Instituto
LIBERDADE :\-

ldéias sobre moeda, cambio, bancos (inclusive
0 central) e macroeconomia em geral

Gustavo H. B. Franco

Por ocasiao do Seminario
Idéias e consequiéncias

Porto Alegre, 29 de agosto de 2006




ldéias sobre moeda, cambio, bancos (inclusive o
central) e macroeconomia em geral

« HPE em geral é tematica, idiossincratica; ndo lemos as partes
“macro” de Smith, Ricardo;

« Historia da politica econémica tem mais politica do que doutrina:
dificil ver idéias que produzem acéao, antes pelo contrario,
economistas sao raciocinadores a posteriori;

* Prop0e-se observar as idéias economicas a partir do que resultou
vitorioso em leis em instituicdes: futebol é bola na rede. E mais
objetivo que a psicografia.

« Distingue-se 4 fases, e respectivos marcos: (i) o século XIX (que
termina em 1933); (ii) 1933; (iii) a formacao e desenvolvimento da
“hiperinflacao”; e (iv) o Brasil depois do Plano Real




Sec XIX

1933

Paradigma
Int’l

PO como “virtude”
Civilizacédo, a moeda
E 0 metal

JMK, Breton Woods
Desintegracao da
Econ intl

Natureza
da moeda

O papel como veiculo
Do Mal (Law, Fausto)

PM criatura da lei
Nominalismo
DL 23501/33

Susp clausula ouro

Quem
fabrica

Regulacao

Regras de
pol. monet.

A Natureza e o BP
free banking, non-CB
Jamaiso TN

O Estado (TN-BB, e
Outros bcos estatais,
N&o criagcédo de BC
dM=deficit

Royal Mint (pesos e
Medidas), SF auto
regulavel

Repressao a bancos
Crédito é estatal
Usura DL22626/33

60-80s Pos-Real
flutuagéo Globalizagao
financeira

Valorismo seletivo
Corr Monet por lei
DL 857/69

Valorismo mitigado
Lei 10192/01
‘socialismo contratual’

BC subordinado ao BB
Ao CMN (lei 4595)
dM=deficit sem pudor

BC independente
Inflagdo como missao
Promotor disciplina

Nova repressao,
Compuls-direcionto
Estado socio dos bcog
Max imposto inflac.

Comité de Basileia,
K Ponderado,
reg prudencial

Usura submundo

Paradoxo da super
Abundancia, ou a
Escassez de ouro

Controles cambiais
DL 23258/33

Controles cambiais
Fase madura
Lei 4131
“seletividade”

Conversibilidade
“novos controles”
De origem
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« Santidade da paridade (calote); sistema monetario é
como o sistema métrico, papel moeda néo é
legalmente moeda, um pecado tolerado

» Forte pressao deflacionista: tenséo entre a Natureza e
as necessidades do comércio;
« PO foi excecdo no B: de 1808 a 1930, 31 anos sobre

122 no PO (25% do tempo), 20% do tempo em 1808-
1906 e apenas 8,3% do tempo em 1846-1906.
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1933

Paradigma
Int’l

JMK, Breton Woods
Desintegracao da
Econ intl

Natureza
da moeda

PM criatura da lei
Nominalismo
DL 23501/33

Susp clausula ouro

Quem
fabrica

O Estado (TN-BB, e
Outros bcos estatais,
N&o criagédo de BC
dM=deficit

Regulacao

Represséo a bancos
Crédito é estatal
Usura DL22626/33

Regras de
pol. monet.

Controles cambiais
DL 23258/33

1933: 0 ovo da serpente

Ressentimento contra PO, vitoria papelista, se
torna um “inflacionismo” incipiente;

Furtado e a “inibicdo mental do homem publico”;

Nenhum “contra-peso” ao poder do Estado de
abusar do papel moeda de curso forgcado, a néo
criacao de um BC é grave;

Inflacionismo “anestesiado” pg o mundo estava
em deflacédo, no Brasil se acredita que Keynes
faz mesmo uma teoria “geral” e nao a croénica da
economia em depressao: crenca na indisciplina
fiscal como “virtude”;

“Getulismo monetario” € a completa estatizacao
da moeda e do crédito, a servico do
“desenvolvimento”;

Separacao (autonomia) circunstancial entre pol
monetaria e cambial, ambas sob estrito controle
estatal, possivel no ambiente de restricoes.
Outra crenca “datada” que deixaria de valer em
seguida.

30 anos de impunidade criaram “doutrina” e
muitas “jaboticabas” (Kalecki ...)




60-80s
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Pos-Real

Paradigma
Int’l

Globalizacao
financeira

Natureza
da moeda

Valorismo mitigado
Lei 10192/01
‘socialismo contratual’

Quem
fabrica

BC independente
Inflagdo como missao
Promotor disciplina

Regulacao

Comité de Basileia,
K Ponderado,
reg prudencial

Usura submundo

Regras de
pol. monet.

Conversibilidade
“novos controles”
De origem

Moeda e cambio no século XXI

Desregulamentacao e incapacidade de controlar
movimentagdes de capitais; MNs “paises”.

Mercados governam precos (juros, cambio, risco
soberano determinados em conjunto), rompem
“muros”, criam hiper democracia, retiram
autonomia dos politicos

CM para contratos longos, com liberalizacéo
contratual, mas com tendéncias “socializantes”
(novo CC- funcéao social do contrato-tapetao);

BC conquista independéncia;
“A Era das Responsabilidades”: fiscal, social,

ambiental, a disciplina como “virtude”; “direitos
difusos” cada vez mais cuidados, as vezes

abusados e apropriados de forma oportunista.

Privatizacdo, desmontagem das
“compulsoriedades”, desrepressao do crédito.

L 1]

Intervencao “reguladora”, “prudencial”, ou com
vistas ao combate ao crime (soneg lavagem)

A formacao de uma nova doutrina leva 30 anos,
€ o tempo que leva para eliminar “jaboticabas” (e
esquecer Kalecki ...)
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