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particularmente as associadas ao investimento produtivo. Da proposta de inter-
pretar as ações humanas a partir de uma metodologia organicista e reconhecendo 
sua dependência institucional, evidencia-se uma agenda de pesquisa que permite 
melhor entendimento do comportamento econômico dos indivíduos e firmas.

Palavras-Chave: Decisões humanas, Keynes, pós-keynesianos, Veblen, institu-
cionalismo.
JEL: B15, B25, B31, B41.

Lopes, H. C., & Conceição, O. A. C. (2021). Organicism and institutionalism: 
The human decisions in a proposal of the relationship between the theories of 
Keynes and Veblen. Cuadernos de Economía, 40(82), 339-360.

The proposal of this text consists in resuming the discussion regarding the organi-
cist methodology in Keynes and in post-Keynesian authors, proposing a theoretical 
link with the relation between institutions and individuals in the institutionalism 
derived from Veblen. Assuming the possibility of convergence, the text demon-
strates the contribution of approaches to understanding human decisions, particu-
larly associated with productive investment. From the proposal of interpreting 
human actions based on an organicist methodology and recognizing its institu-
tional dependence, it is evident that the research agenda allows for the best under-
standing of the economic behaviour of individuals and firms.

Keywords: Human decisions; Keynes; post-Keynesians; Veblen; Institutionalism.
JEL: B15, B25, B31, B41.

Lopes, H. C., & Conceição, O. A. C. (2021). Organicismo e institucionalismo: 
las decisiones humanas en una propuesta de conexión entre las teorías de 
Keynes y Veblen. Cuadernos de Economía, 40(82), 339-360.

El propósito de este artículo es reanudar la discusión sobre metodología organi-
cista en Keynes y autores poskeynesianos visando establecer un vínculo teórico 
con la relación entre instituciones e individuos propuesta en el institucionalismo 
derivado de Veblen. Asumiendo la posibilidad de convergencia, el texto demues-
tra la contribución de los enfoques a la comprensión de las decisiones humanas, 
en particular las asociadas con la inversión productiva. A partir de la propuesta de 
interpretar las acciones humanas basadas en una metodología organicista y reco-
nocer su dependencia institucional, se muestra una agenda de investigación que 
permite una mejor comprensión del comportamiento económico de los individuos 
y de las empresas.

Palabras clave: decisiones humanas, Keynes, poskeynesianos, Veblen, institucio-
nalismo.
JEL: B15, B25, B31, B41.
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INTRODUÇÃO
Partindo de diferentes críticas sobre o funcionamento do modo de produção insti-
tuído, muitas aproximações teóricas são possíveis entre autores que se propõem a 
pensar economia de forma alternativa à tradicional. Em que pesem as diferenças 
de contribuições, tanto Keynes como Veblen procuraram desconstruir a ideia de 
racionalidade ortodoxa, que pressupõe ações humanas ótimas e guiadas por pro-
pósitos de maximização do bem estar. Nesse contexto, embora muitas outras con-
vergências possam ser estabelecidas entre institucionalistas e keynesianos, este 
trabalho apresenta o objetivo de construir uma ponte teórica entre a visão metodo-
lógica organicista de Keynes, com as implicações daí decorrentes, e a relação entre 
instituições e indivíduos descrita a partir do institucionalismo de Veblen. 

Trabalhos que estabelecem um link teórico entre institucionalistas e keynesianos 
não são novidade na literatura, podendo-se identificar uma proposta de programa 
de pesquisa (c.f. Lakatos, 1979) que se aproxima na ideia de que o núcleo teó-
rico da tradição ortodoxa precisa ser superado (Lavoie, 2004). Fernandez-Huerga 
(2008), Arestis (1996), Dequech (2004), Hodgson (1989, 1998), Conceição 
(2007), Ferrari-Filho e Conceição (2005) são exemplos de autores que demons-
tram a possibilidade de conciliação entre abordagens institucionalistas e pós-key-
nesianas. Mesmo sem notar influência direta de Veblen sobre Keynes, Hodgson 
(1989, 1998), por exemplo, descreve um “elo perdido” entre o antigo institucio-
nalismo norte-americano e os trabalhos desenvolvidos por Keynes. Arestis (1996) 
denota como o institucionalismo preenche algumas lacunas da teoria keynesiana, 
proporcionando fundamentos microeconômicos para análise da formação de 
expectativas. Nessa proposta, a comparação se fundamenta na hipótese de que 
tanto Keynes como Veblen compreenderam o sistema econômico como complexo 
e em constante transformação pela forma como os indivíduos interagem e alteram 
a estrutura socioeconômica. Ao propor essa análise comparativa, a preocupação 
essencial do trabalho é com os determinantes do comportamento humano, pois a 
integração teórica permite avançar no entendimento das decisões de investimento 
dos empreendedores.

A afirmação sobre a existência de uma metodologia organicista em Keynes des-
perta inúmeras contradições e pontos de vista. A discussão compreende desde os 
autores que negam ou colocam em dúvida a superação do atomicismo por parte 
do autor (Davis, 1989/1990; Bateman, 1989) aos que reconhecem que os elemen-
tos organicistas são centrais para sua ruptura com os pressupostos neoclássicos 
(Winslow, 1986, 1989; Carabelli, 1988; Rotheim, 1989, 1990, etc.). Entre estes 
últimos ainda está presente uma controvérsia sobre as principais influências inte-
lectuais que teriam contribuído para que Keynes1 superasse o individualismo tradi-

1 Em Cardoso e Lima (2008), assim como em Davis (1989/1990), as noções keynesianas de organi-
cidade provém dos avanços de Moore em seu trabalho Principia Ethica. Por outro lado, Rotheim 
(1989/1990) sustenta que a noção de Keynes se assemelha à hegeliana, que Moore teria criticado 
como logicamente inconsistente na sua obra (c.f. Park & Kayatekin, 2002). Já Winslow (1989) 
argumenta que Keynes estaria mais afinado à noção de organicismo apresentada em Whitehead.
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cional. Mesmo que tais debates voltem à tona ao longo dessa exposição, a proposta 
do artigo segue o que pressupõem autores que tratam a organicidade e a complexi-
dade como indissociáveis da teoria keynesiana, fundamentando, entre outros con-
ceitos, a existência da incerteza com suas implicações sobre as flutuações no nível 
de renda e emprego (Carabelli, 1988; Andrade, 1996, 2000).

Se em Keynes a existência de uma metodologia organicista (o pressuposto da 
complexidade e, por decorrência, a superação do individualismo metodológico) 
desperta dúvida em alguns autores, a crítica feroz de Veblen ao “homem econô-
mico” não deixa espaço para questionamentos sobre sua aversão ao individua-
lismo metodológico. Como sugere o título de sua obra, Why is economics not an 
evolutionary science?, o autor (Veblen, 1898a) reivindica uma teoria evolucioná-
ria como forma de superação da abordagem atomicista/fragmentada da realidade 
que se torna o mainstream da ciência econômica. Veblen (1983) viu o sistema em 
constante transformação, onde a interação entre indivíduos — com seus instintos, 
hábitos, crenças e rotinas — e instituições definiam o que se entende por ambiente 
evolucionário.

Admitindo-se a possibilidade de paralelos teóricos entre os dois autores, optou-
se por estruturar o trabalho como segue: inicialmente, retoma-se o debate sobre o 
organicismo em Keynes, explorando-se as implicações dessa metodologia de aná-
lise no âmbito das decisões humanas, particularmente as associadas aos investi-
mentos produtivos. Na seguinte seção, explora-se a relação entre instituições e 
indivíduos no institucionalismo oriundo de Veblen. A seguir, a convergência teó-
rica e as implicações para as decisões econômicas são apresentadas. Finalmente, 
na última seção, apresentam-se as considerações finais.

KEYNES E OS PÓS-KEYNESIANOS: 
SOBRE AS DECISÕES HUMANAS EM UM 
CONTEXTO DE ORGANICIDADE
As discussões sobre a metodologia em Keynes não são simples, principalmente 
quando questionam se o autor teria superado o individualismo metodológico2. 
Winslow (1986) afirma que, em Cambridge, Keynes teve acesso tanto a concep-
ções atomicistas como organicistas de interpretação da realidade3. Enquanto o 
atomicismo assume que os elementos de um sistema são independentes e não rece-
bem influência de outras unidades que compõem o conjunto, o organicismo com-
preende as partes em completa e total relação, sendo, por esse meio, integrantes 

2 Corazza (2009) sistematiza a discussão sobre o método em Keynes, debatendo as visões de Davis 
e Rotheim. O primeiro autor conclui sobre a dificuldade de afirmar uma transição de Keynes ao 
organicismo, enquanto o segundo não deixa dúvidas de sua ocorrência.

3 Como influências do atomicismo em Keynes, Winslow (1986) menciona G. E. Moore, Bertrand 
Russell e W.E. Johnson. Por outro lado, a influência organicista partiu de J. McTaggart’s e A.N. 
Whitehead. 
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de um sistema cujos elementos aparecem mutuamente determinados e sujeitos a 
propriedades emergentes. Enquanto o reducionismo procura tratar os fenômenos 
sociais como simples regularidades, o horizonte temporal como reversível, redu-
zir a instabilidade do sistema a supostas estabilidades e desconsiderar a mudança 
estrutural, a complexidade assume hipóteses alternativas (irreversibilidade tempo-
ral, desequilíbrio e instabilidade) (Vercelli, 2016).

No caso das deliberações individuais, enquanto o atomicismo trata a motivação 
humana como autônoma e independente, o organicismo afirma que ela se define 
pela forma como as relações econômicas e sociais repercutem sobre as motivações 
pessoais. Como forma de demonstrar que o pensamento de Keynes apresenta pre-
missas metafísicas que se aproximam do organicismo, Winslow (1986) reproduz 
uma das passagens mais lembradas quando se trata do assunto:

The atomic hypothesis which has worked so splendidly in Physics breaks 
down in Psychics. We are faced at every turn with the problems of Organic 
Unity, of Discreteness, of Discontinuity the whole is not equal to the sum 
of the parts, comparisons of quantity fail us, small changes produce large 
effects, the assumptions of a uniform and homogeneous continuum are not 
satisfied. (Keynes, 1972, pp. 232-233)

Embora não exista consenso sobre o fato de Keynes ter abandonado o atomicismo, 
conforme sugerem Davis (1989/1990) e Bateman (1989), em muitos autores pós
-keynesianos os argumentos em prol de uma metodologia organicista são efeti-
vos. Do reconhecimento de que os indivíduos estão em constante interação entre 
si e com a estrutura socioeconômica surge uma visão diferenciada de racionali-
dade, isto é, que foge aos cânones da abordagem tradicional e desarticula qual-
quer possibilidade de otimização resultante das decisões individuais. Mesmo com 
dificuldades de aceitar o organicismo na visão de mundo keynesiana, a defini-
ção de racionalidade expressa em Davis (1999)4 alinha-se aos seus pressupostos. 
Segundo o autor, a primeira versão de racionalidade pós-keynesiana afirma que o 
mundo é transmutável porque acontecem mudanças nas preferências individuais 
ao longo do tempo. Dessa forma, é impossível saber, ex ante, as melhores esco-
lhas em relação a determinados objetivos. A segunda está relacionada com a ação 
dos indivíduos sobre o ambiente socioeconômico. Isto é, as escolhas das pessoas 
alteram o futuro, tornado impossíveis previsões baseadas em cenários passados. 
Nesse contexto, os indivíduos recebem influência da sociedade ao mesmo tempo 
em que podem alterá-la consideravelmente. Tal como reconhece Davidson (2005), 
o mundo real apresenta um futuro transmutável e que está para ser criado pela ação 
dos indivíduos e grupos (associações, cartéis, governos, etc.)5. 

4 Davis (2005) renega o organicismo porque acredita que Keynes nunca pretendeu reconhecer o 
universo como um todo orgânico onde pouca importância se atribui à ação individual. Esse tipo 
de organicidade não é a que descreve Rotheim (1989/1990)

5 Por essa razão, Paul Davidson normalmente é tratado como um autor que teria o organicismo 
como irrefutável no pensamento de Keynes (Park & Kayatekin, 2002).



344 Cuadernos de Economía, 40(82), enero-junio 2021

De forma direta ou indireta, as análises sobre a metodologia keynesiana remontam 
ao Treatise on Probability (T. P.)6. A teoria da probabilidade de Keynes trata do 
grau de crença racional atribuído a um conjunto de proposições (premissas e con-
clusões), incluindo a possibilidade de alguns eventos serem mais certos ou prová-
veis do que outros. Nas suas palavras, “os termos certos ou prováveis descrevem 
os vários graus de convicção racional a respeito de uma proposição, que diferentes 
porções do conhecimento nos autorizam a acolher” (Keynes, 1921, p. 70). O peso 
do argumento, definido a partir das evidências disponíveis, aparece como funda-
mental para que seja estabelecido um maior ou menor nível de crença racional. 
Por estar relacionada à formação de crenças individuais (ou coletivas), Carabelli 
(1988) e Winslow (1986) argumentam que já se observam fundamentos organicis-
tas na teoria da probabilidade keynesiana. 

Nessa visão de racionalidade, a lógica matemática perde espaço para outras for-
mas de tratamento do conhecimento. Reconhecendo que as decisões não podem 
ser concebidas a partir de cálculos atuarias que se baseiam na frequência relativa 
de eventos, Carabelli (1988) demonstra a importância atribuída por Keynes à “lin-
guagem comum” (ordinary language) em detrimento da lógica formal. Ao con-
trário desta, aquela é caracterizada por possuir uma estrutura aberta, um número 
não finito de proposições, maior compatibilidade com possíveis contradições e um 
caráter semântico (Andrade, 1996, 2000). Ela ilustra como o organicismo influen-
ciou a visão probabilística keynesiana (Carabelli, 1988; Andrade, 1996, 2000) que 
é representada por magnitudes qualitativas, transitórias, organicamente dependen-
tes, únicas e temporalmente irreversíveis (Carabelli, 1988). 

A grande questão que permeia a tomada de decisão no âmbito da teoria de Keynes 
seria, então, o fato da probabilidade variar conforme as evidências que lhe dão sus-
tentação e que novas evidências podem tornar quaisquer previsões, ex ante reali-
zadas, completamente obsoletas ou inúteis aos tomadores de decisões. Essa noção 
de probabilidade assume que os seres humanos estão em interação com o mundo 
e mudam sua percepção em relação a ele a partir do conhecimento. Novas evidên-
cias podem revelar novos domínios de ignorância (Dow, 2012). Tal interpretação 
está explicita na seguinte passagem de Keynes: “A medida em que mudam nosso 
conhecimento ou nossas hipóteses, nossas conclusões adquirem novas probabili-
dades, não em si, mas em relação a estas novas premissas” (Keynes, 1921, p. 74). 
Daí a importância das convenções. Elas são uma forma de manter a regularidade 
das crenças individuais e a confiança em determinadas conclusões.

Segundo Chick (2004), o organicismo aparece de forma mais evidente na Gene-
ral Theory (G.T). Na obra, Keynes (1964) trata o sistema econômico como com-
posto de subsistemas que representam, na sua totalidade, um modelo aberto de 
análise do funcionamento de uma economia monetária. Uma visão semelhante é 

6 Nele, Keynes (1921) assume que as decisões do presente afetam o futuro e, por isso, as informa-
ções aparecem aos tomadores de decisão sempre de forma incompleta (Carvalho, 2014, 2015).
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compartilhada por Rotheim (2011)7 ao citar diversas passagens da G.T. Segundo 
ele, o organicismo se faz presente na ideia de que o nível de demanda efetiva, por 
conseguinte o nível de renda e emprego, dependem das decisões individuais que 
mudam conforme a percepção dos agentes em relação ao futuro. Nesta obra Key-
nes (1964) avança consideravelmente em outro conceito que permite referendar 
sua metodologia organicista. Como atestam Rotheim (1989/1990), Park e Kaya-
tekin (2002)8, Corazza (2009), Goudard e Terra (2015), entre outros, a existência 
da incerteza9 confirma a hipótese de que os indivíduos se apresentam inter-rela-
cionados, determinantes e determinados pelo todo que compõe a estrutura socioe-
conômica. Na Teoria geral, Keynes (1964) progride nas implicações da incerteza 
sobre as expectativas individuais, especialmente aquelas relacionadas aos resulta-
dos de longo prazo (Carvalho, 2015). 

Essa incerteza não resulta apenas de deficiências cognitivas, mas dos resultados 
das ações individuais na sociedade. Para Cardoso e Lima (2008), Keynes reconhe-
ceu o sistema econômico como complexo, justamente devido à complexidade dos 
seres humanos. As ações individuais promoveriam consequências não intencio-
nais como resultado de um processo de auto-organização do sistema. Surgiriam, 
então, propriedades emergentes que dificultariam a análise do sistema a partir de 
seus componentes isolados10. 

Sob o argumento de organicidade, Chick e Dow (2001) demonstram ser o método 
algébrico completamente inválido. Este seria aplicado apenas supondo-se um sis-
tema fechado e atomicista, onde o movimento de algumas partes acontece de 
forma independente e não exerce influência sobre as demais. Num sistema eco-
nômico orgânico a formalização perde completamente sua eficácia, pois “units of 
analysis — individuals and all the institutions of society: families, firms, govern-
ments etc. — evolve interdependently, changing society and creating new conven-
tions of behaviour” (Chick & Dow, 2001, p. 14). Segundo as autoras, o modelo de 
Keynes seria aberto em dois sentidos: 

7 Rotheim (2011) lembra algumas passagens da G.T. que atestam o argumento de organicidade em 
Keynes. Cabe reproduzir a que está relacionada ao funcionamento de uma economia monetária 
da produção e sua metodologia adequada de análise: “A monetary economy, we shall find, is 
essentially one in which changing views about the future are capable of influencing the quantity 
of employment and not merely its direction. [...] our method of analysing the economic behaviour 
of the present under the influence of changing ideas about the future” (Keynes, 1964, p. vii).

8 Para Park e Kayatekin (2002), a escola pós-keynesiana assume organicidade ao fazer referência 
a uma incerteza do tipo fundamental, cujo tratamento não poderia ser realizado a partir de uma 
distribuição de probabilidade.

9 Minsky (1975), por exemplo, chega a afirmar que “Keynes without uncertainty is something like 
Hamlet without the Prince” (p. 72).

10 Cardoso e Lima (2008) sugerem que o organismo econômico é um sistema complexo, diferente 
da física. Naquele sistema, os átomos seriam unidades pensantes que teriam hábitos, desejos, mo-
tivações. Em analogia a lei da gravidade que faz os objetos caírem (p. ex. maçã caindo no chão), 
num ambiente socioeconômico, seria preciso convencer os indivíduos a determinadas ações. 
Como se fosse necessário “convencer a maçã a cair”.
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Keynes’s model is an open system in two senses. “Spatially”, the appeal to 
conventions and routines indicates that in his theory the system needs ele-
ments beyond the market in order to work, while the classical model is “clo-
sed” to that suggestion. The other sense has to do with time. Keynes’s theory 
is one in which the causal structure just outlined has a temporal dimension. 
(Chick e Dow, 2001, p. 14)

Ao esboçar a importância do horizonte temporal nas decisões e aceitar-se que 
o tempo flui do passado para o presente e futuro, algo lógico aos homens práti-
cos, o resultado das decisões se torna sempre incerto. Na estrutura de análise key-
nesiana, a preferência pela liquidez representa uma proteção contra a incerteza 
porque o fluxo temporal impede que as decisões sejam revistas sem custos consi-
deráveis. Os homens de negócios enfrentam, então, o ilustre trade off entre reter 
moeda (um ativo especial de uma econômica monetária que permite postergar as 
decisões de gastos) e realizar investimentos em ativos reais que ampliam a capa-
cidade produtiva. 

O reconhecimento de que a demanda efetiva representa o ponto de partida para 
determinação do nível de renda e emprego11 e de que este nível de gastos recebe 
influência das ações individuais leva à necessidade de serem analisados os fato-
res cognitivos que determinam as decisões dos empreendedores. Se as expecta-
tivas de curto prazo podem ser revistas sem ônus considerável, o mesmo não se 
pode dizer das de longo prazo, pois elas dizem respeito ao resultado dos investi-
mentos produtivos após sua maturação. Chick (1983) ilustra o horizonte temporal 
desse processo, demonstrando que as expectativas são revistas após a ampliação 
da capacidade produtiva, podendo alterar-se o nível de produção ou de investimen-
tos do momento seguinte. Nesse período, os cenários ainda podem ser alterados 
devido à interação dos empreendedores com a estrutura socioeconômica.

Em um ambiente orgânico, aberto, onde a ação de alguns indivíduos interage com 
as de outros, podendo modificar constantemente a estrutura produtiva, as decisões 
não podem ser ótimas e o nível de emprego e renda recebe influência das conven-
ções12 e do animal spirit13 dos homens de negócios. Enquanto a própria decisão de 
investir impacta sobre a demanda efetiva no curto prazo, após o período de matura-
ção dos novos investimentos, as decisões “de antes” afetam toda estrutura produtiva, 
evidenciando-se o pressuposto de organicidade atestado pelos pós-keynesianos. 
Para Vercelli (2016), a macroeconomia keynesiana é uma proposta anti-reducio-
nista na medida em que ela se afirma sob conceitos como incerteza, desequilí-
brio14, desemprego involuntário, instabilidade e irreversibilidade temporal. Já para 
Winslow (1986), a análise de Keynes da propensão ao consumo (sua aceitação 

11 Ver a centralidade da demanda efetiva no pensamento de Keynes em Davidson (2005).
12 Sobre convenções em Keynes, sugere-se a leitura de Carvalho (2014).
13 Ver capítulo 12 da Teoria Geral, bem como as interpretações de Dow (2014) e Dow e Dow (1985, 

2011). 
14 Ou a existência de múltiplos equilíbrios, como no caso do nível de emprego. A situação de pleno 

emprego seria vista como particular, enquanto o desemprego seria a situação mais geral.
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de que ela estaria sujeita à mudança devido a fatores subjetivos), da preferência 
pela liquidez (suas alterações de curto prazo) e das diferentes atitudes (históricas, 
nacionais e entre classes) em relação ao ouro e a moeda atestam a presença de ele-
mentos organicistas nesse autor. Finalmente, o paradoxo da poupança seria outro 
exemplo de superação do individualismo por parte de Keynes (Corazza, 2009).

A RELAÇÃO ENTRE INDIVÍDUOS 
E INSTITUIÇÕES NAS DECISÕES 
ECONÔMICAS: RECONSTITUTIVE 
DOWNWARD CAUSATION, COMPLEXIDADE 
E PROPRIEDADES EMERGENTES NO 
INSTITUCIONALISMO DERIVADO DE VEBLEN
Se Keynes desferiu forte crítica a abordagem neoclássica, demonstrando a impos-
sibilidade de ações ótimas e harmônicas no funcionamento do mercado, Veblen 
foi categórico ao refutar a descrição do comportamento humano a partir de cálcu-
los de prazer e sofrimento. Em Veblen (1898b), a irônica descrição da tradicional 
forma de funcionamento da mente humana não deixa espaço para contestações de 
sua aversão homo econômicus. Nessa crítica, Hodgson (2004) propõe que Veblen 
supera tanto o individualismo como o coletivismo metodológico, demonstrando 
que fatores como complexidade, organicidade e propriedades emergentes são ine-
rentes ao raciocínio desse pensador, apesar dos referidos conceitos não aparece-
rem explicitamente em suas obras. 

Compreender a relação entre indivíduos e instituições e como tal interação molda as 
decisões individuais faz parte da proposta vebleniana de tratar a economia a partir de 
uma analogia evolucionária. Nela, instituições e indivíduos estariam em constante 
interação e evolução, relacionamento que ocorre a partir da integração de concei-
tos como instintos, hábitos, crenças, racionalidade, instituições e comportamento. 

Veblen (1898a, 1983) trata os indivíduos como seres dotados de propensões e 
hábitos e chama as propensões humanas de “instintos”. Na obra “The instinct of 
workmanship and the irksomeness of labor”, Veblen (1898b) distinguiu três instin-
tos fundamentais. O primeiro deles seria o instinto para o artesanato. Visto como 
algo inerente ao ser humano, esse instinto se reflete no trabalho humano bem feito 
e no prazer que este proporciona. O segundo seria o instinto predatório, que car-
rega como finalidade a subjugação das pessoas por pessoas, sendo, ainda, res-
ponsável por criar um modo de vida conflituoso e destrutivo. Embora o instinto 
construtivo seja a base da sociedade industrial moderna, Veblen (1983) observou 
a possibilidade do instinto predatório se sobrepor ao do artesanato quando as ati-
vidades desportistas se tornam sinônimo honradez e prestígio social. Esse instinto 
daria origem a classe ociosa: uma instituição descolada da atividade produtiva e 
que sobrevive apropriando-se do excedente gerado pela atividade industrial. Final-
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mente, Veblen observou a existência de uma propensão para emulação que agiria 
consolidando determinadas formas de agir a partir da imitação das ações social-
mente aceitas e predominantes15.

Ainda que destoem dos instintos presentes nos outros animais, as propensões des-
critas por Veblen são consideradas demasiadamente rígidas para, isoladamente, 
explicarem o comportamento individual em um contexto social. Por isso, Hodg-
son (2005), sugere que as metas instintivas dos seres humanos seriam alcançadas a 
partir de hábitos de pensamento. Estes, mais flexíveis, permitiriam aos indivíduos 
adaptar seu comportamento à determinados contextos culturais. Embora algumas 
circunstâncias demandem a revisão das formas de pensar e agir, os hábitos per-
mitem simplificar a tomada de decisão, que seria demasiadamente complexa caso 
dependesse do processamento de todas as informações disponíveis. 

Além de facilitar as ações dos indivíduos, os hábitos ainda são o alicerce das ins-
tituições sociais. Na Teoria da Classe Ociosa (T.C.O.) Veblen (1983) afirma: “Em 
substância, as instituições são hábitos mentais prevalecentes no tocante as relações 
particulares e funções particulares do indivíduo e da sociedade” (p. 88). Tal con-
ceituação é retomada por Hodgson (2006, 2007) ao refutar alguns conceitos insti-
tucionalistas de Douglass North. Para aquele autor, as instituições são um sistema 
de regras que estruturam as relações sociais e os hábitos são os elementos que 
fazem com que as normas sejam enraizadas na vida social. Em outra passagem da 
T.C.O., Veblen (1983) não deixa dúvidas da importância dos hábitos mentais para 
o regramento de comportamentos individuais: “No tocante a normas específicas de 
comportamento, todavia, uma norma determinada permanece em vigor somente 
quando tem o apoio do hábito ou aptidão que constitui o critério de seu desen-
volvimento, ou pelo menos não é incompatível com ele” (p. 32). Dessa forma, 
observa-se a relação estabelecida entre instintos, hábitos e instituições. Estas últi-
mas existem e se mantém na estrutura socioeconômica apenas porque são susten-
tadas pelos hábitos e pelas metas instintivas que se propõem a atender. 

Tanto Rutherford (1996)16 como Hodgson (2003, 2004 e 2007,) discutem a rela-
ção entre indivíduos e instituições na definição do comportamento econômico. 
Enquanto Rutherfod (1996) chega a afirmar uma inclinação de Veblen ao holismo 
metodológico, Hodgson (2003, 2004 e 2007) parte dos conceitos desse autor para 

15 Estas propensões mais gerais se assemelham ao animal spirit keynesiano (Terzi, 1999).
16 Para esse autor, o individualismo seria definido a partir das seguintes suposições: (I) Somente 

os indivíduos possuem objetivos e interesses; (II) O sistema social, e suas mudanças, resultam 
das ações dos indivíduos; (III) Todos os fenômenos sociológicos em larga escala devem ser ex-
plicados em termos de teorias que se referem apenas aos indivíduos, suas disposições, crenças, 
recursos e inter-relações. Por outro lado, o coletivismo assumiria os seguintes pressupostos: (I) O 
conjunto social é mais que a soma de suas partes; (II) O conjunto social influencia significativa-
mente e condiciona o comportamento ou funcionamento de suas partes; (III) O comportamento de 
indivíduos deve ser deduzido de um macroscópico, de leis sociais (propósitos ou forças que são 
sui generis e que se aplicam ao sistema social como um todo) e de funções dentro do todo. Se-
gundo o autor, enquanto as proposições (III) do individualismo e do holismo são conflitantes, as 
proposições (I) e (II) não são, o que daria outra versão metodológica aos extremos apresentados.
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propor a superação tanto do individualismo como do coletivismo metodológicos. 
Em termos conceituais, o primeiro pode ser entendido a partir da ideia de que o 
fenômeno social deve ser explicado total e unicamente em termos individuais ou a 
partir de indivíduos e suas interações sociais17. O segundo pressupõe que as ações 
individuais, tanto de capitalistas como de trabalhadores (a la Marx), seriam uma 
manifestação do movimento das estruturas sociais. Hodgson (2007) assim des-
creve os problemas desses extremos: 

Methodological individualism conflates the social upon the individual, thus 
losing sight of key mechanisms of social influence, and is consequently impe-
lled to take the purposes and preferences of the individual as given. Methodo-
logical collectivism conflates the individual upon society and thereby lacks 
an explanation or adequate recognition of how individual purposes or prefe-
rences may be changed. (pp. 6-7)

Ambos incorrem em problemas fundamentais porque não conseguem explicar 
como as instituições se conectam às crenças e preferências individuais. Por isso, 
Hodgson (2007, 2010) propõe que indivíduos e instituições sejam analisados a 
partir de sua interação, onde os hábitos representam o elo que permite compreen-
der tanto o comportamento humano como a consistência institucional. Existe, 
dessa forma, um forte efeito das instituições para os indivíduos, no qual as pre-
ferências podem ser alteradas a partir de estímulos. Porém, esse efeito “de cima 
para baixo” não significa que os indivíduos são “joguetes” da estrutura socioeco-
nômica. A ideia é que, mesmo assumindo as instituições como elemento definidor 
do comportamento individual, o papel dos seres humanos continua ativo.

Da lógica de interação entre os indivíduos, com instintos e hábitos, depreende-
se o conceito de propriedades emergentes. Para o campo econômico, a existên-
cia de propriedades emergentes18 implica que a explicação dos fenômenos não se 
restringe ao nível individual. Deve ser visto a partir de sua constituição enquanto 
acontecimento de massa, que perde sentido se estudado em nível microeconômico. 
Se por um lado se reconhece que as unidades individuais não podem ser explica-
das sem o todo, por outro, o todo não pode ser avaliado sem as partes. Para Hod-
gson (1997a), o conceito de propriedade emergente estaria presente em Veblen19, 

17 Se incluída a ideia de que as interações podem ser equivalentes à estruturas sociais, o que se tem, 
na verdade, é uma espécie de coletivismo ou holismo metodológicos (Hodgson, 1997a, 2004,)

18 Outras ciências, que não a economia, apresentam de forma objetiva exemplos de propriedades 
emergentes. Isto é, fenômenos que não podem ser entendidos unicamente em termos de suas 
microinterações. É o caso da consciência e do comportamento humano, que emergem a partir do 
complexo sistema nervoso; do movimento das moléculas, que permite a emergência do nível de 
temperatura; da junção de moléculas de hidrogênio e oxigênio que permite o aparecimento da 
água (H

2
O) e; das novas cores, que surgem com a junção de outras [exemplos citados por Hodg-

son (1997a) a partir dos trabalhos de Sperry (1991), de Feyerabend (1965); de Durkhein (1982) e 
Cohen e Stewart (1994)].

19 Segundo Hodgson (1997a), o filósofo da biologia C. Lloyd Morgan, que escreveu extensivamente 
sobre o conceito de propriedade emergente, teve contato com Veblen em 1896, influenciando 
significativamente suas ideias.
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sendo definido como parte de um sistema complexo que: a) pode ser avaliado em 
termos agregados, sem referência aos atributos microeconômicos; b) persiste por 
períodos de tempo significativamente maiores do que aqueles necessários para 
descrever as micro-interações fundamentais e; c) não é explicável inteiramente a 
partir das micropropriedades elementares do sistema. Na teoria institucionalista, 
propriedades emergentes são fenômenos agregados que afetam as preferências 
individuais (reconstitutive downward causation).

Para explicação das ações individuais, portanto, os vínculos entre instituições e 
indivíduos devem estar devidamente estabelecidos. Ontologicamente, os indiví-
duos agem sob a influência de seus instintos (Hodsgon, 2005). Ainda que exista 
discussão sobre os fatores que determinam os instintos humanos20, eles são pro-
pensões mais gerais que estimulam a ação individual. Contudo, por sua relativa 
rigidez de adaptação ao ambiente social, os seres humanos desenvolvem hábitos 
que facilitam as ações diárias e são capazes de eliminar ou reduzir o dispendioso 
processo de deliberação racional que envolve a tomada de decisão. Os hábitos, ao 
tornarem-se compartilhados, são o alicerce das regras sociais e proporcionam con-
sistência às instituições socioeconômicas. Essas instituições estruturam as rela-
ções individuais e podem ser vistas como uma propriedade emergente que passa a 
agir sobre as preferências pessoais. Mesmo que nem todos os indivíduos comparti-
lhem determinadas formas de agir e pensar, as instituições são uma forma de man-
ter a coesão social mesmo diante da heterogeneidade. Isso não quer dizer que as 
instituições são imutáveis, pois o mecanismo reconstitutive downward causation 
proposto por Hodgson (2007, 2010) pressupõe que os indivíduos podem alterar a 
estrutura institucional vigente. Isso, aliás, já havia sido reconhecido pelo próprio 
Veblen na T.C.O. A interação entre indivíduos e instituições pode, partindo de con-
flitos e coalizões, dar origem a novas instituições que ganham consistência com a 
formação de novas crenças e valores. 

AS DECISÕES ECONÔMICAS EM UM 
CONTEXTO DE ORGANICIDADE E DE 
INTERAÇÃO ENTRE INSTITUIÇÕES 
E INDIVÍDUOS: UMA FRUTÍFERA 
CONEXÃO TEÓRICA ENTRE OS 
CONCEITOS DERIVADOS DE VEBLEN E 
DOS AUTORES PÓS-KEYNESIANOS 
Vários poderiam ser os paralelos entre as perspectivas teóricas desenvolvidas a 
partir de Veblen e Keynes, principalmente porque elas têm em comum, mesmo que 
em diferente intensidade, a refutação à teoria ortodoxa. Embora Hodgson (1998) 

20 Ver Ayres (citado em Hunt e Lautzenheiser, 2013).
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não observe uma influência direta de Veblen sobre Keynes, argumenta que existe 
um elo inegável entre as proposições teóricas pós-keynesianas e institucionalistas, 
conforme descrevera em texto de 1989 (Hodgson, 1989).

Para Hodgson (1989), dois fatores justificam o elo teórico entre Keynes e Veblen. 
Primeiro, a refutação ao reducionismo, já que este considera os seres humanos 
independentes e livres de qualquer influência institucional. Segundo, a existência 
de propriedades emergentes e de complexidade, sem os quais a análise macroeco-
nômica ficaria com pouco sentido. A incapacidade do reducionismo de justificar 
o nível de análise escolhido (os indivíduos ao invés de grupos, genes ou qualquer 
outro) junto à necessidade de se pensar o sistema econômico com um todo orgâ-
nico e sujeito a propriedades emergentes seriam a essência da proposta macroeco-
nômica de Keynes21. 

Ao mesmo tempo em que a macroeconomia deve ser vista como uma unidade 
autônoma, sua complexidade implica fortes consequências no campo das esco-
lhas. Tratando as decisões individuais como incertas, Keynes (1921) oferece um 
sentido único à noção de probabilidade. Em seu T.P., a probabilidade é debatida 
como o grau de crença racional que se estabelece sobre determinadas proposições. 
Infere-se, então, que as decisões de longo prazo, objeto específico de análise do 
capítulo 12 da G.T., somente poderiam ser compreendidas na formação das cren-
ças individuais e coletivas. Henriques (2000) discutiu o papel da racionalidade e 
das crenças na explicação das decisões em Keynes, constatando que a racionali-
dade individual depende dos hábitos, instintos, preferências, desejos e vontades 
das pessoas. 

Ao se reconhecer que a formação de crenças racionais resulta dos hábitos de pen-
samento, constrói-se um elo consistente entre o institucionalismo de Veblen e o 
processo de deliberação preconizado por Keynes. Para Veblen os hábitos seriam o 
mecanismo que permite a simplificação da tomada de decisão e, grosso modo, agi-
riam no sentido fortalecer determinadas crenças individuais (Hodgson, 2007; Con-
ceição, 2009). Em um contexto de organicidade (pós-keynesiana), onde interação 
entre instituições e indivíduos cria propriedades emergentes, a formação de hábi-
tos e crenças é inerente dinâmica econômica e social, afetando, inegavelmente, as 
opções dos seres humanos quando expostos a determinados contextos.

Ao retomar tais ideias, Hodgson (2010) afirma que as ações humanas devem 
ser explicadas pela forma como os hábitos são incorporados à racionalidade. Da 
mesma forma, Winslow (1986), interpretando a análise de Keynes da obra Foun-
dations of Mathematics de Frank Ramsey, exalta a importância dos hábitos para o 
processo de deliberação racional. Esse autor não deixa dúvidas que Keynes aceita 
a proposta de diferenciação entre “lógica formal” e “lógica humana” expressa em 

21 Se por um lado a influência de Veblen sobre Keynes não está tão clara, o mesmo não se pode 
falar de W. Mitchell. Hodgson (1989) cita Mirowsky para justificar a influência que Mitchell teria 
exercido sobre Keynes. Wesley Mitchell foi um dos fundadores do National Bureau of Economic 
Research.
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Ramsey. Enquanto a primeira está preocupada com regras consistentes de pensa-
mento, a segunda diz respeito ao que está além dessas regras22, ou seja, trata do uso 
de certos hábitos mentais para manipulação das informações captadas por nossas 
percepções e memórias. À mesma conclusão de Winslow (1986) chegam Henri-
ques (2000), Catão (1992) e Belluzzo (2015) ao considerarem que as ações racio-
nais a que Keynes se refere envolvem uma avaliação qualitativa das circunstâncias 
históricas (Beluzzo, 2015) e que o comportamento racional define-se pela consi-
deração de hábitos e costumes socialmente estabelecidos; elementos decorrentes 
da formação de crenças a respeito do mundo (Henriques, 2000).

Tais afirmações permitem duas constatações. Primeiro, ainda que o processo de 
habituação não desperte tanta atenção no pensamento keynesiano contemporâneo, 
Keynes reconheceu sua influência na racionalidade humana. Na G.T, por exem-
plo, aparecem inúmeras referências aos hábitos e suas repercussões nas decisões23, 
constatando-se a existência de uma racionalidade dependente do contexto histó-
rico. Segundo, o fato de Keynes ter aceitado a importância das regras mesmo que 
elas equivocadamente pudessem ser expressas em termos matemáticos. Em Pes-
sali (2016), a abordagem tradicional expressa nada além de uma forma habitual de 
processar o conhecimento, transformando-o em ilustrações matemáticas que pro-
curam pontos de ótimos, mesmo que isso pouco ajude na prática cotidiana.

Enquanto no T.P. Keynes trata do grau de crença racional (que varia conforme o 
peso do argumento e o nível de conhecimento relevante face ao irrelevante) na 
G.T. são as expectativas de longo prazo e a incerteza que ganham destaque na 
explicação dos investimentos produtivos. Não obstante, as crenças (e os hábitos) 
mantém sua importância. Vercelli (2010) demonstra que o peso do argumento, 
analisado no T.P., pode ser associado ao conceito de incerteza da G.T. Uma incer-
teza radical estaria associada a um peso do argumento nulo, isto é, quando os 
tomadores de decisão têm consciência de que não possuem nenhum conhecimento 
relevante sobre o futuro. Por outro lado, a incerteza seria fraca quando a distribui-
ção de probabilidades sobre determinados eventos fosse conhecida e o peso do 
argumento assumisse valor máximo24. As crenças permanecem fundamentais para 

22 Convém reproduzir a citação de Keynes (1964) que demonstra sua concordância com Ramsey: 
“‘human logic’ as distinguished from ‘formal logic.’ Formal logic is concerned with nothing but 
the rules of consistent thought. But in addition to this we have certain ‘useful mental habits’ for 
handling the material with which we are supplied by our perceptions and by our memory and 
perhaps in other ways, and so arriving at or towards truth; and the analysis of such habits is also 
a sort of logic” (p. 243).

23 Na Teoria Geral, Keynes (1964) utiliza a noção de hábitos, por exemplo, para explicar a 
propensão a consumir das pessoas nas diferentes sociedades e os diferentes níveis de preferência 
pela liquidez das unidades econômicas. Ainda afirma que mudanças nos hábitos são possíveis 
a partir de mudanças em variáveis econômicas, como no caso da influência das taxas de juros 
sobre investimentos. A seguinte passagem ilustra sua proposição: “Over a long period substantial 
changes in the rate of interest probably tend to modify social habits considerably, thus affecting 
the subjective propensity to spend though in which direction it would be hard to say, except in the 
light of actual experience” (Keynes, 1964, p. 68).

24 Na proposta do autor, o peso do argumento assumiria valor unitário.
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que possam ser estabelecidas imagens (projeções) sobre o futuro. A estas se asso-
cia determinado nível de confiança que dá sustentação as ações projetadas (Hen-
riques, 2000). 

Ao mesmo tempo em que permitem aos indivíduos a construção de ideias sobre 
o que está por vir (Henriques, 2000), no institucionalismo derivado de Veblen, as 
crenças, em conjunto com os hábitos mentais, representam os alicerces das insti-
tuições socioeconômicas (Hodgson, 2006; Conceição, 2009). Ainda que a litera-
tura aponte para possibilidade dessas instituições reduzirem a incerteza, seu papel 
é muito mais o de estimular a ação, mesmo em um ambiente cujo futuro é difícil 
de ser projetado.

Se as instituições são uma propriedade emergente, cuja existência e características 
dependem dos indivíduos (reconstitutive downward causation), elas são respon-
sáveis por instigar as decisões de investimento mesmo em condições de incer-
teza extrema. São, ainda, uma importante fonte de informações e conhecimento, 
proporcionando a base para as crenças que sustentam as expectativas e o nível de 
confiança individual. Hodgson (1994) afirma que todas as instituições reúnem e 
processam diariamente uma quantidade significativa de informações que alimen-
tam as decisões humanas. Em Keynes (1921), a transformação da informação em 
conhecimento afeta o nível de crença racional e as decisões sobre a ampliação da 
capacidade produtiva. Nesse autor, o conhecimento pode ser obtido a partir do 
entendimento direto e indireto. O primeiro decorre das experiências dos indiví-
duos e permite o estabelecimento de algumas premissas. A partir delas, utilizando 
o raciocínio, chega-se ao segundo tipo de conhecimento, que se relaciona com 
as conclusões ou argumentos. Entre as premissas e as conclusões se estabelece 
a noção de probabilidade de Keynes (1921), entendida como um nível de crença 
racional que se baseia no peso do argumento25. 

Em paralelo às instituições, as leituras pós-keynesianas apontam ainda a impor-
tância das convenções no âmbito das decisões econômicas. Enquanto Hodgson 
(2004) afirma que as convenções são instâncias particulares das regras institu-
cionais, em Keynes elas são opiniões coletivas que sustentam o comportamento 
racional e econômico em um ambiente de incerteza. Keynes (1984) afirma: “a psi-
cologia de uma sociedade de indivíduos, cada um dos quais procurando copiar os 
outros, leva ao que podemos denominar rigorosamente de opinião convencional” 
(p. 172). Assim, em condições adversas “procuramos voltar-nos a opinião do resto 
do mundo”. Referindo-se a G.T., Carvalho (2014) aponta que Keynes (1964) tra-
tou o comportamento convencional como uma forma de ação individual que segue 
padrões coletivos; convenções que criavam expectativas. Sua eficácia na defini-
ção da ação mais correta depende, contudo, do número de indivíduos que formam 
expectativas de forma semelhante ou que compartilham a crença em uma con-
venção dominante. Tais padrões de comportamentos coletivos aparecem, no ins-
titucionalismo derivado de Veblen, como um guia para as ações individuais; uma 

25 Ver a interpretação de Ferrari Filho e Terra (2016).
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forma de aceitação de determinados indivíduos em certos grupos que se reconhe-
cem pela imitação que fazem dos outros (Hodgson, 2010).

Mesmo com papel indiscutível nas deliberações, as convenções e as rotinas indivi-
duais (ou das firmas), segundo Dow e Dow (2011), são uma forma de enfrentar a 
incerteza de forma passiva. Em determinadas circunstâncias, por exemplo, o com-
portamento convencional está sujeito a mudanças radicais, fazendo com que as 
bases cognitivas para tomada de decisão sejam abaladas26. Nesse momento o ani-
mal spirit assume relevância incontestável ao ser uma manifestação da ação indi-
vidual quando a incerteza assume proporções da maior relevância. Trata-se de uma 
forma de enfrentar a incerteza de forma ativa, procurando modificar o ambiente 
em favor do tomador de decisão; que não se conforma com a situação de inércia 
do momento.

Em Keynes (1964), a referência ao conceito de animal spirit aparece pela primeira 
vez na Teoria Geral. As ações dos indivíduos são resultado “of animal spirits of a 
spontaneous urge to action rather than inaction, and not as the outcome of a weigh-
ted average of quantitative benefits multiplied by quantitative probabilities” (Key-
nes, 1964, p. 105-106). A importância desse conceito, embora não exaustivamente 
apreciado nas obras do autor, tem sido relembrada por autores contemporâneos. 
Dow e Dow (2011) argumentam que o animal spirit é um dos principais respon-
sáveis pelas flutuações no nível de atividade econômica. Nas decisões de investi-
mento, um animal spirit fraco leva a um baixo nível de confiança e um precário 
otimismo espontâneo, podendo desencadear uma inflexão no nível de atividade 
(Dequech, 1999; Dow & Dow, 2011). 

O reconhecimento da importância do animal spirit nas decisões de investimento 
implica em outra convergência inevitável entre a teoria de Keynes e o institucio-
nalismo de Veblen. Em um mundo complexo e incerto, o animal spirit é uma pro-
pensão para ação (Keynes, 1964) que pode ser associado a um instinto, conforme 
descreve Veblen (Terzi, 1999; Pessali, 2006). Se por um lado o animal spirit dos 
empreendedores produtivos deve ser estimulado, por outro, o da esfera financeira 
carece de regulação para que as crises sejam evitadas (Dow & Dow, 2011). Grosso 
modo, enquanto animal spirit dos empreendedores pode ser associado ao instinto 
construtivo dos homens de negócios, o animal spirit do setor financeiro, que busca 
apenas ganhos pecuniários e a exploração da riqueza a qualquer custo, se rela-
ciona com o instinto predatório. Este último pode desencadear crises significativas 
quando a emulação pecuniária estimula comportamentos que valorizam a obten-
ção da riqueza financeira independentemente da produtiva.

26 Mesmo que as decisões individuais resultem do nível de confiança nas expectativas e esta confian-
ça seja uma função do peso do argumento e da quantidade de evidências relevantes em relação às 
irrelevantes (do conhecimento, que resultariam da experiência passada, da opinião de especialis-
tas e de convenções, que agiriam no sentido de fortalecer determinados julgamentos) (c.f. Dow 
[2012]), em alguns casos o peso do argumento pode ser indeterminado porque mais evidências 
e maior peso poderiam estar associados a um resultado pouco provável ou, ainda, agiriam no 
sentido de revelar novos domínios de ignorância.
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Reconhecer o mundo real como orgânico, complexo e sujeito a propriedades 
emergentes é aceitar a existência de uma incerteza que não pode ser tratada como 
risco. Nos diversos escritos de Keynes a incerteza não pode ser resumida a cálcu-
los matemáticos, fato que une tanto autores pós-keynesianos como institucionalis-
tas adeptos do pensamento de Veblen (cf. Hodgson, 1997a; Chick & Dow, 2001)27. 
Entre as implicações em termos de decisões individuais está o reconhecimento 
que nesse mundo real, hábitos, crenças, convenções, instintos e seu processo de 
formação (seleção, adaptação e evolução) são preponderantes nas decisões huma-
nas. Tais aspectos permitem ainda abarcar o processo de mudança econômica, 
pois os indivíduos não são independentes da estrutura socioeconômica, mas, sim, 
seu alicerce. Suas ações, uma vez desencadeadas a partir dos diversos mecanis-
mos cognitivos antes descritos, são o que nos permite compreender o processo de 
desenvolvimento das diferentes sociedades.

Adotar a ideia de que os indivíduos estão em interação com as estruturas socioe-
conômicas (instituições) não implica abandonar sua importância enquanto agentes 
da mudança. Esta, aliás, parece ter sido a grande preocupação de Davis (1989)28 ao 
colocar em dúvida a superação do individualismo por parte de Keynes. Segundo 
Davis (1989), a aplicação do organicismo, além da mente individual, pode impli-
car uniformidade entre os agentes, deixando o processo econômico carente da 
explicação de como as decisões individuais afetam a estrutura econômica. No 
entanto, como lembra Rotheim (1989), reconhecer organicidade e complexidade 
não significa o desempoderamento dos seres humanos sobre processo de mudança, 
mas reconhecer que sua racionalidade se encontra situada. Como se observa no 
mecanismo reconstitutive downward causation, se por um lado os indivíduos 
são moldados pelas instituições, por outro, são os agentes de sua transforma-
ção. Hodgson (1997b) afirma que a diversidade individual não exclui padrões de  

27 Outra questão importante nas análises pós-keynesianas é a refutação a formalização matemática, 
tida como aplicável e eficaz apenas em modelos fechados e reducionistas. Hodgson (1997a) 
afirma que “complexity itself imposes limits on mathematical modelling and formal theory” (p. 
12). Esta visão é compartilhada por Chick e Dow (2001).

28 Davis (1989) não sustenta uma posição organicista em Keynes, lembrando que o autor rejeitou a 
proposta de aplicação da metodologia de Moore ao mundo como um todo. Para Keynes a proposta 
de organicidade de Moore estaria se referindo a ética prática, que analisa a ação correta e errada na 
busca do bem. Porém, Keynes identifica que o que é bom ou mal somente pode ser diferenciado 
a partir de uma posição individual. O organicismo de Moore não poderia, portanto, ser aplicável 
ao universo como um todo porque ela implica um julgamento de valor particular. Davis relembra 
que Keynes (1972), na obra “My Early Beliefs”, reconhece que valores morais, convenções e 
tradições são importantes na definição das ações dos indivíduos e que a racionalidade de pessoas 
decentes seria o que garante o progresso moral da sociedade. Da mesma forma, no Treatise on 
Probability, Keynes (1921) reconheceu que certa uniformidade nos seres humanos seria garantida 
por alguns valores morais. Porém, para Davis (1989), isso não significa que ele tenha reconhecido 
uma unidade orgânica moral entre as mentes porque afirmou ser a proposta de organicidade não 
alcançável além do nível individual. Segundo Davis (1989): “That is, Keynes had argued that 
to the extent that it is proper to speak of the individual mind as an organic unity, it is improper 
to speak of an organic unity between individual minds” (p. 1163). Em outras palavras, Keynes 
repudiou um organicismo das mentes coletivas, preferindo a autonomia dos agentes.
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pensamento coletivo, sendo a diferença (variação) entre sujeitos e instituições o 
principal mecanismo que garante a operação do processo evolucionário. 

As instituições importam tanto na análise das decisões individuais como no 
estudo da macroeconomia. Nesse sentido, o institucionalismo oferece fundamen-
tos microeconômicos e comportamentais para a macroeconomia pós-keynesiana  
(Hodgson, 1998, 1989). Ao invés de tratar a macroeconomia como mera extra-
polação da micro, reduzindo seu funcionamento aos pressupostos tradicionais, as 
instituições passam a representar o elo de ligação entre essas dimensões. Se comple-
xidade, organicidade e propriedades emergentes são essenciais na teoria institucio-
nalista de Veblen, nas análises pós-keynesianas permitem a transição da micro para 
macro sem que se recorra ao agente representativo e maximizador (Hodgson, 1989). 

CONSIDERAÇÕES FINAIS
A decorrência imediata de uma afinidade entre os conceitos de organicidade pós
-keynesiana e a teoria institucionalista derivada do pensamento de Veblen é que, 
com ela, é possível abrir uma agenda convergente de pesquisa que permite avan-
ços significativos no entendimento de como as decisões econômicas ocorrem no 
mundo real. Em um ambiente orgânico, complexo, sujeito a propriedades emer-
gentes e, por decorrência, incerto, o entendimento das decisões humanas, par-
ticularmente as de investimento, requer o conhecimento de como instituições e 
indivíduos se relacionam, definem determinados comportamentos e alteram a pró-
pria realidade. 

Quando se reconhece que tanto Keynes como Veblen viram o sistema econômico 
como orgânico e complexo, distante dos pressupostos tradicionais, se consegue 
traçar paralelos conceituais importantes entre suas teorias. Eles estão relacionados 
à formação de hábitos, convenções e crenças racionais, assim como a existência de 
instintos (ou animal spirits), elementos tratados tanto na teoria de Veblen como na 
de Keynes. Mesmo não sendo possível eliminar a incerteza nos investimentos pro-
dutivos, as instituições são formas compartilhadas de pensamento que permitem 
estimular a ação dos empreendedores nas mais diversas condições.

Embora diferenças teóricas persistam, a aproximação entre os dois autores, e os 
desdobramentos teóricos decorrentes, permitem avançar na análise dos elementos 
cognitivos responsáveis pelo comportamento. Para entender o efeito da política 
macroeconômica, grande preocupação de Keynes, é inevitável uma análise mais 
profunda do indivíduo, da sua cultura e da forma como se constituíram as institui-
ções ao longo do tempo. Hábitos, crenças, rotinas, instintos/propensões individuais, 
instituições, regras, convenções, etc., fazem parte de qualquer sociedade e definem 
sua forma de desenvolvimento, assim como o resultado das políticas estatais. Reco-
nhecer tais questões, combinando as perspectivas teóricas de Keynes e Veblen, é 
um bom ponto de partida, mas é uma agenda de pesquisa ainda em construção.
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