


Uma crise de sentido, ou seja, de direção

A crisis of meaning, i.e. of direction

Resumo

O artigo analisa a separação entre a esfera econômica e a esfera social, o trabalho 
separado da criação de riqueza, o mercado separado da democracia, que ocorreram 
no último quarto de século, como as causas que deram origem à crise atual de sentido.
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Abstract

The article analyze the separation between the economic sphere and the social 
sphere, between work and the creation of wealth, and between market and democracy, 
which took place in the past quarter century, as the causes that gave rise to the present 
crisis of meaning.
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UMA CRISE DE SENTIDO, OU SEJA, DE DIREÇÃO

Stefano Zamagni
Università di Bologna

1. Existem dois tipos de crises sistêmicas que podem ser identifica-
dos na história da nossa sociedade: a dialética e a entrópica. (Sobre as 
crises conjunturais, em relação aos aspectos funcionais de uma econo-
mia de mercado, não é necessário dizer que são muitas e bastante co-
nhecidas.) Dialética é a crise que nasce de um grave conflito de interes-
ses que se forma dentro de uma dada sociedade, que não consegue, por 
uma razão ou outra, se constituir. Essa crise contém em si as causas ou 
forças para a sua superação. São exemplos históricos e famosos de cri-
ses dialéticas a Revolução Americana, a Revolução Francesa e a Revo-
lução de Outubro na Rússia, em 1917. Entrópica, por sua vez, é a crise 
que se origina a partir de um sério conflito de valores ou de um conflito de 
identidade. Ela tende a criar o colapso do sistema, por implosão, sem que 
da própria crise possam derivar indicações sobre o caminho a tomar. Este 
tipo de crise se desenvolve sempre que a sociedade perde o sentido – isto 
é, literalmente, a direção – do seu próprio caminho. A história nos oferece 
exemplos notáveis deste tipo de crise: a queda do Império Romano; a 
transição do feudalismo para a modernidade; a queda do Muro de Berlim 
e o subsequente colapso do império soviético e tantos outros.

Por que é importante esta distinção? Porque existem várias estraté-
gias para sair deste tipo de crise. Não há como escapar de uma crise 
entrópica somente com alguns ajustes de natureza técnica ou com medi-
das legislativas e regulamentares – mesmo que necessárias –, mas abor-
dando de frente o problema do sentido. Eis por que são indispensáveis 
para este fim as minorias proféticas que podem indicar para a sociedade 
a nova direção a ser tomada, através de um pensamento adicional e, es-
pecialmente, através do testemunho das obras.

Assim foi, por exemplo, quando Bento, lançando o seu famoso “ora 
et labora”, inaugurou a nova era, a das catedrais. (Nunca se falará o bas-
tante sobre a questão revolucionária, no plano social e econômico, da 
fundamentação conceitual do carisma beneditino. O trabalho, durante sé-
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culos considerado atividade típica do escravo, torna-se, com Bento, o ca-
minho para a liberdade: para sermos livres, devemos trabalhar. Não só 
isso, mas o trabalho é elevado ao nível da oração. Como dirá depois 
Francisco, não podemos separar laborantes e contemplantes; em cada 
pessoa, oração e trabalho devem andar lado a lado.)

Bem, a grande crise sistêmica que começou no verão de 2007 nos 
EUA e ainda está em vigor é basicamente entrópica. Portanto, não é cor-
reto equiparar – senão por aspectos puramente quantitativos – a crise 
atual com a de 1929, que foi, ao contrário, de natureza dialética. Esta úl-
tima, na verdade, foi devida a erros humanos, especialmente por parte 
das autoridades de controle das transações econômicas e financeiras, e 
a falta de conhecimento preciso sobre as formas de funcionamento da 
economia capitalista e da resolução de seus conflitos. Tanto que foi ne-
cessário o “gênio” de J. M. Keynes para atender a tarefa. Pensemos no 
papel desempenhado pelo pensamento keynesiano na articulação do 
New Deal de Roosevelt. Na crise atual, sabe-se que houve erros huma-
nos, tanto por parte dos operadores financeiros quanto pelas autoridades 
de controle – erros graves, como demonstrado em Zamagni (“La lezione 
e il monito di una crisi annunciata”, Sistemi intelligenti, 2009) –, mas estes 
foram o resultado não tanto de um déficit cognitivo, mas da perda de sen-
tido que acometeu as sociedades avançadas do Ocidente desde o início 
do evento que marcou época, ou seja, a globalização.

Surge a pergunta: onde encontrar as causas que deram origem à 
crise atual de sentido? Eu acredito que estas se devem a uma tríplice 
separação que ocorreu no último quarto de século. Ou seja, a separação 
entre a esfera econômica e a esfera social; o trabalho separado da cria-
ção de riqueza; o mercado separado da democracia. Tentarei esclarecer, 
mesmo que de forma breve, começando pela primeira separação.

2. Um dos muitos legados, nem tão positivos, que a modernidade nos 
deixou é a crença de que ser um buscador de lucros é o título para acessar 
o “clube da economia”; ou seja, não se é propriamente um empresário se 
não buscar exclusivamente a maximização do lucro. Caso contrário, deve-
mos nos resignar a fazer parte da esfera social, onde operam as empresas 
sociais, as cooperativas sociais, as fundações de vários tipos, etc. Esta 
conceituação absurda – ela mesma filha do erro teórico que leva a confun-
dir a economia de mercado, que é o genus, com sua species particular que 
é o sistema capitalista – terminou identificando o mercado com o local de 
produção de riqueza (um lugar onde o princípio regulador é a eficiência) e 
a pensar o social como o local de redistribuição, onde a solidariedade e/ou 
a compaixão (pública ou privada) são seus princípios fundamentais. Nós 
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vimos e estamos vendo as consequências dessa separação. Como o famo-
so historiador econômico Angus Madison tem demonstrado, ao longo dos 
últimos trinta anos os indicadores de desigualdade social entre os países e 
dentro dos próprios países registraram aumentos simplesmente ultrajantes, 
mesmo nos países onde o welfare state tem desempenhado um papel im-
portante em termos de gerenciamento de recursos. E, mesmo assim, deze-
nas de economistas e filósofos políticos acreditaram por muito tempo que a 
proposta kantiana “é necessário deixar o bolo crescer para depois reparti
-lo” fosse a solução para o problema da igualdade. Não podemos nos es-
quecer do poder expressivo do aforismo lançado pelo pensamento econô-
mico neoconservador, segundo o qual “a maré alta levanta todos os barcos”, 
resultando na célebre tese da teoria do gotejamento (trickle-down effect): a 
riqueza, como uma chuva benéfica, mais cedo ou mais tarde atingirá a to-
dos, mesmo os mais pobres. O grande economista francês Léon Walras já 
dizia, em 1873: “quando o bolo for dividido não poderemos dividir as injus-
tiças cometidas para torná-lo maior”. Palavras que infelizmente a crise atual 
corroborou.

Nos últimos três anos, foram lançados seis importantes livros sobre 
o tema da justiça social. Trata-se dos ensaios de A. Sen (L’idea di giusti-
zia, Mondadori, 2010); M. Sandel (Giustizia. Il nostro bene comune, Feltri-
nelli, 2010); R. Dworkin (Giustizia per porcospini, 2011); P. van Parijs (De-
mocrazia giusta: il programma Rawls-Machiavelli, 2012); J. Stiglitz (The 
price of inequality, Norton, 2012); R. Skidelsky (How much is enough?, 
New York, 2012). Como dar conta de tal concentração de interesses so-
bre um tema tão antigo quanto extremamente atual? A resposta que dou 
é que o aumento alarmante, ano após ano, das desigualdades sociais, 
tanto nos países do Ocidente avançado quanto em nível mundial, reacen-
deu o interesse dos filósofos, economistas e cientistas sociais sobre uma 
dupla questão: por que as desigualdades estão aumentando mais rapida-
mente do que a renda nacional e por que a opinião pública dá tão pouca 
atenção em relação a um fenômeno tão devastador? O recente ensaio do 
conhecido estatístico e economista Branko Milanovic, Chi ha e chi non ha 
(Il Mulino, Bologna, 2012), nos ajuda a explicar o fenômeno.

A tese central deste autor é que a desigualdade não é um destino e 
nem uma constante temporal ou espacial. Não é um destino, porque tem 
a ver com as regras do jogo econômico, ou seja, o quadro institucional 
que um país decide ter. Pensemos nas instituições econômicas, como o 
mercado de trabalho, o sistema bancário, o modelo de welfare, o sistema 
fiscal, etc. Dependendo de como eles são concebidos, teremos diferentes 
implicações sobre o modo que a renda e a riqueza são distribuídas entre 
aqueles que ajudaram a produzi-las. As desigualdades não são ainda 
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uma constante de tempo, porque existem etapas históricas nas quais elas 
aumentam e em outras diminuem; tampouco são uma constante espacial, 
porque há países onde o índice de Gini – que mede as diferenças entre 
ricos e pobres – é maior do que em outros.

Por exemplo, na Itália o coeficiente de Gini é igual a 0,36, enquanto 
nos países escandinavos é cerca de 0,24 e na Argentina é 0,51. O nosso 
país, mesmo destinando à receita social – a despesa para o welfare glo-
balmente considerada – um percentual do próprio PIB, alinhado com o 
escandinavo, registra um nível de desigualdade sensivelmente maior. Por 
outro lado, em relação ao PIB, para o welfare, a Itália tem um índice de 
Gini levemente inferior ao dos USA (0,40). Como se dissesse que o nosso 
welfare não protege os mais vulneráveis e não facilita a mobilidade das 
camadas mais pobres. Um belo paradoxo, porque isto significa que as 
desigualdades não são o produto da miséria de um país ou do seu atraso, 
mas a presença de instituições econômicas que recolhem o excedente 
gerado pelo sistema, canalizando-o em direção aos recebedores de ren-
da. Eis porque é inútil invocar mais crescimento para reduzir as desigual-
dades. Se não são modificadas as regras do jogo econômico, um maior 
crescimento implica no aumento do índice de Gini – um ponto que Toc-
queville já havia antecipado em sua famosa Democrazia in America, de 
1835, quando escreveu que “a igualdade se encontra somente nos dois 
limites extremos da civilização”.

O ensaio de Milanovic, acima mencionado, também nos informa que 
o aumento das desigualdades é um fenômeno que concerne não apenas 
ao que acontece em cada país. O aumento da desigualdade global é efe-
tivamente feito pela seguinte comparação: em 1820, a distância que se-
parava os países ricos dos pobres era de 3 a 1; hoje é de 100 para 1. Ou 
seja, os mais pobres dos americanos, por exemplo, têm direito a um maior 
nível de bem-estar do que os ricos de dois terços da população mundial. 
Em vez de estreitar esta lacuna, a globalização, por um lado, e a terceira 
revolução industrial (as novas tecnologias), por outro, são os dois princi-
pais fatores causais do fenômeno em questão, porque a eles se deve a 
mudança radical do modo de produção e a desconstrução da organização 
social das nossas sociedades.

Levanta-se a questão: se a desigualdade aumenta não pela falta de 
recursos, ou pela deficiência de know-how tecnológico, ou por dificulda-
des específicas que afetam certas categorias de pessoas, a que se deve 
e, em última análise, por que não suscita movimentos de revolta contra 
este estado de coisas? A resposta que eu considero mais plausível é que 
isso se deve à crença das nossas sociedades nos dogmas da injustiça. 
(Pareto via na desigualdade uma espécie de lei de ferro da qual a huma-
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nidade nunca poderia se livrar.) São dois, basicamente, os dogmas em 
questão. O primeiro afirma que a sociedade como um todo obtém vanta-
gens se cada indivíduo age em busca do ganho pessoal. O que é dupla-
mente falso. Primeiro, porque o tema smithiano da mão invisível postula, 
para sua validade, que os mercados estejam perto do ideal da livre con-
corrência, em que não existem monopólios ou oligopólios, ou assimetrias 
de informação. Mas todos sabem que, na realidade, as condições para 
termos mercados de concorrência perfeita nunca foram cumpridas. Por 
esta razão a famosa economista de Cambridge Joan Robinson escreveu 
que a “mão invisível poderia funcionar para o estrangulamento”. (“The 
pure theory of international trade”, RES, 1946, p.99).

Em segundo lugar, porque as pessoas têm diferentes talentos e ha-
bilidades. Conclui-se que, se as regras do jogo são moldadas de forma a 
aumentar, por exemplo, o comportamento oportunista, desonesto, imoral, 
etc., acontecerá que aqueles indivíduos cuja constituição é caracterizada 
por essas tendências, esmagarão os outros. Da mesma forma como dis-
cutirei mais tarde, a ganância como a paixão do ter é entendida como um 
traço característico da natureza humana. Se, então, no local de trabalho 
são introduzidos sistemas de incentivos fortes – lembrem-se, não siste-
mas premiados –, é claro que os mais ávidos tendem a subjugar os me-
nos gananciosos. Neste sentido, podemos dizer que não existem pobres 
por natureza, mas por condições sociais, pela forma como são projetadas 
as instituições econômicas.

O outro dogma da injustiça a que me referi acima é a crença de que 
o elitismo deve ser incentivado porque funciona, ou seja, quanto maior o 
bem-estar dos melhores, maior é a habilidade de poucos. Assim, os recur-
sos, a atenção, os incentivos, os prêmios devem ir para os mais talento-
sos, porque o avanço da sociedade se deve ao seu empenho. O que 
acontece é a exclusão da atividade econômica – por exemplo, na forma 
de trabalho precário e/ou o desemprego – dos menos talentosos; algo que 
não é apenas normal, mas também necessário se o desejo é aumentar a 
taxa do PIB.

Hoje sabemos que o aumento das desigualdades tem uma grande 
parcela de responsabilidade na criação da crise, como no caso da crise 
financeira de risco.

3. Passo à segunda separação, que citei anteriormente. Durante sé-
culos, a humanidade tem sido guiada pela ideia de que a origem da cria-
ção de riqueza é o trabalho humano – não importando o tipo de trabalho. 
Tanto que Adam Smith abre a sua obra fundamental, La Ricchezza delle 
Nazioni (1776), exatamente com tal consideração. Qual foi a novidade 
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que a financeirização da economia, iniciada cerca de trinta anos atrás, 
acabou trazendo? A ideia de que a finança especuladora geraria riqueza, 
em maior grau e mais rapidamente que o trabalho. Uma miríade de acon-
tecimentos e fatos confirmou isso. Na Grã-Bretanha – país que deu ori-
gem à Revolução Industrial – o setor industrial hoje contribui com modes-
tos 12% para o PIB nacional e, até 2008, empregava no setor financeiro 
mais de seis milhões de pessoas (hoje, a metade está desempregada).

Nas últimas décadas, nas melhores universidades do mundo, os funcio-
nários e os programas de pesquisa na área de estudos de negócios literal-
mente explodiram, deslocando e/ou empobrecendo outras áreas de estudo. 
(Devemos observar também a distribuição dos recursos entre as áreas de 
pesquisa. E ainda as opções de programas de graduação, ou planos de es-
tudo de alunos matriculados na faculdade de economia.) E assim por diante. 
A afirmação e a difusão do ethos das finanças – com a cumplicidade da mídia 
– fizeram crer que não é preciso trabalhar para enriquecer; melhor tentar a 
sorte e, acima de tudo, não ter muitos escrúpulos morais.

As consequências desta pseudorrevolução cultural estão à vista de 
todos. (Pensemos na tentativa equivocada de substituir a figura do traba-
lhador pela do cidadão-consumidor como categoria central da ordem so-
cial.) Hoje, por exemplo, não dispomos de uma compreensão comparti-
lhada do trabalho que nos permita entender as mudanças que estão 
ocorrendo. Sabemos que, a partir da Revolução Comercial do século XI, 
afirmou-se gradualmente a ideia do trabalho artesanal, que une a ativida-
de e o conhecimento através do processo de produção e ofício – termo 
este que lembra a maestria. Primeiro com o advento da revolução indus-
trial e depois com o fordismo-taylorismo ganha espaço a ideia da tarefa 
(sinal de atividades fragmentadas), não mais do ofício, e com ela a cen-
tralidade da liberdade de trabalho como emancipação do “reino da neces-
sidade”. E, hoje, vivendo na sociedade pós-fordista, que ideia temos do 
trabalho? Existem aqueles que propõem a ideia de competência declina-
da em termos de papel profissional, mas os mesmos não percebem as 
implicações perigosas que podem advir. Dentre tantas: a confusão entre 
meritocracia e o princípio do critério do mérito, como se os dois termos 
fossem sinônimos. A civilização ocidental é baseada em uma ideia pode-
rosa, a ideia da “vida boa” a partir da qual cada um tem o direito e o dever 
de projetar a própria vida, visando uma civil felicidade.

Mas de onde se deve partir para alcançar tal objetivo, se não do 
trabalho entendido como um lugar para uma boa vida? O florescimento 
humano – isto é, a eudaimonia conforme Aristóteles – não deve ser pro-
curado após o trabalho, como acontecia antes, porque o ser humano en-
contra a sua humanidade enquanto trabalha. Daí a necessidade urgente 
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de começar a desenvolver o conceito de eudaimonia laboral que, de um 
lado, ultrapasse a hipertrofia laboral típica dos nossos tempos (o trabalho 
que preenche um vazio antropológico crescente) e, de outro, que valha a 
pena recusar a ideia de liberdade do trabalho (a liberdade de escolher as 
atividades que são capazes de enriquecer a mente e o coração daqueles 
que estão envolvidos no processo de trabalho).

Claramente, a aceitação do paradigma eudaimônico implica que os 
objetivos da empresa – independente do tipo jurídico – não sejam redutí-
veis somente ao mero lucro, apesar de não excluí-lo. Isso significa que 
eles podem nascer e desenvolver empresas com vocação civil, capazes 
de superar a si próprios, ampliando o espaço da possibilidade real de 
escolha de carreira pelas pessoas. Não podemos esquecer que a melhor 
opção de escolha dentre um conjunto de escolhas “ruins” não significa 
que um indivíduo será merecedor do que ele escolheu. A liberdade de 
escolha se baseia no consenso somente quando aquele que escolhe tem 
condições de contribuir na definição do conjunto da escolha em si. Ter 
esquecido o fato de que não é sustentável uma sociedade humana em 
que tudo se reduz, por um lado, a melhorar as transações baseadas no 
princípio da troca de equivalentes e, por outro lado, a agir sobre a trans-
ferência de tipo assistencialista de natureza pública, nos mostra o porquê 
é tão difícil passar da ideia de trabalho como atividade para a ideia de 
trabalho como obra.

Ainda, colocar a origem da riqueza nas finanças, em vez de no tra-
balho, teve o efeito devastador de amplificar a difusão da pseudocultura 
da atividade. Como sabemos (Zamagni, Avarizia, Il Mulino, Bologna, 
2009), a avareza é um vício mortal que raramente mostra-se como tal, às 
vezes veste as roupas da ganância, da cobiça, da deterioração, da luxú-
ria, da fome de ouro, da sovinice, da mesquinhez. Pelo incômodo que a 
avareza alheia causa, o ganancioso pode deduzir o que os outros sentem 
em relação a ele. No interesse de seu amor-próprio, o avarento é induzido 
a se comportar como se não o fosse. A capacidade mimética da avareza 
é tal que, em certas circunstâncias, pode até mesmo assumir a aparência 
de virtude, como Giovenale já havia vislumbrado. A avareza se expressa 
de muitas maneiras e, se quisermos entender a sua natureza específica, 
devemos olhar através dos seus muitos tipos, considerando a sua semân-
tica e o modo como ela se articulou com o passar do tempo.

Especialmente entre os economistas, difundiu-se a ideia de que a ava-
reza é um vício e, considerando todos os fatores, seria um vício menor e 
facilmente corrigido com o uso de sistemas de incentivos adequados. Não 
é por acaso que nos livros de economia, dos mais sofisticados aos de maior 
divulgação, nunca se fala sobre o comportamento avaro. Nestes trabalhos 
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a questão relativa às preferências do homo oeconomicus, se são ou não 
avaras, tampouco é considerada dotada de sentido. Eles devem pensar 
somente em se comportar de modo racional, maximizando, em condições 
oportunas, o interesse próprio, não importa qual seja. E, mesmo assim, a 
avareza – o mais “econômico” dos vícios capitais – constitui um dos mais 
frequentes casos de “falência da razão” em âmbito econômico. Não tendo 
uma razão bem delineada, o avarento não sabe orientar a paixão do ter, 
que habita em cada ser humano; em particular, ele não sabe dizer a esta 
paixão – por si só fisiológica – quais bens que ele pode cobiçar. O avarento 
guarda, acumula riqueza subtraindo-a da circulação; não facilita a produ-
ção, mas impede-a, até mesmo com comportamentos dissipativos.

A falta, na economia, de uma teoria da motivação para agir racional-
mente, ou seja, quais são os motivos para fazer aquilo que devemos fa-
zer, é o que explica a insuficiência da disciplina para compreender o fenô-
meno da avareza em seus muitos eventos (tanto é verdade que isso não 
é discutido): por que o avarento continua a acumular insaciavelmente, 
mesmo sabendo que o poder que lhe confere a riqueza nunca poderá ser 
alcançado? A economia tem apenas uma teoria que explica as razões 
para fazer aquilo que o homo oeconomicus julga correto, mas não uma 
teoria sobre os motivos que o levam a agir dessa maneira.

Qual é a natureza da avareza? Há um sentimento no ser humano 
que impulsiona a busca apaixonada daquilo que se adapta às suas ne-
cessidades, que tem o nome de desejo. O desejo humano, quando não é 
focado, volta-se para os bens que possam satisfazê-lo. Mas pode errar o 
alvo. Porque alguns desses bens são bens aparentes, ou seja, ruins: bens 
que parecem satisfazê-lo, mas que na realidade o levam à desordem e o 
conduzem à infelicidade. O desejo é a energia da própria vida, mas po-
dem-se desejar coisas que nos fazem florescer ou murchar. Bem, a ava-
reza é um desejo que nos faz murchar. É o descarrilamento do desejo que 
cresce sobre si mesmo. Nós sabemos por quê. Os bens tornam-se bens, 
isto é, coisas boas, quando são comuns. Os bens não compartilhados são 
sempre o caminho para a infelicidade, mesmo em um mundo de opulên-
cia. O dinheiro mantido grudado, como uma posse ciumenta, na realidade 
empobrece o seu possuidor, porque ele esgota a capacidade do mesmo 
de ser um presente. O avarento, por definição, não pode dar e, portanto, 
não pode ser feliz. Ele pode dar presentes, ou seja, ele pode se envolver 
em práticas filantrópicas se isto lhe servir, instrumentalmente, para au-
mentar a sua posse.

4. Finalmente, uma terceira separação como fundo da crise atual de-
ve ser citada, ou seja: desde sempre a teoria econômica – especialmente a 
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da escola neoaustríaca – argumenta que o sucesso e o progresso de uma 
sociedade dependem fundamentalmente da sua capacidade de mobilizar e 
gerir o conhecimento existente, dispersos entre todos aqueles que dela fa-
zem parte. Na verdade, o principal mérito do mercado, entendido como 
uma instituição socioeconômica, é precisamente fornecer uma solução 
ideal para o problema do conhecimento. Como F. von Hayek esclareceu no 
seu célebre (e comemorado) ensaio de 1937, a fim de aproveitar o conhe-
cimento local dos cidadãos de uma sociedade, de forma eficaz, precisamos 
de um mecanismo de coordenação descentralizada, onde o sistema de 
preços do mercado deve servir exatamente às suas necessidades. No en-
tanto, esta maneira de ver as coisas, muito comum entre os economistas, 
tende a obscurecer um elemento de importância central.

De fato, o funcionamento do mecanismo de preços como forma de 
coordenação pressupõe que os atores econômicos compartilhem e com-
preendam a “linguagem” do mercado. Como mostrado por Tognato C. 
(2006), pedestres e motoristas param em frente aos semáforos que indi-
cam o sinal vermelho porque compartilham o mesmo significado da luz 
vermelha. Se ela evocasse, para alguns, uma determinada posição políti-
ca e para outros um sinal de perigo é evidente que nenhuma coordenação 
seria possível e causaria consequências fáceis de imaginar. O exemplo 
sugere que não um, mas dois, são os tipos de conhecimento que o mer-
cado necessita para cumprir a tarefa principal acima citada. O primeiro 
tipo é depositado em cada indivíduo e é isso que – como bem esclarecido 
por F. von Hayek – pode ser gerenciado por meio de mecanismos nor-
mais de mercado. O segundo tipo de conhecimento, porém, é aquele de 
natureza institucional que circula entre os diversos grupos que compõem 
a sociedade e que tem a ver com a linguagem comum que permite que 
uma pluralidade de indivíduos compartilhe os significados das categorias 
de discurso que são utilizadas e compreendidas pelo outro quando eles 
entram em contato.

Tognato (2006) tem bem claro que, em qualquer sociedade coexis-
tem várias linguagens diferentes, e a linguagem do mercado é somente 
mais uma. Se esta fosse a única, não haveria problemas: para mobilizar 
eficientemente o conhecimento local de tipo individual bastariam os ins-
trumentos usuais de mercado. Mas não é assim, pela simples razão de 
que as sociedades contemporâneas são contextos multiculturais nos 
quais o conhecimento de tipo individual deve ultrapassar as fronteiras lin-
guísticas, trazendo dificuldades formidáveis. O pensamento neoaustríaco 
achava que podia ignorar essa dificuldade, assumindo, implicitamente, 
que o problema do conhecimento de tipo institucional de fato não existia, 
porque todos os membros da sociedade partilham o mesmo sistema de 
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valores e aceitam os mesmos princípios de organização social. Mas 
quando não é assim, como a realidade nos mostra, devemos governar 
uma sociedade “multilinguística”, sendo necessária outra instituição, que 
não o mercado, que faça surgir uma língua capaz de instituir o diálogo 
entre os membros pertencentes a diferentes comunidades linguísticas. 
Bem, esta instituição é a democracia deliberativa. Isso nos ajuda a enten-
der por que o problema da gestão do conhecimento em nossa sociedade 
de hoje e, em seguida, em última análise, o problema do desenvolvimen-
to, postula que as duas instituições – a democracia e o mercado – devem 
trabalhar juntas, lado a lado. Em vez disso, a separação entre o mercado 
e a democracia discutida ao longo do último quarto de século, na esteira 
da exaltação de uma espécie de relativismo cultural e de uma mentalida-
de individualista exasperada, nos fez acreditar – até os atentos estudio-
sos – que era possível expandir a área de mercado sem se preocupar em 
lidar com a intensificação da democracia.

Disto derivam duas implicações principais. Primeiro, a ideia pernicio-
sa de que o mercado seria uma zona moralmente neutra e não precisaria 
se submeter a qualquer juízo ético, porque já contém no seu núcleo os 
princípios morais suficientes para a sua legitimidade social. O argumento 
que sustenta essa tese é o seguinte: o mercado é o lugar onde a coorde-
nação das decisões econômicas é feita através da cooperação voluntária. 
Esta razão fundamental se baseia na ideia de que “ambas as partes de 
uma transação se beneficiam, desde que a transição seja bilateral, volun-
tária e informada” (M. Friedman, Capitalism and Freedom, 1962, p.13).

Conclui-se que quando duas (ou mais) partes, na ausência de fraude 
e coerção e, portanto, capazes de escolher livremente, dão origem a uma 
transação econômica, permitem até mesmo as consequências que dela 
advêm. E nisto ocorre a justificação ética do consequencialismo na eco-
nomia. A ideia de consenso com base na liberdade de escolha é bem 
expressa por R. Posner, quando escreve: “Eu acredito que uma pessoa 
que compra um bilhete de loteria, mas não ganha, tinha conhecimento 
disto, na medida em que não há nenhum traço de fraude ou de coerção” 
(The Economics of Justice, 1981, p.94). Portanto, exceto nestes últimos 
casos, escolher livremente e dar o seu consentimento significa legitimar. 
Como observado por F. Peter (“Choice, consent and the legitimacy of 
market transactions”, Economics and Philosophy, 2004), o mercado não 
precisa de certificação de legitimidade ética, uma vez que é capaz de se 
legitimar. Nem por isso o Estado, no entanto, para poder fazer uso da 
coerção – que é a principal ferramenta com a qual persegue seus objeti-
vos – precisa da aprovação dos eleitores, pois deles pode obter a legiti-
mação que necessita. O que não funciona neste raciocínio?
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Basicamente, quase nunca é verdade que a liberdade de escolha 
pressupõe o consentimento. Assim seria se da preparação do cardápio de 
escolhas participasse o próprio sujeito – o que, na prática, não acontece. O 
pai que oferece voluntariamente – isto é, sem nenhuma obrigação – a ven-
da de um órgão para diminuir o vínculo da miséria com a sua família, certa-
mente não concorda com as consequências que resultam de seu ato. A 
opção de livre escolha pode ser legitimada somente se o conjunto de alter-
nativas em jogo faz parte do problema da escolha do sujeito. Se tal conjunto 
é dado exogenamente, esta condição não pode ser satisfeita. Sabe-se que 
a centralidade da categoria do consentimento é típica da tradição contratu-
alista iniciada por Hobbes. A ideia é que, se eu assinei um contrato com 
você para fazer algo que agora eu não quero mais fazer, podes dizer: “mas 
estavas de acordo, agora és obrigado a cumprir com os termos do contra-
to”. Como se dissesse que o consenso é subjacente à obrigação. Entre 
aqueles que se reconhecem na linha de pensamento contratualista, nin-
guém melhor do que J. Rawls foi capaz de mostrar que, para que nasça do 
consenso uma obrigação, as restrições em relação às partes do contrato 
devem ser fruto de um acordo ou de um vínculo compartilhado por todos. 
Somente quando as partes do contrato social concordaram (ou teriam ra-
zões para concordar) com as regras do jogo, poder-se-ia argumentar que o 
acordo alcançado por consenso é vinculador.

Na crise atual esta condição não se realiza de fato. Ao contrário, a li-
berdade de escolha descreve a ausência de obrigação por parte dos ou-
tros. Ela tem a ver com a possibilidade de escolha, com a existência de um 
domínio ou espaço dentro do qual o sujeito pode exercitar a sua autoridade. 
Mas nada se fala sobre a capacidade de escolha, ou seja, o exercício efe-
tivo da escolha. Não basta ter uma amplitude de escolhas se depois não se 
sabe escolher ou ainda não se tem a capacidade de converter os meios em 
capacidade para alcançar os próprios objetivos. Esta é a grande lição de A. 
Sen (Lo sviluppo è libertà, Milano, 2000), quando nos lembra – diferente-
mente de von Hayek, por exemplo – que o uso da liberdade é de qualquer 
modo essencial à definição da mesma. Se uma pessoa é livre para realizar 
o seu plano de ação, mas não tem capacidade para fazê-lo, não se pode 
dizer que ela esteja de acordo com as consequências das suas ações. Se, 
então, o mercado não é capaz de encontrar em si as razões para funda-
mentar as justificativas, o recurso à ética se torna indispensável.

Como nos lembra a tese da dupla hermenêutica, as teorias econômi-
cas nunca são meros instrumentos de conhecimento e explicação do 
comportamento humano, visto que levam sempre a mudanças de com-
portamento. Isto é, não transmitem somente resultados de experiências 
ou simulações: são também, em maior ou menor grau, instrumentos de 
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mudança do caráter dos homens. O conceito de performatividade de uma 
teoria econômica se deve a J. L. Austin, quando indica a influência trans-
formadora da teoria sobre a realidade. Por isto o economista não pode 
deixar de levar em consideração a manutenção de uma relação especial 
de boa vizinhança com a ética – desde que deseje dar à sua própria dis-
ciplina a capacidade de levar em consideração a realidade e de querer 
modificá-la. Se, ao contrário, a preocupação do economista é criar uma 
máquina lógica que permita medir os efeitos de qualquer decisão econô-
mica sobre uma determinada coletividade, então para um objetivo deste 
gênero, a ligação entre a economia e as ciências físico-naturais é mais do 
que suficiente. Esta consideração bastaria para aniquilar qualquer preten-
são de autorreferencialidade.

Torna-se oportuno citar ainda uma segunda implicação. Se a demo-
cracia, que é um bem frágil, é sujeita a uma lenta degradação, pode acon-
tecer que o mercado seja impedido de coletar e gerenciar de forma eficiente 
o conhecimento, fazendo com que a sociedade pare de progredir, indepen-
dentemente de problemas em relação aos mecanismos do mercado, cau-
sando um déficit da democracia. Ou seja, a crise econômico-financeira em 
curso é a melhor e mais potente confirmação empírica desta ideia. Pense-
mos na prevalência, nas esferas tanto econômicas quanto políticas dos 
prazos breves, em que o horizonte temporal das decisões deve ser de curto 
prazo. A democracia, ao contrário, tem necessariamente uma visão de lon-
go prazo. Se as ideias do mercado são sem – contra – sobre (sem os ou-
tros; contra os outros; sobre os outros), aquelas da democracia são com – 
para – nos (com os outros; para os outros; nos outros). Resumindo, 
precisamos unir o mercado e a democracia para afastar o perigo duplo do 
individualismo e do estadismo centralizador. Existe o individualismo quan-
do cada membro da sociedade quer ser o todo; temos centralismo quando 
um sujeito quer ser o todo. No primeiro caso, exalta-se a diversidade a 
ponto de aniquilar a unidade de consórcio humano; no outro caso, para 
afirmar a uniformidade se sacrifica a diversidade.

5. São muitas e de diferentes naturezas as advertências que pode-
mos tirar desta crise entrópica. Neste momento me limito, por razões de 
tempo, a comentar duas. A primeira tem a ver com o que chamamos de 
“falência” da disciplina econômica. Trata-se de uma falência que começou 
a se manifestar há um quarto de século e que tem a sua base na afirma-
ção de um pensamento único – a assim chamada economia ortodoxa – 
que produziu um conjunto de modelos de equilíbrio – muito refinado sob 
o perfil lógico-matemático – que exclui a priori todos aqueles fatores, típi-
cos do mundo real, dos quais dependem os resultados que em geral ob-



CadernoS iHU ideiaS • 15

servamos. Pensemos na heterogeneidade dos sistemas motivacionais 
dos agentes econômicos; na pluralidade das regras de decisão sobre as 
decisões políticas; na variabilidade dos contextos sociais de país para 
país; na diversidade das matrizes culturais que diferenciam os vários 
países; e assim por diante.

A partir da escolha (não técnica, mas de valor) da unicidade de com-
portamento que parte de todos os agentes – a célebre hipótese do homo 
oeconomicus, de irrelevância dos arranjos jurídico-institucionais, de irrele-
vância dos princípios éticos na esfera das relações econômicas (conheci-
da por meio do aforismo “negócios são negócios”) – a teoria econômica 
dominante produziu estudos e pesquisas cujo objetivo final era assegurar, 
tanto às autoridades públicas quanto às pessoas comuns, a impossibilida-
de de uma crise financeira. Se folhearmos os livros de macroeconomia e 
finanças, utilizados em quase todas as universidades onde estudam os 
futuros dirigentes ou homens de negócios, esta é a mensagem vinculada. 
E aconteceu então que, na hora da necessidade, no momento em que a 
crise estava atingindo o seu ápice, aqueles que deveriam intervir pronta-
mente para corrigi-la ou solucioná-la estavam navegando no escuro, sem 
nenhum guia de referência de caráter científico. É exatamente neste sen-
tido que podemos falar da profunda crise da disciplina econômica.

É importante citar que isto que está sendo apontado constitui uma 
novidade dos nossos tempos. De fato, se existe um tema que desde o início 
da disciplina sempre intrigou a mente dos economistas, independente da 
escola de pensamento, é exatamente o das crises econômicas e financei-
ras, desde W. Petty (1693), passando por W. Bagehot (1873), S. W. Jevons 
(1871), até C. Kindleberger (1983) e, sobretudo, H. Minsky (1986). E a in-
formação veiculada pela economia ortodoxa que não seria necessário es-
tudar a crise, porque, conforme as hipóteses acima, essa seria altamente 
improvável. Encontramos um exemplo revelador desta opinião comum no 
cuidadoso estudo sobre as implicações da gestão do risco dos CDO – co-
nhecida categoria de derivados – de Krahnen e Wilde, que mencionam a 
possibilidade de um aumento excessivo do risco sistêmico, mas logo con-
cluem que o sistema bancário não tem com o que se preocupar porque é 
tarefa dos governos nacionais resolver as possíveis insolvências (J. P. 
Krahnen, C. Wilde, “Risk transfer with CDO and systemic risk banking”, Cen-
ter for Financial Studies, Frankfurt, WP 4, 2006). Um verdadeiro profissional 
jamais deveria ter escrito uma coisa do gênero.

Surge então a pergunta: como se deram conta deste esquecimento; 
como explicar a obsessiva focalização sobre as situações de equilíbrio, 
quando a realidade e a história demonstram o desequilíbrio entre os valo-
res de mercado? Para responder, é indispensável esclarecer que, diferen-
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temente do que acontece nas ciências naturais, a ciência econômica so-
fre a influência da tese da dupla hermenêutica, segundo a qual as teorias 
econômicas sobre o comportamento incidem, mais ou menos, cedo ou 
tarde, sobre o próprio comportamento do homem. Como se dissesse que 
a teorização em âmbito econômico nunca deixa imutável o seu campo de 
estudo, pois, além de plasmar os mapas cognitivos do agente econômico, 
indica também o caminho a ser seguido, quando se deseja alcançar o 
objetivo de forma racional. Pois bem, se este último é a maximização do 
lucro (ou outra especificação da função objetivo) e se, como é óbvio, o 
objetivo de uma ação prescreve quais são os meios necessários para al-
cançá-los, o círculo hermenêutico rapidamente se fecha. E é por esta ra-
zão fundamental que o economista não pode se entrincheirar atrás de 
uma possível neutralidade axiológica no momento em que produz mode-
los e teorias, sobretudo quando tem consciência de que o produto do seu 
trabalho científico cria certo modo de pensar e é utilizado como base de 
referência para as decisões políticas.

O argumento frequentemente utilizado no debate público, segundo a 
análise econômica do comportamento dos operadores econômicos, é 
amoral, enquanto a prática e o ensino da economia devem ser influencia-
dos por opções morais, o que seria válido se não fosse verdadeira a tese 
da dupla hermenêutica. O resultado é que o modo como o economista 
produz conhecimento científico e o modo como os seus resultados são 
transmitidos, de forma sutil e frequentemente capciosa, terminam por for-
jar, através de juízos de valor, a forma mentis dos interessados. Um re-
cente estudo experimental realizado na Universidade de Cornell (USA) 

mostra que não só as pessoas egoístas (ou seja, interessadas em si mes-
mas e oportunistas) são atraídas pelos estudos econômicos, mas tam-
bém que, depois de frequentar os cursos de economia, os alunos tornam-
se ainda mais egoístas. Talvez por essa razão o grande economista 
liberal Luigi Einaudi, já em 1942, escrevia: “Depois de acreditar por um 
longo período que o ofício do economista não era apresentar os objetivos 
ao legislador, mas lembrá-lo como... independente do objetivo buscado 
pelo político, os meios utilizados devem ser adequados e apropriados. 
Hoje eu duvido, mas concluo que economista não pode separar a sua 
função de crítico daquela da definição dos objetivos, à qual hoje os eco-
nomistas se restringem” (Apresentação de Introduzione alla politica eco-
nomica de C. Bresciani Turroni, Einaudi, Torino, 1942, pp.15-16; grifo do 
autor).

Neste caso específico, onde e como se manifestou de forma exage-
rada esta falta de responsabilidade por parte dos economistas, quando se 
observa a desatenção ao princípio da precaução ao sugerir determinadas 
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linhas de ação? Antes de tudo, ao fazer acreditar que o critério da eficiên-
cia era um critério objetivo (isto é, neutro em relação aos juízos de valor) 
de escolha entre várias opções. Pode-se utilizar o critério da eficiência 
somente depois que se define o objetivo a ser atingido para depois, então, 
tomar decisões. Como se dissesse que a eficiência é um instrumento para 
um fim e não um fim por si só. Portanto, afirmar que os comportamentos 
de banqueiros e operadores financeiros – lançados em massa no jogo da 
especulação financeira no curso dos últimos vinte anos – devem ser legi-
timados pelas circunstâncias, um cânone de racionalidade para assegu-
rar uma alocação dos recursos financeiros eficiente é, para dizer pouco, 
uma tautologia, sinal de uma grande falta de metodologia.

Há uma segunda área em que a influência da economia ortodoxa foi 
fundamental na determinação do desastre financeiro. Trata-se da base 
teórica que endossou o princípio da maximização da gestão da empresa 
voltada ao valor. Resumindo, existem três conceitos com os quais a teoria 
microeconômica olha para a empresa: a empresa como uma associação; 
a empresa como uma coalizão; a empresa como uma mercadoria. A pri-
meira vê a empresa como uma comunidade, que envolve várias partes 
interessadas (empregados, investidores, clientes, fornecedores, territó-
rio), que cooperam para atingir um objetivo comum, e que é organizada 
para durar. Esta é a ideia – prestemos atenção – de onde nasceu a “cor-
poração” americana, que originalmente era uma organização sem fins 
lucrativos cuja governança foi copiada dos mosteiros beneditinos e cister-
cienses. Como há séculos a escola italiana de negócios ensina, a empre-
sa é um bem em si mesmo e, como tal, não pode ser deixada aos capri-
chos do mercado, sobretudo ao financeiro.

A concepção da empresa como uma coalizão, no entanto, é desen-
volvida a partir da contribuição pioneira do Prêmio Nobel Ronald Coase, 
que em seu famoso ensaio “Perché esiste l’impresa”, de 1937, defende a 
tese segundo a qual a empresa nasce para economizar os custos de tran-
sação, ou seja, os custos de utilização do mercado. Cada negociação de 
mercado, de fato, implica custos específicos e, portanto, a empresa tem 
razão de existir até que os custos de transação superem os custos do 
exercício da propriedade. Como se dissesse que se, por uma razão ou 
outra, fosse possível diminuir consideravelmente os custos de transação, 
não seria necessária a empresa.

Como justificar de forma positiva, em termos teórico-econômicos, a 
tese da primazia do acionista em relação às outras partes interessadas? 
A resposta veio em 1976, quando M. Jensen e W. Meckling publicaram a 
sua importante contribuição, que se inicia a partir de teoria da agência: os 
acionistas, enquanto proprietários da empresa cujo principal objetivo é 
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obter o máximo lucro possível. Para conseguir isso, eles contam com o 
trabalho de um agente – os diretores e/ou executivos – cujo objetivo, no 
entanto, é o de maximizar a sua própria função.

Claro, o problema da incompatibilidade entre a função, o objetivo do 
diretor e a do agente não surgiria se o contrato estipulado entre eles fosse 
completo. (É um contrato onde estão devidamente especificadas todas as 
funções e obrigações, onde são mostradas as consequências, com as 
relativas punições, decorrentes de quaisquer problemas ou violações dos 
acordos.) Mas as assimetrias de informação, por um lado, e previsão im-
perfeita, por outro, são os dois principais fatores da incompletude contra-
tual. Daí a busca, por parte do dirigente, de sistemas de incentivos que 
possam induzir o agente à maximização do valor de longo prazo da em-
presa, como reflexo na cotação dos valores na bolsa. Os vários planos de 
opções sobre ações a favor dos executivos são apenas uma ferramenta 
– talvez a mais conhecida e usada – para alinhar as funções, objetivo 
principal do executivo e do agente, através da redução do comportamento 
oportunista por parte deste último. Como B. Frey e M. Osterloh documen-
taram com precisão, a partir de 1980 grande parte das remunerações 
atribuídas à alta diretoria ao tomou a forma de opções sobre ações. O 
resultado foi devastador: em 1970, um alto executivo americano ganhava 
25 vezes mais do que um trabalhador médio da indústria. Em 1996, a 
mesma proporção aumentou para 210 e em 2000 para 500. (Hoje, está 
em torno de 700.) Ainda assim, o desempenho dessas empresas lidera-
das por altos executivos não aumentou na mesma proporção. (“Yes, ma-
nagers should be paid like burocrats”, CESifo, Dic. 2004). E o reconheci-
mento desta profunda discrepância fez com que o próprio Jensen 
admitisse que, ante a exagerada visão de curto prazo e o aumento no 
número de escândalos, as “opções sobre ações provaram ser a heroína 
(sic) executiva”. (“On CSR”, The Economist, 16, Nov. 2002, p.66).

Grande – e talvez inesperado – foi o sucesso desta linha de pensa-
mento. É fácil entender o porquê. Em primeiro lugar porque, com a sim-
ples métrica do preço das ações, consegue-se sintetizar todas as variá-
veis que explicam o desempenho da empresa (volume de negócios, 
número de funcionários, estrutura de capital, aquisições societárias, etc.). 
E não tem quem não veja isto como uma razão mais do que suficiente 
para exaltar a retórica da primazia do acionista. Em segundo lugar, por-
que a teoria do valor acionário permite identificar rapidamente o culpado 
do fracasso e, acima de tudo, das perdas empresariais. Quando isso 
acontece, a culpa é do agente – ou seja, do executivo – que se comportou 
de forma oportunista ao trair a confiança do seu dirigente. Como bem 
explicou o famoso antropólogo René Girard, a busca de um bode expiató-
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rio sempre tem um grande efeito libertador: não é o sistema – neste caso, 
a visão da empresa como uma mercadoria – que deve ser mudado, mas 
a consciência moral dos gestores. Como veremos no próximo capítulo, 
esta é uma posição insustentável em relação à ética.

No final dos anos 1990, o sucesso da tese do valor acionário já 
era concreto: não se discutia. Tanto que, em 2001, R. Kraakman e H. 
Hansmann publicaram no Georgetown Law Journal um artigo com um tí-
tulo revelador, “The end of history of corporate law”, no qual se lia: “As 
elites acadêmicas, empresariais e políticas chegaram ao consenso sobre 
o princípio de que o controle total da empresa deve ser de responsabilida-
de dos acionistas. Os executivos têm a tarefa, obrigatória, de guiar a em-
presa em direção ao interesse dos acionistas, uma vez que as outras 
classes de interessados (credores, colaboradores, fornecedores, clientes) 
veem os seus interesses mais protegidos por normas e regulamentos do 
que pela sua participação no comando da empresa…” O valor de merca-
do das ações é a principal medida dos interesses dos acionistas. Após os 
fatos que levaram à grande crise de 2007-2008, essas palavras soam, 
para dizer o mínimo, irônicas. Como se trocassem a cena final da apre-
sentação, os autores do show confirmam o quanto a ideologia é forte.

Por que o pensamento único do valor do acionista não mantém, na 
prática, o que promete na teoria, tanto que até mesmo os seus defensores 
começaram a tomar certa distância? Por que as diretrizes dos executivos 
que advêm da teoria da qual estamos falando (redução da força de traba-
lho, venda de ativos indiretamente necessários no processo de produção; 
redução das margens de segurança; diminuição da assistência ao cliente; 
redução dos investimentos em pesquisa e desenvolvimento; o lobby e as 
práticas de corrupção em relação aos reguladores, etc.) se revelam, na 
realidade, como falências? Por que, enfim, a distância entre os interesses 
dos acionistas não é tão grande como quis se demonstrar até agora e por 
que nenhuma evidência empírica demonstra que as empresas gerencia-
das segundo a lógica do valor para o acionista apresentam uma perfor-
mance, a longo prazo, melhor do que aquelas que utilizam a RSI? Res-
ponder a perguntas deste gênero significa tentar entender quais aporias 
se escondem no modelo do valor acionário (conhecido também como 
modelo financeiro).

Na verdade, para quem o executivo trabalha? Para a classe de acio-
nistas ou para a própria empresa? A doutrina jurídica (e a sua jurisprudên-
cia) não tem dúvidas sobre isso: visto que a empresa é uma pessoa jurí-
dica, esta é a principal relação de agência. Sobre isso temos o texto, 
bastante eloquente, do art. 2086 do Código Civil italiano: “O empresário é 
o chefe da empresa e os seus funcionários dependem hierarquicamente 
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dele”. Para ser “chefe” é necessário que exista a empresa, de fato, como 
uma pessoa jurídica. Os teóricos da agência, porém, têm uma resposta 
diferente. Para eles a empresa é uma mera ficção jurídica. Visto que a 
empresa não existe como tal, o executivo será a própria classe de acio-
nistas. Jensen e Meckling (1976) escrevem: “A empresa privada é sim-
plesmente uma forma de ficção legal que serve como rede para os inte-
resses relacionais contratuais e é caracterizada pela existência de 
residuais sobre bens e sobre os ativos da organização, bens que podem 
em geral ser vendidos sem a permissão dos outros contratantes” (p.171). 
Na mesma linha temos Fama e Jensen (“Separation of ownership and 
control”, Journal of Political Economy, 1980), quando escrevem: “A em-
presa é simplesmente um conjunto de contratos que concernem o modo 
como o qual os input são combinados para criar os output” (p.288). O que 
chama a atenção sobre esta escola de pensamento é que os próprios 
EUA, já no final do século XIX, juntamente com a Santa Clara Act, haviam 
sancionado que a empresa deveria ter o mesmo status jurídico dos cida-
dãos: os dois gozam tanto dos direitos quanto dos deveres de cidadania 
– conforme D. Lutz (“Beyond business ethics”, Oikonomia, 2003) deixou 
bem claro.

Que resultado relevante nos dias de hoje tem essa discrepância en-
tre a doutrina jurídica e a econômica? Se aceitarmos o ponto de vista dos 
teóricos da agência, então fará sentido pedir ao executivo, enquanto 
agente dos acionistas, que maximize o valor do acionista. Mas ao fazê-lo 
não se pode esperar que o conflito de interesses entre os acionistas e o 
executivo seja resolvido, invocando o princípio da primazia dos acionistas 
sobre os outros acionistas. (Este princípio – como sabemos – é justificado 
pela consideração de que, uma vez que o acionista é o dono da empresa, 
ele estará sujeito a um risco adicional em comparação aos outros acionis-
tas, em caso de perdas empresariais.) A razão é simples e para que se 
possa analisar a questão do direito de propriedade como a base do prin-
cípio da primazia do acionista é necessário admitir, como a doutrina ju-
rídica sustenta desde sempre, que a parte principal da relação de agên-
cia é a empresa e não mais os acionistas. Mas, então, se o executivo 
deve ser o agente da empresa como entidade jurídica em si mesma, ele 
também tem a obrigação de maximizar esta função, que inclui, entre os 
seus argumentos, tanto o interesse dos acionistas quanto dos outros 
acionistas.

Resumindo, o erro da teoria da agência é a aceitação de uma ques-
tão falsa, porque a empresa não é do acionista, pois este é simplesmente 
o proprietário de um pacote acionário adquirido da própria empresa, após 
um simples contrato de compra e venda. Em função deste contrato, o 
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acionista adquire poderes limitados sobre a gestão da empresa, poderes 
um pouco maiores do que de um debenturista. Na realidade a empresa é 
controlada pelo conselho administrativo que detém todo o poder necessá-
rio para a gestão. O poder dos acionistas é de exonerar ou denunciar os 
administradores e de eventualmente vender as próprias ações em caso 
de forte desacordo. Ou seja, o chefe é o conselho administrativo e não o 
acionista, e o executivo é o seu agente. Pois bem, segundo a lei, a princi-
pal tarefa do Conselho é equilibrar os interesses de todos os acionistas da 
empresa. Tanto é assim que em nenhuma legislação, nem em qualquer 
sistema de governança corporativa, está escrito que a empresa deve ma-
ximizar o lucro e nada mais.

6. Uma segunda lição que podemos tirar desta grande crise é que, 
apesar das aparências, a proposta de esconder-se no decrescimento não 
é a melhor solução para os problemas das nossas sociedades. A propos-
ta do “decrescimento feliz” tem precedentes ilustres: a teoria do estado 
estacionário desenvolvida pelo grande filósofo e economista inglês J. S. 
Mill, em meados do século XIX. Mill – retomando algumas considerações 
de Malthus – falava do estado estacionário, situação em que a taxa de 
crescimento líquido da economia é igual a zero. No capítulo “Sullo stato 
stazionario” da sua obra Principles (1848), Mill criticava a ciência econô-
mica de seu tempo, que havia ligado o bem-estar econômico e social ao 
aumento desenfreado dos lucros. Bloquear a lógica hegemônica dos “pra-
zeres quantitativos”, para Mill, significava discutir a capacidade de autor-
regulamentação do capitalismo e reposicionar o papel da política.

Mais tarde, outros economistas e pensadores formularam hipóteses 
similares. Lembro-me, entre eles, de Paul Lafargue, genro de Marx, com 
seu ensaio Diritto all’ozio, onde propunha três horas de trabalho por dia 
(sic!); Bertrand Russell, com o seu Elogio dell’oziosità, que trata explicita-
mente do decrescimento (propõe quatro horas de trabalho por dia); E. F. 
Schumacher, com o famoso Piccolo è bello. Un’economia come se gli 
esseri umani contassero; e ainda Nicholas Georgescu Roegen, com o seu 
programa de “bioeconomia” proposto na década de 70 do século passa-
do. Não nos surpreendamos se, de tanto em tanto, a preocupação com a 
sustentabilidade e as preocupações com o futuro levem estudiosos de 
diferentes matrizes culturais (por exemplo, J. S. Mill era um grande liberal) 
a sugerir propostas do tipo decrescimento feliz, como vem fazendo, em 
tempos recentes, Serge Latouche.

Embora compreendendo as razões que tornam atuais o movimento 
do decrescimento e concordando com o diagnóstico e a etiologia dos “ma-
les” da nossa sociedade realizados por estudiosos do movimento, eu não 
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acredito que o tratamento e a escapatória imaginados sejam válidos. Ve-
jamos o porquê.

Em primeiro lugar, deve-se notar que o conceito de desenvolvimento 
não tem muito a ver com o crescimento. Etimologicamente, desenvolvi-
mento significa “liberação da confusão, dos vínculos” que limitam a liber-
dade do indivíduo e dos grupos sociais em que se expressa. Esta noção 
de desenvolvimento foi formulada à época do Humanismo civil (século 
XV). A contribuição da escola de pensamento franciscana foi decisiva 
neste aspecto: buscar os caminhos para o desenvolvimento significa 
amar a liberdade. Há três dimensões do desenvolvimento autêntico hu-
mano, assim como as dimensões da liberdade: a dimensão quantitativo- 
material, que corresponde à liberdade de; sociorrelacional, que corres-
ponde à liberdade de; e a espiritual, que corresponde à liberdade para.

Nas condições históricas atuais, é verdade que a dimensão quantita-
tivo-material é superior às outras duas, mas isso não justifica que a redu-
ção (ou eliminação) do crescimento – que se refere somente à dimensão 
quantitativo-material – promova o progresso das outras duas dimensões. 
Na verdade, pode ser mostrado – mas este não é o momento – que é 
exatamente o contrário. É por isso que prefiro falar de um desenvolvimen-
to humano integral, de um desenvolvimento que deve manter em equilí-
brio harmônico e recíproco as três dimensões citadas. Este objetivo é al-
cançado através de uma mudança da composição – e não de nível – da 
cesta de bens de consumo: menos bens materiais, mais bens relacionais 
e imateriais; e, acima de tudo, mais bens comuns (que não devem ser 
confundidos com os bens públicos ou com os bens coletivos). É possível? 
Claro que sim, como foi demonstrado a partir de estudos sobre a econo-
mia civil de Antonio Genovesi (1753) e como algumas experiências – em-
bora modestas – comprovam.

O antídoto, portanto, ao modelo de consumo atual não é o decresci-
mento, mas sim a economia civil – um programa de pesquisa e uma forma 
de pensar tipicamente italiana, muito conhecida na Europa até meados do 
século XVIII, mas que, desde então, sido obscurecida pelo paradigma da 
economia política. Observemos as diferenças: enquanto a economia civil 
tem como objetivo o bem comum, a economia política procura o bem ge-
ral. Nos casos em que acredita poder resolver os problemas da esfera 
econômico-social baseando-se unicamente sobre os princípios da igual-
dade e da redistribuição, a economia civil acrescenta a estes dois princí-
pios a reciprocidade, que é o princípio prático da fraternidade. A novidade 
da economia civil é ter devolvido à fraternidade o papel central nas esfe-
ras econômicas e sociais que a Revolução Francesa e o utilitarismo de 
Bentham haviam esquecido.
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Em segundo lugar, por mais paradoxal que possa parecer, a tese do 
decrescimento corre o risco de suplantar a verdadeira natureza do proble-
ma, na medida em que ela se limita a utilizar o sinal negativo no paradig-
ma da economia política, e não buscando a superação. O fato é que o 
crescimento é uma dimensão fundamental de todo ser vivo. Como diz F. 
Capra, não há vida sem crescimento. Claro, deve-se levar sempre em 
conta que o crescimento não é um processo linear, como Steven Gould 
persuasivamente demonstrou com a sua teoria do equilíbrio pontuado. 
Continuar a falar de decrescimento (menos indústria, menos consumo, 
etc.) significa desviar o foco (e o esforço) do verdadeiro problema, que é 
duplo. Por um lado, buscar o consenso necessário sobre qual tipo de 
crescimento se busca; por outro lado, identificar como passar de um sis-
tema que, como o atual, está centrado na ideia de crescimento ilimitado a 
outro tipo que tenha no seu interior a noção de limite (dos recursos, do 
meio ambiente, energia, das desigualdades sociais). Para este fim, deve 
haver uma análise do elemento transversal (conforme J. Hicks) e não uma 
análise da dinâmica comparada, como vem sendo feito. Lembro-me sem-
pre, em assuntos deste tipo, das famosas palavras de Franz Kafka: “Exis-
te um ponto de chegada, mas nenhuma via de acesso” (Il Castello). Não 
adianta saber da possibilidade de chegar a um equilíbrio superior se o 
caminho (via) para alcançá-lo não for indicado.

Se a crise é, sobretudo, espiritual (ou seja, tem a ver com o espírito 
que animava o Ocidente no período histórico passado), então não basta 
reduzir ou até mesmo anular a expansão quantitativa. A direção deve ser 
mudada, e para isso precisamos de um pensamento forte que não des-
preze a nossa condição de liberdade. Por isso o movimento do decresci-
mento me parece silente. A nova temporada de crescimento que espera-
mos não pode ser uma mera expansão quantitativa, mas um excedente 
qualitativo capaz de aumentar a verdadeira riqueza que temos, que so-
mente uma comunidade de homens livres pode liberar. Se continuarmos 
a demonizar o mercado, ele se tornará um lugar verdadeiramente infernal. 
O desafio é humanizá-lo, ou seja, civilizá-lo.

Uma última observação. A ideia de Latouche e de outros estudiosos 
que acreditam na tese do decrescimento é a necessidade urgente de rom-
pimento do paradigma. Uma vez que é a própria sociedade de consumo 
e o crescimento ilimitado que constituem o problema, é urgente “sair da 
economia”. Esta expressão é enganadora e ambígua. Na verdade, se a 
economia significa o problema econômico, este tipo de proposta não tem 
sentido. Porque, como a literatura de antropologia econômica há muito 
documentou, o problema econômico é o primeiro (no sentido temporal) 
problema da humanidade, um problema que aparece antes do político – 
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que inicia quando Caim, depois do assassinato de Abel, funda a primeira 
cidade –, antes do jurídico – que surge quando Rômulo mata Remo. Sair 
da economia, nesse sentido, seria como sair da “casa” do homem. Se, ao 
invés, esta expressão significa a fuga de certo discurso econômico e de 
certo paradigma teórico, é certamente necessário. O economia ortodoxa, 
como todas as formas de pensamento hegemônico, acabou por acreditar 
que a economia é apenas a troca de equivalentes, e que o mercado pode 
ser preenchido apenas por homines oeconomici – o que se comprovou 
como falso. Fugir desta economia significa então fugir da economia? Acre-
ditar nisso seria cometer um grave erro de ingenuidade epistemológica; 
mas, sobretudo, seria cair na teia tecida pelo paradigma que se pretende 
romper. Seria como concluir que, uma vez que o modelo de escolha racio-
nal (rational choice) é aporético e incapaz de explicar as vastas áreas da 
realidade, deve-se abandonar a noção de racionalidade do comportamento 
humano. Mas na verdade basta mudar o modelo de racionalidade.

A resposta para a crise não é a forma de remediar as condições de 
excesso que fizeram da nossa sociedade uma “sociedade de obesos”, em 
sentido figurado, nem ao menos é o decrescimento que para somente no 
nível quantitativo, do mais ou menos. A alternativa à obesidade não é a 
desnutrição, mas o discernimento. (A não ser que com a expressão de-
crescimento feliz entenda-se um projeto global, como, por exemplo, o da 
economia civil.)

Concluindo, a batalha contra os problemas econômicos, sociais e 
morais desta crise pressupõe o que Irving Howe definiu como “emprego 
estável”, referindo-se a uma piada judaica: a comunidade judaica de uma 
pequena comunidade polonesa encarregou um de seus membros de se 
colocar na entrada da aldeia à espera do Messias, de modo que quando 
o visse chegar pudesse avisar a todos. Alguém pergunta ao homem: “E 
isso seria um trabalho? Ficar parado esperando a vinda do Messias?” 
Resposta imediata: “Sim, é um trabalho. A remuneração é modesta, mas 
é um trabalho estável”. (Cit. in R. Jahanbegloo, Conversazioni con Micha-
el Walzer, Marsilio, Venezia, 2012.). Até mesmo o esforço para modificar 
os termos de fazer economia é um “trabalho estável”, mal recompensado, 
mas emocionante. Todas as batalhas para afirmar grandes ideias são 
expostas à heterogênese dos fins – o que muitas vezes distancia as 
ações dos resultados que pretendíamos alcançar – mas nos faz muito 
feliz.
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