obten¢io de algum grau de coesdo social em economias
mercantis. Em outras palavras, a manuten¢do da complementaridade das funcdes
da moeda em economias capitalistas modernas — e, portanto, a preservagao do seu
cardter institucional — depende da manutengio da crenga generalizada no fato que
as diferentes “coisas” que desempenham as distintas fun¢oes da moeda podem ser
representadas/convertidas umas nas outras de forma estdvel.

4.

A partir do apresentado acima, sugere-se que o entendimento do papel insti-
tucional da moeda requer a discussio da dindmica do processo cognitivo que per-
mite que produtores individuais obtenham as informacdes necessarias a manuten-
¢do da confianca na estabilidade daquelas relacdes de representatividade e
conversibilidade, de tal forma que a unidade das funcoes da moeda seja preservada.
Considerando as contribui¢des dos autores que, a partir de uma perspectiva eco-
nomica, mais refletiram sobre a formagao e funcionamento de institui¢des sociais,
tal processo cognitivo pode ser entendido de duas formas distintas, as quais espe-
lham uma clivagem recorrente nas ciéncias sociais: enquanto uma enfatiza a supos-
ta primazia da racionalidade individual na obten¢do das informagdes necessarias
a sustentacdo das institui¢des, a outra privilegia o papel determinante que a estru-
tura institucional das economias capitalistas modernas desempenharia no processo
de cognicdo individual.

A primeira abordagem deriva do new institutionalism de Williamson e Hayek,
o qual retém varios dos pressupostos desenvolvidos e/ou adotados pela teoria eco-
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nomica neocldssica. Entre estes se destacam a crenga de que o individuo possui
caracteristicas comportamentais definidas e racionais (e.g. busca a maximizacgdo)
e a postura metodoldgica segundo a qual o individuo é o elemento central e deter-
minante de qualquer teorizagdo sobre sistemas sociais. Adotando tais pressupostos,
0 processo cognitivo necessario a sustentacao da moeda como institui¢io social
poderia ser entendido, portanto, como o resultado exclusivo da deliberacdo cuida-
dosa de cada produtor individual sobre as condi¢des em que varios instrumentos
monetdrios e financeiros podem desempenhar as fun¢oes da moeda. Existem razdes,
contudo, para rejeitar-se a redugdo daquele processo a esfera do individuo. Em
termos gerais, esta rejeicdo baseia-se no reconhecimento de que o individualismo
metodologico que sustenta aquele entendimento desconsidera o fato que a cognicdao
individual ndo se processa num vacuo social. Ao contririo, ela se forma a partir de
uma ordem simbdlica partilhada socialmente e se expressa através de filtros cogni-
tivos socialmente adquiridos (Hodgson, 1988).12 Além disso, a limitacdo fisica da
capacidade computacional da mente humana impede que o individuo consiga processar e
analisar, na rapidez requerida pela temporalidade intrinseca as decisoes de producio, a
volumosa e complexa quantidade de dados necessarios a avaliacio das condicoes em que
aqueles instrumentos desempenham as fungdes da moeda. Independentemente do esforgo
realizado, ndo hd como dotar aqueles dados do contetido informacional necessédrio a ma-
nutencdo da moeda como instituicao social.

A segunda forma possivel de entendimento daquele processo cognitivo deriva, por
sua vez, da tradi¢do de pensamento associada ao old institutionalism de Veblen e Com-
mons, o qual, por adotar uma postura metodoldgica holista, concentra sua aten¢do na
natureza socializada do homem e sugere que as caracteristicas comportamentais e os va-
lores do individuo sdo, eles proprios, conformados por instituicoes sociais. Baseando-se
nesta visao, poder-se-ia inferir que as informacdes relevantes 3 manutencio da moeda
enquanto principio estruturador das economias capitalistas seriam fornecidas por outras
instituicoes, que assumiriam, assim, um papel subsididrio e subordinado & moeda. Contu-
do, sugerir que avaliacoes individuais sao moldadas e influenciadas por instituicdes nao
pode implicar desmérito da importancia das percep¢des individuais para a elaboragao
daquelas avaliaces. Fazé-lo seria incorrer em um outro tipo de reducionismo, no qual
institui¢oes determinariam, de modo unidirecional, a capacidade individual de formular
julgamentos.

Contrariamente a qualquer oposi¢io entre individualismo absoluto e holismo extre-
mado, o que se propde aqui é uma visdo integrada do processo cognitivo em ambientes
complexos, assumindo-se que, tomadas isoladamente, as dimensoes individual e social ndo
conseguem explicar a determinagao daquele processo. Neste sentido, embora argumente-
-se que a unidade das fun¢des da moeda depende da confianga de cada produtor individual
nas informagdes fornecidas por instituicdes, aquela confianga ndo é exclusivamente o re-
sultado de avaliagdes individuais sobre o grau de confiabilidade de tais informagdes. De

12 Neste sentido, afirma Ruccio, a subjetividade ndo é prévia aos “sistemas de linguagem, de poder e de
outros aspectos da vida social” (1991: 501), sendo antes constituida por eles.
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forma simétrica, ela também nao é o resultado exclusivo de mecanismos estruturais coer-
citivos. Ao contrdrio, tal avaliagdo emerge como o resultado de um processo cognitivo que
depende da interagdo entre percepcoes individuais sobre o contetido informacional das
instituicoes de uma estrutura social em permanente evolug¢do e os limites que esta estrutu-
ra coloca, a qualquer momento, a percep¢ao individual. Assim, a abordagem instituciona-
lista na qual a presente andlise se insere distingue-se tanto do old institutionalism como
do new institutionalism. Ao rejeitar tanto a proeminéncia das instituicoes sobre a a¢ao
individual proposta pelo primeiro como o individualismo abstrato que caracteriza o se-
gundo, busca-se uma terceira via em que agéncia individual e estrutura institucional sejam
entendidas como igualmente importantes para a anélise, de tal forma que um pressuponha
o outro."’ Conforme Noteboom (1992) argumenta, embora esta abordagem alternativa
nao desconsidere o papel do individuo como uma fonte de ideias e a¢des idiossincréticas,
ela refuta sua autonomia absoluta. Desta forma, ela é uma base para uma teoria do apren-
dizado e da agdo que incorpora a interagdo mutua entre, por um lado, normas, interpre-
tacOes e percepcdes coletivas e, por outro, cognicio e agao individuais. Através desta in-
teracdo, informagdes sdo geradas, distribuidas e refor¢adas, gradualmente tornando-se
habitos, rotinas e convencdes a serem seguidos por produtores no estabelecimento de
contratos.'* Assim, embora aquele processo cognitivo esteja imerso em instituigdes, 0s
produtores terminam por “esquecer” este fato e assumem, em suas avaliagdes e decisdes,
um comportamento rotineiro e convencional '

Ao adotar-se uma concepgio interativa do processo cognitivo pelo qual as convencoes
que mantém a moeda como institui¢io social emergem e sio preservadas, é importante
que se explicite a dimensdo cultural inerente a esta estrutura analitica. Seguindo a concei-
tuacdo proposta por Williams (1958; 1981), cultura é entendida aqui como um sistema
significante que, construido e mantido por mecanismos de interagdo social, constitui e
reproduz uma “forma de vida” ou uma “ordem social”. Mais especificamente, cultura é
entendida como um processo de intera¢io entre agéncia individual e estrutura institucio-
nal através do qual mentes sdo cultivadas e mecanismos de socializacdo sio criados e re-
produzidos. Este sistema significante da contornos suficientemente definidos e estaveis as
crengas, as formas de pensamento e a¢do dos individuos em um determinado sistema social
para que elas possam ser definidas em termos de padrdes culturais. Porém, reconhecer a
existéncia desta regularidade ndo implica tratar individuos como passivos “marionetes
culturais”, pois velhos padrdes podem ser reinterpretados, rompidos e substituidos por

13 Para uma discussdo critica do old e do new institutionalism ver Hodgson (1989a), Langlois (1989) e
Rutherford (1989). Ainda que difiram tanto em rela¢do a énfase dada a determinados aspectos do debate
sobre o institucionalismo quanto aos seus objetivos imediatos, estes trés artigos sio exemplares de uma
abordagem institucional que rejeita reducionismos e a qual o presente artigo se filia.

4 De acordo com Shackle, “julgamentos convencionais sio aqueles que, seja pela convergéncia mais ou
menos acidental de ideias ou por algum meio de comunica¢do natural — porém oculto-, sio adotados
por uma massa de pessoas que nio podem achar, e nio estao realmente preocupadas em achar, uma
base ‘solida’, ‘objetiva’ e genuinamente significativa para realizar julgamentos” (1972: 225).

15 Segundo Douglas, “o grande triunfo do pensamento institucional é tornar as instituicdes
completamente invisiveis” (1987: 98).
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outros como resultado de deliberagio individual (Mayhew, 1989). Em verdade, individuos
sdao simultaneamente o produto e os produtores da cultura. O inescapavel fato, contudo,
é que a cada instante do tempo a cognicdo e a a¢do individuais se organizam de acordo
com normas, regras, habitos e convengdes partilhados socialmente. Isto é, de acordo com
os padroes culturais vigentes.

Em tal contexto, a moeda pode ser entendida como uma institui¢do em permanente
evolucdo que depende, para a preservacdo de seu carater socializador, de um processo
cognitivo imerso em padrdes culturais especificos a um determinado tempo e lugar. A
percep¢ao individual acerca da estabilidade das relacoes de conversibilidade e representa-
tividade entre os instrumentos que desempenham as funcdes da moeda €, necessariamen-
te, filtrada através das normas e convengdes proprias ao padrao cultural em que o indivi-
duo estd inserido. Alids, até mesmo a aceitagdo ou ndo de determinados ativos para o
desempenho das funcoes da moeda depende de valores partilhados em sociedade. E neste
sentido, portanto, que se pode afirmar que a manutencio da moeda como institui¢io social
deve ser entendida como um fenomeno cultural intrinseco a estruturacio das sociedades
capitalistas modernas e de expressdo particular em cada formagio social especifica.

5.

Com base nesta proposicao geral, é possivel elucidar como a confianga na es-
tabilidade das relacdes de representatividade e conversibilidade entre os instrumen-
tos que desempenham as fun¢bes da moeda preservada ao longo do tempo. Con-
forme discutido acima, a primeira destas relacdes implica que, quando um
produtor aceita algo pelo cancelamento de uma divida contratual, ele estd implici-
tamente assumindo que aquele instrumento que lhe foi entregue € aceito socialmen-
te como um representante do padrio de valor em termos do qual o contrato havia
sido estabelecido. Isto é, ele estd assumindo que uma transferéncia de riqueza foi
efetuada e que esta transferéncia lhe dd acesso a uma quantia determinada de poder
de compra, a qual podera ser usada novamente como meio de pagamento. Para
assumir a existéncia de tal relagdo, contudo, o produtor deve possuir informagdes,
primeiramente, sobre que instrumentos sao ou nao aceitos socialmente como meios
de pagamento, pois de outro modo ele estaria incorrendo no risco de ser pago com
ativos sem valor social; em segundo lugar, é preciso também que ele possua infor-
macdes que lhe permitam ter confianca na relacio de paridade entre o valor ex-
presso em termos da moeda abstrata e o valor incorporado na moeda concreta.
Impoe-se, portanto, a questdo de como estas informagdes podem ser obtidas e
distribuidas para todos os produtores descentralizados, de tal forma que se tornem
conhecimento comum e relacdes contratuais possam ser estabelecidas.

Os ativos usualmente utilizados como meios de pagamento trazem, em si mes-
mos, algumas das informacoes requeridas. Primeiro, ostentam o nome daqueles que
os emitiram: moedas e notas tém nomes, simbolos e assinaturas que identificam
sua origem; de modo similar, cheques, cartoes de crédito e reconhecimentos de
débito em geral expdem os nomes de quem os emitiu. Além disso, todos estes ins-
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trumentos sao, em alguma extensio, protegidos contra falsificacio. Consequente-
mente, eles sdo facilmente reconheciveis e sua autenticidade rapidamente atestada.
Para explicitar a relagdo de representatividade entre eles e o padrdo de valor, eles
normalmente tém seus valores expressos em termos daquele padrdo. Contudo, na-
da disso pode afastar totalmente as duvidas de cada produtor individual sobre
quais instrumentos dentre aqueles sdo aceitos pela coletividade como representan-
tes do padrao de valor. E ao contrario do que afirmam os proponentes da autono-
mia absoluta da racionalidade individual, as informagdes necessarias para a elimi-
nagio daquelas duvidas ndo podem ser obtidas através unicamente da deliberagio
cuidadosa de cada produtor. Dadas a diversidade de instrumentos empregados
como meios de pagamento em economias modernas e a natureza descentralizada
das mesmas, deliberar racionalmente sobre sua confiabilidade seria uma atividade
tdo complexa e consumiria tanto tempo que terminaria por paralisar a esfera pro-
dutiva.'¢ Existe, portanto, um vacuo de conhecimento que ndo pode ser preenchido ape-
nas por avaliacdes individuais sobre o grau de aceitabilidade dos instrumentos usados
como meios de pagamento.

Em verdade, as informacoes necessarias a construcao de um sentimento de confianga
na relacdo de representatividade entre meios de pagamento e padrio de valor sdo absor-
vidas pelos produtores através de um processo cognitivo quase que totalmente inconscien-
te, 0 que permite um rapido e inquestiondvel reconhecimento dos ativos socialmente acei-
tos como meios de pagamento. Ou seja, ao invés de basear-se na tentativa de antecipar o
que os demais agentes aceitam como meios de pagamento, o conhecimento sobre que
ativos especificos funcionam como moeda concreta é fornecido por um conjunto de cren-
cas e simbolos comuns aos produtores.!'” Isto €, existe um corpo de conhecimento,
partilhado pelos participantes do mercado e escrito em lei, que identifica as condi-
¢oes em que determinados instrumentos podem ser usados como meios de paga-
mento.'® Este conhecimento emerge a partir do uso continuo de formas particulares de

16 Esta complexidade emerge do fato de que a aceitagio generalizada de um ativo como meio de
pagamento depende de uma cadeia infinita de expectativas sobre expectativas de outros agentes quanto
a aceita¢do ou ndo daqueles ativos. Conforme Orléan explica, “[p]ara qualquer agente, i, a aceita¢do
de um signo desprovido de valor, moeda, em troca de uma mercadoria, depende das expectativas deste
agente sobre a aceitagdo futura do mesmo signo por outro agente j. As qualidades particulares deste
signo ndo importam, pois o que € essencial na determinacido da decisdo do agente i s3o suas expectativas
sobre o comportamento de j. O agente i s6 vai aceitar a moeda se ele sabe que j também vai aceita-la
um dia. Mas na medida em que a aceitacio da moeda por) também depende das expectativas de) sobre
um novo agente, k, a aceitagio da moeda por i depende das expectativas de i sobre a aceitagio de um
signo monetério por k. E 6bvio que este raciocinio nio para no agente k” (1992: 123).

17 Um exemplo de um simbolo simples que evoca um processo cognitivo complexo pode ser encontrado
na classifica¢ao de vinhos franceses, a qual fornece informagdes instantaneamente reconheciveis de uma
forma rdpida e confidvel: “Dar nome ao vinho de acordo com a regido e o castelo é condensar
informacoes que s6 podem ser desvendadas por especialistas. O nome encapsula um processo testado,
uma mistura tradicional de uvas, um solo, a inclinacao de um vale e um clima. Ele desafia qualquer
outra racionaliza¢io” (Douglas, 1987: 106).

18 Como Hodgson argumenta, “[a] formulagio de um contrato entre duas partes envolve mais
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moeda, o qual, conforme afirma Chick, “reflete e aumenta [...] a aceitabilidade baseada
em consenso social” (1992: 142). E na medida em que os produtores se acostumam aque-
las condigdes, elas se tornam hdbitos a serem seguidos sem muita deliberagdo."”

E importante notar que o Estado desempenha um papel central no processo de for-
magdo desses habitos. Em primeiro lugar, porque é o Estado quem determina, em ultima
instancia, que ativos podem ser usados como meios de pagamento. Mesmo que alguns
destes ativos emerjam na esfera privada sem interferéncia estatal, eles precisam ser legiti-
mados pelo Estado para que ndo haja questionamentos sobre sua capacidade de funcionar
como meios de pagamento; i.e., € 0 Estado quem determina os termos e condigdes sob as
quais eles podem operar como meios de pagamento, estabelecendo normas e regras a serem
seguidas tanto pelos emitentes como pelos usuarios daqueles instrumentos. Em segundo
lugar, é o Estado quem prové e garante a estrutura legal em que tais instrumentos podem
ser trocados entre si (um sistema de compensacdo), dando-lhes conversibilidade. Neste
quadro institucional é importante destacar a centralidade dos representantes imediatos e
legais do padrao de valor (moeda nacional), pois, por serem os tinicos ativos que possuem
uma relacio direta, estdvel e a prova e a garantia que outros ativos sdo igualmente repre-
sentantes do equivalente geral.?? Em outras palavras, todos os instrumentos que procla-
mam sua capacidade de servir como meios de pagamento s6 obtém significado social se
forem conversiveis na moeda nacional em termos estdveis.

Assim, a estabilidade da relacdo de representatividade entre o padrdo de valor e os
ativos que funcionam como meios de pagamento depende de um conjunto de habitos e
convengdes que se apoiam na confianga continuada na capacidade regulatéria do Estado
como o garantidor daquela relacao. Além disso, quanto maior a capacidade do Estado de
confirmar aquela estabilidade para cada produtor individual, mais forte serd a confianga
nas convengdes sociais que sustentam a relagdo de representatividade. Desta forma, a
aceitagdo repetida de ativos especificos como meios de pagamento sob certas condigdes
restritivas estabelecidas pelo Estado tende a fazer tal aceitagdio um hébito, uma agdo sobre
a qual o produtor ndo mais delibera. E na medida em que este habito é conservado, uma
das condi¢des necessdrias 2 manutencdo da unidade das fun¢oes da moeda é alcancada.

A segunda das condigdes necessdrias a preservagdo da unidade das funcdes da
moeda refere-se 4 manuten¢do da confianga na estabilidade da relacao de conver-
sibilidade entre os ativos que desempenham a fungio reserva de valor e aqueles

frequentemente uma referéncia implicita ou explicita a um conjunto de normas, costumes e regras do
que uma negociac¢io detalhada de novo sobre cada cldusula e eventualidade” (1988: 159).

19°A importancia de habitos para processos cognitivos em economias de mercado é enfatizada por
Hodgson, que afirma que habitos provém os agentes “com um meio de reter um padrdo de
comportamento sem o engajamento em calculos racionais envolvendo vastas quantidades de informagdes
complexas” (1989b: 106).

20 Conforme Mollo afirma, é por ser privada que a moeda bancaria ndo pode “socializar os trabalhos
privados contidos nas mercadorias, a ndo ser que ela propria, enquanto moeda, se afirme como forma
socialmente legitima do equivalente geral [ ... ). A qualidade [social] destas moedas [privadas] depende
da conversibilidade delas numa outra, hierarquicamente superior, que é a moeda nacional, emitida pelo
Banco Central” (1990: 96).
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adotados como meios de pagamento. Para a melhor compreensio do processo de
formagio das convengdes que sustentam a estabilidade desta relagao, é preciso,
inicialmente, enfatizar que um produtor somente pode escolher que ativos serdo
usados como reserva de valor — e, portanto, satisfazer suas expectativas de deman-
da futura por meios de pagamento — se ele consegue, primeiro, hierarquizi-los em
termos de sua habilidade em preservar poder de compra em caso de venda imedia-
ta, i.e., em termos do seu grau de liquidez. E para erigir tal hierarquia é necessiria
a formagao de expectativas sobre os precos que os ativos alcangariam em caso de
venda imediata, de tal forma que os ganhos e as perdas potenciais associados a
manuteng¢do destes ativos como reserva de valor possam ser comparados entre si.
Tal avaliacdo requer, contudo, o estabelecimento prévio de normas de pregos espe-
rados dos ativos, pois, na auséncia destas normas, nao existiria nenhum ponto de
referéncia social para a avaliacdo individual daqueles ganhos e perdas, de tal forma
que qualquer julgamento pessoal seria destituido de sentido.?! Adicionalmente, dado
o ambiente de irrevogavel incerteza sobre o futuro em que os produtores operam, é preci-
so que estes possuam um elevado grau de confianga tanto nas suas expectativas sobre os
precos que os ativos podem alcangar como nas normas de pregos esperados destes ativos.
Impde-se, assim, a discussdo de como estas normas emergem e de como os produtores
adquirem confianga em suas expectativas.

Mais uma vez argumenta-se pela impossibilidade de construir um conhecimento par-
tilhado socialmente a partir, unicamente, da racionalidade individual. Mudancas continuas
no ambiente em que transagdes sdo efetuadas (causadas inclusive pelas proprias acoes de
compra e venda de ativos pelos produtores) e também na propria percepcao deste ambien-
te na mente dos produtores obstaculizam a criagdo de normas de pregos a partir apenas
de andlises individuais sobre 0 comportamento passado de mercados especificos. Neste
contexto, sugere-se que tanto as normas de precos como a confianga que os produtores
depositam em suas expectativas emergem e sdo preservadas através da interagio entre
informacoes fornecidas por instituicdes de mercado e as avaliagdes (por vezes automadticas
e ndo-deliberativas) dos produtores sobre seu significado e importancia. Estas instituicoes
consistem nas regras que estabelecem as formas em que as transagdes contratuais so es-
truturadas, nos dispositivos legais que confinam as acdes dos agentes dentro de certos li-
mites acordados socialmente, em mecanismos de publicacio de dados sobre o comporta-
mento passado ou presente dos mercados etc. Por meio deste processo interativo, alguns
pregos terminam por manter-se em determinados patamares por tempo suficiente para se
tornarem habituais e consensuais, adquirindo, por isso, o carater de pregos “certos” e
mesmo de precos “justos” (Shackle, 1972). Neste sentido, o conceito de normas de pregos
real¢a a natureza convencional - e, portanto, cultural — do processo de formagio dos
precos. Ao organizar e legitimar relacdes de troca, contudo, as informagdes fornecidas por
tais institui¢des tornam possivel ndo s6 a criacio de normas de preco para cada ativo, mas
servem também como um guia para o produtor individual criar expectativas de ganhos e

210 processo de avaliacdo individual do grau de liquidez dos ativos num ambiente de incerteza é
discutido em detalhe em Anjos Jr. e Chick (1993).
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perdas associados a manutencdo de determinados ativos como reserva de valor (i.e., ex-
pectativas de variagdes de preco em relacio aquela norma).

Além disso, a estabilidade continuada destas institui¢des termina por promover uma
interagdo aproximativa entre as avaliagdes individuais sobre seu contetido informacional
e sua capacidade de conformar tais avaliacdes. Como consequéncia desse processo, ocor-
re uma progressiva estabilizacdo das expectativas sobre ganhos e perdas associados a
posse de ativos especificos como reserva de valor em torno das normas de pregos associa-
das a cada um daqueles ativos. Em outras palavras, o conjunto de regras, rotinas e infor-
magdes que compdem aquelas instituicdes tém uma fungdo importante ndo apenas no
estabelecimento de normas de precos — as quais sio progressivamente aceitas pelos agen-
tes como uma convengio a ser seguida sem muita delibera¢io — mas também na promogao
— através de sua interacdo com as avaliagdes dos produtores sobre seu significado — da
convergéncia progressiva das expectativas dos produtores sobre os precos dos ativos em
dire¢do aquelas normas, desta forma aumentando a confianca desses em suas expectativas
sobre ganhos e perdas prospectivos, associados 2 manutenc¢do de ativos como reserva de
valor. E, portanto, através da interagio entre aquelas instituicoes e as expectativas dos
produtores que a confianca na estabilidade do processo de conversibilidade entre os ativos
usados como reserva de valor e aqueles empregados como meios de pagamento emerge e
a segunda das duas condicdes bdsicas para a manutengdo do papel institucional da moeda
é preservada.

6.

A unidade das fungdes da moeda depende, assim, da existéncia de confianga
generalizada na estabilidade de dois conjuntos de institui¢des. O primeiro é aquele
que regula a relagio de representatividade entre o padrdo de valor e os meios de
pagamento garantidos por lei. A confianca nesta relacdo tranquiliza os produtores
que esperam receber aqueles meios de pagamento como cancelamento de um con-
trato quanto a habilidade destes ativos representarem, para a coletividade, o poder
de compra cuja transferéncia havia sido prometida no estabelecimento do contrato.
O segundo conjunto de institui¢cdes é aquele que delimita e ordena a operacdo de
mercados especificos, desta forma ajudando os produtores a criarem expectativas
estdveis sobre os termos futuros de conversibilidade entre os ativos que podem ser
usados como reserva de valor e aqueles que atuam como meios de pagamento. A
manuten¢ao da confianca na estabilidade deste conjunto de institui¢oes diminui os
medos dos produtores em relagdo a possiveis dificuldades de acesso futuro aos
ativos socialmente aceitos como meios de pagamento. Note-se ainda que os instru-
mentos empregados como meios de pagamento funcionam como um elemento de
liga¢do entre os dois conjuntos de institui¢cdes, pois a manutencao da confianca na
estabilidade do processo de conversibilidade entre os ativos que servem como re-
serva de valor e aqueles aceitos como meios de pagamento s6 adquire relevancia
para a manuten¢ao da unidade das fung¢des da moeda, se a crenga segundo a qual
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se espera que estes instrumentos serdo aceitos como os representantes concretos do
padrdo de valor for igualmente mantida.

A confianca na estabilidade desses dois conjuntos de institui¢des emerge como
o resultado da interagdo entre praticas individuais e restri¢ces institucionais, que,
ao moldarem a si mesmas ao longo do tempo, criam um sistema de normas e ha-
bitos que organiza e limita, no imaginario social, as formas em que os diversos
instrumentos que desempenham as fun¢des da moeda relacionam-se entre si. Em
outras palavras, através daquela interagio informacoes sao geradas, passadas
adiante e, na medida que sua importancia é continuamente confirmada pela forma
que os eventos assumem, transformadas em convengdes a serem seguidas pelos
produtores no estabelecimento de contratos. Ao estabelecerem normas partilhadas
socialmente sobre a estabilidade das relaces de representatividade e conversibili-
dade entre os ativos que desempenham as fun¢des da moeda — e, portanto, ao
criarem restri¢Oes ao comportamento dos produtores-, aquelas convengdes libertam
os mesmos de algumas das incertezas intrinsecas ao funcionamento das economias
mercantis e servem como uma base sobre a qual a confianca na moeda como ins-
tituicdo pode ser erguida.? Isto é, ao conter informagdes essenciais para a emergéncia
da confianga na unidade das func¢des da moeda, aquelas convengdes, se nio garantem, ao
menos criam algumas das condi¢Oes necessarias para que as “paixoes” privadas sejam
controladas por “interesses” sociais. E como aquelas institui¢des e praticas envolvem va-
lores comuns, um conjunto de crengas partilhadas e atitudes que continuamente legitimam
suas formas, pode-se afirmar que o grau de confiabilidade das informacdes que sustentam
o cardter institucional da moeda possui importantes determinagdes culturais.
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