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Nesta evocagio da figura de Octdvio Gouvéa de BulhSes nas pdginas da
Revista Brasileira de Economia, da qual foi um de seus fundadores, pen-
sei que a maneira mais apropriada de preservar sua memdria seria a de
vé-lo através dos seus escritos, mferindo de sua obra os grandes econo-
mistas que influenciaram seu pensamento ¢ tratindo de separar o Profés-
sor do Homem Piiblico.

Na cronologia de sua extensa bibliografia, que se desdobra no tempo
entre 1936'e 1990, e inicia, curiosamente, por um estudo sobre Alimen-
tacdo e Capacidade de Consumo, tema que ndo foi, mais tarde, explicita-
mente retomado, hd livros que refleteém a personagem do mundo dcadémi-
co e textos que espelhiam, com um sentide de missdo, a opinifio € o conse-
lho do servidor pifblico que, passo a passo, alcancou o auge da carreira e,
como arquiteto da polftica econdmica, teve em vida o reconhecimento de
todos. '

Sem embargo da erorme influéncia de Lord Keynes sobre o pensamen-
to dos economistas deste século, ao propor na Teoria geral o que mais
tardé seria, na passagem do nfvel micro para o macro, considerado como
uma revolucio metodoldgica, ndo parece ter sido sua obraa gue maior in-
fluéncia exerceu no espfrito € na mente de Bulhdes. E certo que em 1946,
in memoriam de Keynes, que-dcabava de falecer, Bulhdes escreveu sobre
“A contribuigido de Keynes para a andlise das relagSes dindmicas ria eco-
nomia”, onde demonstrou ter, quem sabe sob a influéncia de Robbins e
Haberler, uma clara percepgiio das hipéteses de trabalho que marcam a
distingao eritre o curto e o longo prazos e o que mais tarde foi identifica-
do, no-modelo keynesiano, como a ““interdependéncia das varidveis inde-
pendentes”.” Assinale-se que, no contexto da &poca, Keynes era pouco
conhecido em nosso Pafs, poste gque a IF Guerra Mundial havia seccionado
nossas relagdes culturais com a Europa. O livro de Lawrence Klein s6 iria
surgir no‘ano seguinte e, para os leitores em francés, Keynes s6 seria in-
teiramente’ revelado ‘em 1953, com a sintese feita por Alain Barrére., Seja
como for, em que pese 4 suposigio de terem cutros autores exercido maior
infiuéneia do que Keynes sobre o pensamento de BuihSes, em termos de
comportamento h4 uma nitida semelhanca entre eles. Como em Keynes, a
preocupacio ‘com a formutacgiio de polfticas imprimiu uma forte marca so-
bre os seus escritos de natureza académica.

Em-Economia e polltica econdmica e Dois conceitos de lucro, o pri-
meiro publicado em 1960 e o segundo em 1969, em vérias passagens, sem
embargo -das citagSes ‘de economistas de renome mundial - como, por,
exemplo, Robbins, Tinbergen, Schumpeter e Oskar Lange — a demonstrar
o amplo espectro de suas leituras, transparece a importincia, para Bu-
Ihdes, de trés grandes nomes: Marshall, Hicks, e Wicksell,

De Marshall, Bulhdes recolhe a tcoria dos mecanismos de mcrcac_lo,
como € possfvel verificar na citacio do seguinte trecho: “Alfred Marshall,
cumprindo seu notdvel objetivo de tornar a economia facilmente inteligi-
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vel, deu grande realce ao mercado, apresentando observagoes licidas so-
bre a influéncia da procura e da oferta, na formacfo dos pregos.” E invo-
ca a analogia das duas ldminas de uma tesoura e do 4ngulo por estas as-
sumido para explicar a determinacdo do prego de um bem em funcfo da
sua utilidade ou do seu custo, para concluir que ““ambas as 14minas con-
tribuem para o corte do papel”. Nessa oposicdo entre utilidade e custo,
nos Principles of economics hd uma distingdo entre a determinacfo do
preco e o perfodo de andlise, retomado por BulhGes quando escreve que
“até nossos dias, os livros diddticos continuam a repetir que h4 conve-
niéncia de se verificar se os precos sdo considerados num perfodo curto
ou longo”. Ou seja, quanto mais curto o perfodo considerado, maior a
preponderéncia da procura; quanto mais longo, maior a influéncia da ofer-
ta. Ainda em Marshall, quando trata da produgdo e da oferta em regime
concorrencial no longo perfodo, aflora o “principio da substitui¢do™ e o
das economias internas e externas decomrentes da escala alcangada pela
empresa, retomados por Bulhdes no seguinte pardgrafo: “A relatividade
dos pregos dos bens de consumo subordina-se & avaliacdo dada pelos in-
dividuos aos diferentes bens que adquirem a determinado nivel de renda.
Por seu turno, esses pregos sdo relacionados com os precos dos fatores,
sendo as empresas induzidas a modificar o nivel de producio, sempre que
encontrem meios de alterar o custo, segundo nova combinagio de fatores,
Em geral, o decréscimo de custo, por unidade produzida, se apresenta
com o aumento da produgio, & conseqiientemente, com a reducéo da utili-
dade marginal, havendo, assim, uma coincidéncia do declfnio do preco
com a reducio do custo, o que leva Marshall a dizer que, no longo perfo-
do, os precos dos produtos se nivelam aos custos de produgio.”
Certamente o livro. Value and capital, pedra angular da obra de Hicks,
que lhe valeu o Prémio Nobel de Economia em 1972, tendo sido adotado
por Bulhdes como leitura obrigatdria para fundamentar a disciplina deno-
minada ““Valor e Formacio de Pregos”, que ministrou durante tantos
anos, como ndo poderia deixar de ser, marcou profundamente seu pensa-
mento tedrico. Desenvolvendo a trilha aberta por Slutsky, Hicks propée o
“efeito substituicdo™, citado por Bulhdes em diversas circunstincias e
com algumas variantes, segundo o qual o mesmo acontece quando, pela
variacdo da renda em conseqiiéncia de mudangas nos pregos relativos,
mantém-se constante o fndice de utilidade. Tratando de vincular o efeito
hicksoniano ao fato de o Drummond Professor of Political Economy and
Fellow of All Souls College, embora sendo um teorizador sobre o valor,
jamais ter posto de lado a importfncia da teoria monetdria, toma-se bem
sintomético o trecho seguinte, redigido por Bulhfes: “(...) que se pode
p6r em divida a eficdcia de uma politica monetdria que se fundamenta ex-
clusivamente no nfvel geral dos pregos. Algumas modificagdes na relati-
vidéde dos pregos sdo de grande significacdo para a polftica monetdria. O
poder da moeda néo se altera tdo-somente em face do conjunto dos pre-
cos. Cada variagio de preco tem sua influéncia sobre o valor da moe-
da(...) se variam os precos de certo mimero de produtos de elevado grau
de substitutibilidade ou de forte complementaridade, cumpre se faca a ve-
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rificacio individual desses fendmenos. Se se aguardar a variagio global do
nivel de pregos, quando esta ocorrer, o que poderia ter sido unped1do ou
favorecido sé pode, agora, ser remediado.”

Talvez a admiragio maior de BulhSes, a julgar por excertos de sua
obra, tenha recafdo sobre Wicksell. Do matemético preocupado com as-

- pectos da sociologia que evoluiu para a teoria econémica pura, BulhGes
recupera para os leitores confinados na lfngua portuguesa a teoria do ca-
pital. Interest and wages fornece os fundamentos da distribuigio baseada
no conceito de produtividade marginal; a Theory of incidence of taxation,

interest and prices explica a génese do processo cumulativo a partir do

hiato criado entre a taxa de retorno do novo capital fisico e a taxa de juros

do mercado fixada pelos bancos. Vdrias passagens dos escritos de Bu-

Ihdes invocam explicitamenie as id€ias wicksellianas expostas nessas duas

obras. Mas € sobretudo quanto i nogio de perfodo de investimento e &

vantagem dos processos indiretos de produgdo sobre os processos diretos,

quando Wicksell explora o caminho inicialmente aberto por Bohm-Ba-
werk, que se observa mator freqiiéncia de citagGes do economista sueco fei-

tas por Bulhdes. Veja-se, por exemplo, o seguinte trecho: “Realizado o

investimento, consegue-se obter duas ou trés vezes maior quantidade de

produto com o mesmo emprego de fatores, na producio corrente. Essa di-

ferenga de produtividade &€ que constitui o ‘lucro’, feita, naturalmente, a

dedugiio de amortizacio do custo do investimento, compreendendo ¢ tem-

po de sua elaboragfo e o prazo de sua duracdo, Tais prazos dio signifi-

cacfio econSmica ao perfodo de investimento, como assinalei (...} ao fazer

extensa referéncia 4 contribuico de Wicksell 4 elucidagdo do problema

dos investimentos.”

Extravasando o domfnio da docéncia para ser um economista voltado
para a formulacéo de polfticas, BulhGes, ao construir o ¢lo entre teoria e
doutrina, guarda sempre extraordindria coeréncia. Amante da musica clas-
sica, compara a coadugio dos negdcios da economia & regéncia de uma
orquestra sinfénica. Por isso prefere a acfo corretora dos desvios do mer-
cado ao planejamenio. Coordenaciio €, para ele, a palavra-chave. Nestes
tempos em que o papel do Estado estd posto em questfio, percebe-se que
Bulhdes favorece, como propds em recente artigo José Guitherme Mer-
quior, o Estado protetor € o Estado promotor, em vez do Estado produtor.
Na preservagio do valor da moeda, o Estado ¢ o protetor das camadas
mais pobres da sociedade; na polftica fiscal, os incentivos fransformam-se
em instrumento de promogio da atividade econdmica e social.

Polftica monetéria austera e polftica fiscal tendente ao equilibrio das
contas piiblicas conjugam-se em sua visdo de combate 4 inflagio end8mi-
ca do Brasil para definir um curso de agéo que, marca de sua prdpria per-
sonalidade, tem o dom da simplicidade. Por isso, ac criar ¢ Bance Central
concedeu-lhe a indispensdvel independéncia com relagdo ao Executivo ao
fixar, em seu Estatuto, um tempo certo de mandato para o presidente. Na
mesma ordem de id€ias, combate a concessdo de subsfdios como um fator
do Principe que desfigura a a¢io do mercado e desequilibra os orgamentos
publicos, ' :
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Em matéria de comércio exterior, descarta a dicotomia entre mercados
intemo ¢ externo. Ao conirdrio, em vez de conflito, vé complementarida-
de através da nocdo de economias de escala entre produgio. para fins
domésticos ¢ produgiio para exportacio, sob a condicdo de que a taxa
cambial néo esteja sobrevalorizada. Quanto ac movimento de capitais, tem
uma nftida preferéncia pelos capitais de risco em relagfic aos empréstimos
porque ndo se pode pender, aprioristicamente, a favor dos empréstimos
pelo fato de ser a taxa de juros inferior & taxa de lucros; e, ainda, porque
os lucros sfo flexfveis as flutuagdes da conjuntura e os servigos dos em-
préstimos, como obrigacho contratual, envolvem, além dos juros, as amor-
tizacles.

Determinado e constante em defesa de suas idé€ias, martelando-as insis-
tentemente sobre as mentes dos formadores de opinifio, hd um ponto, con-
tudo, em gque Bulhdes 4 primeira vista mudou sua maneira de pensar. Tra-
ta-se da corre¢@o monetdria. Tendo sido uma das figuras que instituciona-
lizaram a indexagfio, rendeu-se aparentemente aos argnmentos daqueles
que consideram seu efeito de realimentagic um foco maior de pressdce in-
flacionista, a perpetuar a inflagho passada sobre o futuro. Na verdade, Bu-
Ihdes jamais perdeu a coeréncia. Desde o primeiro instante reconheceu o
efeito de feedback da indexagho, para ele, nas circunstincias da época,
instrumento necessdrio para reabilitar o crédito ptiblico e a finanga das
émpresas. Como instrumento de aplicagio temporéria, haveria de ser des-
cartado tio logo a taxa de inflagdo assumisse valores compativeis com
acréscimos possiveis da produtividade média real da Economia, Ademais,
as politicas monetdria e fiscal bem conduzidas podem neutralizar as
pressoes inflacionistas exercidas tanto por fatores auidnomos como pela
inflaco, .agora dita inercial. Diga-se, portanto, que ao aceitar a desinde-
xacic Bulh8es faz uma concessfio no sentido de, num clima de hiperin-
flagéo, percorrer .0 caminho de volia, alongando o ““tempoc” da contabili-
zagio da corregdo monetdria para que, domada a besta, seja possfvel che-
gar & situacio por ele inicialmente desenhada.

Melhor do que qualquer das inferéncias retiradas, aqui e ali, dos textos
de Octdvio Gouvéa de Bulhdes para descortinar seu pensamento € usar
para fecho desta homenagem, que busca evocar sua figura de Professor e
Homem Piiblico, suas prdprias palavras: ““A economia ndo se acha disso-
ciada das demais tendéncias da sociedade (...) Estamos, ainda, numa fase
em que nos deixamos envolver por idéias preconcebidas que, dogmatica-
mente, contrariam a limpidez da observacfo dos fatos,” Tais palavras, cu-
nhadas h4 cerca de duas décadas, ndc poderiam ser mais atuais.

Ttanhang4, Rio, dezembro 1990
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