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Introducao

ApO6s o estabelecimento da Fundagdo para a Educagdo Econdmica (FEE)
em 1946 Ludwig von Mises tornou-se conselheiro por meio-periodo, tendo
exercido essa funcdo até sua morte em 1973. Sempre que a FEE realizava
um seminario em Irvington, se ele estava na cidade, ele dirigia para fora da
cidade de Nova York, onde morava com sua esposa, Margit, para falar com
os participantes. Seu topico era frequentemente a inflagdo. Assisti a todas
aquelas palestras, taquigrafando e depois transcrevi. Ocorreu-me que de
oito a dez de suas palestras sobre inflagdo, proferidas nos anos de 60
poderiam ser integradas, com as duplicacdes excluidas, e transformadas em
uma Unica peca. Dai este artigo.

Mises ndo gostava de ter seus comentarios orais citados ou publicados
porque, obviamente, eles nao representavam o cuidado e a precisao que ele
devotava a seus escritos. No entanto, ndo me parece que essas palestras, da
forma como as editei, deturpem suas ideias de alguma forma. Além disso,
revelam sua maneira despretensiosa e o estilo simples e informal que usava
ao conversar com os alunos. Ele frequentemente reformulava uma ideia de
varias maneiras diferentes, repetindo-a para dar énfase. Ele era
frequentemente acusado de ser "simplista", de fazer os assuntos econdomicos
parecerem muito claros e simples, mas foi essa mesma abordagem que
tornou possivel para as pessoas, mesmo aquelas sem qualquer formagdo em
economia, entender e apreciar o que ele estava dizendo.

Bettina Bien Greaves



1. Cooperacao Humana

A cooperagao humana ¢ diferente das atividades que ocorreram sob
condi¢des pré-humanas no reino animal e entre pessoas ou grupos isolados
durante as idades primitivas. A faculdade humana especifica que distingue o
homem do animal ¢ a cooperagdao. Os homens cooperam. Isso significa que,
em suas atividades, eles antecipam que as atividades de outras pessoas irdo
realizar certas coisas para trazer os resultados que almejam com seu proprio
trabalho. O mercado ¢ aquele estado de espirito sob o qual estou dando algo
pra vocés esperando algo de vocés. Nao sei quantos de vocés tem algum
conhecimento vago ou noc¢ao do latim, mas foi um pronunciamento em
latim ha 2 mil anos que apareceu a melhor definicao do mercado: do ut des
- eu dou para que vocé dé€ . Eu contribuo com algo para que vocé contribua
com algo mais. A partir dai desenvolveu-se a sociedade humana, o mercado,
a cooperacao pacifica dos individuos. Cooperacdo social significa divisdo
do trabalho. Os varios membros, os varios individuos, em uma sociedade
ndo vivem suas proprias vidas sem qualquer referéncia ou conexao com
outros individuos.Devido a divisao do trabalho, estamos conectados uns
com 0s outros trabalhando para eles e recebendo e consumindo o que outros
produziram para n6és. Como resultado, temos uma economia de troca que
consiste na cooperacdo de muitos individuos. Todo mundo produz, ndo
apenas para si mesmo, mas para outras pessoas na expectativa de que essas
outras pessoas produzam para ele. Esse sistema requer atos de troca.

Na cooperagdo pacifica, as conquistas pacificas dos homens sdo
efetuadas no mercado. Cooperagao significa necessariamente que as
pessoas estao realizando trocas de bens e servigos, os produtos dos servigos.
Essas trocas geram o mercado. O mercado € precisamente a liberdade das
pessoas de produzir, consumir, de determinar o que deve ser produzido, em
qualquer quantidade, em qualquer qualidade e para quem esses produtos
vao. Esse sistema livre sem o mercado ¢ impossivel; um sistema tao livre
assim ¢ o mercado.

Temos a ideia de que as institui¢des dos homens sdo (1) o mercado, a
troca entre os individuos, ou (2) o governo, uma instituigdo que, na mente
de muitas pessoas, € algo superior ao mercado e poderia existir na auséncia
do mercado. A verdade ¢ que o governo - isto ¢,a op¢ao a violéncia e



necessariamente a via da violéncia - nada pode produzir. Tudo o que ¢
produzido ¢ produzido pela atividade de individuos e ¢ utilizado no
mercado para receber algo em troca.

E importante lembrar que tudo o que ¢ feito, tudo o que o homem fez,
tudo o que a sociedade faz, ¢ o resultado dessas cooperacdes e acordos
voluntarios. Foi a cooperagdo social entre os homens - e isso significa o
mercado - que produziu a civilizacdo e € o que trouxe todas as melhorias
nas condi¢cdes humanas que desfrutamos hoje.



2. O Meio de Troca: O Dinheiro

A defini¢do de dinheiro ¢ muito simples. O dinheiro ¢ o meio de troca
geral usado no mercado. O dinheiro, meio de troca, € algo que os individuos
escolhem para facilitar a troca de mercadorias. O dinheiro ¢ um fendmeno
de mercado. O que isso significa? Significa que o dinheiro se desenvolveu
no mercado e que seu desenvolvimento e funcionamento nada tém a ver
com o governo, com o estado ou com a violéncia exercida pelos governos.

O mercado desenvolveu o que ¢ chamado de troca indireta. O homem
que nao conseguia 0 que queria no mercado por troca direta, por escambo,
pegou outra coisa, algo que era considerado mais facilmente negociavel,
algo que ele esperava trocar depois pelo que realmente queria. O mercado,
as pessoas no mercado, as pessoas que organizam a divisdao do trabalho e
realizam o sistema em que um homem produz sapatos e outro produz
casacos, criaram o sistema em que casacos podem ser trocados por sapatos,
mas apenas praticamente por conta da diferenca da importancia e do valor,
pelo intermediario do dinheiro. Assim, o sistema de mercado tornou
possivel que as pessoas que ndo conseguiam hoje o que precisavam, o que
queriam comprar no mercado, recebessem, em troca do que trouxeram para
o comeércio, um meio de troca - isso significa algo que foi mais facilmente
usado no mercado do que o que eles trouxeram para trocar. Com um meio
de troca, os originadores da troca podem obter satisfacdo, finalmente,
adquirindo as coisas que eles proprios desejam consumir.

O dinheiro ¢ um meio de troca porque as pessoas o usam como tal. As
pessoas nao comem o dinheiro; eles pedem o dinheiro porque querem usa-
lo para da-lo em uma nova troca. E essa troca ou comercio sO ¢
tecnicamente possivel se houver um meio de troca, um dinheiro, contra o
qual ele pode trocar o que tem pelas coisas que deseja e precisa. Todas as
doagdes e recebimentos mutuos que ocorrem no mercado, todas essas trocas
mutuas que levam ao desenvolvimento do dinheiro, sdo realizagdes
voluntarias de pessoas individuais.

Durante uma longa evolugdo, os governos, ou certos grupos de governos,
promoveram a ideia de que dinheiro ndo ¢ simplesmente um fendmeno de
mercado, mas € tudo o que o governo chama de dinheiro. Mas dinheiro nao
¢ o que o governo diz. A ideia de dinheiro € ser um meio de troca; um



sujeito que esta vendendo alguma coisa entdo tem a possibilidade pode
troca-la na hora por algo que deseja levar outra coisa que ele pode trocar,
numa proxima vez, pelo que queria.Essa “outra coisa” ¢ um meio de troca,
porque o homem que vendendo, digamos que, galinhas ou ovos, nao
consegue ou nao pode obter diretamente o que deseja consumir, mas deve
levar algo mais que ele usara posteriormente para conseguir o que precisa.

Se as pessoas dizem que o dinheiro ndo ¢ a coisa mais importante do
mundo, podem estar perfeitamente corretas do ponto de vista das ideias que
sdo responsaveis pela conduta dos atos humanos. Mas se eles dizem que o
dinheiro ndo ¢ importante, eles ndo entendem o que o dinheiro faz. O
dinheiro, o meio de troca, torna possivel que todos obtenham o que
desejam, trocando continuamente. Ele pode nao adquirir diretamente as
coisas que deseja consumir. Mas o dinheiro torna mais facil para o
individuo satisfazer suas necessidades por meio de outras trocas. Em outras
palavras, as pessoas primeiro trocam o que produziram, por um meio de
troca, algo que ¢ mais facilmente trocavel do que o que produziram; entao,
por meio de trocas posteriores, eles podem adquirir as coisas que desejam
consumir. E este ¢ o servigo que o dinheiro presta ao sistema economico;
Ele ajuda as pessoas a conseguir aquilo que querem e precisam.



3. O Papel dos Tribunais e Juizes

A interferéncia do governo no mercado e no dinheiro ocorre apenas nos
casos em que os individuos ndo estdo preparados para fazer o que
voluntariamente prometeram fazer. Tendo escolhido para si o campo em
que deseja trabalhar, o individuo deve, para sobreviver, negociar ou
renegociar o que ele proprio produziu, a fim de obter as coisas de que
necessita para viver. Se as trocas sdo tais que nem todos dao e recebem os
bens e servigos contratados ao mesmo tempo, podem surgir problemas. O
valor e o significado das coisas que sao dadas e das que sao recebidas nunca
sdo iguais ou idénticas, ndo apenas em tamanho e qualidade, mas também, o
que ¢ ainda mais importante, quanto ao periodo de tempo de entrega na qual
a troca ¢ efetuada.

Se as pessoas firmam um contrato, se ambas as partes decidem que algo
deve ser feito imediatamente, ndo ha, via de regra, razdo para desacordo
entre as partes. Ambas as partes na troca recebem imediatamente o que
desejam adquirir pelo que dao. Todo o ato de troca ¢ entdo concluido; ndo
ha mais consequéncias. Mas a maioria das bolsas ndo ¢ desse tipo. Na
realidade, existem muitas trocas em que ambas as partes ndo t€ém que
entregar imediatamente o que sdao obrigadas a entregar. Se as partes de um
acordo, de uma troca, desejam adiar a liquidacdo, a execucao do seu
contrato, podem surgir divergéncias de opinido, algumas diferengas de
opinido muito sérias, quanto a corre¢dao de uma ou da outra parte. Traduzido
da linguagem mais abstrata usada por advogados e economistas, quando
chegar o0 momento, se essa promessa foi realmente executada corretamente
de acordo com os principios do contrato.

O dinheiro ¢ um meio de troca, um fendmeno que se desenvolveu no
mercado. O dinheiro € o resultado de uma evolugao histérica que, ao longo
de muitas centenas ¢ milhares de anos, possibilitou o uso da troca por
intermédio de um meio de troca. Dinheiro ¢ o meio de troca geralmente
aceito e usado; nao ¢ algo criado pelo governo; ¢ algo criado pelas pessoas
que compram ¢ vendem no mercado. Mas se as pessoas ndo cumprirem seus
acordos aceitos voluntariamente, o governo tera que intervir. E em qualquer
interferéncia do governo, o proprio tem que descobrir, antes de interferir, se
realmente houve violagdo de contratos celebrados voluntariamente. Esses



contratos sdo o resultado de acordos, e se as pessoas ndo cumprirem o que
prometeram, ¢ o Estado que deve interferir para impedir que os individuos
recorram a violéncia. O governo ¢ chamado a proteger o mercado contra
pessoas que nao querem cumprir as obrigacdes que t€ém de cumprir no
mercado, e entre essas obrigagdes estd a obrigacdo de fazer pagamentos em
quantias de dinheiro definidas. Se alguém quiser apelar pela interferéncia
do governo contra outras pessoas porque essas outras pessoas nao
cumpriram o que aceitaram voluntariamente como um acordo, entdo ¢ dever
do governo, dos tribunais, dos juizes, determinar o que o dinheiro € e o que
nao €. Agora, o que os governos fizeram, alids fazem por milhares de anos,
poderiamos dizer, um “nao dinheiro”, ou algo que tem menor poder de
compra. O mercado, a instituicdo social real, a instituicdo social
fundamental, tem uma fraqueza terrivel. A fraqueza nao estd na instituicao
do mercado, mas nos seres humanos que atuam no mercado. Existem
pessoas que nao querem cumprir o principio fundamental do mercado -
acordo voluntario e a¢cdo de acordo com acordo voluntéario. Existem pessoas
que recorrem a violéncia. E ha pessoas que ndo cumprem obrigacdes que
voluntariamente aceitaram em acordo com outras pessoas. No mercado, a
institui¢ao social humana fundamental nao pode existir se ndo houver uma
institui¢do que o proteja contra aquelas pessoas que recorrem a violéncia ou
que nao estdo preparadas para cumprir as obrigacdes que voluntariamente
aceitaram. Essa instituicdo ¢ o Estado, o poder de policia do Estado, de
recorrer a violéncia.

Agora, a violéncia € uma coisa ruim. O fato de a violéncia ser necessaria,
imprescindivel em algumas situagdes, como na solu¢do de controvérsias
sobre contratos, ndo faz da instituicdo que impde a violéncia, do governo,
uma boa institui¢do. No entanto, prevalece a ideia, mais ou menos em todo
o mundo, de que, por um lado, o governo, a instituicdo que recorre a
violéncia, ¢ grande e bom, e que, por outro lado, o mercado, o sistema de
cooperagdo social voluntaria, embora talvez necessaria - embora a maioria
das pessoas nem mesmo perceba isso - certamente ndo € algo que deve ser
considerado bom.

Agora, tudo o que a agdo humana alcangou ¢ o resultado da cooperacao
voluntaria dos homens. O que o governo faz, ou o que deveria fazer, ¢
proteger essas atividades de pessoas que ndo cumpram as regras necessarias
para a preservacdo da sociedade humana e de tudo o que ela produz. Alias,
a principal fun¢do do governo, ou digamos mesmo a sua Unica funcao, ¢



preservar o sistema de acdo voluntaria ou cooperagdo entre as pessoas,
evitando que as pessoas recorram a violéncia. O que o governo tem a fazer
com relagdo a esse meio de troca ¢ apenas impedir que as pessoas se
recusem a cumprir 0s cCompromissos que assumiram. Isso nao ¢ uma fungao
de construir algo; ¢ funcao de proteger quem esta construindo.

Uma das coisas que os individuos refratarios as vezes fazem ¢ deixar de
cumprir suas obrigacdes de acordo com os acordos de mercado. Para dizer
de forma muito simples, um individuo fez um acordo e, ainda assim, esse
individuo ndo cumpre suas obrigacdes segundo esse acordo. Em seguida, ¢
necessario recorrer a agao governamental. O que vocé pode fazer se a outra
parte de um acordo disser: “Sim, eu sei. Recebi algo seu sob um acordo
pelo qual era obrigado a lhe dar algo em troca. Mas eu ndao vou dar a voce.
Eu sou um homem mau.O que vocé€ pode fazer a respeito? Vocé deve
apenas sorrir € aguentar. " Ou € possivel que a pessoa que tem que entregar
mais tarde diga: “Sinto muito, mas ndo posso, ou ndo vou entregar’. Isso
faz com que todo o sistema de trocas do mercado, todo o sistema baseado
nas acoes voluntarias dos individuos, entre em colapso.

Se um homem oferece em um contrato a entrega de batatas em trés
meses, por exemplo, pode surgir a questdo quando ele entrega se o que ele
da ao comprador sdo realmente batatas no sentido do contrato. A parte que
deveria entregar batatas pode ter entregue algo que a segunda parte ndo
considera batatas. Entdo, a segunda parte diz: “Quando fizemos um acordo
sobre batatas, tinhamos outra coisa em mente. Pensamos em algo que tinha
certas qualidades que essas batatas ndao tém.” Entdo, ¢ dever do governo, do
juiz que o governo nomeia para esse fim, descobrir se essas batatas
questionaveis sao ou nao o que foi entendido pelas partes contratantes como
“batatas”. Elas ndo devem estragar; elas devem ter certas caracteristicas;
devem ser batatas de acordo com o uso comercial; e assim por diante.
Podem ser batatas do ponto de vista de um professor de botanica, mas nao
sdo batatas do ponto de vista do empresario. Isso € algo que o uso comercial
determina em todos os lugares. O juiz ndo pode estar familiarizado com
tudo o que se passa no mundo e, por isso, muitas vezes precisa do conselho
de um especialista. O perito deve dizer se as batatas em questao devem ou
nao ser consideradas como o tipo de batata que se refere ao acordo. E entdo
¢ tarefa do juiz considerar o conselho do especialista e determinar se o que
foi entregue realmente sao batatas ou se sao outra coisa.



Acordos relativos a produtos como batatas - ou qualquer outra coisa
nesse sentido, trigo, por exemplo - que sdo feitos regularmente no mercado
através de um meio de troca, popularmente chamado de “dinheiro”, podem
ser violados, como temos visto, no lado das commodities. Mas eles também
podem ser violados do lado do dinheiro. Isso significa que um conflito, uma
diferenca de opinido, pode surgir entre as duas partes de um contrato sobre
o dinheiro que deve ser pago para cumprir o contrato. E entdo o governo, os
juizes, devem determinar se o que ¢ oferecido sob o nome de dinheiro neste
caso ¢ realmente o que as pessoas tinham em mente quando fizeram o
contrato. O governo ndo estava diretamente envolvido no desenvolvimento
do dinheiro; a tarefa do governo neste contexto ¢ simplesmente garantir que
as pessoas cumpram os termos de seus contratos com relagdo ao dinheiro.
Assim como o juiz pode dizer o que €, ou nao, significado no contrato pelo
termo “batatas” ou “trigo”, entdo sob condigdes especiais, para preservar as
condi¢des pacificas no pais, o juiz deve determinar o que foi significava
quando as partes de um contrato mencionam "dinheiro". O que as pessoas
usavam como meio de troca? O que eles tinham em mente em seu contrato
quando disseram: “Eu pagarei a vocé€ certas unidades de 'dinheiro' quando
vocé cumprir o que prometeu”. Se essas unidades sdo chamadas de dolares,

taleres , marcos ou libras, nio importa; o governo so! precisa descobrir qual
era o significado do contrato.

E o que o governo deve decidir. O governo nio tem o poder de chamar de
"dinheiro" algo que as partes nao tinham em mente ao celebrar seu contrato,
assim como nao tem o poder de chamar as ndo batatas de "batatas" ou de
chamar um pedaco de ferro, digamos, de "cobre". Isto €, ndo que o governo
diga o que ¢ o dinheiro originalmente; apenas deve dizer o que se entende
por “dinheiro” no caso do contrato que estd em conflito. Tenho que dizer
todas essas coisas para apontar algo que as pessoas parecem nao saber hoje,
ou seja, que dinheiro ndo ¢ criado pelo governo. As pessoas hoje nao sabem
disso porque o estado de espirito, o estatista, as ideias sobre o mercado e
sobre o dinheiro destruiram o conhecimento de como o dinheiro ¢ criado.

E apenas ao lidar com o problema de saber se as obriga¢des financeiras
nos contratos foram cumpridas ou nao que o governo ou, digamos, o juiz,
tem algo a dizer sobre o dinheiro. E somente dessa forma que o governo
entra em contato, originalmente em contato, com dinheiro - assim como
entra em contato com tudo o mais, ou seja, com batatas, trigo, magas,
automoéveis e assim por diante. Portanto, ndo ¢ verdade que o dinheiro seja



algo derivado do governo, que o governo seja soberano em relacdo ao
dinheiro e que possa dizer o que ¢ dinheiro. Nao ¢ verdade que a relagdo do
governo com o dinheiro seja diferente do que € com outras coisas. O
dinheiro ¢ um produto de acordos de mercado, assim como tudo o mais que
¢ celebrado em acordos de cambio.

Se um juiz dissesse que tudo o que o governo chama de cavalo ¢ tudo o
que o governo chama de cavalo, € que o governo tem o direito de chamar
uma galinha de cavalo, todos o considerariam corrupto ou louco. No
entanto, ao longo de uma evolucdo muito longa, o governo converteu a
situagdao de que o governo deve resolver disputas relativas ao significado de
“dinheiro” como referido nos contratos, em outra situacao. Ao longo dos
séculos, muitos governos e muitas teorias do direito criaram a doutrina de
que dinheiro, um dos lados da maioria dos acordos de cambio, ¢ tudo o que
o governo chama de dinheiro. Os governos estdo fingindo ter o direito de
fazer o que esta doutrina lhes diz, ou seja, declarar qualquer coisa, até
mesmo um pedaco de papel, “dinheiro”. E esta ¢ a raiz do problema
monetario.

Isso torna possivel fazer qualquer coisa com dinheiro, falsifica-lo ou
aviltd-lo, da maneira que vocé quiser, desde que tenha o governo, seus
juizes e algozes ao seu lado. E, portanto, um sistema desenvolvido que ¢
muito conhecido por todos. O governo presume que ¢ direito, dever e
privilégio do governo declarar o que ¢ o dinheiro e fabrica-lo. Esse sistema
cria uma situacdo em que € possivel ao governo fazer tudo o que quiser,
qualquer coisa que possa ser feita com dinheiro. E isso cria uma situagao
em que o governo usa seu poder de imprimir € cunhar dinheiro para fins
como aumentar os meios, o poder de compra, com 0s quais aparece no
mercado.



4. Ouro como Dinheiro

Agora, devemos perceber que, historicamente, as pessoas em todos os
lugares usaram, no inicio, um tipo definido de mercadoria como meio de
troca. As vezes, vocé encontra em livros que tipos de bens e mercadorias
foram usados em diferentes paises em diferentes idades como um meio
geral de troca, como dinheiro. Antigamente, as pessoas escolhiam varios
tipos de mercadorias como meio de troca, como meios de troca entre
vendedores e compradores. Essas mercadorias que eles escolheram eram
mercadorias que estavam disponiveis apenas em quantidades limitadas. Se
algo esta disponivel em quantidade suficiente para atender a todos os tipos
possiveis de demanda, ou pode ser aumentado em quantidade de forma a
atender todos os tipos possiveis de demanda, entdo ndo tem nenhum valor
em troca. Somente algo que esta disponivel em quantidade limitada pode ter
valor de troca, pode ser considerado valioso pelas pessoas.

Ao longo dos séculos, os comerciantes eliminaram tudo o mais, dentre os
varios artigos € mercadorias usados como meio de troca, até que apenas os
metais preciosos - ouro € prata - permanecessem. Todas as outras
mercadorias foram eliminadas como meio de troca. Quando digo que as
outras coisas foram eliminadas de serem usadas como dinheiro, o que quero
dizer ¢ que as pessoas que fizeram acordos as eliminaram; as pessoas, ao
fazer acordos, rejeitaram outras coisas como meio de troca e passaram a
usar apenas ouro € prata; eles especificaram ouro e prata nos contratos que
fizeram ao negociar com outras partes. Portanto, devemos perceber que a
evolu¢do para o dinheiro como ouro e prata foi provocada por pessoas
privadas. A prata também desapareceu como meio de troca nos ultimos
séculos e permaneceu o fato de que o ouro mercadoria era usado como meio
de troca, cujo peso e conteido eram determinados pelos oOrgaos
governamentais e reconhecidos pela lei e pelos tribunais. Nao posso entrar
em toda a histéria do dinheiro. Mas o que resultou foi o padrao-ouro. O
sistema do padrdo-ouro, o padrdo cambial-ouro, € praticamente o Unico
sistema monetario do mundo. Isso nao foi feito por governos; foi feito por
meio do mercado; foi feito por partes trocando no mercado.

Na historia do dinheiro, que ¢ idéntica a historia das tentativas do
governo de destrui-lo, devemos distinguir dois grandes periodos. E esses



dois periodos nao estdo separados um do outro por algum fato monetario ou
por algum problema monetario especifico - eles estdo separados um do
outro pela grande invencdo feita no século X por um homem chamado
Gutenberg. Se os governos precisam de mais dinheiro - e eles sempre
precisam de mais porque ndo o ganham - a maneira mais simples de
aumentar a quantidade de dinheiro desde Gutenberg ¢ apenas imprimi-lo.

Assim como o governo diz “dolar” - mas ndo usemos o termo de um pais
com dinheiro que ainda funciona hoje - digamos “ducados”. Vocé
concordou com uma quantidade definida de ducados. E entdo, porque o
governo nao quer restringir seus gastos, declara: “O que imprimi na minha
grafica, na minha editora governamental e chamei de Ducado, também ¢
Ducado, a mesma coisa que Ducado de ouro. ” Essas coisas comegaram
quando houve bancos privados aos quais o governo concedeu privilégios.
Na ¢época em que voceé fez este acordo, um Ducat significava uma
quantidade definida de ouro. Mas o governo agora diz que € outra coisa.
Quando o governo faz isso, a situacao ¢ semelhante a que seria se vocé
concordasse em entregar um cavalo para outro grupo, mas em vez de um
cavalo vocé entregasse uma galinha, dizendo: “Esta tudo bem. . . Eu digo
que esta galinha significa um cavalo. ” E um sistema que destroi os
mercados, vocé sabe.

Quero dizer algo sobre o motivo pelo qual o padrdo-ouro foi adotado em
primeiro lugar e também por que hoje ele ¢ considerado o unico sistema
monetario realmente solido. E porque o ouro sozinho torna a determinagéo
do poder de compra da unidade monetaria independente das mudangas nas
ideias de governos e partidos politicos. O ouro tem uma vantagem. Nao
pode ser impresso. Nao pode ser aumentado ad [libitum [a vontade]. Se
pensa que voc€, ou uma instituicdo com a qual estd conectado, ndo tem
dinheiro em ouro suficiente, vocé ndo pode fazer nada a respeito que
aumentaria a quantidade de dinheiro em ouro de uma forma muito simples e
barata. A razdo pela qual existe o padrao-ouro, ou por que o padrao-ouro era
aceito, ¢ que um aumento na quantidade de ouro custa dinheiro. O ouro ¢
restrito; € limitado por natureza; a produ¢do de uma quantidade adicional de
ouro nao ¢ mais barata do que a aquisicdo dessa quantidade por trocas no
mercado. Isso significa que o ouro metélico foi usado como meio de troca.

Governos e escritores de governos zombam do fato de que o mundo, as
na¢des do mundo, consideram o ouro como dinheiro. Eles dizem muitas



coisas contra o padrao-ouro. Mas o que eles dizem ndo ¢ o que importa. O
que importa € que, sem qualquer interferéncia por parte de uma autoridade
central, sem nenhuma ag¢do governamental, os individuos elegeram o ouro
como ‘“dinheiro” por meio do processo de negociagdo no mercado. As
pessoas fazem piadas sobre a inutilidade do ouro. “E apenas um metal
amarelo bobo. Ndao podemos comer”, dizem. “S6 ¢ bom para dentistas e
para coisas sem importancia, como joias”. Ha pessoas que dizem: “Por que
ouro? Por que usar exatamente esse metal amarelo como dinheiro? Deixe o
ouro para os dentistas. Nao use para fins monetarios. ” Agora ndo tenho o
direito de falar sobre os dentistas; Uso os dentistas apenas como ilustragdo.
Se eles querem o ouro ¢ outra questdao. Lord Keynes chamou o padrao-ouro
de "reliquia barbara". Muitos livros dizem que o governo teve que intervir
porque o padrao-ouro falhou. Mas o padrdo-ouro ndo falhou! O governo
aboliu o padrdo-ouro, tornando ilegal a retencdo de ouro. Mas ainda hoje,
todo o comércio internacional ¢ calculado em ouro. Os criticos ndo tém
argumentos validos contra o padrdo-ouro porque o padrao-ouro funciona
enquanto o padrdo do governo nao funciona, nem mesmo de uma forma que
o proprio governo considere satisfatoria.

A vantagem desse sistema monetario ouro, como de todo sistema
monetario ndo governamental, ¢ que um aumento na quantidade de dinheiro
nao depende de decisdes do governo. A vantagem do padrao-ouro ¢ que a
quantidade de ouro disponivel independe das agdes, dos desejos, dos
projetos e, eu diria, dos “crimes” dos varios governos. O ouro pode nao ser
um dinheiro ideal, certamente ndo; ndo ha ideais no mundo da realidade.
Mas podemos usar ouro como meio de troca porque a quantidade de ouro ¢
em geral limitada e a producao de quantidades adicionais requer gastos que
nao influenciam o poder de compra do ouro ja existente em maior extensao
do que tais mudangas estao ocorrendo diariamente novamente € novamente
em tudo. Podemos, portanto, viver, podemos, portanto, existir, com o
sistema de dinheiro ouro. Com o “dinheiro ouro”, ndo ha perigo de ocorrer
uma grande revolucdo nos precos. A vantagem do padrdao-ouro ndo € que o
ouro seja amarelo, brilhante e pesado, mas pelo fato de que a producao de
ouro como a producao de tudo o mais depende de atores que ndo podem ser
manipulados pelo governo da forma como o governo pode manipular a
producao de papel moeda governamental. Quando o governo imprime um
pedaco de papel ndo custa mais imprimir “100” do que imprimir “10” ou
“1” neste mesmo pedaco de papel. E a situacdo do mercado a situagdo de



todas as trocas humanas todo o sistema econdmico ¢ minado destruido
pelos governos quando consideram aconselhavel aumentar a quantidade de
dinheiro aumentando a quantidade de dinheiro do governo.

A crise monetaria, o problema monetario que o mundo hoje enfrenta ¢
que os governos pensam que tém liberdade para fazer o que quiserem em
relagdo ao dinheiro.Nao apenas os individuos as vezes deixam de cumprir
as promessas que fizeram, mas os governos fazem o mesmo.Eles ja usaram
praticamente todos os métodos possiveis para tentar fugir da necessidade de
pagar o que prometeram.E este € o problema que temos agora.

A legislacdo de curso legal impossibilitava que alguém se recusasse a
aceitar o papel-moeda. Cldusulas de ouro foram escritas em alguns
contratos por algumas pessoas na tentativa de protegé-los contra as leis de
curso legal que os forgcariam a aceitar papel. Para dar um exemplo, existe
um pais na Europa, um pais muito bonito com uma grande historia,
considerado ainda hoje como um dos paises mais civilizados do mundo.
Nao quero dar o nome da nagdo, mas vamos chama-la de Utopia[2]. Este
pais concedeu um empréstimo publico. Em todas as paginas deste
empréstimo estava inscrito: “Este governo promete pagar 20 moedas de

ouro de Utopia , ou seja uma? quantidade definida de moedas de ouro na
cunhagem desta nacdo, essa quantia em ouro, ou equivalente quantidade em
dolares americanos resgataveis em ouro de acordo com o padrao McKinley.
” O homem que comprou esta obrigacao, este titulo de divida, teria dito:
“Estou realmente protegido contra todos os acidentes. No passado, um pais
ndo pagou o mesmo peso de ouro que prometeu pagar. Mas agora tenho a
promessa nao sO6 de ser pago em ouro, mas também tenho o poder de
escolher. Posso pedir que me paguem na utdpica moeda nacional, ou o
equivalente em dolares americanos que podem ser resgatados em ouro.
Entdo, em 1933, os EUA mudaram o preco do ouro, como vocés sabem;
reduziram a proporcao do ouro em relacdo ao dolar americano. Em 1935 o
Supremo Tribunal dos EUA decidiu® que, como os obrigacionistas haviam
recebido o pagamento em notas com curso legal, ndo poderiam apresentar
danos e ndo seriam pagos em ouro. Este pais da Utopia disse: “Também
aceitamos este novo 'pre¢o'. Pagaremos a vocé€, o detentor do titulo, apenas
a menor quantidade de ouro de acordo com a nova lei americana, uma lei
que nao existia na época em que lhe vendemos esta obrigagdo, quando nos
comprometemos a pagar a voc€.” Isso significa que o direito dos governos



em relagcdo ao dinheiro ¢ considerado algo muito especial hoje, algo que ndo
esta sujeito as condicoes e praticas gerais da economia de mercado. Essa ¢
precisamente a razdo do problema monetario que temos agora.

Tudo isso sO foi possivel pelo fato de o governo ser a instituigdo que
determina o que significam os acordos entre os cidadaos, qual ¢ o contetido
desses acordos. O governo tem o poder de obrigar as pessoas que, de acordo
com a declara¢do do seu governo, ndo cumpram o seu acordo, a pagar as
quantias exigidas. E como o governo assume, necessariamente, que 0s
tribunais devem ter o poder de declarar se as partes cumpriram ou ndo um
acordo celebrado entre elas, os governos presumem que somente eles t€m o
poder de declarar o que ¢ e o que ¢ dinheiro ndo €. Assim como os tribunais
tém que determinar se ha um conflito entre as partes de um acordo sobre se
uma determinada coisa referida em um contrato € 13, por exemplo, ou ndo ¢
13, da mesma forma, os governos presumem dizer se certa coisa ¢ dinheiro
ou nao ¢ dinheiro de certa quantidade definida. E desta forma,
repetidamente, os governos destruiram os mercados do mundo. E, ao
destruir os mercados, chegaram ao ponto de destruir completamente o
sistema monetario, tornando necessario o desenvolvimento de um novo
sistema monetario.

O que precisamos entender € o seguinte: todo tipo de arranjo humano
esta conectado de uma forma ou de outra com pagamentos em dinheiro. E,
portanto, se vocé destruir o sistema monetdrio de um pais ou do mundo
inteiro, vocé estd destruindo muito mais do que simplesmente um aspecto.
Quando vocé destréi o sistema monetdrio, estd destruindo em alguns
aspectos a base de todas as relagdes inter-humanas. Se se fala de dinheiro,
fala-se de um campo em que os governos estavam fazendo a pior coisa que
poderia ser feita, destruindo o mercado, destruindo a cooperacdo humana,
destruindo todas as relagdes pacificas entre os homens.

O fato € que com o padrdao-ouro ¢ possivel ter um padrdo monetario que
nao pode ser destruido pelos governos. Nao ha razao para dar aos governos
maior influéncia sobre os problemas monetarios. Embora seja
absolutamente correto dizer que € apenas um acidente que € precisamente o
ouro € ndo outra coisa que serve a esse proposito monetario, o fato € que
com o padrdo-ouro € impossivel para os governos destruir o sistema
monetario. Por outro lado, ndo ha nada mais facil para os governos do que



destruir um sistema de dinheiro que se baseia em demasiada confianga no
governo.



5. Inflacao do Ouro

O padrao-ouro se deve a um acidente - um acidente geolodgico, eu diria -
que existe apenas uma quantidade limitada disponivel. Como sua
quantidade € limitada, ele tem valor no mercado para que possamos trata-lo
como dinheiro.

O principal em relagdo ao dinheiro ¢ a questao de como restringir, como
ndo aumentar, sua quantidade.

Voceé sabe que o ouro também pode aumentar em quantidade mesmo que
vocé tenha o padrao-ouro. Nos ultimos 200 anos aconteceu repetidamente
que o aumento que a descoberta de novos campos nos quais ouro -
quantidades adicionais de ouro, poderiam ser produzidas - trouxe uma
ligeira queda no poder de compra de cada unidade de ouro em comparagao
com o poder de compra da unidade de ouro que teria permanecido na
auséncia desta nova descoberta. Essa mesma tendéncia de pregcos mais
elevados foi entdo provocada nao apenas por um aumento na quantidade de
papel moeda mas também por um aumento na quantidade de metais
preciosos. Por exemplo, nos anos 1848 a 1849 foi descoberto ouro na
Califérnia e na Australia. Por um periodo definido, uma nova quantidade de
ouro, acima do aumento anual regular na produ¢ao de ouro, estava fluindo
para o mercado. Muitas pessoas foram a esses campos de ouro, tentaram
minerar ouro e, quando o encontraram, o gastaram. O resultado, portanto,
foi que esses garimpeiros tiraram dos mercados mais bens produzidos do
que antes.

Se, por exemplo, um homem pobre, que antes ndo consumia muito, fosse
para a Califérnia ou Austrdlia e tivesse algum sucesso na mineracao de
ouro, ele poderia comprar coisas com seu ouro € viver em um local muito
confortdvel maneira. Em muito pouco tempo, em poucos meses ou anos,
desenvolveram-se cidades na California, lugares onde os garimpeiros vivem
vidas muito agradaveis. Os garimpeiros recebiam em troca do ouro coisas
reais. Onde ha pouco tempo nao havia nada além de florestas e pantanos,
havia cidades, casas, moveis ¢ garrafas importadas de champanhe. E de
onde vieram todas essas coisas? Do resto do mundo. E o que o resto do
mundo, os produtores e fornecedores de bens e servigos receberam em troca
das coisas que os garimpeiros compraram? Precos mais altos! Eles



receberam ouro, € claro, mas tiveram que pagar mais pelas coisas que
queriam comprar. O efeito dessas grandes descobertas de ouro foi que o
poder de compra de cada peca individual de ouro era agora menor do que
teria sido na auséncia das descobertas de ouro. Vocé pode, se quiser, chama-
lo de "inflagcdo"; causou efeitos semelhantes aos de uma inflagao de papel-
moeda.

Ou seja, em meados do século XIX as novas descobertas de ouro
trouxeram o que as pessoas consideravam, na época, uma revolucao dos
precos, ou algo parecido. Mas a producao de dinheiro adicional, dinheiro
ouro, era limitada; foi quase sem qualquer influéncia quantitativa sobre os
grandes mercados de todo o mundo. Quando o tnico dinheiro real usado era
dinheiro em ouro ou notas resgataveis, conversiveis em ouro, notas que
davam o direito de obter uma certa quantidade de dinheiro, entdo, conforme
a quantidade de ouro estava aumentando, houve uma queda em seu poder
de compra. E estavam ocorrendo os ajustes necessarios para colocar 1sso em
ordem. Mas essa queda no poder de compra foi limitada porque as
quantidades adicionais de ouro logo foram integradas a todo o sistema
monetario ¢ ndo houve mais aumentos extraordinarios na quantidade de
dinheiro. Agora, essas descobertas de ouro sdo casos excepcionais € nao
temos que lidar com eles.

As pessoas podem fazer piadas sobre o padrdao-ouro, sugerindo que se
deve deixar o ouro para os dentistas, que o ouro ¢ absolutamente
desnecessario para o dinheiro e que, além disso, ¢ um desperdicio de
dinheiro e trabalho para usar como dinheiro algo que deve ser produzido na
um custo tdo alto quanto o ouro. Mas o padrdo-ouro tem uma qualidade,
uma virtude; € que o ouro ndo pode ser impresso € que o ouro ndo pode ser
produzido de maneira mais barata por qualquer comité governamental,
instituicdo, escritorio, escritorio internacional, ou assim por diante.E a tnica
justificativa para o padrao-ouro. Ja se tentou varias vezes encontrar algum
método para substituir essas qualidades do ouro de alguma outra maneira.
Mas todos esses métodos falharam, e sempre falhardo precisamente
enquanto os governos estiverem comprometidos com a ideia de que esta
tudo bem para um governo que nao arrecadou dinheiro suficiente para pagar
suas despesas tributando seus cidaddaos, ou tomando empréstimos no
mercado, que estd tudo certo para tal governo para aumentar a quantidade
de dinheiro simplesmente imprimindo-o.



Agora ha uma doutrina que diz que nao ha ouro suficiente. A razao pela
qual esses criticos do ouro sdo contra o padrdo-ouro ¢ devido a sua crenca
de que a quantidade de dinheiro deve ser aumentada. Ora, a quantidade de
dinheiro ajusta-se necessariamente por meio dos pregos as demandas do
publico. No entanto, existem autores, professores e redatores de livros
didaticos que nos dizem que ndo héd dinheiro suficiente e sugerem um
papel-moeda e aumentos anuais regulares na quantidade de dinheiro. Eles
nao sabem do que estdo falando. Alguns desses autores de livros didaticos
fornecem outra cifra a cada nova edicao de seus livros pela qual desejam
aumentar a quantidade de dinheiro. Em uma edicdo eles dizem 5% na
proxima edicao eles dizem 8% e assim por diante. Se um professor disser
que devemos ter papel-moeda ¢ que todo ano o governo deve adicionar 8%
ou 10% ou 5% dinheiro novo adicional, ele ndo nos da uma descrigao
completa do que deve ser feito. Esse talvez seja um fato interessante para
nos ajudar a perceber,digamos, a mentalidade desses autores, mas nao ¢ o
problema com o qual temos que lidar. A pergunta ¢ quao o governo deve
colocar esse dinheiro em circulagdo, a quem deve ser dado. O que temos
que perceber ¢ que o aumento da quantidade de dinheiro ndo pode ser
neutro em relacao as condi¢des dos varios individuos.

E claro que ¢ bastante intrigante que ndo haja outro método para
organizar o sistema de trocas a ndo ser pelo uso de um metal definido, um
metal amarelo, ouro. Alguém pode fazer a pergunta: “O que teria
acontecido se nao houvesse ouro?” Ou alguém pode fazer a pergunta: “O
que acontecera um dia”, ninguém pode dizer nada hoje sobre isso, “se as
pessoas descobrirem um método para produzir ouro a um prego tado barato
que o ouro ndo serd mais util para fins monetdrios?” A esta pergunta, eu
respondo: “Pergunte-me novamente quando for o caso.” Talvez - eu ndo sei,
ninguém sabe - talvez um dia as pessoas descubram um método de produzir
ouro do nada, ou, digamos, de algo que ndo seja ouro. Talvez o ouro se
torne tdo abundante quanto o ar e gratuito para todos. Se todos pudessem ter
tanto ouro quanto quisessem, ndo teria valor no mercado. Ninguém estaria
entdo disposto a aceitar tal mercadoria de menor valor no comércio por
outros bens ou servi¢os ¢ ela ndo se tornaria um "meio de troca". Se vocé
tem noites sem dormir € ndo tem mais nada em que pensar, pode pensar no
que vai acontecer, sabe, se um dia o ouro pudesse ser produzido de forma
tdo barata como, digamos, o papel pode ser produzido hoje, isto poderia
acontecer! Mas ninguém acha que isso vai acontecer. Provavelmente ndo



vai acontecer. Mas se isso acontecer, as pessoas terdo que lidar com o novo
problema. E talvez eles o resolvam; talvez eles ndo o resolvam; nao
sabemos disso hoje. Mas ¢ inutil hoje especular o que acontecera, se 1sso
acontecer. E como ndo sabemos nada sobre quais serdo as condig¢oes
naquele momento, podemos dizer: “Vamos esperar. Vamos esperar para ver
se realmente um dia o ouro seré tdo abundante que ndo podera mais servir a
propositos monetarios. ” Tudo certo. Se 1sso acontecesse, as pessoas que
viviam naquela época - naquela época - teriam um problema a resolver. Mas
hoje temos outro problema. Nosso problema ¢ evitar que a quantidade de
dinheiro aumente e que seu poder de compra diminua devido a inflacao.



6. Inflacao

A primeira regra, ou a Unica regra que temos que ensinar a todos ao
explicar os problemas do dinheiro, ¢ que um aumento na quantidade de
dinheiro acarreta para o grupo, para o povo, para a sociedade, para o rei, ou
para o imperador que o faz, uma melhora temporaria da situagdo. Mas se
sim, por que fazer isso apenas hoje e ndo repetir amanha? Essa € a Unica
questdo. E este ¢ o problema da inflagdo.

O problema n3o ¢ aumentar a quantidade de dinheiro. O problema ¢
aumentar a quantidade de coisas que podem ser compradas com dinheiro. E
se vocé estd aumentando a quantidade de dinheiro, € vocé ndo esta
aumentando a quantidade de coisas que podem ser compradas com
dinheiro, vocé esta apenas aumentando os precos que sdo pagos por elas. E
com o tempo, se o aumento do dinheiro continuar, todo o sistema se tornara
um sistema sem qualquer significado e, na verdade, sem qualquer método
possivel de lidar com ele.

Infelizmente, vivemos um periodo em que muitos governos dizem, se
ndo temos dinheiro suficiente para algo e se ndo queremos tributar as
pessoas porque as pessoas ndo querem pagar impostos para esse fim, entdo
vamos acrescente um pouquinho, um pouquinho de papel-moeda, nao
muito, s6 um pouquinho.Eu gostaria de atacar o problema de outro ponto de
vista e dizer: “Nao ha nada no mundo menos apropriado como dinheiro do
que papel, papel impresso. ” Nada € mais barato. E praticamente o que
temos a dizer € que os governos estao destruindo todo o sistema econdmico,
a economia de mercado ao destruir o sistema monetario. Pode-se comparar
essa impressao de papel-moeda, € as pessoas o fizeram, com o que
aconteceu no campo do uso de varias drogas. Assim como quando vocé
comega a usar certas drogas, ndo sabem quando ou como parar, ¢ 0 mesmo
com a impressdo de papel-moeda, os governos nao sabem quando nem
como parar.

Os precgos estao subindo porque ha uma quantidade adicional de dinheiro,
pedindo, procurando uma quantidade nao aumentada de mercadorias. E os
jornais ou os teoricos chamam os precos mais altos de "inflacao". Mas a
inflacdo ndo sdo os precos mais altos; a inflagcdo € o novo dinheiro injetado
no mercado. E esse dinheiro novo que entdio inflaciona os precos. E o



governo pergunta: “O que aconteceu? Como um homem poderia saber?
Como poderia eu, o homem do departamento de finangas, saber que esse
dinheiro adicional foi realmente gasto e que esse gasto deve aumentar os
precos porque a quantidade de bens ndo aumentou? ” O governo ¢ muito
inocente. Nao sabe o que aconteceu, porque isso aconteceu em outro
departamento do governo.

E os governos tentam encontrar alguém que seja responsavel - qualquer
um menos eles mesmos. Consideram culpado a pessoa que cobra mais caro.
Mas ele deve pedir pregos mais altos porque agora tem mais gente querendo
comprar a producdo dele, né? Ele tem 100 unidades para vender por 5
moedas. E agora as pessoas estdo chegando - ndo com 500 mas com 600
moedas no bolso - os compradores devem, portanto, para evitar que outros
homens consigam as coisas que desejam, pagar pre¢os mais altos. Agora
temos a inflacao.

Anos atrds, muitos, muitos anos atras - 60 anos atrds - eu escrevi meus
primeiros artigos lidando com os problemas do dinheiro. Era um estudo
sobre a inflacdo na Austria e a maneira pela qual um dia o governo decidiu
abandonar a inflagdo e retornar ao dinheiro estavel, apesar da forte oposi¢ao
do partido que se dedicava ao antigo e brilhante sistema de inflagdo. Dei
este ensaio ao meu professor, Bohm-Bawerk, para publicacio em sua
revista econdmica, que publicou com alguns amigos. E um de seus amigos,
o ex-ministro das Finangas, Dr. Ernst von Plener, depois de ler o
manuscrito, me convidou a conversar com ele sobre o manuscrito, sobre o
problema. Ficou muito interessado pelo fato de ser um dos Ministros da
Fazenda de que trata este ensaio. Tivemos uma conversa muito interessante
e no final desta conversa, o Dr. von Plener disse: “E um estudo muito
interessante que voc€ deu a nossa revista. Mas estou surpreso que um jovem
como voce esteja interessado em um problema do passado como a inflagdo.
L4 estava realmente, no século XIX em quase todos os paises do mundo, a
inflacdo. Mas ela ndo vai mais voltar.Isso ndo vai mais acontecer.Vocé pode
imaginar que o Império Britanico, Alemanha, Franga, Estados Unidos,
sairdo do padrao-ouro? Nao! Impossivel! E o fato de que estes os paises que
manterdo o padrao-ouro forcardo todas as outras nagdes também a
permanecer com o padrdo-ouro.”

Eu disse: “Gostaria de ter a sua opinido. Mas quando olho em volta na
literatura sobre dinheiro € o que esta sendo escrito e publicado a cada dia,



também nos Estados Unidos, também na Inglaterra, e assim por diante,
sobre este problema, entdo eu vejo - ou acredito que vejo - uma tendéncia
para um retorno a esses problemas de inflagdo. ” E acho que eu estava
certo! Vinte anos depois, apds a Primeira Guerra Mundial, depois de todas
aquelas coisas que aconteceram depois da Guerra, o Dr. von Plener me
disse: “Lembre-se de nossa conversa. Voc€ estava certo e eu errado. Mas
sua opinido teria sido um conselho melhor para esses paises. ” Eu admiti
isso sem nenhuma dificuldade. E eu teria que admitir isso hoje novamente.

Nos anos que se seguiram a Primeira Guerra Mundial, economistas
americanos frequentemente visitavam Viena e eu tive o prazer de conversar
com eles e explicar a inflagdo e as condigdes que prevaleciam naquela
época na Austria e em outros paises europeus. E, como vocé sabe, quando
as pessoas falam sobre problemas econdomicos, falam e falam até que
finalmente seja tarde da noite, bem tarde da noite. E assim foi. Entdo eu
disse a eles: “Vou agora explicar porque as condi¢des no pais nao sdo tdao
satisfatorias. Vou leva-lo para uma pequena caminhada at¢ o centro da
cidade, passando por um edificio definido. ” Isso era as 11 horas ou meia-
noite. E nos fomos. Estava muito quieto. Mas entdo eles ouviram um
barulho, o som das impressoras que imprimiam notas dia € noite para o
governo.O resultado em Viena foi muito modesto, vocé sabe; o dolar
americano que valia 5 coroas austriacas virou 14 mil a 17 mil coroas
austriacas. A inflacdo estava ruim, vocé tem razdo. Mas esta foi uma
inflacdo muito modesta; a conquista da inflagdo na Alemanha foi muito
maior, vocé€ sabe. Eram necessarios bilhdes de marcos para comprar um
dolar americano. Vocé considera isso uma piada mas foi uma tragédia, ¢é
claro. Para as pessoas cujas propriedades foram destruidas, foi uma
catastrofe.

A inflagdo hoje € provavelmente o fendmeno mais importante na vida
politica e nas condi¢Oes politicas. Felizmente ainda existe neste pais, €
espero que um dia tenha €xito, uma oposi¢ao bastante razoavel as medidas
inflaciondrias. Mas, para muitos governos, ¢ simplesmente uma questao de
precisar de mais dinheiro e eles acham que ¢ perfeitamente razoavel
aumentar a quantidade de dinheiro. Se quisermos ter um sistema de
dinheiro que funcione e opere, ndo se deve aumentar a quantidade de
dinheiro sem perceber a cada passo que nos aproximamos de um ponto
muito perigoso, o ponto em que tudo se desintegra. Vocé€s podem dizer que
i1sso ¢ algo muito geral; que referéncia tem para os problemas de politica



cotidiana, politica monetaria. Tem uma referéncia muito importante. A
referéncia ¢ que quando vocé esta operando com algo que pode ser um
veneno mortal, nem sempre, mas pode ser, vocé deve ter muito cuidado.
Vocé deve ter muito cuidado para nao chegar a um determinado ponto. Isso
também se pode dizer sobre todos os medicamentos que influenciam os
nervos e a mente das pessoas. O médico salva a vida de algumas pessoas,
administrando-lhes um produto quimico em quantidade que ele determina e
conhece com precisdo. E se a quantidade fosse aumentada até certo ponto, o
mesmo produto quimico seria um veneno mortal.

Temos uma situacdo semelhante com a inflagdo. Onde comeca a
inflacdo? Ele comeca assim que vocé aumenta a quantidade de dinheiro. E
onde comeca o ponto de perigo? Esse € outro problema. A pergunta ndo
pode ser respondida com precisdo. As pessoas devem perceber que vocé
nao pode dar um conselho a um politico: “este € o ponto até o qual vocé
pode ir e além desse ponto vocé€ ndo pode ir, € assim por diante, vocé sabe”.
A vida ndo ¢ tdo simples assim. Mas o que temos que entender, o que temos
que saber quando estamos lidando com dinheiro e problemas monetarios, ¢
sempre o mesmo. Devemos compreender que o aumento da quantidade de
dinheiro, o aumento daquelas coisas que podem ser usadas para fins
monetarios, deve ser restringido em todos os pontos.

O verdadeiro problema ¢ que temos uma quantidade de dinheiro na
maioria dos paises, incluindo os Estados Unidos, uma quantidade que esta
aumentando continuamente. E o efeito desse aumento ¢ que os precos das
commodities e servigos estdo subindo e as pessoas estdo pedindo salarios
mais altos. E o governo diz que isso ¢ "uma pressao inflaciondria". Vejo
essa palavra centenas de vezes todos os dias nos jornais, mas nao sei o que
¢ “pressdo inflacionaria”.Nao existe "pressdo inflacionaria". Nada ¢
inflacionario, exceto um aumento na quantidade de dinheiro. Quer 1a ¢ um
aumento na quantidade de dinheiro, ou ha ndo aumento na quantidade de
dinheiro.

H4 uma solugdo pratica do ponto de vista tedrico - o padrdo-ouro.
Enquanto estivermos usando como meio de troca o precioso ouro metalico,
nao temos, nas condi¢des atuais, nenhum problema especial com que lidar.
Mas, assim que aumentamos a quantidade de papel-moeda, assim que
dizemos: "Um pouco mais, ndo importa e assim por diante", estamos
entrando em um campo em que os problemas se tornam muito diferentes



entdo. Podemos ter hoje um sistema bastante satisfatorio de pagamentos
monetarios se aceitarmos a ideia de que o ouro pode ser usado como meio
de troca sem quaisquer restri¢oes. Mas entdo podemos dizer teoricamente a
partir do ponto de vista de teorias claras e finas, isso ndo ¢ muito
satisfatorio. Possivelmente! Mas ¢ muito satisfatorio do ponto de vista do
funcionamento de um sistema monetario ¢ do mercado. E ¢ isso que conta.



7. A Inflacao Destroi a Poupanca

Tudo o que ¢ feito por um governo contra o poder de compra da unidade
monetaria €, nas condi¢Oes atuais, feito contra as classes médias e as classes
trabalhadoras da populacdo. SO essas pessoas nao sabem disso. E essa ¢ a
tragédia. A tragédia € que os sindicatos e todas essas pessoas estdo apoiando
uma politica que torna todas as suas economias sem valor. E esse ¢ o grande
perigo de toda a situacao.

As condigdes sob as quais as pessoas vivem nos paises industrializados
do Ocidente, o que hoje significa em praticamente todos os paises onde o
padrao de civilizacdo progrediu desde o século XVI ou XVII, as massas
estdo em uma posi¢cdo, felizmente, nos anos em que sdo capazes de
trabalhar, nos quais estdo em plena satde, para prover o estado de animo,
pois isso prevalecerd nos anos posteriores, quando estardo absolutamente
incapazes de trabalhar quando sua capacidade para o trabalho tiver
diminuido devido a idade avan¢ada ou outras mudangas. Nas condi¢des em
que se encontram hoje, essas pessoas sO podem sustentar sua velhice
praticamente celebrando contratos de trabalho que lhes ddo uma pensao por
idade avancada, ou podem economizar parte de sua renda e investi-la de tal
maneira que eles possam usa-la nos anos posteriores. Esses investimentos
podem ser simples depdsitos de poupanca em bancos ou podem ser apolices
de seguro de vida ou titulos, por exemplo, titulos do governo que aparecem
em muitos paises como perfeitamente seguros. Em todos estes casos, o
futuro dessas pessoas que assim sustentam a velhice, as familias e os filhos
esta intimamente ligado ao poder de compra da unidade monetaria ou
moeda.

O homem que possui uma propriedade agricola, o produtor de azeite ou
de alimentos, ou o empresario que possui uma fabrica estdio em uma
posi¢ao diferente.Quando os precos dos produtos que esta vendendo sobem
por causa da inflacdo, ele ndo serd prejudicado da mesma maneira que
outras pessoas sdo prejudicadas pela inflacdo. O proprietdrio de acdes
ordindrias vera que,em geral, a maior parte dessas agdes ordindrias esta
subindo de preco na mesma propor¢do que os precos das commodities estao
subindo por causa da inflagdo. Mas ¢ diferente para pessoas com renda fixa.
O homem que se aposentou hd 25 anos com uma pensao anual de, digamos



3000 dolares, encontrava-se em geral em boa situacdo ou pensava-se que
estava em boa situagdo. Mas isso foi em uma €poca em que 0s pregos eram
muito mais baixos do que sdo hoje. Ndo quero falar mais sobre esta situagao
e as consequéncias e efeitos da inflagdo para o povo. O que quero salientar
¢ que o maior problema hoje é precisamente este, embora as pessoas nao
percebam. O perigo se deve ao fato de que as pessoas consideram a inflagao
como algo que machuca outras pessoas.Eles percebem muito bem que
também sofrem porque os precos das mercadorias que estdo comprando
aumentam continuamente, mas ndo percebem totalmente que o maior
perigo para eles € precisamente o progresso da inflagdo e o efeito que isso
tera sobre o valor de suas economias.

Hoje, em toda a Europa, vemos inquietacdo pelo fato de as massas
europeias estarem descobrindo que foram as perdedoras em todas essas
operagdes financeiras que seus proprios governos consideraram como algo
muito maravilhoso. E, portanto, também do ponto de vista de possibilitar as
massas gozarem da melhoria das condigdes econdmicas e de torna-las
parceiras, verdadeiras parceiras, no grande desenvolvimento da produgdo
industrial que esta acontecendo praticamente ja em todos os paises da
Europa e da América do Norte, inclusive o México, ¢ necessario abandonar
a politica de inflacdo. A grande inquietagdo que hoje caracteriza tudo o que
se passa na Europa, as ideias revolucionarias das massas, especialmente dos
filhos das classes médias que estudam nas universidades, se devem ao fato
de que os outros governos europeus, com excecao do governo da Suica e de
outros paises muito pequenos como esse, terem optado iniimeras vezes nos

tltimos 60 anos por uma politica de inflagdo sem limites.

Ao falar sobre as condi¢des na Franca, ndo se deve ignorar o que a
inflacdo realmente significa. Os franceses tinham razao quando, no século
XIX e no inicio do século XX, declararam que a estabilidade social e o
bem-estar da Franca se baseiam em grande medida no fato de que as massas
da populacao francesa sdo donas. de titulos emitidos pelo governo e,
portanto, considerar o bem-estar financeiro do pais, do governo, como seu
proprio vantagem financeira. E agora isso foi destruido. Os franceses que
ndo operavam, ou seja, a maioria da populagdo, eram fanaticos poupadores.
Todas as suas economias foram destruidas quando a tremenda inflagdo
reduziu o valor do franco a praticamente nada. O franco francés pode ndo
ter caido completamente para zero, mas para um francés, que tinha 100
dolares antes e entdo tinha apenas um dolar, para um francés assim, a



diferenca ndo era muito grande. Poucas pessoas ainda podem se considerar
proprietarias de alguma propriedade quando esta ¢ reduzida a 1% do que
era antes.

Ao falar sobre a inflacdo, ndo devemos esquecer que, além das
consequéncias da destrui¢do do padrao monetario de um pais, existe o
perigo de que privar as massas de suas economias os deixe desesperados.
Durante décadas, houve apenas alguns poucos que concordariam comigo
nesta posi¢ao. Mesmo assim, fiquei surpreso ao ler hoje em Newsweek que
a maioria das pessoas na na¢do nao estd interessada na preservagao do
poder de compra da unidade monetaria. Infelizmente, o artigo nao dizia que
a destruicdao das poupangas das massas era um assunto muito mais sério do
que a “famosa” guerra agora travada contra a pobreza.

E ridiculo para o governo financiar uma "guerra contra a pobreza" ,

tributando, inflando, gastando, e assim? sacrificando as economias das

massas que estdo tentando melhorar por meio de seus proprios esforcos.
Essa ¢ uma das muitas contradi¢cdes que temos em nosso sistema politico,
ndo em nosso sistema econOmico. Para explicar o que tenho em mente,
considere a terrivel contradicdo do governo americano quando diz: “Temos
que travar uma guerra contra a pobreza. Certamente muitas pessoas sao
pobres e devemos torna-las mais ricas. ” E, no entanto, este governo tributa
0 povo para tornar o pao mais caro. Vocé€ dird: “Entdo, o pdo ¢ mais caro;
esta € uma exce¢do.” Mas isso ndo ¢ uma excecao! O governo americano
também gasta bilhdes de impostos para tornar o algoddo mais caro. Os
produtos de algoddo certamente ndo sdo produtos de luxo; talvez sejam
bens de luxo quando comparados com o pdo, mas o governo faz a mesma
coisa, segue a mesma politica, com o pao.

A real guerra contra a pobreza foi a “revolu¢do industrial” e a
industrializacdo das fabricas modernas. No inicio do século XIX, sapatos e
meias eram itens de luxo para a maioria das pessoas da Europa continental;
nao eram artigos de uso didrio. E a condicao dessas pessoas ndo melhorava
com impostos, tirando dinheiro ou sapatos dos ricos para dar aos pobres.
Foi a industria do cal¢ado, nao as riquezas do governo, que melhorou a
condi¢ao dos pobres, que fez uma mudanca revolucionaria na condi¢do das
pessoas.

Um politico pode dizer: “Se eu tivesse mais dinheiro para gastar, poderia
fazer coisas que me tornariam muito popular em meu pais”. O governo



tenta se tornar popular fazendo essas coisas, mas a técnica que usa ¢ gastar;
e entdo tenta atribuir a si mesmo os bons resultados de uma despesa. Uma
despesa nem sempre é boa. As vezes, uma despesa é apenas comprar
bombas e joga-las em um pais estrangeiro. Mas se o gasto for benéfico,
digamos que possibilite melhorar algumas coisas no pais, entdo o politico
diz: “Olha, vocé nunca teve uma vida tdo maravilhosa como a que teve sob
meu regime. Existem algumas pessoas mas, alguns inflacionistas, algumas
pessoas que sdo lucrativas, mas ndo tenho nada a ver com elas. Nao ¢ minha
culpa.” E assim por diante.

Nossa situagdo econdmica depende em grande parte da relacido do
governo e do partido ou partidos politicos no poder com os sindicatos.
Temos “inflagdo”, no sentido de pregcos mais altos, embutida em nosso
sistema econdmico porque os sindicatos a cada ano, a cada dois anos, ou em
casos excepcionais a cada trés anos, pedem salarios mais altos. A grande
maioria dos trabalhadores quer saldrios cada vez mais altos e eles assumem
que os salarios podem ser manipulados ad libitum, a vontade, pelo governo.
Os sindicatos t€ém o poder, por meio da violéncia, com o auxilio de certas
leis e de certas instituicdes em Washington, para forgar as pessoas a
concordar com suas demandas salariais. Se os saldrios ndo continuarem
subindo, ninguém sabe o que vai acontecer. A unica solucao possivel para o
problema da inflacdo ¢ uma oposicdo aberta aos sindicatos e a ideia de que
salarios mais altos s3o o inico meio de melhorar a condi¢ao das massas. Os
membros do sindicato também deveriam perceber que suas condigdes
melhorariam se os precos monetarios das coisas que queriam comprar
caissem, mesmo que seus salarios monetarios ndo aumentassem. Nao quero
dizer mais nada sobre este problema, exceto acrescentar que o governo
comecou quando comecou a aumentar a quantidade de dinheiro
imprimindo-o. Para dar um exemplo de como a inflagdo destroi poupangas,
havia em um pais europeu um menino pobre educado em um asilo para
orfaos, muito bem educado porque quando terminou a escola e sua vida no
orfanato emigrou para os Estados Unidos. No decorrer de uma longa vida
ele acumulou uma fortuna consideravel produzindo e vendendo algo que foi
muito bem-sucedido. Quando ele morreu, depois de viver 45 anos nos
Estados Unidos, ele deixou uma fortuna consideravel de 2 milhdes de
dolares. Nem todo mundo deixa essa fortuna; isso foi certamente
excepcional. Este homem fez um testamento segundo o qual este valor
deveria ser enviado de volta a Europa para estabelecer outro asilo para



orfaos como aquele em que este homem havia sido educado. Isso foi pouco
antes da Primeira Guerra Mundial. O dinheiro foi enviado de volta para a
Europa. De acordo com o procedimento usual, tinha que ser investido em
titulos do governo deste pais, com juros a serem pagos todos 0s anos para
manter o asilo. Mas veio a guerra e a inflacdo. E a inflagdao reduziu a zero
essa fortuna investida em marcos europeus- sim, a simplesmente zero.

Para dar outro exemplo, um alemao que em 1914 possuia uma fortuna
que era equivalente a 100 mil ddlares havia deixado essa fortuna nove anos
depois meio centavo talvez, algo assim, ou cinco centavos, ndo faz
nenhuma diferenca; ele havia perdido tudo.

E houve experiéncias semelhantes nas universidades europeias. Por
exemplo, muitas fundacdes foram estabelecidas ao longo dos séculos por
pessoas que queriam possibilitar que meninos pobres estudassem na
universidade e alcangassem o que haviam conquistado com a boa educagao
que receberam nessas universidades. E o que aconteceu? Em todos esses
paises, na Alemanha, Franca, Austria e Italia, ocorreram grandes inflagdes.
E essas inflacoes destruiram novamente esses investimentos. Para o
beneficio de quem? Para o beneficio, ¢ claro, do governo. E o que o
governo fez com o dinheiro? Ele o gastou; ele jogou fora.

As pessoas ainda acreditam, entretanto, que destruir o valor da unidade
monetaria ¢ algo que ndo prejudica as massas. Mas isso faz ferir as massas.
E isso os machuca primeiro. Nao hd melhor maneira de realizar uma
revolucdo tremenda do que destruir as poupancas das massas que sao
investidas em depositos de poupanca, apodlices de seguro e assim por diante.
Um exemplo do que quero dizer foi fornecido pelo presidente de um banco
em Viena. Ele me contou que, quando era um jovem de 20 anos, havia feito
um seguro de vida muito grande para sua condi¢cdo econdmica na época. Ele
esperava que, quando fosse pago, isso o tornaria um burgués prospero. Mas
quando ele atingiu os 60 anos, a apdlice venceu. O seguro, que tinha sido
uma soma tremenda quando ele o fizera trinta e cinco anos antes, era
suficiente para pagar a corrida de taxi de volta ao escritério depois de ir
busca-lo pessoalmente. Agora o que aconteceu? Os precos subiram, mas a
quantidade monetaria da politica permaneceu a mesma. Ele havia de fato
feito economias por muitas e muitas décadas. Para quem? Para o governo
gastar e devastar.



Se vocé fala sobre uma catastrofe do dinheiro, nem sempre precisa ter em
mente um colapso total do sistema monetario. Tal coisa ocorreu neste pais
em 1781 com a chamada "Moeda Continental". E ocorreu em muitos outros
paises mais tarde, por exemplo, a mais famosa inflagdo, a quebra da moeda
do marco alemao em 1923. Essas mudancas ndo sdo as mesmas, nem no
mesmo grau em varios paises. Mas ndo se deve exagerar a diferenca nos
efeitos causados pelas inflagdes maiores em comparagdo com as menores.
Os efeitos das “inflacdes menores” também sao ruins.

Devemos perceber que na economia de mercado, no sistema capitalista,
todas as relagdes inter-humanas que nao sdo simplesmente pessoais €
intimas, todas as relagdes interpessoais, sao expressas, feitas, contadas em
termos de dinheiro. Uma mudanca no poder de compra do dinheiro afeta a
todos e ndao de uma maneira que vocé possa dizer que ¢ benéfico se o poder
de compra do dinheiro esta aumentando ou diminuindo. Todos os nossos
relacionamentos, as relagdes entre individuos e o estado, e entre individuos
e outros individuos, sdo baseados em dinheiro. E 1sso ndo ¢ verdade apenas
para os paises capitalistas. E verdade para todos os tipos de condi¢des. Por
exemplo, em paises predominantemente agricolas em que prevalece a
fazenda de pequeno ou médio porte, € comum, necessariamente usual, que
com a morte do proprietario de tal fazenda, um de seus filhos assume a
fazenda e os outros filhos, os irmaos e irmas herdam apenas uma parte da
fazenda. O homem que fica com a fazenda tem que pagar aos outros no
decorrer da vida, passo a passo, a parte que lhes pertence na heranca. Isso
significa que o homem que herda a fazenda n3o ganha nem mais nem
menos do que os outros membros da familia. Mas quando isso ¢ arranjado
pela transferéncia da propriedade para um herdeiro e dando aos outros
direitos em termos de dinheiro contra esse herdeiro, reivindicacdes a serem
liquidadas ao longo dos anos, isso significa que todos os dias, se houver
uma inflacdo em andamento, a parcela do homem que ficou com a fazenda
estd aumentando e as acOes dos outros irmaos ¢ irmas estdo diminuindo. O
homem que fica com a fazenda tem que pagar aos outros no decorrer da
vida, passo a passo, a parte que lhes pertence na heranga. Isso significa que
o homem que herda a fazenda ndo ganha nem mais nem menos do que os
outros membros da familia. Mas quando isso ¢ arranjado pela transferéncia
da propriedade para um herdeiro e dando aos outros direitos em termos de
dinheiro contra esse herdeiro, reivindicacdes a serem liquidadas ao longo
dos anos, isso significa que todos os dias, se houver uma inflagdo em



andamento, a parcela do homem que ficou com a fazenda esta aumentando
e as acoOes dos outros irmaos e irmas estdo diminuindo. O homem que fica
com a fazenda tem que pagar aos outros no decorrer da vida.

Tivemos neste pais, continuamente agora por varios anos, um aumento
inflacionario declarado na quantidade de dinheiro em circulacao. Contudo,
as condicoes sdo influenciadas por esta situagdao. Houve um aumento geral
dos precos. Voc€ ouve sobre 1sso; vocé leu sobre isso; as pessoas comparam
precos e falam bastante sobre isso. No entanto, ndo devo exagerar o que ja
aconteceu com o dolar. O que aconteceu com o dolar ainda nao ¢ algo que
torne uma catastrofe inevitavel. Se vocé fosse para alguns outros paises -
Brasil ou Argentina, por exemplo - vocé estaria em um pais que também
tem inflacdo, mas uma inflacdo muito maior. E se voc€ perguntasse a um
homem no Brasil o que ele considera uma moeda estavel que nao cai no
poder de compra, ele diria: “O dodlar americano... isso ¢ maravilhoso!"
Claro, quando comparado com o dinheiro de seu pais.

O problema do dinheiro, o problema pratico do dinheiro hoje em todo o
mundo ¢ precisamente este: Os governos acreditam que na situacdo que
indiquei antes, quando ha uma escolha entre um imposto impopular e um
muito popular despesas, ha uma saida para eles - o caminho para a inflag3o.
Isso ilustra o problema de se afastar do padrdo-ouro.

O dinheiro ¢ o fator mais importante em uma economia de mercado. O
dinheiro foi criado pela economia de mercado, ndo pelo governo. Foi um
produto do fato de que as pessoas substituiram passo a passo um meio
comum de troca pela troca direta. Se o governo destréi o dinheiro, ndo
apenas destroi algo de extrema importancia para o sistema, mas também as
economias que as pessoas reservaram para investir € cuidar de si mesmas
em alguma emergéncia; também destréi o proprio sistema. A politica
monetaria € o centro da politica econdmica. Portanto, toda a conversa sobre
melhorar as condigdes, sobre tornar as pessoas prosperas por meio da
expansao do crédito, da inflacao, ¢ futil!



8. Inflacao e Controles Governamentais

A cooperagdao humana pode ser organizada de acordo com dois modelos
diferentes. Um ¢ o modelo de governo absoluto por apenas um governante,
o modelo socialista - tudo € organizado sob a lideranga de um lider, der
Fiihrer. O termo ndo ¢ muito usado na lingua anglo-saxdnica porque as
pessoas ndo pensavam nele como um sistema que pode realmente funcionar.
Mas nos paises em que o socialismo prevalece o termo, der Fiihrer, o lider,
¢ muito conhecido. Nesses paises, tudo depende desse regime autocratico;
todos devem obedecer as ordens emitidas por uma autoridade central.
Pessoas que gostam do sistema chamam de "ordem"; as pessoas que ndo
gostam chamam de "escravidao".

E um sistema em que as pessoas devem obedecer as ordens emitidas por
uma autoridade central ¢ muito conhecido por qualquer pessoa que tenha
servido em um exército. Para o exército, ¢ o unico sistema possivel. Se
alguém critica o sistema centralizado, ndo devemos esquecer que ele ¢
adequado apenas para um proposito especial, para o fim especial que pode
atingir.

A caracteristica do mercado ¢ que a governanca nao da ordens que as
pessoas devam obedecer; ndo controla os pregos; precos e saldrios sao
determinados pela demanda e oferta no mercado. Esse sistema € o sistema
que deu origem as constituicdes e a todas as mercadorias € servicos que,
juntos, podem ser chamados de vida civilizada moderna. O oposto do
mercado € a abolicdo do mercado e sua substituicdao pelo estado socialista
ou comunista. Isso significa planejamento, planejamento central, onde tudo
¢ determinado por decretos e ordens do governo.

Os funcionarios do governo ndo podem ignorar a opinido publica; eles
nao podem ignorar as ideias e praticas do povo. O governo nunca estad em
uma posi¢do para fazer as leis que desejar. Nao se pode dar ao luxo de levar
em consideracdo apenas as opinides das pessoas que dirigem o governo.
Portanto, as leis tendem a seguir praticas e teorias aceitas. E isso também ¢
verdade no campo do dinheiro. Com relagdo ao dinheiro, o governo deve
aceitar ¢ reconhecer o dinheiro que resultou das agdes e ideias dos
individuos.



Tomemos a seguinte situagao politica. O governo quer gastar mais do que
gastou at€¢ ontem, mas ndo tem dinheiro. E ndo quer tributar mais ou, por
razdes politicas, simplesmente ndo pode tributar mais. Nem pode pedir o
dinheiro emprestado, porque, do ponto de vista deles, as condi¢des para o
empréstimo parecem insatisfatdrias. O governo quer gastar mais € nao quer
cobrar impostos do povo. O governo quer aparecer como Papai Noel, que ¢
uma situacdo muito agradavel, uma situagdo mais popular do que a de um
cobrador de impostos. Portanto, o governo ndo tributa o povo para
conseguir o dinheiro para seus novos gastos; ele infla; ele imprime o
dinheiro. O ponto importante a lembrar com relacdo a inflacio € que,
enquanto o dinheiro em circulagdo aumenta, outras coisas permanecem
inalteradas. Essa inflacdo ¢ muito barata, vocé sabe; ¢ um procedimento
muito barato. O que acontece depois? Os precos sobem. O governo, ¢ claro,
quer uma saida, uma soluc¢do, por isso esta apto a tentar a fixacdo de precos.
O governo falha em reconhecer o fato de que se o publico realmente
obedecer as suas ordens de fixacdo de pregos, os vendedores venderdo todo
o seu suprimento de mercadorias a clientes regulares pelos pregos anteriores
ou fixos, resultando em que aqueles em cujos bolsos o dinheiro adicional
for ndo encontre nada para comprar.

Quero dar um exemplo tipico de como funcionam os controles de pregos
do governo. Na Primeira Guerra Mundial e novamente na Segunda, o
governo alemdo e o inglés, entre outros, embarcaram na inflagdo como
meio de financiar a guerra. O acréscimo de dinheiro novo ao que ja estava
em circulacdo provocou uma tendéncia de alta dos precos que o governo
nao gostou. O governo queria negdcios como de costume. Mas obviamente
ndo era negocios usuais. Portanto, o governo alemao, assim como outros,
recorreu ao controle de pregos.

Agora, se os precos forem fixados abaixo do que teriam sido no livre
mercado, os produtores de alto custo estdo fadados a sofrer perdas. O
governo comega, digamos, fixando o pre¢o do leite. Como resultado, os
produtores de custo mais alto deixam de trazer leite ao mercado e
convertem seu leite em outros produtos finais, manteiga, por exemplo. Com
isso, a quantidade de leite no mercado nao s6 nao aumenta, como diminui,
justamente ao contrario do que o governo queria. O governo queria que o
leite estivesse mais disponivel para a familia média, mas a quantidade de
leite diminui. Quando o governo se dirige aos produtores para uma
explicacao, a resposta deles € que eles teriam sofrido perdas na produgao de



leite por causa do prego que tiveram que pagar, digamos pela forragem, e,
portanto, eles transformaram sua produc¢do de leite em - ter para o qual ndo
havia preco maximo fixo. O governo entdao fixa os precos da forragem. E
entdo a mesma historia se repete com forragem. Assim, 0 governo segue
passo a passo até alcancar o que os alemaes na Primeira Guerra Mundial
chamaram de “Plano Hindenburg”, uma socializagdao completa de tudo.

O governo alemao faliu no final da guerra. Porém, varios anos depois, o
governo Briining restabeleceu o controle de precos, que Hitler levou a sua
conclusdao final. Os controles de precos transformaram a propriedade
privada e a produ¢do privada em um sistema de controle governamental
completo de tudo. O comunismo alemao e o nacional-socialismo sob Hitler
ndo expropriaram legalmente os proprietarios dos meios de produgdo, mas
cada passo econdmico foi determinado pelo governo. Ainda eram
empresarios, embora o nome “empresarios” tenha sido eliminado; eles eram
chamados de “gerentes de loja”. Eles estavam a frente das organizacoes
empresariais, mas tinham que cumprir completa e exatamente as ordens do
governo. Eles tiveram que comprar matérias-primas a pregos estabelecidos
pelo governo, vender para outras empresas a precos determinados pelo
governo, ndo existe um terceiro sistema econdmico que possibilite, por um
lado, o livre mercado e, por outro, evitar o socialismo ou o comunismo. A
interferéncia no mercado acarreta inevitavelmente efeitos que, do ponto de
vista das autoridades interferentes, sdo ainda piores do que o estado de
animo que pretendiam alterar. Para fazer o sistema funcionar, as autoridades
vao mais longe, passo a passo, at¢ que surjam uma situagdo em que a
iniciativa de todos os demais ¢ destruida e tudo depende das autoridades, da
lideranca do governo.

O motivo pelo qual ndo temos controle de precos aqui hoje € por causa
das experiéncias em outros paises. O governo sempre repete que precisamos
controlar os precos. No entanto, ndo diz aos fabricantes de cigarros que ¢
proibido para eles aumentarem o preco de um mago em um centavo. Em
vez disso, 0 governo tenta conversar com os fabricantes de cigarros € com
os representantes de milhares de outras empresas para pressiona-los.
Embora o governo ainda ndo tenha embarcado no controle de precos, na
verdade ndo fez nada para impedir que o sistema atual opere de uma
maneira que nao gosta. Na verdade, muito pelo contrario. Ele criou inflagdo
em nosso sistema atual - inflagdo até mesmo no significado popularmente
aceito em que o governo usa o termo, ou seja, precos mais altos.



Vemos, portanto, que o problema do dinheiro ¢ muito mais do que apenas
o problema da organizacdo do mercado. O mercado hoje luta por sua
independéncia e existéncia. O governo tenta interferir no mercado e agora
estamos apenas um dia, um ano, ninguém sabe a que distancia do que se
chama de controle de precos. E isso significa a aboli¢do do mercado.



9. Dinheiro, Inflacao e Guerra

Ora, pode-se dizer que ha situagdes em que o governo ¢ forcado a
aumentar a quantidade de dinheiro, em que ¢ a maior sabedoria do governo
proceder desta forma. Tal situagdo seria quando o pais fosse ameacado de
invasdo por exércitos estrangeiros. O que o governo pode fazer entdao? Deve
gastar mais. E como as pessoas nao estdo pagando impostos o suficiente € o
governo ndo pode mais tributd-las porque elas ndo tém mais dinheiro, o
governo tem que imprimir dinheiro. Para ver se esse raciocinio esta correto,
vamos agora falar sobre problemas historicos.

O que isso significa que existem algumas situacdes em que vocé€ nao
pode evitar a inflacdo? Fala-se de um caso particular - guerra! Agora por
favor! Em uma guerra, os governos precisam de armamentos € varias outras
coisas para defender o pais - ndo quero enumera-los. Todas essas coisas
devem ser produzidas e custam dinheiro. Se os cidaddaos nao estiverem
preparados para fornecer os armamentos ou dar o dinheiro para pagar pelos
armamentos, entdo seu pais serd derrotado na guerra, € o pais se tornara
dependente. Mas um aumento na quantidade de papel-moeda ndo muda
1ss0.

Pode haver certas condi¢des em que o governo inflou e pode-se dizer que
a situagdo era tal que a alternativa a inflagdo, de aumentar a quantidade de
dinheiro, também era muito ruim. Quando as col6nias americanas estavam
lutando contra a Inglaterra na Guerra da Independéncia, elas iniciaram a
inflacdo. A alternativa, suponhamos, teria sido a derrota, porque certamente
aos olhos dos responsaveis por essa inflagdo, por esse aumento da
quantidade de dinheiro, essa era a alternativa. Pode-se dizer que, se
realmente fosse possivel preservar a independéncia de o que mais tarde se
tornou os Estados Unidos por causa da inflacdo, entdo a inflagdo foi
justificada. A catastrofe ndo poderia ser evitada entdo. Mas a catastrofe, o
colapso dessa moeda em 1781 depois da Guerra Revolucionaria, nao
significou a mesma coisa que significaria anos depois, quando as condigdes
economicas mudassem. Nos anos da Guerra Revolucionaria, as colonias
americanas eram um pais predominantemente agricola; a maioria das
pessoas era proprietaria ou trabalhadora de um pedago de terra agricola e
poderia sobreviver a catastrofe que o colapso da moeda americana, a moeda



continental, significou apos a Guerra Revolucionaria. Conseguir comida
ndo era entdo uma questdo de ir ao mercado. Eles ndo usavam dinheiro para
comprar comida e quase nenhuma outra coisa. Quando o governo
continental inflou em portanto, todo o problema da inflagdo era de menor
importancia para os americanos no final da Guerra Revolucionaria.

Nao podemos comparar as condi¢cdes de hoje nos Estados Unidos com as
dos Estados Unidos de 1781. Hoje nao temos mais o sistema simples que
existia naquela época, segundo o qual a economia monetaria significava
muito pouco para a maioria das pessoas. Ja tivemos outros exemplos
semelhantes no passado. Mas nas condi¢des de uma sociedade altamente
desenvolvida, na divisdao do trabalho nas condigdes da sociedade em que
praticamente todos dependem de trabalhar para outras pessoas € sao pagos
com dinheiro e usam esse dinheiro para comprar coisas, nessas condi¢oes
que nao tenho que descrever porque sdao conhecidos por todos, uma quebra
da moeda significaria algo completamente diferente. Nao ha desculpa para
um governo que hoje recorre a inflagdo dizendo: “Mas, ndo se esqueca,
temos uma velha tradi¢ao de inflagdo. Somos uma nagao independente hoje
porque tivemos uma inflagdo na Guerra da Independéncia, na Revolugao.
”Vocé ndo pode comparar as condigdes.

Havia também, por exemplo, o grande problema dos Estados Unidos, o
maior problema historico dos Estados Unidos, a Guerra Civil na década de
1860. La estavam os Estados do Norte e os Estados do Sul. E a Os estados
do sul estavam em uma situagdo muito ruim porque tinham muito pouca
industria. Sua producdo agricola era grande, mas suas industrias nao
estavam em condi¢cdes de produzir os armamentos necessarios. Desde o
primeiro dia da Guerra Civil, esta foi uma situagdo muito infeliz para os
sulistas, especialmente porque a Marinha do Norte estava em posigdo de
impedir o comércio entre os Estados do Sul e os paises europeus que iam e
puderam enviar armamentos para o sul. Agora ¢ impossivel melhorar a
situagao militar de um pais pela inflagdo, mesmo em um pais em que todos
0s materiais necessarios para a guerra estao disponiveis.

Portanto, mesmo do ponto de vista das necessidades de uma situagdo em
que um pais luta pela sua sobrevivéncia, a inflagdo assim sendo ndo ¢ uma
medida para melhorar as condi¢des. Agora, a escassez de armamentos nao
podia ser afetada de forma alguma pelo fato de o governo de secessao ter
aumentado a quantidade de dinheiro. Mas se vocé fosse um estadista nos



Estados do Sul e ja estivesse se aproximando da derrota, e alguém lhe
perguntasse: "Voc€ ndo sabe que imprimir dinheiro, notas, mais e mais
notas de dolar da qualidade do Sul, vai destruir este sistema?" esse estadista
sulista teria respondido: “Por que vocé estd falando sobre o dinheiro? O
problema agora ¢ se os Estados do Sul, nosso sistema, que ¢ mais
importante do que qualquer outra coisa no mundo, devem sobreviver ou
ndo. Nossa guerra ou rebelido ”, depende de como vocé€ encarou este
problema,* acabou ”. Ele poderia imprimir dinheiro para tentar conseguir o
que era necessario para continuar lutando. E assim ele imprimiu as notas e
mais € mais notas.

Com a eclosdao da Guerra Mundial I, muitos governos que ndo haviam se
reorganizado para a inflacdo anteriormente e fornecido todo o dinheiro de
que precisavam por meio de impostos, comecaram a imprimir notas
bancarias adicionais, notas de papel. O efeito foi necessariamente um
movimento de alta dos pregos. Os governos provavelmente ndo eram tao
ingénuos a ponto de ndo saberem o que seus novos metodos de fornecer
dinheiro para os gastos do governo poderiam resultar. Os governos sabiam
que a politica de adicionar enormes quantidades de dinheiro novo ao
mercado necessariamente geraria uma tendéncia a precos mais altos. Mas o
que o governo fez? Com a eclosdo da guerra, com a mudanga de suas
politicas, eles também comecaram a fazer leis que puniam pessoas que,
segundo as ideias do governo, estavam pedindo precos mais elevados pelas
commodities do que antes. O que os governos de alguns paises, de muitos
paises, fizeram a esse respeito € simplesmente inacreditavel - eu diria que
fo1 uma “fraude” - eles introduziram um novo crime, um novo método de
punir os cidaddos. Declararam haver crime especial de lucratividade. E eles
comecaram a prender pessoas. Por qué? Porque, disseram esses governos,
essas pessoas eram lucrativas; eles estavam pedindo mais do que antes,
mais do que o governo achava necessario.

Nao quero dizer que a inflagdo € um vicio e chama-la de "imoral". Nao
ligo para esse método de criticar a inflagdo. Mas, falando sério, ha algo
sobre a inflagdo que podemos saber com certeza. Voc€ nao pode dizer hoje
se as pessoas no governo amanha ou depois de amanha nao escolherdo, por
algum motivo, aumentar a quantidade de dinheiro, isto ¢, inflar. Eles podem
ter uma desculpa. Eles vao dizer: “A inflagdo ¢ ruim. Nunca deve haver
qualquer questdo de inflacdo. ” E depois acrescentam: “Sim, mas ndo
levamos em consideragdo as condigdes de uma guerra importante.



Realmente, esta situacdo nao existia antes. ” E entdo eles vao aumentar a
quantidade de dinheiro.

Em um dos muitos paises beligerantes dos tltimos cinquenta anos, havia
um Ministro das Finangas que, quando perguntado “Por que vocé inflou?
Nao ¢ um crime que vocé esteja destruindo a moeda do seu pais, emitindo
mais dinheiro e, portanto, aumentando os pregos? ” respondeu: “Em tempo
de guerra, ¢ dever de cada cidadao de cada ramo do governo e de todas as
partes do pais contribuir tanto quanto possivel para a defesa do pais. Deste
ponto de vista, como Ministro das Finangas, contribui imprimindo
dinheiro.”

Os alemaes antes da Primeira Guerra Mundial eram altamente
inteligentes e patrioticos. Mas, infelizmente, por décadas e décadas, o
governo e todos os professores que ele nomeou para as universidades
ensinaram economia muito ruim, especialmente economia monetaria. Ha
sessenta anos, um professor alemao, professor de economia de grande
renome, GF Knapp, declarou: “Dinheiro ¢ o que o governo diz que €. O
dinheiro € um produto do governo. O governo ¢ soberano e livre para fazer
o que quiser. ” Ele ndo estava dizendo nada novo. A Unica coisa nova € que
um professor estava dizendo isso, que todas as pessoas no governo
disseram: “Tudo bem” e que mesmo aqueles que nao disseram “tudo bem”
agiram como se achassem que estava tudo bem. Isso significava que os
governos reivindicaram o privilégio de declarar o que as pessoas tinham em
suas mentes quando fizeram acordos relativos a dinheiro. Nao foi notavel
que o professor disse isso, vocé sabe - professores as vezes dizem coisas
que ndo sdo notaveis. Mas o mais notavel ¢ que as pessoas aceitaram.

Um economista americano, BM Anderson, previu que a influéncia do
professor Knapp seria tal que os alunos provavelmente “teriam que ler seu
livro se desejassem compreender a proxima década da histéria alema... Olhe
para sua teoria alema, olhe para a chamada doutrina econdmica alema sobre
dinheiro e entdo vocé vera o que acontecera com o dinheiro alemao.” E ele

estava® perfeitamente certo!

O resultado veio logo. Quando a Alemanha foi para a guerra, o governo
nao percebeu- e menos ainda as pessoas perceberam- que o que se precisa
para lutar na guerra ndo ¢ papel-moeda, mas armas e varias outras coisas.
Entdo eles imprimiram papel-moeda. E eles imprimiam papel-moeda dia e
noite. O resultado foi que o papel-moeda alemao da pré-Primeira Guerra



Mundial 1 se deteriorou em valor. A paridade com o dolar americano em
1914 expressa em marcos alemaes era de 4,2 marcos como havia sido
durante 60, 80 ¢ 100 anos antes.Vocé sabe quanto custa um selo postal. A
politica monetaria alema de aumentar a quantidade de dinheiro,
imprimindo-o continuamente, at¢ que um selo postal alemao no inicio de
nosso século custou varios milhdes de marcos. Imagine a situagdo que se
desenvolveu em 1923 quando alguém que comprou um selo para enviar
uma carta para a proxima aldeia teve que pagar varias centenas de milhdes
de marcos. Vinte milhdes de marcos era mais do que a riqueza das pessoas
mais ricas da Alemanha no periodo anterior. Ao final dessa inflagdo, nove
anos depois, o dolar estava em 4,2 bilhdes de marcos, o que € puramente
fantastico porque ndo ha quem tenha uma ideia, uma ideia viva, do que ¢
um bilhao. Esse foi o resultado da doutrina econdmica de que o dinheiro era
uma criagao do governo. O fato de o governo ter impresso dinheiro, de o
governo ter aumentado a quantidade de dinheiro, ndo melhorou a situagao
das forcas armadas alemas ou da resisténcia alema. Foi simplesmente uma
tentativa de enganar o povo na Alemanha e fora da Alemanha sobre os
efeitos da guerra.

E verdade que o Reichsbank imprimiu cada vez mais papel-moeda. Mas
o significado dessa famosa inflacdo alema de 1923 consistia no fato de que
esses pedagos de papel tinham curso legal. Agora, o que isso significa? O
governo assumiu o direito de dizer ndo apenas o que era dinheiro, mas
também de decretar o que as pessoas deveriam aceitar como dinheiro. A
legislacdo legal para licitacdes torna impossivel que qualquer pessoa se
recuse a aceitar o papel-moeda. Da mesma forma, a inflagio do dodlar
americano hoje [1969] consiste no fato de que o dolar de papel tem valor de

curso legal ¢ a0 mesmo tempo que a posse de ouro ¢ tornada ilegal. As

reservas de ouro foram confiscadas e tornou-se ilegal negociar com ouro.Z



10. O Lado Constitucional da Inflacao

Quando falamos sobre essas coisas, ndo devemos esquecer que elas nao
tém apenas um lado economico; eles também t€ém um lado constitucional.
Vocé pode dizer que o governo € a institui¢gdo mais importante. O governo ¢
muito importante em muitos aspectos. Talvez se superestime a importancia
do governo, mas sim nao superestimar a importancia de um bom governo.

As constitui¢des modernas, os sistemas politicos de todas as nagdes que
nao sdo governados por déspotas barbaros, baseiam-se no fato de que o
governo depende financeiramente do povo, indiretamente dos homens que
os eleitores elegeram para a assembleia constitucional. E esse sistema
significa que o governo ndo tem poder para gastar nada que ndo lhe seja
dado pelo povo, atraves dos procedimentos constitucionais que permitem ao
governo arrecadar impostos. Esta ¢ a instituigdo politica fundamental. E ¢
um problema politico fundamental se o governo pode gerar inflagdo. Se o
governo tem o poder de imprimir seu proprio dinheiro, este procedimento
constitucional torna-se absolutamente inutil.

Todo o nosso sistema politico ¢ baseado no fato de que os eleitores sdao
soberanos, que os eleitores estdo elegendo o Congresso e outras instituigdes
semelhantes nos varios estados que governam o pais. Chamamos os Estados
Unidos de democracia porque o governo do pais estd nas maos dos
eleitores. Os eleitores determinam tudo. E isso distingue o sistema, ndo so
dos sistemas despoticos de outros paises, mas também das condi¢des que
prevaleciam nos dias anteriores, em paises que ja tinham instituigdes
parlamentares e governo parlamentar, naquela ¢€poca. No entanto,
desenvolveu-se, especialmente na ultima década, um problema de direito
constitucional, isto €, se o governo deve obter a aprovagao do povo no
Congresso quando quiser gastar, ou se 0 governo, por estar estabelecido e
ter a sua disposicao uma serie de homens armados, € livre para gastar como
quiser, simplesmente aumentando a quantidade de dinheiro. As pessoas
devem perceber que a questdao ¢ “Quem deve ser soberano? Os parlamentos
eleitos pelos eleitores, que podem restringir os gastos do governo
recusando-se a conceder o poder de tributar? Ou instituicdes que querem
anular os interesses do povo, aumentando a quantidade de dinheiro para



expandir os gastos do governo e, assim, acabar com a prerrogativa € a
independéncia do eleitor individual?”

Se ndo conseguirmos restaurar o sistema monetario que torna o individuo
independente até certo ponto da interferéncia de instituicoes
governamentais, bancos  governamentais, autoridades monetarias
governamentais, controle de precos pelo governo e assim por diante,
perderemos todas as conquistas do livre mercado e da livre iniciativa dos
individuos, quaisquer que sejam os metodos de direito constitucional que
seguirmos. Se o governo pode inflar sempre que quiser gastar, pode tirar do
povo sem seu acordo tudo, seu poder de compra, suas economias, € assim
por diante. Deste ponto de vista, desaparece até o principio fundamental que
todos veem como a diferenca entre um governo comunista € um governo
baseado na ideia de liberdade individual.

Se vocé olhar para a historia constitucional da Inglaterra no século,
descobrird que os Stuarts tiveram problemas com o Parlamento britanico.O
conflito consistia precisamente no fato de que o Parlamento ndo estava
preparado para dar ao rei da Inglaterra o dinheiro de que ele precisava para
fins que o Parlamento nao aprovava. O povo desaprovava grande parte dos
gastos do governo e o Parlamento ndo se preocupava em cobrar impostos.
Os reis Stuart queriam gastar mais do que o Parlamento estava preparado
para lhes dar. Se o Rei naquela época, digamos 1630 tivesse perguntado a
um dos que hoje sdao considerados especialistas em financgas
governamentais: “O que posso fazer? Eu nado tenho dinheiro! ” o
“especialista” teria dito: “Infelizmente, sua familia, os Stuarts, assumiram
precocemente sua posicdo de governantes. Duzentos anos, trezentos anos
depois, seria muito mais facil para um governo como vocé deseja governar
o pais. Uma impressora teria sido suficiente para possibilitar que seu
governo gastasse todo o dinheiro necessario para ter um exercito e as outras
coisas necessarias para proteger o rei contra o povo. ” Mas os pobres
Stuarts viviam em uma €poca em que a técnica de producdao de papel o
dinheiro ndo havia sido desenvolvido em uma extensdo consideravel.
Charles, eu nao pude inflar, vocé sabe. Nao havia solugao para ele; ele nao
podia se envolver em gastos deficitarios. Essa foi a ruina da familia Stuart e
do regime Stuart. E no conflito que se originou disso, um membro da
familia Stuart perdeu a vida de uma forma muito desagraddvel Charles I

perdeu a cabeca. E a familia Stuart, como tal,? perdeu a coroa da Inglaterra.



O que os pobres Stuarts ndo tinham era a facilidade da impressora como
existe hoje.

O problema monetario contra o qual temos de lutar hoje ¢ o problema de
pagar pelos gastos do governo que ndo sdo aceitos ou, digamos, nao
aprovados pelo povo. A conduta de ares governamentais, ares publicos, ndo
difere da conduta financeira e monetaria de ares privados. Se o governo
quer gastar, tem que arrecadar o dinheiro; deve sobrecarregar as pessoas. Se
ndo tributa, mas aumenta a quantidade de dinheiro para gastar mais, entdo
provoca uma inflagdo. A diferenca entre as condigdes na Inglaterra do
século XVIII e as condi¢cdes em outros paises, digamos por exemplo na
Russia, consistia no fato de que o governo russo era livre para tirar de seus
suditos o que quisesse enquanto o governo britanico ndo foi.O governo
britanico teve que cumprir as disposigdes de um conjunto de leis que
limitavam a quantidade de dinheiro que o governo tinha o direito de cobrar
de seus cidaddos. E teve que gastar esse dinheiro exatamente de acordo com
os desejos do povo.

Todas as nossas leis constitucionais € nosso sistema de governo baseiam-
se no fato de que o governo ndo tem permissao para fazer nada que viole
este sistema de leis que representa as ideias e filosofias morais e reais de
nosso povo. Mas se o governo estd em posicao de aumentar a quantidade de
dinheiro, todas essas provisoes se tornam absolutamente sem sentido e
inateis. Se se diz que o governo tem de gastar, tem direito de gastar, uma
quantia definida de dinheiro para manter as pessoas nas prisdes, 1SSO
significa alguma coisa. Existe uma razao definida para seus gastos. Todas as
nossas disposi¢des legais sao influenciadas até certo ponto pelo fato de que
esta ¢ a quantia de dinheiro que ¢ dada ao governo para esse fim. Mas se o
governo estiver em posicao de aumentar a quantidade de dinheiro para usar
para seus proprios fins, entdo, todas essas coisas se tornam meramente uma
expressdo teorica de algo que praticamente ndo tem nenhum significado.
Nao devemos esquecer que toda a protecao concedida aos individuos por
meio de constituicOes e leis desaparece se o governo estd em posicao de
destruir o significado de cada um.

Henry relacdo inter-humana, minando o sistema de troca indireta e
dinheiro que ¢ chamado de mercado. E isso € muito mais importante do que
qualquer outro problema de que falamos hoje. E a interferéncia do governo



na violéncia que estragou o dinheiro, que destruiu o dinheiro no passado e
que talvez o esteja destruindo novamente hoje.

H4 alguns anos, era comum ler citagdes que diziam que Lénin dizia que o
melhor método para destruir o sistema de livre empresa seria destruir o
sistema monetario. Agora, um professor na Alemanha demonstrou que
Lénin nunca disse 1sso. Mas se Lénin tivesse dito 1sso, teria sido a Unica
coisa correta que ele disse.

O problema monetério que temos neste pais, que vocé tem em todos os
paises hoje, € o mesmo - manter o or¢gamento em equilibrio, equilibrar
receitas e despesas, receitas e despesas sem imprimir uma quantidade
adicional de notas, sem aumentar a quantidade das unidades monetarias.
Esse ndo é um problema apenas de economia. E também o problema
fundamental do governo constitucional, vocé sabe. O governo
constitucional se baseia no fato de que o governo s6 pode gastar o que
arrecadou em impostos. E s6 pode tributar o povo se o povo o aceitar pelo
voto de seus representantes no parlamento. E assim os eleitores sdo os
soberanos. O problema da gestdao monetaria em um pais moderno nao pode,
portanto, ser separado do problema constitucional, da doutrina que diz que
todos os problemas de governo, todas as questdes governamentais sao
decididas em ultima instancia pelo voto do povo. Se voc€ chama isso de
democracia ou governo popular, ndo faz nenhuma diferenca. Mas nao ha
problema monetario ou or¢gamentario que possa ser separado do problema
constitucional de quem governa o pais, quem determina em ultima instancia
o que deve ser feito no pais.



11. Capitalismo, os Ricos e os Pobres

E uma suposi¢do muito popular - criticada apenas muito raramente pelas
pessoas - que o sistema capitalista traz condicdes satisfatorias para uma
minoria de privilegiados, enquanto as massas se tornam cada vez mais
pobres. De todos os enormes problemas relacionados com a crise
monetaria, quero lidar com esse problema especialmente porque a mais
popular, ou uma das mais populares, ideias do marxismo € que o sistema do
capitalismo traz o empobrecimento progressivo, a deterioracdo progressiva
do marxismo. o estado econdmico do ar das massas, para o beneficio de um
nimero cada vez menor de pessoas que se tornam cada vez mais ricas de
ano para ano.

As pessoas acreditam que o que esta acontecendo com esses problemas
monetarios hoje diz respeito aos ricos € que as pessoas simples nao se
interessam tanto. Quero mostrar como essa ideia ¢ erronea. Pensa-se que
quando o governo inflaciona e, como resultado, diminui o poder de compra
da unidade monetaria, isso ¢ uma vantagem para as massas, para a grande
maioria do povo, € que apenas os ricos sofrem. Se voc€ ndo quiser usar o
termo ‘“‘sofrimento”, digamos que vocé tenha que pagar precos mais altos
pelas coisas. Ora, esta ideia de que as pessoas interessadas ndo sdo as
massas, ndo a maioria das pessoas, mas apenas as pessoas ricas e que so as
pessoas mais ricas € mais ricas estdo em causa, baseia-se numa doutrina
antiga.

Essa doutrina estava perfeitamente correta nos dias de Solon (638-559 a.
C.) de Atenas, ou nos dias da Roma antiga, dos irmaos Graco (mortos em
121 d. C. e 133 d. C.), ou na Idade M¢édia. Na era pré-capitalista, os ricos
possuiam terras e eram, portanto, ricos. Eles poderiam economizar,
aumentar suas posses investindo em imoveis, casas, negocios, propriedades
fundiérias. Ou eles poderiam aumentar suas fortunas lidando de uma forma
mais forma servil com as florestas que possuiam. Por outro lado, havia
pessoas que eram pobres, muito pobres, pessoas que nao tinham nada, que
as vezes ganhavam um pouco de dinheiro, mas que realmente ndo tinham
oportunidade de acumular nada para melhorar suas condigdes. Sob
condi¢Oes antigas, as massas nao tinham oportunidade de salvar; o pobre
homem sé tinha a possibilidade de ganhar algumas moedas, talvez e de



esconder essas moedas em algum lugar, talvez em um canto escuro de suas
instalacdes, mas isso era tudo. Ele sempre estaria sob a tentacdo de gasta-
los. Ou ele poderia perdé-los. Ou alguém pode rouba-los. Os pobres ndo
estavam em posi¢ao de fazer suas economias crescerem emprestando-as a
juros. Mesmo na Inglaterra, o pais capitalista mais avangado do século
XVIII, nao foi possivel, para um homem pobre economizar, exceto
acumulando algumas moedas em uma meia velha escondida em algum
lugar de sua casa. Essas economias ndo rendiam juros. Somente 0s ricos
podiam investir dinheiro com juros, talvez em hipotecas e assim por diante.

Naquela época, quando as pessoas falavam de credores e devedores,
tinham em mente um estado de espirito em que quanto mais rico um
homem era, mais credor ele era, e quanto mais pobre um homem era, mais
devedor ele era.Toda a ideia baseava-se no pressuposto de que o governo
deveria ajudar os pobres que tém dividas pesadas, enquanto os ricos que
tém dividas sdo ricos o suficiente. Portanto, o método pelo qual o governo
diminui o poder de compra da unidade monetaria ajuda os devedores,
porque suas dividas estdo diminuindo, € a0 mesmo tempo vai contra 0s
credores porque seus créditos também estdo diminuindo.

Temos a tendéncia de pensar que a situacao hoje ¢ semelhante, que os
ricos hoje sdo credores, certamente que ndo tém dividas e ndo sdo
devedores. Mas nao vivemos mais nas condi¢cdes em que os autores lidaram
com esses problemas na era pré-capitalista. A situagdo ¢ muito diferente
hoje. E muito diferente porque temos uma organizagio muito diferente dos
negocios, das reivindicagdes comerciais € da adaptagao dos negocios aos
varios individuos. O capitalismo enriqueceu as massas, nao todas, ¢ claro,
porque o capitalismo ainda tem que lutar contra a hostilidade dos governos.
Mas nas condi¢Oes capitalistas ndo ¢ mais verdade que os credores sdo os
ricos € os devedores sdo os pobres. O capitalismo desenvolveu um grande
sistema que torna possivel para as massas das camadas mais pobres da
populacdo, o negocio. Os ricos sdo proprietarios, por exemplo, das agdes
ordindrias de uma empresa. Mas as corporacdes devem dinheiro, ou porque
emitiram titulos, titulos corporativos ou porque tém algum vinculo atual
com um banco, empregando dinheiro emprestado a eles pelos bancos na
condugdo de seus negocios. Assim como os grandes miliondrios, os donos
de imoveis, os donos de agdes ordindrias, e assim por diante, sdo devedores
a esse respeito. As massas, as pessoas que chamamos de menos ricas do que
as mais ricas, investiram suas economias em depodsitos de poupanga, em



titulos, em apolices de seguro e assim por diante. E os bancos tiram
dinheiro das contas de poupanca de simples cidaddos que, portanto, sdao
credores. E se vocé fizer algo, como fazem praticamente todos os governos,
contra o poder de compra da unidade monetéria hoje nas condi¢des atuais,
vocé esta prejudicando ndo os ricos, mas as classes médias e as massas de
gente que estdo salvando a vida inteira para ter uma velhice melhor e para
poder educar seus filhos e assim por diante.

O fato de que os titulos do governo sdo, em certa medida, isentos de
impostos significa que o governo concede privilégios especiais aos ricos
para atrai-los a0 mercado de titulos do governo e, assim, se tornarem
credores. E um sistema muito complicado; poder-se-ia chamar o sistema
simplesmente de privilégios na forma de redugdo de impostos, a fim de
fazer com que as camadas mais ricas da populagdo também se
interessassem em comprar titulos do governo e, dessa forma, possibilitar ao
governo gastar mais. Mas, em geral, temos que dizer que a grande, a muito
maior parte dos privilégios, dos "beneficios" - "beneficios" entre aspas - que
o povo obtém da politica inflaciondria do governo nao vai para o massas,
mas para aqueles que estdo em melhor situagdo. E assim os "beneficios" da
inflacdo sdo pagos pelas massas.

Nao muito tempo atras, houve o poderoso movimento nazista na
Alemanha. O que quer que vocé diga sobre a Alemanha, vocé ndo pode
dizer que era um pais analfabeto. Vocé ndo poderia dizer que a populacdo
da Alemanha era inexperiente nos problemas do capitalismo e do
industrialismo moderno. Naquele pais, a Alemanha, um dos principais
slogans, um slogan muito popular que trouxe milhdes de votos ao Partido
Nazista foi: “Acabar com a escravidao por juros. Vocés sdo escravos de
pagar juros aos ricos € vamos acabar com a escravidao por juros. ” Ora, o
que era esse “interesse escravidao”? Foi uma i1deia fantastica, sabe, porque
era realmente para as massas, as pessoas mais pobres, a quem as grandes
corporagdes € outras instituigoes semelhantes pagavam juros. No entanto,
praticamente ninguém se opds a esse slogan. Um eminente jornal alemao,
talvez o mais bem informado da Alemanha jornal masculino no que diz
respeito aos problemas economicos, 0 FRANKFURTER ZEITUNG,
publicou um artigo no qual dizia: “Vocés que aceitaram este programa do
Partido Nazista de acabar com a escraviddo por juros, sabe que sdo credores
e ndo devedores? “E eles eram, mas eles ndo sabiam disso. No dia em que o
FRANKFURTER ZEITUNG publiquei esse artigo em sua primeira pagina,



eu estava a caminho de Londres, viajando no trem expresso de uma
extremidade da Alemanha a outra, da fronteira austriaca da Alemanha a
fronteira holandesa. Eu pude observar as pessoas lendo este artigo e disse a
mim mesmo: “Eles ndo entendem essas coisas, entdo elas sao limitadas a
sofrer as consequéncias. ” E sofreram as consequéncias? Claro! A marca
passou a zero. Isso significava que todos os ativos, todas as poupangas do
povo, dos credores, desapareceram, em beneficio dos devedores.

As pessoas em um pais como os Estados Unidos estdo economizando nos
anos em que estdo em pleno vigor e podem ganhar dinheiro. Eles estdo
economizando ndo apenas para atender a condi¢des inesperadas que podem
surgir um dia; eles estdo economizando sistematicamente para ter uma
renda sem trabalhar mais na velhice. Por exemplo, as pessoas estdo fazendo
apolices de seguro de vida; eles estdo acumulando depdsitos de poupanga; e
estdo fazendo acordos com seus empregadores segundo os quais seus
empregadores sdo obrigados a pagar-lhes quantias definidas como direitos
de pensdo mais tarde; e assim por diante. Agora, quando ha uma inflagdo
acontecendo, todas essas pessoas estdo sofrendo, sofrendo porque estdo
continuamente perdendo com o progresso da inflagdo, porque o progresso
da inflagdo significa que o poder de compra da unidade monetaria diminui.
Se quisermos ter um sistema em que o individuo possa planejar sua propria
vida e a de sua familia, se quisermos ter um sistema em que as pessoas
possam dizer: “Se eu tiver a oportunidade de trabalhar e salvar, vai
melhorar minhas proprias condi¢des e as condicoes de minha familia.
Entdo vocé deve ter um sistema regular do que costumamos chamar de
"seguranga burguesa". Mas se os governos destroem as poupangas de seus
cidadaos repetidas vezes, inflando, eles geram uma situagdo em que as
pessoas fazem o que essas pessoas em varios paises comunistas europeus
fizeram e na qual ouvimos repetidamente falar de violéncia e agdes de
destrui¢do. “Entdo vocé deve ter um sistema regular do que costumava ser
chamado de* seguranga burguesa ”. Mas se os governos destroem as
poupancas de seus cidaddos repetidas vezes, inflando, eles geram uma
situacdo em que as pessoas fazem o que essas pessoas em varios paises
comunistas europeus fizeram e na qual ouvimos repetidamente falar de
violéncia e acoes de destruicao. “Entao vocé€ deve ter um sistema regular do
que costumava ser chamado de* seguranca burguesa ”. Mas se 0os governos
destroem as poupancas de seus cidadaos repetidas vezes, inflando, eles



geram uma situacao em que as pessoas fazem o que essas pessoas em varios
paises comunistas europeus fizeram.

O exemplo da Alemanha pode ajudéa-lo a perceber que ainda ha muitas
coisas a serem aprendidas sobre os problemas econdmicos por todos, ndo
apenas pelos gerentes de grandes bancos, editores profissionais de revistas
de negdcios e assim por diante. E por isso que acho que todos deveriam
estar interessados nesses problemas, ndo porque sdo mais importantes do
que outras coisas, nem pelo fato de que se deve aumentar sua teoria
conhecimento civil, mas pelo fato de que se deve saber, na qualidade de
eleitor e de cidadao, como cooperar na formacao do proprio pais, da nagao e
de todo o sistema econdémico mundial. Essa ¢ uma das razdes pelas quais
devemos lidar com esses problemas. Eles ndo sdo muito interessantes para
muitas pessoas; eles ndo sao faceis de estudar; mas ha razdes para dizer que
sao fundamentais para a preservacdo da propria seguranga econdmica.
Temos que mudar a opinido das pessoas que acreditam que o problema
monetario € algo que diz respeito apenas a grupos de empresas, pequenos
grupos de pessoas e assim por diante.



12. A Desvalorizacao da Moeda nos Tempos Antigos

Hé uma tendéncia muito ruim de alguns historiadores de atribuir virtudes
as geragOes passadas e vicios aos que vivem hoje. Ficaria muito infeliz se
voce acreditasse que o que eu queria dizer € que todas as idades eram muito
virtuosas e que a inflagdo s6 apareceu depois da inven¢ao da imprensa e do
desenvolvimento do papel-moeda. Mas ja existiam inflacionistas em idades
muito antes da imprensa. Voc€ ndo deve acreditar que a inflacdo € um vicio
somente de nossa idade. Mas os primeiros governos tiveram um problema
mais dificil do que os governos modernos; os antigos governos tinham que
lidar com dinheiro fabricado, cunhado, com metais preciosos de prata ou
ouro. E nem a prata nem o ouro podem ser aumentados em quantidade da
mesma forma que o papel pode ser aumentado e carimbado como dinheiro.

Repetidamente, surgiam problemas devido ao fato de que essas pegas,
essas moedas de dinheiro, eram tratadas de uma maneira que violava
acordos e feria o interesse de algumas pessoas em beneficio de outras. Se
vocé quiser estudar esse processo hoje, vd a um museu onde hd moedas
cunhadas no passado e veja o que aconteceu com as moedas de prata do
antigo Império Romano do século III. Em uma cidade como Nova York,
especialmente, vocé tem uma grande variedade dessas colecoes. Vocé pode
olhar para essas moedas de varios pontos de vista. A maioria das pessoas 0s
vé€ do ponto de vista da estética, mas voc€ também poderia vé-los do ponto
de vista da historia, ndo das moedas, mas do dinheiro. E ai vocé vera o que
os governos fizeram para lucrar falsificando o sistema de dinheiro,
aumentando ilegalmente e contra a vontade do povo.

Os varios tipos de dinheiro frequentemente precisavam combater duas
doencas. Uma doenca, o corte de moedas, ocasionou uma reducao no
tamanho e peso das moedas de dinheiro. E a segunda doenca, que muitas
vezes estava ligada a primeira, mudou a cor das moedas de prata,
praticamente as unicas que se usavam naquela época. O que esses antigos
governos frequentemente faziam era cunhar as moedas na forma
tradicional, mas eles misturavam com a prata ou o ouro algum metal menos
precioso como o cobre. Infelizmente, o cobre tem outra cor de prata e outro
peso especifico, entdo ele poderia ser descoberto por pessoas que tivessem
os métodos e instrumentos tecnologicos disponiveis. Foi um processo muito



dificil. Mas eles fizeram isso. E eles ndao mencionaram isso. As moedas
mudaram lentamente de cor com o passar dos anos, tornaram-se um pouco
avermelhadas, nao por terem sido afetadas por ideias politicas comunistas,
que hoje chamamos de “vermelhas, ”, Mas porque 0s governos que os
manufaturaram colocaram mais e mais cobre nas moedas que se supunha
conterem apenas prata pura. Quando os governos se tornaram cada vez mais
agressivos, digamos, e acrescentaram mais € mais cobre, a cor das moedas
mudou ainda mais. Além disso, a maioria das pessoas ndo ¢ daltonica,
especialmente no que diz respeito ao dinheiro. Isso foi demais para o povo.
Portanto, ndo fo1r muito facil continuar mantendo essa ficcdo. As moedas
ficaram mais vermelhas e mais finas e mais finas. Portanto, ndo foi muito
facil continuar mantendo essa ficcdo. As moedas ficaram mais vermelhas e
mais finas e mais finas. Portanto, ndo foi muito facil continuar mantendo
essa ficcdo. As moedas ficaram mais vermelhas ¢ mais finas e mais finas.

O governo afirmava que as novas moedas cunhadas por eles ndo eram
diferentes das moedas cunhadas antes. De uma forma ou de outra, sempre
foi uma catéstrofe para os cidaddos que nao sabiam como combaté-la. Mas
foi um pequeno mal, apesar do fato de que os efeitos, os efeitos inevitaveis
da inflacdo, tornaram-se visiveis mesmo naquela época. Demorou algum
tempo para que os cidaddos simples o descobrissem. Mas mesmo cidadaos
com muito pouca informacao e conhecimento de metal poderiam descobrir
as diferencas entre uma moeda legal e ritualmente [apropriadamente]
inventada e outra que ndo o era. O povo logo descobriu que o governo
podia gastar mais, € gastou mais, do que antes. E os precos subiram.

O muito famoso imperador romano, Diocleciano (286-305 d.C), era
muito conhecido na histéria religiosa - eu nao diria por suas boas acgoes -
mas ele também era conhecido na historia dos anais monetarios. Quanto
mais o teor de prata da moeda caia em relagdo ao teor de cobre, mais os
precos subiam. E Diocleciano se comportou da mesma maneira que nosso
governo atual. Ele disse que a culpa era de outra pessoa, do empresario. E,
portanto, ele recorreu a precos maximos. NOssOs precos maximos sao
impressos em papel, mas no século I, na época do imperador Diocleciano,
esse sistema de precos maximos era impresso na pedra, como fazemos
nossos monumentos. Portanto, sua interferéncia com o mercado foi
preservada por causa de sua lei de pregos. Ainda hoje gravamos na pedra a
Lei de Diocleciano, na qual decretou tetos de precos, tetos maximos de



precos, com 0 mesmo sucesso - ou digamos com 0 mesmo insucesso - com
que se encontram 0s nossos tetos de precos atuais.

O poder de cunhagem do governo, o poder de cunhagem, comegou
simplesmente com o fato de que o governo disse: "Esta ¢ uma quantidade
definida, um peso definido e uma qualidade definida do metal precioso."
Anteriormente, segundo o antigo direito romano, o direito romano original,
o ato de compra de terras exigia a presenca de um homem com balanga para
estabelecer o peso correto da quantidade de metais preciosos que entravam
na transagdo. No final desse desenvolvimento, o governo presumiu que
tinha o direito de dizer o que ¢ o metal precioso e que quantidade definida
desse metal precioso ¢. Uma evolugdo de milhares de anos - realmente
milhares de anos porque havia tais problemas sob certas condi¢des ha 2000
anos atras , significa que os governos tentaram interferir no mercado,
interferindo no dinheiro.



13. Muitos Professores de Economia Acreditam no
Aumento da Quantidade de Dinheiro

Muitos professores famosos de economia pensam que a oferta de
dinheiro ¢ insuficiente. E inacreditavel, mas ja ha muito tempo, hd muitos
anos, livros que dizem, a cada nova edi¢do, que a quantidade de dinheiro
deve aumentar em 2%, 5% ou 7%. Eles mudam de ano para ano, isso ndo
importa, a quantidade que eles recomendam ndo ¢ tdo importante, o
importante ¢ que eles digam que esse aumento ¢ bom do ponto de vista de
suas politicas. Maravilhoso! O governo, os bancos, podem distribuir mais
dinheiro, mas nao podem distribuir mais bens. E esse ¢ o problema. Como
esse dinheiro adicional aumentara os precos dos bens, aqueles que nao
receberem esse dinheiro adicional serdo prejudicados. E € isso que as
pessoas ndo percebem, o que ndo veem. Se esse dinheiro aumenta a cada
ano, significa que apenas outros grupos podem dizer “Por que nds ndo
conseguimos mais?” E o governo também d4a uma quantidade a eles e
também a outros. E esta ¢ a situagdo que temos hoje. A pergunta sempre
serd: a quem voc€ da essa quantidade adicional? Porque se a quantidade
adicional for dada a outra pessoa, suas condi¢des serdao prejudicadas.

Nao digo que a quantidade de dinheiro deva ser aumentada, ou que deva
ser diminuida. Nado faz sentido se as pessoas reclamarem em seus livros
didaticos sobre o aumento da riqueza de alguns grupos da populagdo e da
diminuicao da riqueza de outros grupos da populagdo e entdo recomendar
politicas que trardo exatamente aquelas condi¢des que consideram erradas.
Do ponto de vista da maioria das pessoas, das massas, um aumento na
oferta de moeda ¢ ruim.

No entanto, esses métodos inflaciondrios sdo muito populares. Eles sao
populares porque sdo muito confortaveis para o governo. Eles também se
sentem muito confortaveis do ponto de vista de cada membro individual de
um 6rgao parlamentar. O parlamentar nao ¢ responsabilizado por impostos
mais altos, mas aceita com prazer a responsabilidade por gastos maiores.
Portanto, se vocé ler aqueles relatorios dos 6rgaos parlamentares que nao
sdo reimpressos em todos os jornais, voc€ descobrira que a maioria dos
membros do Parlamento, de qualquer parlamento - ndo estou falando dos
parlamentos dos paises representados nesta sala - sdo muito rapido em



sugerir despesas adicionais e sugerir impostos adicionais do tipo que os
eleitores em seu distrito fazem ndo pagamento. Ao mesmo tempo,
apresentam algumas inibigdes em relacdo ao que consideram uma injusta
sobrecarga de impostos sobre seus proprios eleitores.

Certa vez, ouvi um funcionario do governo, o ministro das financas de
um pais famoso por sua inflacio e ndo por qualquer outra coisa, dizer:
“Meu ministro da Educagdo diz que precisa de mais dinheiro. Eu sou o
ministro das finangas. Eu tenho que fornecer o dinheiro. Tenho que
imprimir o dinheiro. ” Nao importa se o proposito ¢ bom ou ruim. O que
isso acarreta € que agora existe no mercado uma demanda adicional de
mercadorias e servigcos que foi criada do nada.

Um aumento na quantidade de muitas coisas ¢ muito bom - sim, um
aumento no suprimento daquelas coisas que sao uteis. Mas um aumento na
oferta de, digamos, ratos ¢ camundongos, ndo seria muito util. Felizmente,
1sso nao ¢ um problema que os homens tém de decidir, porque os interesses
de todas as pessoas concordam a esse respeito. Mas seus interesses
divergem quanto ao dinheiro. O que desorienta o pensamento de muita
gente, e infelizmente também o pensamento das pessoas que operam nossas
atividades governamentais e politicas, ¢ a ideia de que a quantidade de
dinheiro conta. Certamente, € melhor para o individuo ter mais dinheiro do
que menos. Mas nao ¢ melhor para todo o sistema econdmico ter mais
dinheiro do que menos. O dinheiro ¢ um meio de troca. E isso significa,
antes de tudo, que essa quantidade ndo tem importdncia para o
aperfeigoamento de suas funcdes. Se vocé aumenta a quantidade total de
dinheiro, a quantidade total do meio de troca, vocé nao melhora as
condigdes em geral; vocé apenas muda as relacdes de troca entre as
avaliagdes individuais de bens e servigos € da coisa usada como dinheiro.
Quero deixar isso mais claro apontando para um caso muito simples tirado
de pesquisas diarias.

O mais sincero defensor e pregador da inflagdo em nossa época, Lord
Keynes, estava certo do ponto de vista dele quando ele atacou o que ¢
chamado de “Lei de Say”. A Lei de Say ¢ uma das grandes conquistas dos
primeiros dias da teoria econdomica. O francés, Jean-Baptiste Say2, na
chamada Lei de Say, disse que vocé nao pode melhorar as condi¢oes
aumentando a quantidade de dinheiro em geral; quando os negdcios nao vao
bem, ndo € porque ndo ha dinheiro suficiente. O que Say tinha em mente, o



que ele disse quando criticou a doutrina de que deveria haver mais dinheiro,
era que tudo o que alguém produz ¢ ao mesmo tempo uma demanda para
outras coisas. Se houver mais cal¢ados produzidos, esses calcados sdo algo
que se oferece no mercado em troca de outras mercadorias. Em ultima
analise, os bens ndo sdo trocados por dinheiro - o dinheiro ¢ apenas um
meio de troca - os bens sdo trocados por outras mercadorias. E se vocé
aumenta a quantidade de dinheiro, voc€ nao melhora a situagdo de ninguém,
exceto o homem definido a quem vocé o deu; esse homem pode entdo
comprar mais, pode retirar mais coisas do mercado.

Quando as pessoas perguntavam a um dono da mercearia: “Por que seu
negdcio nao estd melhor? Por que vocé ndo ganha mais dinheiro?” ele
respondeu: “As pessoas ndao tém dinheiro suficiente e, portanto, meu
negocio nao ¢ satisfatorio”. O que ele quis dizer ndo foi isso todos as
pessoas nao tinham dinheiro suficiente, mas seus clientes nao tinham
dinheiro suficiente. Ele disse: “Infelizmente, meus clientes ndo tém dinheiro
suficiente e, portanto, ndo podem comprar mais de mim”. Se o dono da
mercearia quisesse ganhar mais, e se seus clientes, todos juntos, nao fossem
ricos o suficiente para lhe dar mais negocios, teria sido necessario que ele
encontrasse mais clientes. Mas esse dono da mercearia nao significava que
mais dinheiro em geral fosse necessario. Ele ndo diz que esta interessado no
mundo inteiro, no dinheiro de todos. O que este dono da mercearia tem em
mente ¢ mais dinheiro para os seus clientes. Essa ¢ a “filosofia do dono da
mercearia’.

Agora, os governos acreditam, talvez sejam inocentes nisso, visto que
essa crenga ¢ transmitida aos professores "ruins", que ha algo que deve ser
feito. Realmente, todos concordam que deveria haver mais dinheiro para
este ou aquele propdsito - seja para escolas, hospitais, pesquisa cientifica ou
o que quer que ndo faca diferenca. Digamos que o governo diga que os
funcionarios do governo tém salarios muito baixos; eles deveriam receber
salarios mais altos. Como o proprio governo nao produz nada, o unico
método bem-sucedido a ser seguido pelo governo ¢ taxar as pessoas e usar a
receita arrecadada pelos impostos para aumentar os salarios de certos
funciondarios publicos.

E, portanto, prejudicando suas condicdes. Se o governo tributa, tira algo
dos contribuintes, entdo eles sdo forcados a restringir seus gastos, mas nao
ha razdao para mudangas gerais de precos. Essas pessoas a quem o governo



da salarios mais altos estdo em posi¢do de comprar o que as outras pessoas
costumavam comprar € ndo podem mais comprar porque tiveram que pagar
os 1mpostos. Mudancas resultariam do fato de que algumas coisas que o
contribuinte Sr. A comprava agora ndo sao mais compradas pelo Sr. A, mas
pelo funcionario do governo Sr. B. Isso tenderia a aumentar alguns pregos
das coisas que o Sr. B compra e para reduzir os precos solicitados pelas
coisas que o Sr. A nao pode mais comprar. Mas nenhuma mudanca
revolucionaria ocorre na altura geral dos precos. E o que acontece
continuamente em um pais cujo governo tem um orcamento equilibrado.
Mas existe outra maneira, outro método. E o governo usa esse outro
método.

O governo imprime o dinheiro adicional. Como vocé sabe, ¢ muito facil
para o governo imprimir dinheiro. E se o governo imprimir esse dinheiro,
qual ¢ o efeito? O efeito ¢ que aqueles a quem o governo da este novo
dinheiro, neste caso os funcionarios publicos, estdo agora em condigdes de
comprar mais. Nada mudou no mundo; tudo esta como ontem; nao ha mais
produtos disponiveis; mas hd mais dinheiro hoje porque o governo o fez e
deu a certos funcionarios do governo, digamos, trabalhadores do
armamento. Pode ser para o melhor proposito possivel. Nao discutimos os
itens do orcamento do governo, mas apenas o valor total. E agora o governo
da dinheiro para algumas pessoas, € essas pessoas aparecem nos mercados
com uma demanda adicional, com uma demanda que ndo existia ontem.
Lord Keynes ficou entusiasmado com esta demanda, vocé€ sabe; ele achou
maravilhoso; sim, ¢ verdade. Ele chamou essa demanda crescente de
"demanda efetiva". Claro, esta ¢ uma descri¢ao muito correta. Mas o fato ¢
que os pregos estao subindo. Mas o que isso significa?

Tomemos as batatas como exemplo. Existem batatas nomore no mercado.
Mas héa mais dinheiro nas maos das pessoas que querem comer batatas. Se
ontem bastava um homem gastar um dolar para comprar batatas para sua
necessidade, hoje ele precisa de mais. Ele precisa hoje, digamos, de dois
dolares, apenas porque ha mais dinheiro, ndo porque alguma coisa mudou.
Se ele oferecesse apenas um dolar, o homem que recebesse o dinheiro
adicional do governo diria: “Ho, ho! eu vou pagar US$1,10, levar as batatas

e voce pode voltar para casa de mao vazias”. E isso o que todos nos
vivemos hoje - aumentos de pregos devido a inflagdo.



O governo aumenta a quantidade de dinheiro. Todos os males que
sofremos em nossas condi¢des de mercado todos os dias se devem ao fato
de que os governos acreditam que ¢ permitido e natural produzir dinheiro
para aumentar o poder de gastar do governo. Para gastar mais, os governos
ndo tém que fazer praticamente nada a ndo ser dar uma ordem a uma
grafica: “Imprima uma quantidade de dinheiro e dé para nds”. Se os
cidadaos fazem isso, o governo nao gosta. Existem muitos escritérios de
impressdo no pais; a maioria desses escritorios de impressdo estd em
posi¢ao de imprimir notas de dolar. O que impede o cidaddao de imprimir
notas de dolar, notas de banco, ¢ uma série de leis que tornam isso um
crime, € o governo ¢ poderoso o suficiente para evita-lo, prendendo e
aprisionando as pessoas, € assim por diante. Mas se o proprio governo
imprimir dolares adicionais, isso ¢ legal e aumenta a quantidade de
dinheiro. E esse ¢ o problema monetario. Além do fato de que isso acarreta
uma situagdo muito ruim para as pessoas que ndo receberam o novo
dinheiro adicional, porque nao receberam mais dinheiro, agora enfrentam
precos mais altos.



14. Dois Problemas Monetarios

A fung¢do do governo ¢ prevenir a violéncia. A funcdo que o governo
adotou, aceitou e manteve com relacao ao dinheiro era dizer o que as partes
queriam dizer e se as partes do acordo haviam feito o que eram obrigadas a
fazer de acordo com o acordo que haviam feito aceito voluntariamente.
Nestes acordos, o termo “dinheiro” era usado para especificar o meio de
troca utilizado pelas partes quando se encontravam, quando firmavam o
contrato. Mas quando o governo se deparou com essa situagao, ele adotou o
privilégio de cunhar o metal usado nesses acordos e usar as moedas, a
principio sem mads intengdes. No inicio, isso ndo significava nada mais do
que a declaracdo do governo de que a moeda era uma pega de metal de peso
definido e que poderia ser usada como tal pelas partes. Porém, repetidas
vezes, em varias nacgdes, 0s governos abusaram da posicdo que essa
situagdo lhes conferia. A situacdo era simplesmente esta. J& em tempos
muito antigos, na historia de quase todos os grupos de nagdes e de todas as
civilizacdes, desenvolveu-se entre governos que fizeram isso, que cunharam
certas pecas de metal, a ideia de que eles tinham o direito - ¢ muito dificil
para mim diga esta palavra - “fraude”. Se alguém fala sobre todas essas
coisas, ndo se deve esquecer que o fizeram com a consciéncia pesada. Mas
quando o governo se envolveu com dinheiro, isso levou a dois problemas.
que cunhou certas pegas de metal, a ideia de que eles tinham o direito de - ¢
muito dificil para mim dizer essa palavra - “fraude”. Se alguém fala sobre
todas essas coisas, ndo se deve esquecer que o fizeram com a consciéncia
pesada. Mas quando o governo se envolveu com dinheiro, isso levou a dois
problemas. que cunhou certas pe¢as de metal, a ideia de que eles tinham o
direito de - ¢ muito dificil para mim dizer essa palavra - “fraude”. Se
alguém fala sobre todas essas coisas, ndo se deve esquecer que o fizeram
com a consciéncia pesada. Mas quando o governo se envolveu com
dinheiro, isso levou a dois problemas.

O primeiro problema, aquele que ndo € reconhecido como problema
monetario pelo governo, por porta-vozes e escritores oficiais, ¢ o do
aumento dos precos, a chamada “inflagdo”. Uma das caracteristicas mais
importantes da “Nova Economia” , outrora conhecido!? simplesmente como
"economia ruim", ¢ a mudanga no significado dos termos. Nao muito tempo



atras, “inflacdo” significava um aumento considerdvel na quantidade de
dinheiro ¢ de seus substitutos em circulacdo. O efeito de tal aumento
sempre foi uma tendéncia geral de alta dos precos. Todos sabiam disso e
admitiam, e com certeza o governo também sabia. Hoje a terminologia, a
terminologia oficial, mudou. Temos que perceber que o termo “inflagao”
usado hoje em discussdes populares sobre o assunto de uma forma que
muito diferente do significado atribuido a ele no passado. As pessoas agora
chamam o aumento dos precos de “inflacdo”, enquanto na verdade a
inflacdo ndo € o aumento dos pregos, mas o aumento da quantidade de
dinheiro que provoca o aumento dos precos.

O~ O~

As pessoas hoje nao falam sobre o aumento da quantidade de dinheiro;
este ¢ um assunto que os representantes de nossa doutrina oficial ndo
desejam mencionar. Eles falam apenas do fato de que os pregos estdo
subindo.

Isto ¢é, o efeito, eles chamam de "inflacao". Eles ndo mencionam o fato
precedente, o causa do movimento ascendente, o aumento da quantidade de
dinheiro. Eles implicam que o governo nao tem nada a ver com isso, que o
governo quer apenas manter os precos estaveis. Eles simplesmente
presumem que o movimento de alta de precos e salarios, que eles chamam
de “inflagdo”, ¢ causado pela maldade de pessoas fora do governo, por
“pessoas mas” que estao pedindo pregos mais altos.

O segundo problema ¢ o aumento real da prépria quantidade de dinheiro.
Vamos falar sobre um pais fantasticamente pequeno, digamos Ruritania.
Seu governo quer arrecadar dinheiro para algumas de suas despesas. O
governo diz, por exemplo, que certos trabalhadores deveriam receber
salarios mais altos. O valor total dos impostos do governo ¢ de um milhao
de unidades da unidade monetaria. Sim. Mas o governo quer gastar dois
milhdes. O governo acrescenta ao milhdo de unidades que taxou dos
cidaddos um segundo milhdo que imprimiu especialmente para esse fim. O
resultado ¢ que uma quantidade maior de dinheiro € trocada no mercado por
uma quantidade ndo aumentada de bens reais, de bens de consumo e assim
por diante. E isso significa que os precos devem necessariamente subir.

Para perceber o que isso significa, devemos primeiro fazer algumas
perguntas: Quais sdo os efeitos necessarios e inevitaveis de um aumento na
quantidade de dinheiro? Qual ¢ o efeito de o governo gastar mais do que
arrecada em impostos ou pede emprestado ao povo aumentando a



quantidade de dinheiro? Qual € o efeito sobre os pregos quando aqueles que
recebem parte dessa quantidade aumentada de dinheiro a gastam?

Nao devemos ser muito rigidos ao julgar os governos que aumentam a
quantidade de dinheiro porque querem gastar mais do que arrecadam do
povo. A situagdo no Parlamento, no Congresso ou no 6rgdo parlamentar ¢
que existe, por um lado, um imposto muito impopular, muito impopular, e
do outro lado ha uma despesa muito popular. Vocé sabe que os gastos do
governo sdo sempre populares entre as pessoas que recebem o dinheiro que
o governo gasta. Agora, isso ¢ um fato, vocé sabe; vocé nao pode mudar
isso. Este ¢ um gasto muito popular. E as elei¢des nao estao longe. Agora, o
que o governo faz em tal situagdo, um governo fraco? Nao diga que se vocé
estivesse no controle, teria um governo melhor; talvez vocé também fosse
fraco se estivesse nessa situacdo. O governo recorre a inflagdo, e isso
significa um aumento na quantidade de dinheiro. E este ¢ o segundo
problema monetario.



15. Financiamento da Divida e Expansao de Crédito

Presumo que vocé saiba como o sistema bancério se desenvolveu € como
os bancos poderiam melhorar os servigos prestados pelo ouro transferindo
ativos de um individuo para outro nos livros dos bancos. Quando vocé
estudar o desenvolvimento da historia do dinheiro, descobrira que havia
paises nos quais existiam sistemas nos quais todos os pagamentos eram
feitos por transacdes nos livros de um banco, ou de varios bancos. Os
individuos adquiriram uma conta pagando ouro neste banco. Ha uma
quantidade limitada de ouro, portanto os pagamentos efetuados sdo
limitados. E era possivel transferir ouro da conta de um homem para a conta
de outro. Mas entdo os governos comecaram algo que sé posso descrever
em palavras gerais. Os governos comegaram a emitir papel que eles
queriam para cumprir a funcao, executar o servico, de dinheiro. Quando as
pessoas compravam algo, esperavam receber de seu banco uma certa
quantidade de ouro para pagar por isso. Mas o governo perguntou: Qual € a
diferenca entre as pessoas realmente obterem ouro ou se obterem um titulo
do banco que lhes da o direito de pedir ouro? Serd tudo igual para eles.
Assim, o governo emitiu notas de papel ou deu ao banco o privilégio de
emitir notas de papel, o que deu ao recebedor o direito de pedir ouro. Isto
conduziu a um aumento do nimero de notas de papel, o que deu ao portador
o direito de pedir ouro. Qual ¢ a diferenca entre as pessoas realmente
obterem ouro ou se obterem um titulo do banco que lhes da o direito de
pedir ouro? Serd tudo igual para eles. Assim, o governo emitiu notas de
papel ou deu ao banco o privilégio de emitir notas de papel, o que deu ao
recebedor o direito de pedir ouro. Isto conduziu a um aumento do nimero
de notas de papel, o que deu ao portador o direito de pedir ouro. Qual ¢ a
diferenca entre as pessoas realmente obterem ouro ou se obterem um titulo
do banco que lhes da o direito de pedir ouro? Serd tudo igual para eles.
Assim, o governo emitiu notas de papel ou deu ao banco o privilégio de
emitir notas de papel, o que deu ao recebedor o direito de pedir ouro. Isto
conduziu a um aumento do nimero de notas de papel, o que deu ao portador
o direito de pedir ouro.

Nao faz muito tempo, nosso governo proclamou um novo método para
tornar todos prosperos: um método denominado ““financiamento



deficitario”. Essa ¢ uma palavra maravilhosa. Vocé sabe, os termos técnicos
ttm o péssimo habito de ndo serem compreendidos pelas pessoas. O
governo € os jornalistas que escreviam para o governo nos falaram sobre
esse “déficit de gastos”. isto foi maravilhoso! Foi considerado algo que
melhoraria as condi¢des em todo o pais. Mas se vocé traduzir isso para uma
linguagem mais comum, a linguagem dos incultos, vocé dira "dinheiro
impresso". O governo diz que isso se deve apenas a sua falta de educacao;
se voceé tivesse educac¢do, nao diria "dinheiro impresso"; vocé o chamaria de
“financiamento deficitario” ou “gasto deficitario”. Agora, o que 1SsO
significa? Déficits! Isso significa que o governo gasta mais do que arrecada
em impostos e empréstimos do povo; significa gastos do governo para todos
os fins que o governo deseja gastar. Isso significa inflagdo, empurrando
mais dinheiro para o mercado; ndo importa para qual proposito. E isso
significa reduzir o poder de compra de cada unidade monetéaria. Em vez de
coletar o dinheiro que o governo queria gastar, o governo fabricou o
dinheiro. Imprimir dinheiro ¢ a coisa mais facil. Todo governo ¢ inteligente
o suficiente para fazer isso.

Se o governo quiser pagar mais dinheiro do que antes, se quiser comprar
mais commodities para alguma finalidade ou aumentar os salarios dos
funcionarios do governo, nenhuma outra maneira estd aberta para ele em
condi¢des normais do que coletar mais impostos e usar essa renda
aumentou para pagar, por exemplo, os salarios mais altos de seus
funciondrios. O fato de que as pessoas tém que pagar impostos mais altos
para que o governo possa pagar salarios mais altos aos seus empregados
significa que os contribuintes individuais sdo for¢ados a restringir seus
gastos. Essa restricdo de compras por parte dos contribuintes contraria a
expansao das compras de quem recebe o dinheiro arrecadado pelo governo.
Assim, esta simples contragao dos gastos de alguns, os contribuintes de
quem o dinheiro ¢ retirado para dar a outros, ndo acarreta uma alteracdo
geral dos pregos.

O que acontece ¢ que o individuo ndo pode fazer nada que faga funcionar
a maquina e o mecanismo inflacionario. Isso ¢ feito pelo governo. O
governo faz a inflagdo. E se o governo reclama do fato de que os precos
estdo subindo e nomeia comités de homens eruditos para lutar contra a
inflacdo, s6 temos a dizer: “Ninguém além de vocé, o governo causa a
inflacdo, vocé sabe.”



Por outro lado, se o governo ndo aumenta os impostos, ndo aumenta sua
receita normal, mas imprime uma quantidade adicional de dinheiro e a
distribui aos funciondrios publicos, compradores adicionais aparecem no
mercado. Como resultado, o nimero de compradores aumenta, enquanto a
quantidade de bens oferecidos a venda permanece a mesma. Os precos
necessariamente sobem, porque hd mais pessoas com mais dinheiro pedindo
mercadorias que ndo aumentaram na oferta. O governo nao fala do aumento
na quantidade de dinheiro como "inflagcdo"; chama o fato de que os precos
das commodities estdo subindo de "inflacdo". O governo entdo pergunta
quem ¢ responsavel por esta “inflacdo”, isto €, pelos pregos mais altos? A
resposta - pessoas “mas”; eles podem nao saber por que os precos estdo
subindo, mas mesmo assim estao pecando ao pedir precos mais altos.

A melhor prova de que a inflagdo, o aumento da quantidade de dinheiro,
¢ muito ruim, ¢ o fato de que aqueles que estdo inflando estdo negando
repetidamente, com o maior fervor, que sao responsaveis. “Inflagdo?” eles
perguntaram. “Oh! Isso € o que voces estao fazendo porque estio pedindo
precos mais altos. Nao sabemos por que os pregos estao subindo. Existem
pessoas mas que estao fazendo os precos subirem. Mas ndo o governo! ” E
o governo diz: “Precos mais altos? Olhe, essas pessoas, esta corporagao,
este homem mau, o presidente desta corporacao,... “Mesmo que o governo
culpe os sindicatos - ndo quero falar sobre os sindicatos - mas mesmo assim
temos que perceber o que os sindicatos ndo podes fazer € aumentar a
quantidade de dinheiro. E, portanto, todas as atividades dos sindicatos estdao
dentro da estrutura que ¢ construida pelo governo ao influenciar a
quantidade de dinheiro.

A situagdo, a situagdo politica, a discussdo do problema da inflacao
seriam muito diferentes se as pessoas que estdo fazendo a inflagdo, o
governo, dissessem abertamente: “Sim, nos fazemos. Estamos fazendo a
inflacdo. Infelizmente, temos que gastar mais do que as pessoas estdo
preparadas para pagar em impostos.” Mas eles ndo dizem isso. Eles nem
mesmo dizem abertamente a todos: “Aumentamos a quantidade de dinheiro.
Estamos aumentando a quantidade de dinheiro porque estamos gastando
mais, mais do que vocé nos paga.” E isso nos leva a um problema
puramente politico.

Eles vao para cujos bolsos o dinheiro adicional vai primeiro lucrar com a
situagdo, enquanto outros sao compelidos a restringir seus gastos.O governo



nao reconhece isso; nao diz: “Aumentamos a quantidade de dinheiro e,
portanto, os pre¢os estdo subindo”. O governo comega dizendo: “Os pregos
estdo subindo. Por qué? Porque as pessoas sio mas. E dever do governo
evitar que pessoas mas causem esse movimento de alta dos precos, essa
inflagdo. Quem pode fazer isso? O governo! ” Entdo, o governo diz:
“Vamos evitar o lucro e todas essas coisas. Estes pessoas, os lucrativos sao
aqueles que estdo gerando inflagdo; eles estdo pedindo precos mais altos. ”
E o governo elabora “pautas” para quem nao deseja estar errado com o
governo. Em seguida, acrescenta que isso € devido a "pressdo inflacionaria
com certeza".” Eles também inventaram muitos outros termos que ndo
consigo me lembrar, termos tdo tolos, para descrever essa situacdo -
“inflagdo de custo”, “pressdes inflacionarias” e assim por diante. Ninguém
sabe 0 que ¢ uma “pressdo inflacionaria”; nunca foi definidol. O que ¢é
claro ¢ o que ¢ inflagao.

A inflagdo ¢ um acréscimo consideravel a quantidade de dinheiro em
circulagdo. Esse movimento ascendente dos precos devido a inflagao,
devido ao fato de que o sistema foi inflado por quantidades adicionais de
dinheiro, faz os precos subirem. E esse sistema pode funcionar por algum
tempo, mas apenas se houver algum poder que restrinja o desejo do governo
de expandir a quantidade de dinheiro e seja poderoso o suficiente para ter
sucesso até certo ponto nesse aspecto.Os males que o governo, seus
ajudantes, seus comités etc. reconhecem estdo ligados a essa inflagdo, mas
ndo da maneira como sdo discutidos. Isso mostra que a intengcdo dos
governos ¢ de seus propagadores (propagandistas, promotores) ¢ ocultar a
verdadeira causa do que estd acontecendo. Se quisermos ter um dinheiro
que seja aceitavel no mercado como meio de troca, deve ser algo que ndo
possa ser aumentado com o lucro de ninguém, seja o governo ou um
cidaddo. As piores falhas do dinheiro, as piores coisas feitas ao dinheiro ndo
foram feitas por criminosos, mas por governos, que muitas vezes deveriam
ser considerados, em geral, como ignorantes, mas nao como criminosos.



16. Expansao do Crédito e o Ciclo Econdomico

Agora, o que ¢ expansdo de crédito? A expansdo do crédito também esta
inflando. A razdo para fazer uma distingdo entre expansao de crédito e
inflacdo simples € por causa dos diferentes efeitos que uma quantidade
adicional de dinheiro tem ao entrar no sistema econdmico pelas duas rotas
diferentes. Na inflacdo simples, o novo dinheiro entra pelos gastos do
governo. O governo gasta somas adicionais criadas, por exemplo, para fins
de guerra. O efeito desses gastos ¢ que os pregos das coisas que 0 governo
compra aumentam e os consumidores comecam a acumular. Com a
expansdo do crédito, as quantidades adicionais de dinheiro entram no
sistema econdmico, nao por meio de gastos do governo, mas por meio de
empréstimos de crédito recém-criado aos empresarios pelos bancos.
Portanto, os precos das coisas que as empresas compram sobem. Isso traz
um “boom” nos negocios, € o ciclo econdmico, o fenOmeno mais
interessante do sistema capitalista.

O ciclo comercial se deve ao fato de que os bancos expandem o crédito e
essa expansao do crédito acarreta uma expansao dos negocios. Mas como as
quantidades de bens de producdo, bens de capital, ndo aumentam, hd uma
superexpansao de alguns negocios, mas ndo um superinvestimento geral,
como ¢ chamado por alguns corretores financeiros, em toda a economia. A
caracteristica significativa do boom ¢ essa superexpansao pela redugao
artificial da taxa de juros para criar a expansao do crédito. Isso induz os
empresarios a pensar que hd uma quantidade maior de bens de capital
disponiveis do que realmente existe, € que certos projetos agora sao
possiveis, o que teria sido impossivel com uma taxa maior de juros. Na
verdade, a Unica coisa que esta recentemente disponivel ¢ um montante
maior de crédito criado precisamente para esse proposito. Esse sistema, esse
"boom", continua até que finalmente quebra, quando se torna aparente que
o chamado '"superinvestimento" ¢ na verdade mau investimento ou
expansdo excessiva em algumas areas da economia.

No entanto, temos agora uma situacdo em que cada um dos principais
paises do mundo quer se expandir, ter uma taxa de juros menor. As pessoas
sempre foram hostis ao interesse como tal, considerando-o "usura". Ha
muito prevalece a ideia de que a taxa de juros € algo que pode ser



manipulado ad [libitum pelo governo e pelos bancos. A razdo para essa
atitude ¢ um mal-entendido de todo o sistema econdmico moderno. O que
causa grandes problemas ¢ o desejo de todos os paises, ou digamos dos
inflacionistas de todos os paises, de ter uma taxa de juros mais baixa. O que
me preocupa neste momento sao os efeitos que essa tendéncia de cada pais
tem sobre os precos de mercado, a poupanga € o investimento.

Se os paises tiverem uma moeda internacional, ou se tiverem moedas
nacionais isentas de ouro, as pessoas serdo a favor de aumentar a
quantidade de dinheiro. Poucas pessoas sdo a favor da redugdo da
quantidade de dinheiro e da queda dos precos. Se um governo quer se tornar
popular, ele tentara aumentar os pregos para o beneficio dos consumidores,
para o beneficio dos produtores e, especialmente, para o beneficio dos
sindicatos. Haverd, portanto, uma tendéncia ao aumento da quantidade de
dinheiro. Um aumento na quantidade de dinheiro acarreta precos mais altos.
E se hd uma tendéncia para precos mais altos, ha também necessariamente
uma tendéncia para as taxas de juros subirem. Recentemente, um colunista
escreveu em um semanario importante que domesticamos o ciclo de
negdcios. Talvez vocé tenha lido a coluna dele - eu li apenas uma hora antes
de sair para esta reunido. Mas, realmente, ndo hd nada a domar a menos que
sejam os inflacionistas, aqueles que querem manter as taxas de juros baixas
e expandir o crédito artificialmente, aqueles que nao pensam que as
condi¢des, determinadas pela poupanga das pessoas, sdo satisfatorias.

As taxas de juros devem subir quando ha uma tendéncia geral para os
precos subirem porque, se vocé compra mercadorias em vez de emprestar
dinheiro e mantém as mercadorias, vocé obtém um lucro extra em tal
situagdo com o aumento dos precos das mercadorias que vocé ter
comprado. Portanto, as pessoas preferem ndo emprestar dinheiro a ninguém
se nao houver uma desvalorizacdo na taxa de juros que estdo recebendo
pelo lucro que poderiam obter comprando elas proprias mercadorias ou
acoes e mantendo-as por um tempo até que seus precos caissem acima.
Portanto, o estado defasares em que os precos estdo subindo ¢
necessariamente um estado defasares em que a taxa de os juros também
aumentardo, porque sob tais condi¢des a taxa de juros deve conter um
elemento que chamei de “prémio de preco”, que ¢ uma indenizacao pelo
lucro que o emprestador de dinheiro poderia ganhar comprando
mercadorias em vez de dar um empréstimo.Agora, quando as taxas de juros
estiverem subindo, as pessoas dirdo que o que € necessario para combater as



altas taxas de juros ¢ aumentar a quantidade de dinheiro. Mas a situagdo ¢
exatamente oposta. O Unico método para ter taxas de juros mais baixas €
nao ter inflacdo, para tirar do poder do governo o problema de aumentar ou
diminuir a quantidade de dinheiro. O governo sempre serd a favor da
inflacdo, porque os governos sempre querem gastar mais. Portanto, havera
desacordo geral sobre as politicas.

O inicio da inflagdo ¢ sempre caracterizado pelo fato de que aqueles que
sao favorecidos pela inflacao sdo os primeiros a declarar que as condi¢oes
sdao muito boas € que querem que o governo continue.

O governo quer poder dizer aos eleitores, ao povo: “Vocé€ nunca teve um
momento tdo maravilhoso como estd desfrutando agora”. E um periodo tao
maravilhoso pode facilmente ser causado por um curto periodo de tempo
pela inflagdo, vocé sabe. SO mais tarde as pessoas descobrem quais sao os
resultados. E s6 mais tarde descobrem que isso significa, a0 mesmo tempo,
a destruicdao das poupancas de todas aquelas pessoas que nao sdo donas de
algum imovel ou empreendimento.



17. Doutrina da Balanca de Pagamentos, Paridade do
Poder de Compra e Comércio Internacional

Se um governo nao sabe o que fazer, ele quer “subornar” as pessoas
pagando algo para elas, pagando sem ter arrecadado pela tributacao os
meios necessarios para esse pagamento. E ¢ isso que os governos estao
fazendo. Isso ¢ a inflacdo. Em toda parte hoje vocé ouve os governos
falarem sobre a inflagdo. Eles descrevem a inflagdo como precos mais altos,
como algo que acontece - ndo se sabe por qué. Ou, de acordo com outra
versao, dizem que ¢ devido as atividades de algumas pessoas, as mas agoes
das pessoas. As pessoas sdo responsaveis. Tomemos o caso mais popular, o
problema do cambio. Temos hoje uma situacdo em que os diversos
governos em suas medidas inflacionarias ndo atuam em conjunto. Ou seja,
um governo vai mais longe em suas medidas inflacionarias do que outros. E
consequentemente ocorrem mudangas continuas na taxa de cambio de
diversos paises.

E portanto, o que o governo que embarca na inflagdo ndo quer admitir
que o papel-moeda que ele emite ¢ de alguma forma menos valioso do que
o dinheiro que deseja ele substituir. Temos, de fato, agora em todo o mundo,
inflacdo. Também temos inflacdo neste pais e enormes déficits no
orcamento que sao cobertos pela emissdao de novo papel-moeda adicional. E
o governo afirma que isso ndo tem nada a ver com problemas monetarios.

O que temos que perceber € que no mercado, em todos os mercados sem
excecdo, seja o mercado interno, seja o mercado mundial, prevalece o
principio da paridade do poder de compra. Esse ¢ um principio fundamental
do mercado. Isso significa que prevalece uma tendéncia em direcao a
equalizagdo das relacoes de troca entre as varias mercadorias ¢ o dinheiro -
entre as proprias mercadorias, entre as mercadorias e o dinheiro, e entre os
varios tipos de dinheiro que circulam no mundo. Esta ¢ a interpretagdo
correta do que esta acontecendo em relagdo as varias mercadorias.

Se houver um desvio dessa paridade de poder de compra, havera um
caminho aberto para os empresarios obterem lucros. E o objetivo de todas
as transacoes no mercado ¢ fazer com que essas ocasioes para obter lucros
desaparecam, comprando em uma moeda e vendendo em outra. E



impossivel permanecer um estado de animo em que tais diferencas entre os
poderes de compra das varias moedas possam prevalecer. Na medida em
que os governos tentam tornar tais trocas impossiveis, hd um fim de
negdcios, um fim de compra e venda, mas ndo uma equalizagao dos precos
expressos nas varias moedas do mundo. Portanto, ¢ impossivel para um pais
ou governo evitar a desvalorizacdo de sua moeda, se esta moeda estiver
sendo aumentada, sem preservar sua paridade com o dinheiro original com
o qual o governo finge que a paridade ainda existe. Tudo isso significa,
finalmente, que apenas o padrdao-ouro, o padrao-ouro completo e puro, esta
livre da interferéncia do governo nos precos € no valor de todos os itens
expressos em termos de dinheiro.

Quando nossos problemas monetarios sdo discutidos, voc€ nunca ouve os
representantes do governo ou os economistas oficiais de todas essas
comissoes que sdo estabelecidas para esse fim se referindo ao fato de que ha
deficit de gastos, que ha um aumento na quantidade de dinheiro. E se
houver alguns problemas para resolver, a menor valorizacdo, o menor poder
de compra, do dinheiro emitido pelo governo em comparagdo com o
dinheiro que se pensava representar, o dinheiro ouro, depois os governos e
também primeiro De todo o governo americano e seus conselheiros, refira-
se a uma doutrina que foi desacreditada ha muito, muito tempo - a doutrina
do balanco de pagamentos. Nao quero contar a historia dessa doutrina, nem
demonstrar como ela foi desacreditada. Prefiro analisar, do ponto de vista
da doutrina da balanga comercial, o remédio que o governo sugeriu para
curar os males monetarios.

Aos olhos do governo, o mal ¢ a menor valorizacao do dinheiro emitido
pelo governo em relacdao ao dinheiro que se pensava representar. E isso,
dizem eles, se deve ao fato de que existem alguns “maus cidadaos” no pais
que estdo gastando “nosso dinheiro” - quero colocar “nosso dinheiro” entre
aspas. Pessoas que estdo usando "nosso dinheiro" estdo desperdicando
"nosso dinheiro" para comprar mercadorias absolutamente ruins lagos no
exterior - na Franca champanhe e outros vinhos franceses, por exemplo. E o
remédio recomendado € tornar impossivel, por meio de atos legislativos,
que essas pessoas usem “nosso dinheiro” - novamente entre aspas - para a
compra de coisas inlteis como vinhos franceses. Eles dizem que a razdo
pela qual os precos expressos em dolares € os pregos expressos em outras
moedas estdo subindo ¢ devido a voc€s, o povo. As pessoas sao
responsaveis, segundo os governos, porque estdo bebendo champanhe



importado e porque estdo viajando para o exterior. Por que falam de
champanhe e de viagens ao exterior? Porque, segundo os governos, essas
sdo coisas de luxo. Portanto, o que o governo faz ¢ simplesmente: “Veja
essas pessoas mas que estdo bebendo champanhe. Eles sdo os responsaveis
pela inflacdo, pelos precos mais altos; eles sdo responsaveis por todos os
males sob o sol. ” A maneira como o governo americano lida com o
problema ¢ apenas uma das formas como o governo justifica sua a¢do. Essa
¢ "a desculpa do luxo".

Mas ha uma segunda desculpa, “as necessidades da vida”, que os paises
dao quando as importagdes consistem predominantemente de bens que sao
considerados, pela opinido publica, como necessarios e indispensaveis. Em
tais paises - por exemplo, em todos aqueles paises europeus que sao
predominantemente  industriais, exportando  produtos  industriais,
manufaturados, a fim de importar alimentos e matérias-primas. Dizem: “O
que ¢ responsavel pela nossa evolucao desfavoravel das taxas de cdmbio € o
facto de sermos pobres na medida em que ndo podemos produzir no nosso
proprio territorio todos os alimentos € matérias-primas necessarios € temos
de os importar. Essas outras nacdes, as nagoes 'tém', estdo nos explorando. ”
Essa ¢ a versdao que, por exemplo, foi utilizada por Mussolini para justificar
sua agressdo: “Por que devemos ir a guerra contra outros paises? Porque
somos obrigados a importar coisas que sdo absolutamente necessarias para
o sustento da vida e saude, e assim por diante, de nossa populagdo.”

O que o governo nao diz - quando ela culpa o balango de pagamentos
pelo efeito da inflagdo na paridade do poder de compra - ¢ que se as pessoas
fossem impedidas de gastar dolares para importar champanhe, comprariam
outra coisa. Eles nao colocariam os délares em um pacote e mandariam esse
pacote para o governo para que ele tivesse mais dinheiro para pagar os
deficits de seus empreendimentos, os correios, por exemplo. Se, em vez de
comprar champanhe importado, estiverem comprando outras coisas no
mercado interno, os precos dessas coisas subiriam por conta de que agora
ha uma demanda maior por elas. Isso trara pregos mais altos para algumas
coisas que antes eram exportadas. E aqueles as coisas ficariam mais caras,
menos disponiveis e ndo seriam mais exportadas. Se os governos fossem
consistentes, ou poderiam ser consistentes a esse respeito, tornariam todas
as importacdes impossiveis € impediriam todos os negdcios com paises
estrangeiros; eles necessariamente restringiriam as exportacdes na mesma
medida em que restringem as importagdes € 1sso traria uma restricdo, o fim



completo do comeércio internacional. E cada pais permaneceria isolado
economicamente.

Agora, por que essa situacdo ruim de balango de pagamentos se
desenvolve apenas entre as unidades nacionais € ndo dentro da unidade
nacional? Na Europa, existem varios governos, ou varias nagoes, cuja
populacdo ¢ menor ou ndao muito maior do que a populagdo de muitos
estados americanos. Por que vocé€ ndo ouve as mesmas reclamacdes sobre
os varios estados americanos que voc€ ouve sobre o comportamento de
algumas pessoas que estdo comprando champanhe e, portanto,
enriquecendo a Franga e empobrecendo os Estados Unidos? Porque os
varios estados americanos da unido ndo tém uma politica monetaria
independente; ndo pode haver inflacio em Iowa que nao seja a0 mesmo
tempo e na mesma medida também uma inflagdo no 49 outros estados da
unido. E voc€ ndo precisa ir para os Estados Unidos. Quando as pessoas
dizem que o que ¢ ruim no relacionamento entre os Estados Unidos e a
Franca ¢ que a Franga produz e vende para os Estados Unidos apenas bens
muito frivolos, muito ruins, imorais, livros, romances, apresentagdes
teatrais, producoes de Opera e concertos em Paris, ¢ Champanhe que ¢ o
pior de todas as coisas , vocé poderia dizer a mesma coisa também sobre,
digamos, Brooklyn e Manhattan. Manhattan vende apresentacdes teatrais,
conferéncias, concertos e assim por diante, em maior nimero para as
pessoas do Brooklyn, enquanto essas pessoas do Brooklyn estdo gastando
dinheiro em Manhattan. Normalmente, um homem no Brooklyn pode dizer:
“Por que meu vizinho gasta seu dinheiro para assistir a uma apresentagcdo de
Opera em Manchester? Por que ele ndo gasta seu dinheiro no Brooklyn?” E
se voce¢ for, passo a passo, mais longe na mesma dire¢do, chegara a
autarquia perfeita, autossuficiéncia, isolamento, isolamento econdmico de
cada familia individual e talvez até dentro da familia. Por que ndo deveria
um menino, ao contrario de seu irmdo ou irma ou seus pais, dizer
consequentemente e consistentemente “Eu quero ser autarquico” pelas
mesmas razoes que um dos paises do mundo quer ser autarquico e impedir a
importagao de coisas de outros paises?

Agora, vamos analisar qual serd o efeito de tal medida - evitar que os
americanos importem vinho francés, champanhe ou outros meios.
Certamente causarda um comprometimento dos negocios da Produtores
franceses de vinho. E os precos que terdo de cobrar terdo de baixar para que
possam vender toda a sua producao, toda a sua producdo, em qualquer outro



lugar, seja na Franca ou em outros paises. Terdo de vender a precos
inferiores aos que receberiam se os americanos tivessem comprado este
produto francés. Isso significa que agora havera na Franga pessoas que nao
estdo mais em condigdes de manter o padrao de vida que mantinham antes.
Eles terdo que restringir seu consumo. Eles terdo, por exemplo, de restringir
as compras de commodities importadas, digamos, de carros americanos. E
assim eles vao se ajustar a nova situacao. Isso significa que quando vocé
proibe a importagdio de alguns bens de paises estrangeiros, vocé
necessariamente faz, ndo s6 diminuir as importagdes americanas, mas
também as exportagdes americanas que teriam sido vendidas em pagamento
por essas importacdes de bens de luxo franceses. E isso nao se refere apenas
a Franca. A conexdo ¢ um pouco mais complicada; outros paises estdo
incluidos; os franceses ndo restringem apenas o consumo de mercadorias
americanas, mas também restringem a importagao de mercadorias de outros
paises.E entdo esses outros paises estdo na cadeia de causalidade que,
finalmente, ocasiona necessariamente uma queda nas exportacoes
americanas tambeém.

Se todos os paises do mundo, mantendo consistentemente esta teoria do
balango de pagamentos, procedessem da mesma forma a fim de tornar suas
moedas domésticas independentes da valorizagdo internacional, ou seja, sua
paridade de poder de compra, este sistema finalmente traria um fim de
qualquer tipo de comércio internacional. Todas as importagdes seriam
evitadas. E o resultado da suspensdo de todas as importacdes significara, ¢
claro, também o fim do comércio de exportagdo. Todo pais sera
autossuficiente, autarquico, como diz o termo grego. Bem, houve um tal
periodo na histéria. Nao faz muito tempo, havia muitos paises no mundo
que nao tinham relagdes comerciais com outros paises, especialmente com
paises distantes. E houve uma vez, muito, muito tempo atras, um periodo da
historia em que nao havia comércio exterior.

O comércio exterior ndo é unilateral. E sempre necessariamente uma
troca mutua de mercadorias e servigos entre varios paises. Isso nada tem a
ver com a avaliacdo do poder de compra da unidade monetaria. Nao ¢ a
importacdo de vinhos franceses que faz subir o pre¢o das commodities
domésticas. O preco dessas commodities domeésticas sobe pelo fato de o
governo ter aumentado a quantidade de dinheiro e, portanto, expresso de
forma bastante questionavel, “O aumento da quantidade de notas de papel
americanas esta agora perseguindo uma quantidade ndo aumentada de bens



disponiveis para consumo . Se todas as importacdes e exportacdoes fossem
interrompidas, os varios paises voltariam a autarquia; eles teriam que
renunciar a todas as vantagens que resultam do intercambio em outros
paises.

Agora, a Uinica coisa que podemos aprender com toda a situagdo ¢ isso. O
mercado, as pessoas que compram e vendem no mercado fora do governo,
desenvolveram ao longo dos séculos um sistema de dinheiro baseado nos
metais preciosos, prata e ouro. Os governos interferiram repetidamente. A
interferéncia do governo excluiu a prata do sistema monetario que o
mercado havia desenvolvido, deixando apenas o ouro como dinheiro. No
entanto, os governos - os governos individuais, os varios governos € agora a
cooperagao dos varios governos do Fundo Monetario Internacional - ainda
nao conseguiram levar a cabo a demolicao deste sistema. O que quer que se
diga sobre isso, € preciso perceber que o dinheiro € uma criagdo do
mercado, uma criacao das pessoas que compram, vendem e produzem.



18. Liquidez Interbancaria: Reservas Bancarias

Agora, temos outro problema que geralmente ¢ considerado uma questao
monetaria comum. Varios comités governamentais de professores e
representantes de varios bancos centrais estdo estudando um problema as
vezes referido como o de liquidez interbancaria, ou como o problema das
reservas bancarias. Qual ¢ exatamente esse problema? Acho que a maneira
mais facil de entender esse problema ¢ referir-se as condigdes como
existiam nos mercados monetarios mundiais desde a segunda metade do
século XIX até a eclosdo da Primeira Guerra Mundial. Naquela época, as
nagoes economicamente lideres do mundo estavam todas no padrao ouro ou
de cambio ouro e estavam interessadas em preservar a paridade ouro de sua
moeda nacional.

Os governos ficaram interessados em entrar ¢ destruir o mercado porque
os governos queriam gastar dinheiro, mais dinheiro do que os cidadaos
estavam dispostos a pagar. Nao estou falando sobre os Estados Unidos, mas
sobre quase todos os outros paises do mundo. Sempre foi um problema para
o governo dizer aos cidaddos, principalmente se eles ja pagavam altos
impostos: “Queremos mais dinheiro”. E com que proposito? “Para pagar os
deficits de nossos empreendimentos. Nao se esqueca do problema das
empresas governamentais.” Na segunda parte do século X, houve um
grande homem, um dos estadistas mais importantes ¢ mais influentes do
mundo - o principe alemdao Bismarck, que apoiava a nacionalizacdo. E
Bismarck nacionalizou as ferrovias prussianas. Por qué? Porque isso foi
considerado uma coisa simples. O que essas ferrovias os homens fazem? Os
trens estdo funcionando e o dinheiro estava entrando. O governo havia dito:
“Que coisa maravilhosa sdo as ferrovias. Eles estdo ganhando muito
dinheiro. E tdo facil, claro. Basta colocar os trens em funcionamento e todos
vao querer ir a algum lugar. Ou eles vao querer despachar algumas
mercadorias nesta ferrovia. Portanto, as ferrovias sdao uma coisa
maravilhosa. Vamos nacionalizar as ferrovias e nds, o governo, teremos
seus lucros.” Entdo, eles nacionalizaram as ferrovias. Bismarck nao era so
um para fazer isso; ele era apenas o homem mais importante para isso.
Todos os outros paises, ou a maioria dos outros paises, tentaram fazer a
mesma coisa. Eles nacionalizaram o telégrafo, o telefone e assim por diante.



Entdo apareceu algo muito interessante. Depois que as ferrovias, que
vinham dando lucro, foram nacionalizadas, elas comec¢aram a ter déficits. E
os déficits tiveram que ser pagos. Os cidaddos disseram: “Vocés estdo
nacionalizando cada vez mais. Vocé esta sobrecarregando cada vez mais. E
qual € o resultado? Mais déficits!”

A esse respeito, digamos apenas entre parénteses que os Estados Unidos
nao nacionalizaram as ferrovias. Mas os Estados Unidos pagam ajuda
externa, subsidios, a muitos paises que nacionalizaram suas ferrovias. O
governo dos Estados Unidos arrecada impostos das ferrovias americanas

que, afinal, ainda apresentam alguns excedentes e nao déficits, como muitas

ferrovias estrangeiras!?2. E esses excedentes sdo usados por paises

estrangeiros para pagar os déficits de suas ferrovias nacionalizadas. Alguns
podem dizer que teria sido melhor nacionalizar também as ferrovias
americanas e ter déficits do que pagar os déficits das empresas estrangeiras
nacionalizadas. Nos temos neste pais 1 monumento a esse sistema
deficitario - o American Post Office: quase um bilhdo de dodlares, ou talvez
mais - ninguém sabe. Mas o fato de o Post Office do governo dos EUA
fazer déficits serve como um aviso ao governo dos EUA contra a
nacionaliza¢do de outras industrias.

Na segunda metade do século XIX, se um determinado pais mantivesse a
taxa de juros mais baixa do que deveria para aumentar a quantidade de
dinheiro e gastar mais, a tendéncia era que o capital de curto prazo se
movesse, dentro de um periodo muito curto periodo de tempo, para um pais
estrangeiro. Por exemplo, se a Alemanha, tantas vezes o malfeitor que
precedeu a Primeira Guerra Mundial, manteve uma taxa de juros muito
baixa, o capital de curto prazo saiu da Alemanha para outros paises onde a
taxa de juros ndo era tdo baixa. Isso significava que as pessoas estavam
tentando retirar ouro da Alemanha para transferi-lo para a Inglaterra, Franga
ou Estados Unidos. O Reichsbank, vendo suas reservas de ouro diminuindo
e temendo que ndo fosse capaz de cumprir suas obrigagdes devido a
escassez de ouro, foi forcado a subir novamente com os juros taxa a fim de
impedir a retirada de ouro, ou seja, suas "reservas de ouro".

Nem todos os paises inflam, ou se o fazem, ndo inflam na mesma
medida. A Suica ¢ considerada um pais “ruim” porque nao inflou o
suficiente. Portanto, ha problemas continuos com o fluxo de dinheiro de
paises que tém mais inflagdo para outros que nao inflaram na mesma



propor¢do. Se 0s varios governos € bancos centrais ndo agem todos da
mesma maneira, se alguns bancos ou governos vao um pouco mais longe do
que outros, desenvolve-se a situacdo que acabei de descrever; quem se
expande mais ¢ forcado a voltar a taxa de juros de mercado para preservar
sua solvéncia por meio da liquidez; querem evitar que os fundos sejam
retirados de seu pais; eles ndo querem ver suas reservas em ouro ou
dinheiro estrangeiro diminuindo. E chama-se 1isso de '"problema
internacional".

No século XIX, falava-se da "guerra dos bancos". Esse termo nado era
bom. Teria sido mais correto referir-se as tentativas inuteis dos bancos
centrais, de tempos em tempos, de manter uma taxa de juros mais baixa em
seu proprio pais do que as condigdes reais permitidas. No entanto, essa
expressdo, “a guerra dos bancos”, era mais popular durante a primeira
década do presente século [século XX], quando a Conferéncia de Paz em
Haia estava em voga. Um dia, o Ministro das Financas italiano chegou a
sugerir uma “conferéncia de paz” dos bancos centrais para acabar com “a
guerra dos bancos”. No entanto, ndo houve uma “guerra dos bancos” nem
uma “conferéncia de paz” dos bancos.

Todos os paises no passado tinham apenas dinheiro metéalico, nenhum
papel-moeda, e usavam o dinheiro metalico de acordo com o peso - vocé
sabe que o peso metalico do dinheiro ainda permanece nos nomes de
algumas unidades monetarias, por exemplo, a “libra esterlina”. O dinheiro
era entdo avaliado de acordo com seu conteudo de metal, e os governos nao
estavam em posicao de aumentar a quantidade de dinheiro. Mas o problema
do dinheiro associado a uma moeda puramente metalica ndo ¢ o problema
de nossa época. O problema que temos que enfrentar hoje, o que temos que
enfrentar hoje, ¢ que os governos fingem que tém o direito de aumentar a
quantidade de dinheiro se quiserem gastar mais. E os governos que fazem
1sso, na medida em que o fazem, ficam muito zangados se alguém diz que
adotou uma politica inflaciondria. Eles dizem que as condigdes
inflaciondrias sdo o que os empresarios causam ao pedir precos mais altos.
Mas a questdo nao ¢ que os empresarios pedem precos mais altos, sabe; a
questdo ¢ por que eles ndo cobraram pregos mais altos ontem, antes de o
governo aumentar a quantidade de dinheiro? Se eles tivessem pedido precos
mais altos ontem, as pessoas nao teriam pago os precos mais altos porque
nao tinham dinheiro, € os empresarios seriam obrigados a baixar os pre¢os
se quisessem vender suas mercadorias. Todas essas coisas tém apenas uma



causa. E todas essas coisas podem ser curadas de apenas uma maneira: ndao
inflando, ndo fornecendo quantidades adicionais de dinheiro, do meio de
troca.

H4 um provérbio que diz: “Nao se fala em forca na casa de uma familia,
cujo membro foi enforcado.” Desta forma, ndo se fala do problema
internacional em termos de inflagdo. Quando se fala sobre um problema
monetario internacional, diz-se que ndo ha "liquidez" suficiente, nem
"reservas" suficientes.

O sistema monetario internacional do século XIX, que terminou com a
catastrofe da Primeira Guerra Mundial, foi, em geral, praticamente
restabelecido apos o término da guerra e novamente apos a Segunda Guerra
Mundial. Os bancos centrais hoje ainda querem preservar a estabilidade das
taxas de cambio. Portanto, suas tentativas de baixar as taxas de juros criardo
uma situagdo que os leva a temer uma fuga externa, com retirada de
recursos para repassd-los ao exterior. Nesses momentos, o Banco, as
chamadas autoridades monetérias, se depara com uma alternativa: ou
desvalorizar, o que nao quer fazer, ou subir novamente com a taxa de juros.
Mas os bancos centrais ndo gostam de nenhuma alternativa. Eles reclamam,
dizendo que ha “liquidez” insuficiente nos a ares monetarios internacionais.

Para curar esse mal, para fazer mais “liquidez”, muitos especialistas
sugeriram a criagdo de uma nova moeda de reserva. Se as pessoas na
Bélgica, digamos, quiserem retirar fundos desse pais para transferir para
Paris, elas precisam de moeda estrangeira - francos franceses ou a moeda de
outros paises pertencentes a este grupo de varios paises, nao alguma moeda
de reserva. Uma moeda de reserva, € claro, pode ser uma boa saida.
Significaria imprimir mais dinheiro e forcar as pessoas a aceita-lo. E o
Fundo Monetario Internacional fez isso, vocé sabel?. E irrelevante que
aqueles que participam das reunioes do Fundo Monetario Internacional, que
atuam nos comités, participam de discussdes e escrevem livros, anunciam
quase todas as semanas algum novo projeto ou inventam algum método
novo na esperanga de aumentar a liquidez ou aumentar as reservas . E
caracteristico que muitos novos nomes tenham sido inventados para essa
nova moeda de reserva. Vocé€ 1€ nos jornais essas historias maravilhosas
sobre “ouro de papel”. Ninguém sabe o que ¢ ouro de papel, vocé sabe.
Existem cigarros de papel, mas propor ouro ¢ algo que o governo

promete!®. E necessario abandonar todas as ideias de uma moeda artificial e



todas aquelas ideias idiotas sobre papel ouro, papel dourado. No entanto, o
nome nao ¢ muito importante. O fato ¢ que ¢ inutil e desesperador para um
pais tentar manter uma taxa de juros mais baixa do que permite a situacao
internacional.

No século XIX, o slogan daqueles excelentes economistas britanicos que
eram titds na critica aos entusiastas do socialismo era: “Ha apenas um
meétodo de aliviar as condi¢des das futuras geracdes das massas, € este €
acelerar a formacdo de «capital em oposigdo ao aumento da
populagdo”.Desde entdo, ocorreu um tremendo aumento da populacao, para
o qual foi inventado o tolo termo “explosao populacional”. No entanto, ndo
estamos tendo uma “explosdo de capital”, apenas uma “explosdo” de
desejos e uma “explosdao” de tentativas futeis de substituir outra coisa -
dinheiro ou dinheiro de crédito - por dinheiro.



19. O Mundo Precisa de um Banco Mundial e de Mais
Dinheiro?

Como meio de troca, a situacdo do dinheiro é diferente da de outras
mercadorias. Se ha um aumento na quantidade de outras mercadorias, 1sso
sempre significa uma melhoria das condi¢des para as pessoas. Por exemplo,
se houver mais trigo disponivel, algumas pessoas para as quais nao havia
trigo disponivel podem agora obter algum, ou podem obter mais do que
teriam recebido nas condi¢des anteriores. Mas com dinheiro a situacao ¢
muito diferente.

Para apontar isso, basta considerar o que acontece se houver um aumento
na quantidade de dinheiro. Esse aumento ¢ considerado ruim porque
favorece aqueles que recebem o novo dinheiro primeiro as custas dos
outros; nunca acontece de forma a deixar as relacdes entre os individuos
inalteradas. Tomemos a seguinte situacdo. Imagine o mundo como o0 nosso
mundo ¢, vocé sabe. Algumas pessoas possuem dinheiro ¢ também
reclamam dinheiro, afirmam ter recebido dinheiro de outra pessoa; eles sao
credores. Entdo também ha pessoas que sdo devedoras, que tém dividas em
dinheiro. Agora imagine um segundo mundo que ¢ precisamente 0 mesmo
que o primeiro, exceto por uma coisa, que onde quer que haja uma
quantidade de dinheiro disponivel, uma retencao de caixa ou uma demanda
por dinheiro no primeiro mundo, havera no segundo mundo o dobro disso.
Isso significa que tudo € o mesmo em ambos os mundos, nada ¢ alterado,
exceto algo na aritmética. Tudo no segundo mundo ¢ multiplicado por dois.
Entdo vocé dird: “Nao faz nenhuma diferenca para mim se eu vivo no
primeiro ou no segundo mundo. As condi¢des sdo as mesmas. ~’ No entanto,
se mudangas na oferta de dinheiro trouxessem isso, poderiamos pensar que
isso também era apenas um problema de aritmética, a conta um problema
para contadores; os contadores teriam que usar outras figuras, mas 1sso nao
mudaria as relagdes entre os individuos. Seria absolutamente
desinteressante, imaterial, para as pessoas se estivessem vivendo em um
mundo com numeros maiores ou menores para serem usados para
contabilidade e escrituracdo. Mas a maneira como as mudancas no dinheiro
realmente ocorrem em nosso mundo vivo ndo corresponde a isso. A maneira
pela qual mudancas na quantidade de dinheiro sdo realmente provocadas no



mundo ¢ diferente para pessoas diferentes e para coisas diferentes; as
mudangas ndo ocorrem de forma neutra; algumas pessoas ganham as custas
de outras. Isso significa, portanto, que se a quantidade de dinheiro for
aumentada ou dobrada, ela afetara diferentes pessoas de forma diferente.
Significa também que um aumento na quantidade de dinheiro nao traz
nenhuma melhoria geral das condi¢gdes. Foi o que o economista francés Say
apontou muito claramente no inicio do século XIX.

Poderiamos lidar com esse problema do ponto de vista do mercado
mundial ¢ do Banco Mundial. Suponha que haja algumas pessoas que
pensam que a melhor solucdo para o problema monetario seria um papel-
moeda mundial, emitido por um banco mundial ou uma instituicdo mundial,
um escritorio mundial e assim por diante. E agora suponha que temos tal
coisa. Muitas pessoas querem ter. Eles acham que seria uma ideia
maravilhosa. Haveria em algum lugar, possivelmente na China, um
escritorio para o mundo inteiro. E s6 esse cargo aumentaria a quantidade de
dinheiro. Sim! Mas quem receberia essa quantidade adicional de dinheiro?
Nao existe um método de distribuigdo que seja satisfatorio para todos. Ou
digamos que o banco internacional que emite um dinheiro mundial para
todos os paises queira aumentar a quantidade de dinheiro porque, dizem,
agora nascem mais pessoas. Tudo certo; D€ isso a eles. Mas entdo a questao
¢ quem recebe o dinheiro adicional? Todos, todos os paises, diriam a mesma
coisa: “A quantidade que temos € muito pequena para nds”. Os paises ricos
dirdo: “Como a cota per capita de dinheiro em nosso pais € maior do que
nos paises pobres, devemos obter uma parte maior.” O pais pobre dira:
“Nao, pelo contrario. Como eles ja t€ém uma parte maior do dinheiro per
capita do que nos, noés devemos obter uma quantidade adicional de dinheiro.
” Portanto, todas essas discussoes sobre, digamos, a Conferéncia de Bretton
Woods [1944], foram absolutamente intteis, porque nem mesmo abordaram
a situacdo em que poderiam lidar com o problema real que, tanto quanto eu
pense, nenhum dos delegados e nenhum dos governos locais que enviaram
esses delegados sequer entenderam. Havera uma tendéncia para pregos mais
altos nos paises que estao recebendo essa quantidade adicional e aqueles
que a receberem primeiro estardo em condi¢des de pagar precos mais altos.
Entdo outras pessoas vao querer mais, vocé sabe. E os precos mais altos
retirardo mercadorias e servigos de outras nagdes que nao obtiveram esse
novo dinheiro ou que ndo tém uma quantidade suficiente dele.



E muito facil escrever em um livro-texto dizendo que o dinheiro deve ser
aumentado a cada ano em 5% ou 10% e assim por diante. Ninguém fala em
diminuir a quantidade de dinheiro; eles querem apenas aumenta-lo. As
pessoas dizem: “A medida que a producdo econdmica - ou a populacio -
esta aumentando, ¢ necessario mais e mais dinheiro, mais liquidez.” Quero
repetir o que disse que € muito importante; ndo hd como aumentar - ou
diminuir -, a quantidade de dinheiro de forma neutra. Esse € um dos grandes
erros que € muito popular. E isso trard uma luta entre todos os paises, ou
grupos de paises, por quaisquer que sejam as unidades deste sistema.

Mas normalmente ninguém precisa de mais e mais dinheiro em geral. E
se se aumenta o dinheiro, nunca se pode aumentar a quantidade de forma
neutra, de forma que nao favorega as condigdes econdmicas de um grupo
em detrimento de outros grupos. Isso €, por exemplo, algo que ndo foi
percebido neste grande erro - ndo encontro uma palavra bonita para
descrevé-lo - ao iniciar o Fundo Monetéario Internacional. Mesmo aquele
terrivel ignorante que se chamava Lord Keynes ndo tinha a menor ideia
disso. Nem as outras pessoas. Nao foi tudo culpa dele - por que eles
permitiram que ele fizesse isso?

E impossivel ter um dinheiro que é feito apenas pelo governo, feito pelo
governo mundial, se ndo for de uma vez por todas limitado em sua
quantidade. E limitar a quantidade de dinheiro nao ¢ algo que aqueles que
estdo sugerindo que essas coisas querem que aconteca. Tal estado de
espirito nao pode prevalecer. Em relagdo a uma moeda, que ao contrario do
padrdo-ouro ndo ¢ aumentada exceto quando ¢ aumentada pela situagdo
dada da mineragdo de ouro, aumentar sua quantidade ndo € apenas um
problema quantitativo; ¢, antes de tudo, um problema de a quem este
aumento deve ser dado. Portanto, todas aquelas ideias de que se poderia
trazer uma moeda mundial completamente produzida e operada por alguma
instituicdo mundial sdo simplesmente baseadas em um completo mal-
entendido, na ignorancia do problema da nao neutralidade do dinheiro, do
fato de que aumenta ou os acréscimos ao dinheiro nao podem ser tratados
de uma forma que seja reconhecida por todas as pessoas como uma
distribui¢do “justa”.



20. Conclusao

Devemos perceber que o dinheiro pode operar, pode funcionar, apenas se
tivermos um sistema no qual o governo seja impedido de manipular o valor
do dinheiro. Ndo precisamos perguntar se ¢ melhor ter um dinheiro com
maior ou menor poder aquisitivo por unidade. O que devemos perceber ¢
que ndo devemos ter um sistema de dinheiro em que o valor da unidade
monetaria esteja nas maos do governo para que O governo possa operar,
manipular o mercado monetario da maneira que quiser.

Se o governo destrdi o sistema monetario, ele destroi talvez o
fundamento mais importante da cooperacdo econOmica inter-humana. O
que devemos evitar ¢ permitir que o governo aumente a quantidade de
dinheiro que quiser. Vocé vai perguntar por que eu nao digo que devemos
impedir o governo de diminui-lo. Claro, eles também ndo deveriam
diminuir a oferta de dinheiro. Mas nao ha perigo de que isso seja feito. O
governo ndo vai querer fazer isso porque seria caro; teria que tributar,
arrecadar dinheiro do povo e depois ndo gasta-lo, mas destrui-lo. O que ¢
necessario ¢ evitar que o governo destrua o sistema monetario com a
inflacdo. Logo a quantidade de dinheiro ndo deve ser manipulada pelo
governo, segundo a vontade de quem quer gozar uns minutos, umas horas,
uns dias.

A questao fundamental do dinheiro € que deve ser algo que ndo pode ser
aumentado por ninguém ad libitum. A luta dos governos contra o dinheiro ja
havia comecado muito antes da invencdo da imprensa por Gutenberg. Mas
naquela época o método era diferente. O método foi por recorte de moedas,
depreciacdo da moeda, misturando nas moedas de prata um metal mais
barato como o cobre. A inflacdo ¢ muito mais facil agora com a impressora.
Nao faz nenhuma diferenga para o governo em seu custo de produgdo, se
ele produz uma nota de um ddélar ou uma nota de mil délares. O papel e as
quantidades de outros materiais sao exatamente iguais.

Resumidamente, temos que dizer que, se um governo arrecada tudo o que
gasta tributando o povo, e se as condi¢des constitucionais sdo tais que os
proprios contribuintes devem dar ao governo o direito de cobrar impostos e
o governo ¢ impedido de tributar, de arrecadar quaisquer impostos que nao
sejam legalmente baseados no consentimento do povo, entdo poderiamos



esperar que as condi¢des se desenvolvessem de tal forma que as geracoes
posteriores desfrutassem de uma vida mais, digamos, civilizada e
confortavel do que seus ancestrais e que as condigdes iriam melhorar
consideravelmente. Poderiamos entdo dizer que as condi¢cdes eram
melhores porque muitos males para os quais as geragdes anteriores nao
tinham remédio j4 ndo eram tais males. Poderiamos entdao realmente falar
sobre o progresso. Mas se tivermos inflagdo, e inflagdo crescente, estamos
trabalhando continuamente contra os interesses vitais da maioria da
populagdo.

Temos muito orgulho de reconhecer o progresso da tecnologia e
principalmente da tecnologia médica ao longo dos ultimos séculos, que
tornou as condi¢cdoes muito mais toleraveis para grande parte da populagao,
de modo que hoje as pessoas ndo sdo mais prejudicadas por deficiéncias e
problemas que realmente eram. perigos muito graves para a vida e a saude
das pessoas ha 20, 100, 200 anos. No entanto, ao inflar, estamos criando
uma situacdo que desestimula a poupanga e o investimento, que tornaram
possivel o progresso tecnoldgico. Ao mesmo tempo, ao inflar, as pessoas
que envelhecem sdo continuamente punidas pela perda do poder de compra
das reservas que acumularam para a propria velhice e para as circunstancias
familiares a medida que se desenvolverdo com o passar do tempo. Nos
também temos que entender que a inflagdo € o resultado necessario das
politicas financeiras adotadas atualmente pela maioria dos governos do
mundo.

O que podemos dizer foi dito repetidas vezes. Teoricamente também
seria possivel ter um papel-moeda criado pelo governo sem inflagdo.
Possivelmente! Mas devemos perceber que ndo ¢ a culpa dos estadistas e
dos membros dos 6rgaos parlamentares que t€m que determinar essas coisas
quando dizemos que eles ndo sdo anjos. Se fossem anjos, podia-se confiar
que nunca cometeriam erros. Mas para os homens comuns permanece - €
este ¢ o grande problema - o dilema a que me referi antes: o dilema entre
um imposto muito impopular e uma despesa muito popular as vésperas de
uma campanha eleitoral!

Enquanto as pessoas falam sobre muitas coisas como se fossem ruins e
fazem sugestOes sobre a melhoria de muitas condi¢des, elas ndo percebem
que existe um fator que causa, ndo apenas um comprometimento das
condi¢des econOmicas para a maior parte da populagdo, mas também



destrol a cena politica, criando continuamente novas causas de agitagdo.
Esta causa ¢ a inflacdo. Mas ¢ claro que os governos que sao responsaveis
pela inflacdo sempre querem culpar outras pessoas, para descobrir que as
acoOes de outras pessoas, € ndo suas proprias agdes, causaram a inflagao.

Devemos dizer que o que cria a inflagcdo ¢ o famoso “remédio” para os
problemas do governo, o “remédio” que as pessoas acreditavam ter sido
descoberto ha alguns anos, mas que foi realmente descoberto pelos
imperadores romanos - o gasto deficitario. Os gastos deficitarios
possibilitaram ao governo gastar mais dinheiro do que tinha e que arrecadou
do povo. Como todos sabem, o gasto deficitario, ou seja, gastar mais do que
a propria renda, ¢ muito ruim para o individuo. O grande erro ¢ que as
pessoas acreditam que o que € ruim para o individuo ndo € necessariamente
ruim também para todos os individuos juntos. Esse ¢ o grande erro. E se
esse erro ndo for eliminado muito em breve.

O que temos de enfrentar hoje ¢ o fato de que, com um padrdo-ouro
estrito € um padrao-ouro de troca, podemos arranjar condicoes de maneira
que esse ouro metalico possa ser usado como meio de troca. E se vocé€ ou
alguém perguntasse, o que vocé sugeriria se ndo houvesse ouro € prata no
mundo? O que voce teria sugerido?

Esta ¢ uma resposta muito simples para isso. A resposta ¢ que ouro ¢
prata ndo sdo necessariamente os Unicos meios que podem desempenhar a
fun¢do de sistema monetario se as pessoas perceberem que a quantidade de
dinheiro deve ser estritamente limitada por algum método. Agora nao temos
nenhum outro método.

Como vemos a situagao hoje, mesmo os mais poderosos, mais morais, eu
diria, os governos mais intelectuais do mundo - mesmo se eu atribuisse
todos esses atributos ao governo americano - nao estdo preparados para
resistir a inflacdo, para ir longe de aumentar a quantidade de dinheiro.



Notas

1 - Uma das grandes moedas de prata cunhadas nos estados e territorios
do Sacro Império Romano e da monarquia dos Habsburgo durante o
periodo moderno.

2 - Falando em outra ocasido (30 de abril 1953) em seu seminario na
NYU, Mises ndo foi tdo discreto; 1a ele identificou o pais cujos titulos ele
estava discutindo como sendo a Suécia.

3 - A maioria do Tribunal considerou em fevereiro de 18 de fevereiro de
1935,n0os casos da Clausula Ouro que, os reclamantes ndo foram
prejudicados pela revogagdo da clausula ouro porque ndo mostraram que,
em relagdo ao poder de compra, haviam sustentado qualquer perda.

4 - Mises estava se referindo aos distirbios estudantis que aconteceram
em Paris na primavera de 1968. Os britanicos haviam desvalorizado a libra
em 18 de novembro de 1967 de U$2,80 para U$2,40 e houve uma crise
internacional do ouro em marco de 1968. Os franceses queriam retornar ao
padrdao-ouro. Em maio, “estudantes rebeldes na Sorbonne e em outros
lugares, rebelaram-se, lutaram contra a policia e se juntaram a alguns dos
10 milhdes de trabalhadores que langaram greves em todo o pais e tomaram
muitas fabricas. A nacdo ficou quase completamente paralisada. ”
Finalmente, depois que os aumentos salariais foram concedidos aos
grevistas € os tanques do Exército foram chamados, a normalidade foi
devolvida no inicio de junho. Veja World Almanac, 1969, p.63, 73, 512-513.

S - O presidente Lyndon Johnson anunciou, em seu “Discurso sobre o
Estado da Unido” de 8 de janeiro 1964 uma ‘“guerra incondicional contra a
pobreza na América”. O dinheiro foi destinado especialmente para “as areas
cronicamente angustiadas dos Apalaches”. (World Almanac, 1965,
p.412).Até dezembro daquele ano, o Congresso havia destinado 748,2
milhdes de dolares para varios projetos nos Apalaches e partes de outros



dez estados, principalmente para rodovias e novos empregos. (World
Almanac, 1965, p.42-47)

6 - “[E] aqui estd uma boa chance de que estudantes americanos tenham
que ler seu livro [GF Knapp, Staatliche Theorie des Geldes, Leipzig, 1905]
se eles desejarem entender a préxima década da historia monetaria alema.
Sera bom para a Alemanha se este nao for o caso! ”. B.M. Anderson, O
valor do dinheiro. Nova York: Macmillan, 1917. p.435.

7 - Cidadaos americanos recuperaram o direito de possuir ouro somente
depois que Mises morreu em 1973. A legislacao a partir de 31 de dezembro
de 1974, as vendas de ouro foram retomadas em janeiro de 1975.

8 - Charles I foi decapitado em 30 de janeiro de 1649.
9 - Jean-Baptiste Say (1767 - 1832)

10 - A doutrina deriva principalmente dos ensinamentos do britanico
Lord John Maynard Keynes de que a inflacdo por meio dos gastos do
governo era a solucao para qualquer recessao econdmica.

11 - Discussoes sobre “pressoes inflaciondrias” e “diretrizes” datam dos
anos 60. Naquela época, as empresas estavam aumentando os precos € as
taxas salariais porque o governo havia expandido tanto a quantidade de
dinheiro do pais e os funcionarios do governo estavam tentando persuadir
as empresas privadas a manter os aumentos de precos e saldrios abaixo de
3,2%. Esse foi o maximo considerado permitido “sob as diretrizes
voluntarias do presidente [ou “orientagdes”] para aumentos de pregos e
salarios nao inflaciondrios”. E o presidente Johnson ameagou um aumento
de impostos se as “pressOes inflacionarias” ndo cessassem. Veja World
Almanac, 1967, p. 60-61.

12 - Essas palestras foram ministradas por Mises nos anos 60.



13 - Em 1969 o FMI criou os Direitos Especiais de Saque, as vezes
chamados de “ouro em papel”, destinados a complementar as reservas
bancarias existentes.

14 - Quando um membro da plateia de Mises uma vez perguntou o que
ele achava de “ouro de papel”, ele respondeu: “Vocé deveria perguntar aos
alquimistas”.
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