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A Lei dos Mercados de A Lei dos Mercados de SaySay

O enunciado original da Lei de O enunciado original da Lei de SaySay, tal como foi concebida originalmente , tal como foi concebida originalmente 
pelo prpelo próóprio prio SaySay, dizia simplesmente que haveria sempre demanda suficiente , dizia simplesmente que haveria sempre demanda suficiente 
para absorver a produpara absorver a produçção corrente, qualquer que seja o não corrente, qualquer que seja o níível desta. vel desta. 
Esse resultado Esse resultado éé obtido a partir da adoobtido a partir da adoçção das seguintes premissas (cf. ão das seguintes premissas (cf. LipkinLipkin, , 
1990): 1990): 

““Produzir Produzir éé querer comprarquerer comprar””
““Produzir Produzir éé poder comprarpoder comprar””. . 

Em outras palavras, a Lei de Em outras palavras, a Lei de SaySay pressupõe que os requisitos para a existência pressupõe que os requisitos para a existência 
de demanda efetiva pelas mercadorias de demanda efetiva pelas mercadorias –– o desejo e a capacidade de comprar o desejo e a capacidade de comprar ––
se acham implse acham implíícitos no prcitos no próóprio ato de produprio ato de produçção das mesmas. ão das mesmas. 

““ÉÉ bom observar que um produto acabado oferece sempre, a partir debom observar que um produto acabado oferece sempre, a partir desse instante, um mercado sse instante, um mercado 
para outros produtos equivalente a todo o montante de seu valor.para outros produtos equivalente a todo o montante de seu valor. Com efeito, quando o Com efeito, quando o úúltimo ltimo 
produtor acabou seu produto, seu maior desejo produtor acabou seu produto, seu maior desejo éé vendêvendê--lo para que o valor desse produto não lo para que o valor desse produto não 
fique ocioso em suas mãos. Por outro lado, porfique ocioso em suas mãos. Por outro lado, poréém, ele tem igual pressa de desfazerm, ele tem igual pressa de desfazer--se do dinheiro se do dinheiro 
que sua venda propicia, para que o valor do dinheiro não fique oque sua venda propicia, para que o valor do dinheiro não fique ocioso. Ora não cioso. Ora não éé posspossíível vel 
desfazerdesfazer--se do dinheiro, senão procurando comprar um produto qualquer. Vêse do dinheiro, senão procurando comprar um produto qualquer. Vê--se, portanto, que se, portanto, que 
ssóó o fato da criao fato da criaçção de um produto abre, a partir desse mesmo instante, um mercadoão de um produto abre, a partir desse mesmo instante, um mercado para outros para outros 
produtosprodutos”” ((SaySay, 1983, p.139). , 1983, p.139). 



A Lei ... A Lei ... 

Duas preposiDuas preposiçções fundamentais da Lei de ões fundamentais da Lei de SaySay: : 
A produA produçção (renda) ão (renda) éé sempre gasta. sempre gasta. 
Todo o nTodo o níível de produvel de produçção ão éé solvsolváável. vel. 

Uma vez aceitas as premissas da Lei de Uma vez aceitas as premissas da Lei de SaySay temos que concluir que os temos que concluir que os 
indivindivííduos irão utilizar toda a sua renda, proveniente da venda de suaduos irão utilizar toda a sua renda, proveniente da venda de sua
produproduçção no mercado, para adquirir outras mercadorias. ão no mercado, para adquirir outras mercadorias. 
Isso porque a satisfaIsso porque a satisfaçção de necessidades, presentes ou futuras, ão de necessidades, presentes ou futuras, éé o mo móóvel da vel da 
produproduçção, de tal maneira que a simples ocorrência de atividade produtião, de tal maneira que a simples ocorrência de atividade produtiva va 
demonstra que os indivdemonstra que os indivííduos desejam comprar outras mercadorias. duos desejam comprar outras mercadorias. 

Invalida a crInvalida a críítica de sensotica de senso--comum a Lei de comum a Lei de SaySay, segundo a qual a oferta de , segundo a qual a oferta de 
mercadorias pode se tornar excessiva porque os indivmercadorias pode se tornar excessiva porque os indivííduos que tem duos que tem 
capacidade para adquirir bens, podem não ter o desejo de fazêcapacidade para adquirir bens, podem não ter o desejo de fazê--lo. lo. 

““O erro estO erro estáá em não perceber que, embora todos os que tem com que pagar possem não perceber que, embora todos os que tem com que pagar possam am 
jjáá estar de posse de cada artigo de consumo que desejam, o fato deestar de posse de cada artigo de consumo que desejam, o fato de continuarem a continuarem a 
aumentar a produaumentar a produçção prova que a realidade efetiva não ão prova que a realidade efetiva não éé essaessa”” (Mill, 1988, (Mill, 1988, 
p.205). p.205). 



A Lei ... A Lei ... 

Aceitas as premissas da Lei de Aceitas as premissas da Lei de SaySay temos que concluir temos que concluir 
que todo o nque todo o níível de produvel de produçção ão éé solvsolváávelvel
De acordo com a segunda premissa da Lei de De acordo com a segunda premissa da Lei de SaySay, , 
sabemos que sabemos que ““produzir produzir éé pode comprarpode comprar””. . 
Essa premissa significa que Essa premissa significa que éé a pra próópria produpria produçção que ão que 
determina a renda dos indivdetermina a renda dos indivííduos, ou seja, que a renda duos, ou seja, que a renda éé
gerada no prgerada no próóprio ato de produprio ato de produçção. ão. 
Nas palavras de Nas palavras de SaySay: : 

““Em que consistem tais meios? Em outros valores, outros serviEm que consistem tais meios? Em outros valores, outros serviçços, frutos os, frutos 
de sua indde sua indúústria, de seus capitais e de suas terras: dastria, de seus capitais e de suas terras: daíí resulta, embora a resulta, embora a 
primeira vista pareprimeira vista pareçça um paradoxo, que a um paradoxo, que éé a produa produçção que propicia ão que propicia 
mercados para os produtosmercados para os produtos”” (1983, p.137). (1983, p.137). 



A Lei ... A Lei ... 

Ao acrescentarmos a primeira premissa o esquema fica completo: oAo acrescentarmos a primeira premissa o esquema fica completo: os indivs indivííduos duos 
produzem porque querem comprar outros produtos, e ao produzirem produzem porque querem comprar outros produtos, e ao produzirem obtemobtem os meios os meios 
necessnecessáários para fazêrios para fazê--lo. lo. 
A demanda não se constitui em obstA demanda não se constitui em obstááculo para o crescimento da produculo para o crescimento da produçção, pois ão, pois 
qualquer nqualquer níível de produvel de produçção ão éé solvsolváável. vel. 
A Lei de A Lei de SaySay pode ser vista como um princpode ser vista como um princíípio que estabelece a existência de uma pio que estabelece a existência de uma 
relarelaçção de determinaão de determinaçção unilateral do gasto pela renda. ão unilateral do gasto pela renda. 

A produA produçção determina a renda ão determina a renda 
A renda A renda éé integralmente gasta. integralmente gasta. 
YtYt = = DtDt (1) (1) 
Subtraindo o consumo de ambos os lados da expressão (1), temos: Subtraindo o consumo de ambos os lados da expressão (1), temos: 
StSt = = YtYt –– CtCt = = DtDt –– CtCt = It  (2)= It  (2)
A poupanA poupançça determina o investimento. a determina o investimento. 
Se os indivSe os indivííduos sduos sóó produzem com o objetivo de comprar, então a parcela da produzem com o objetivo de comprar, então a parcela da 
produproduçção que não for alocada para consumo presente serão que não for alocada para consumo presente seráá, de imediato, alocada , de imediato, alocada 
para consumo futuro. para consumo futuro. 
Poupar Poupar éé o mesmo que investir. o mesmo que investir. 



A Lei ...A Lei ...

Para os economistas clPara os economistas cláássicos não hssicos não háá distindistinçção entre poupanão entre poupançça e a e 
investimento, ou seja, poupar investimento, ou seja, poupar éé o mesmo que investir, não são o mesmo que investir, não são 
decisões distintas, mas a dupla face de um mesmo fenômeno: a decisões distintas, mas a dupla face de um mesmo fenômeno: a 
acumulaacumulaçção de capital. ão de capital. 
Nas palavras de Nas palavras de GaregnaniGaregnani: : 

““In Ricardo In Ricardo andand MalthusMalthus, as in Smith , as in Smith beforebefore thenthen, , thethe questionquestion ofof a a possiblepossible
divergencedivergence betweenbetween thethe twotwo magnitudes magnitudes hashas notnot beenbeen posedposed”” ((GaregnaniGaregnani, 1983, , 1983, 
p.26). p.26). 

A poupanA poupançça não se constitui numa redua não se constitui numa reduçção da demanda ão da demanda 
agregada, ou seja, a parcimônia não implica numa reduagregada, ou seja, a parcimônia não implica numa reduçção da ão da 
demanda por bens. demanda por bens. 
Isso porque tudo o que não for gasto com a compra de bens de Isso porque tudo o que não for gasto com a compra de bens de 
consumo, o serconsumo, o seráá com a compra de bens de investimento. com a compra de bens de investimento. 



A Lei ... A Lei ... 

A aceitaA aceitaçção da Lei de ão da Lei de SaySay não implica na neganão implica na negaçção da possibilidade de ão da possibilidade de 
ocorrência de crises econômicas. ocorrência de crises econômicas. 
Com efeito, todos os economistas clCom efeito, todos os economistas cláássicos reconheciam a possibilidade de ssicos reconheciam a possibilidade de 
ocorrência de divergências entre a composiocorrência de divergências entre a composiçção setorial da oferta e a ão setorial da oferta e a 
composicomposiçção setorial da demanda, de forma que haveriam algumas ão setorial da demanda, de forma que haveriam algumas 
mercadorias em excesso de oferta nos mercados. mercadorias em excesso de oferta nos mercados. 
A contraA contra--partida dessa situapartida dessa situaçção ão éé que existiriam outras mercadorias com que existiriam outras mercadorias com 
excesso de demanda. excesso de demanda. 
A nA níível agregado, contudo, a magnitude da oferta seria igual a magnivel agregado, contudo, a magnitude da oferta seria igual a magnitude da tude da 
demanda. demanda. 
Nas palavras de Nas palavras de SowellSowell: : 

““TheThe classicalclassical economistseconomists werewere notnot guiltyguilty ofof thethe absurdityabsurdity ofof denyingdenying thethe existenceexistence ofof depressionsdepressions, , 
unemploymentunemployment, , oror unsoldunsold goodsgoods, as , as sometimessometimes is is claimedclaimed in in thethe literatureliterature. . TheyThey recognizedrecognized suchsuch
phenomenaphenomena as as effectseffects ofof productionproduction aas fars far aas products product mix mix waswas concernedconcerned, , butbut notnot excessiveexcessive in in thethe
aggregateaggregate”” ((SowellSowell, 1978, p.43). , 1978, p.43). 



A Lei de A Lei de SaySay e a Moeda e a Moeda 

A existência de moeda faz com que os atos de compra e venda de A existência de moeda faz com que os atos de compra e venda de 
mercadorias sejam separados no tempo. mercadorias sejam separados no tempo. 

Ao vender um produto, o indivAo vender um produto, o indivííduo não duo não éé obrigado a gastar imediatamente o obrigado a gastar imediatamente o 
resultado dessa venda. Ele pode resultado dessa venda. Ele pode adiar adiar a realizaa realizaçção desse gasto. ão desse gasto. 
A introduA introduçção da moeda como simples intermedião da moeda como simples intermediáário de trocas rio de trocas éé condicondiçção ão 
necessnecessáária para dar um grau maior de autonomia ria para dar um grau maior de autonomia ààs decisões de gasto dos agentes s decisões de gasto dos agentes 
econômicos.   econômicos.   
Nesse caso, a possibilidade de Nesse caso, a possibilidade de adiamento adiamento dos gastos que dos gastos que éé introduzida pela moeda introduzida pela moeda 
faz com que o corolfaz com que o coroláário brio báásico da Lei de sico da Lei de SaySay seja rejeitado: os indivseja rejeitado: os indivííduos duos 
produzem, vendem a sua produproduzem, vendem a sua produçção no mercado, mas não compram. ão no mercado, mas não compram. 
No perNo perííodo de produodo de produçção de referência haverão de referência haveráá um excesso de mercadorias  não um excesso de mercadorias  não 
vendidas devido a insuficiência de demanda efetiva. vendidas devido a insuficiência de demanda efetiva. 
Para que a existência de moeda seja uma condiPara que a existência de moeda seja uma condiçção suficiente para o adiamento da ão suficiente para o adiamento da 
decisão de gastos, no entanto, a moeda não deve ser vista apenasdecisão de gastos, no entanto, a moeda não deve ser vista apenas como um como um 
intermediintermediáário de trocas, ela deve ser vista como um instrumento de acumulario de trocas, ela deve ser vista como um instrumento de acumulaçção ão 
de riqueza no tempo. de riqueza no tempo. 
Essa funEssa funçção da moeda como ão da moeda como ““reserva de valorreserva de valor”” não não éé considerada pelos considerada pelos 
economistas cleconomistas cláássicos, para quem a moeda ssicos, para quem a moeda éé um simples intermedium simples intermediáário de trocas. rio de trocas. 



A Lei de A Lei de SaySay e a Moeda e a Moeda 

Nas palavras de Ricardo: Nas palavras de Ricardo: 
““Os produtos são sempre trocados por outros Os produtos são sempre trocados por outros 
produtos ou serviprodutos ou serviçços. O dinheiro os. O dinheiro éé o meio pelo qual o meio pelo qual 
se efetua a trocase efetua a troca”” (Ricardo, 1982, p.198). (Ricardo, 1982, p.198). 

Nas palavras de Nas palavras de SaySay: : 
““(...) O dinheiro (...) O dinheiro éé apenas a viatura de valor dos apenas a viatura de valor dos 
produtosprodutos”” ((SaySay, 1983, p.138). , 1983, p.138). 



A Lei de A Lei de SaySay e a Teoria e a Teoria RicardianaRicardiana

A Lei de A Lei de SaySay desempenha um papel importante desempenha um papel importante 
na teoria na teoria RicardianaRicardiana da acumulada acumulaçção de capital, ão de capital, 
qual seja: demonstrar que a demanda não pode qual seja: demonstrar que a demanda não pode 
exercer qualquer influência limitante no exercer qualquer influência limitante no 
crescimento econômico no longocrescimento econômico no longo--prazo. prazo. 

No longoNo longo--prazo, a economia alcanprazo, a economia alcanççaria um aria um estadoestado--
estacionestacionááriorio devido tão somente a deterioradevido tão somente a deterioraçção das ão das 
condicondiçções tões téécnicas de producnicas de produçção, não por ão, não por 
insuficiência de demanda efetiva. insuficiência de demanda efetiva. 



A Lei de A Lei de SaySay ... ... 

““O fato de que esse incremento da produO fato de que esse incremento da produçção e a ão e a 
conseqconseqüüente demanda por ele determinada faente demanda por ele determinada façça ou não a ou não 
diminuir os lucros, depende somente da elevadiminuir os lucros, depende somente da elevaçção dos ão dos 
salsaláários. E a elevarios. E a elevaçção dos salão dos saláários depende da facilidade rios depende da facilidade 
com que se produzem os alimentos e os gêneros de com que se produzem os alimentos e os gêneros de 
primeira necessidade consumidos pelo trabalhadorprimeira necessidade consumidos pelo trabalhador””
(Ricardo, 1817, p.199). (Ricardo, 1817, p.199). 
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