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A historia do dinheiro

Introducao

A ideia inicial com esse documento € ajudar na compreensdao de
como saimos do escambo at€ o momento atual.

Antes de comecarmos essa escalada de conhecimento, € necessario
entendermos que, assim como Roma nao foi construida em um dia, o
seu conhecimento em criptomoedas também nao serd. Entdo, tenha
paci€ncia em construir seu conhecimento e esteja sempre aprendendo.

O que é o dinheiro

A primeira questao para entendermos como o dinheiro funciona na
sociedade, seria através de uma pergunta um pouco filosofica: “Como
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0os bebés aprendem? Aqui, possivelmente, caberiam muitas

respostas, porém, a mais plausivel seria dizer que as criangas

aprendem por repeticao — por aquilo que elas veem os outros fazendo.
Acreditar no dinheiro, que um determinado bem ou papel representa
valor, segue a mesma linha de aprendizado por repeticao.

Acreditamos no dinheiro porque alguém nos ensinou isso.

O dinheiro nao € algo natural. O dinheiro nao € intrinseco a natureza
humana, como nosso instinto de sobrevivéncia ou de reproducgao, por
exemplo. Como dizia Yuval Harari: “Dinheiro € a unica ficcao na qual
todos acreditam. Tem gente que nao cré em Deus, Estado, nacao, mas
todos acreditam no dinheiro”. Entao, quanto mais confianca as pessoas tém
no dinheiro mais valor ele tem.



Seria essencial entender como o dinheiro funciona, como ele é
criado. Com esse conhecimento, voc€ pode se antecipar aos ciclos de
mercado, estar melhor posicionado para boas oportunidades, e,
sobretudo, se prevenir da ruina — sabendo que mais de 70% da
populacao brasileira esta endividada, provavelmente vocé€ conhece
pessoas que ndo aprenderam sobre dinheiro e v€, com 0s proprios
olhos, 0 quanto isso pode ser prejudicial.

Do escambo as moedas fiduciarias

Bem, o inicio das trocas comerciais se deu com o escambo. Mas o
escambo apresenta alguns problemas no que se refere ao
desenvolvimento das atividades econdmicas. Ele exige uma dupla
coincidéncia de desejos, porque quem pescava € quisesse, por
exemplo, um machado, teria que achar uma outra pessoa que
fabricasse machados e quisesse, exatamente, peixes. Outro problema
diz respeito a indivisibilidade dos objetos nas trocas diretas. Imagine
a dificuldade que um fabricante de canoas teria se quisesse tomar um
catezinho.

Como resolver esse problema da “ndo coincidéncia dos desejos”?
A partir de entdo, para resolver isso, alguns bens de aceitacao sao
eleitos como intermediarios de trocas, exercendo, portanto, fun¢ao de

moeda. Adotar algo que fosse de alta liquidez, mais facil de ser
trocado, € a alternativa para favorecer trocas € 0 comércio.

Durante a historia, e em diferentes ambientes, podemos visualizar
diversos itens servindo para esse fim: sal, conchas, cigarros (na
prisao), entre outros.

Porém, existem pré-requisitos para usar determinado material como
moeda. Um problema para usar o sal e cigarros, por exemplo, seria a
dificuldade em resistir a acao do tempo. Por isso, certos materiais
sobressairam, € quem venceu essa corrida foram os metais.



As moedas metalicas tinham caracteristicas que fizeram elas serem
usadas como moeda de troca: homogeneidade, divisibilidade, sao
transferiveis, faceis de transportar (em certa medida) e resistentes a
deterioracao.

Pensando nos elementos quimicos da tabela periddica, para
selecionar os melhores metais para servir como moeda, chegamos em
dois pré-requisitos principais: nao € possivel escolher elementos que

em temperatura ambiente sejam gases ou liquidos, por razdoes Obvias;
além disso, elementos quimicos que sejam nocivos para O ser
humano, como uranio e mercurio, por exemplo, também nio devem
ser considerados. Dessa forma, restam, apenas, 8 metais (ruténio,
rodio, paladio, prata, 6smio, iridio, platina, ouro). Entre esses metais,
somente ouro € dourado. Com isso, 0 ouro teve mais percep¢ao de
valor.

No entanto, as moedas de metal também t€ém seus problemas:
grandes volumes sao pesados para transportar; podem ser adulterados
e também se deterioram no longo prazo; hi o problema do “‘troco
miudo”, onde trocas de muito baixo valor nao poderiam ser pagos
com prata ou ouro, por exemplo.

Com isso, a proxima fase foi do dinheiro representativo, que veio a
ser uma solucdao para os problemas de usar as moedas de metal. A
ideia seria o dinheiro simbolizar algum valor, ja que ele representava
um metal precioso guardado em uma casa de custodia, com lastro em
ouro, na maioria das vezes. Isso também traria problemas. Como
Hayek dizia: “Os chineses haviam sido levados por sua experiéncia
com papel moeda a proibi-lo (sem sucesso, € claro) antes mesmo que
0s europeus o tivessem inventado.”

A ideia de lastro embute a ideia de troca € uma certa escassez.
Nesse caso, nao € possivel criar moeda a esmo, porque O ouro €
escasso, nao da para encontrar ouro na mesma velocidade que se
desejaria emitir moeda — a estimativa € que todo ouro minerado no



mundo seja menos de 3 piscinas olimpicas, ou seja, ha escassez para
O Ouro.

O problema € que alguns episodios historicos, como as guerras,
colocam a impressao de moeda e inflacao como um detalhe frente a
interesses de poder. Como dizia Heraclito: a guerra € a mae e rainha
de todas as coisas; alguns transformam-se em deuses, outros, em
homens; de alguns faz escravos, de outros, homens livres.

Nas guerras a emissao de moeda acontece de forma muito mais
grave. A guerra € a rainha da impressao monetaria. Nesse vale tudo
nao ha mais lastro em escassez. Durante toda historia, sempre se
perdeu o lastro em ouro quando acontecia uma guerra. Um dos
fatores que pode ter provocado o fim do lastro em ouro a nivel
mundial, em 1971, foi a guerra do Vietna, na década de 60, por
exemplo.

Via de regra, os governos tentam resolver seus problemas
financeiros de trés formas: aumentando impostos, emitindo mais
titulos publicos (divida) ou criando mais moeda. Acontece que
aumentar impostos € impopular, emitir titulo publicos faz com que a
divida aumente. Portanto, criar moeda seria a alternativa menos
percebida como algo ruim pela populacdao — na verdade, a maioria até
comemora. Como Hayek dizia: por causa de uma falta de
compreensao geral, o crime de uma emissdao excessiva (de moeda)
por parte de um monopolista continua nao somente a ser tolerado,
mas até aplaudido.

Com isso, ja podemos entender um dos pontos principais dessa
aula: no final das contas, o dinheiro € uma rede de contianca.



Quao problematico é a criacao de dinheiro atualmente?

Hoje, o problema de “criagao de dinheiro” € ainda pior, ja que esse
poder ndo cabe somente a0 governo, mas aos proprios bancos, com o
aval do governo. Vocé pode estar se perguntando: “por que o governo
permite isso? 7. A verdade € que o governo se beneficia quando se
cria moeda.

Um fator importante a se considerar com a impressao de moeda € o
Efeito Cantillon. Esse efeito diz sobre a heterogeneidade na
distribuicao do dinheiro, desde que € criado por um Banco Central
(ou comercial), até chegar nas maos “do povo”.

Sabe os trilhdes de dolares que foram impressos para conter a crise

do Coronavirus? Eles passam por um monte de instituicoes at€é que
uma fracao chegue ao seu bolso. Boa parte desse dinheiro capturado

pelo caminho € despejado nos mercados de capitais. Afinal, se

governos estao imprimindo dinheiro a vontade, por que empresas
e/ou gente rica vai guardar patrimOnio em papel-moeda”?

Assim, a inflacio monetdria nao necessariamente se traduz em
aumento no IPCA/CPI. Mas se traduz em ‘“inflacao” dos ativos
financeiros.

Quem esta mais proximo da “impressora de dinheiro” se da melhor
nesse processo. Capitaliza-se a tempo de antecipar “a onda”. Quem
detém ativos financeiros morde um pouquinho do upside — P/Es
inéditos, bolsas em maximas historicas, recorde de CPFs investindo,
etc. A maioria das pessoas, que nao tem patrimonio poupado, muito
menos acoes, v€ seu poder de compra relativo encolher, apesar das
promessas de “dinheiro caindo do céu”.

A (desigualdade de) educacao € a razao ultima pela qual “o de cima
sobe e 0 de baixo desce”. Ou seja, o aumento da oferta de moeda cria
inflacaio de forma desigual e tende a beneficiar aqueles que se
encontram mais perto da injecao monetaria.



Entao, por que guardar um dinheiro que sabemos que a cada dia vale
menos? O brasileiro médio preserva valor comprando imoveis, alguns
compram dolares. O ponto € que se o dinheiro deixa de ser reserva de

valor, ele deixa de ser unidade de conta e depois deixa de servir como
meio de troca.

Nao sabemos onde isso vai parar, visto que foram impressos mais
dolares em 2020, na pandemia, do que nos ultimos 200 anos. Apods se
criar essa quantidade absurda de dinheiro, ndo adianta reclamar da
inflacdo e falar que a culpa € do empresario. Os governos € que
proporcionam tudo isso.

Como foi dito, atualmente, o dinheiro esta sendo criado de diversas
formas na economia. O sistema de reserva fracionaria € a permissao
para que os bancos facam empréstimos e operacoes financeiras em
um valor superior aos depositos que estao em seu caixa. Ou seja, com
a reserva fracionaria, estas instituicoes podem emprestar ou investir
um dinheiro que, de fato, elas nao possuem naquele momento.

Para entender melhor como esse sistema de criacao monetaria
artificial funciona, suponha a seguinte situacao:

Um correntista deposita 100 mil em sua conta bancaria. Se a taxa
de reserva fracionaria, definida pelo Banco Central, estiver em 10%,
0 banco ira guardar apenas 10 mil em seus cofres e ficar com 90 mil
de excedente de reserva para utilizar como quiser.

Nesse caso, provavelmente o banco ird repassar esses 90 mil para
outro correntista que solicitar um empréstimo. Com isso, 90 mil sdo
depositados na conta do tomador do empréstimo, que pode mover o

dinheiro para outro banco.

Com esses 90 mil, o sistema repete 0 mesmo processo: guarda 10%
de reserva fraciondria e fica com o restante para emprestar para outras
pessoas. Logo, com os 80 mil disponiveis, € feito um novo
empréstimo para uma nova pessoa.



Ou seja, os 100 mil iniciais agora se transformaram em 270 mil —
100 mil para o depositante, 90 mil para primeiro tomador do
empréstimo e 80 para o segundo. Se todos quiserem sacar o dinheiro
de suas contas a0 mesmo tempo, os bancos envolvidos ndo terao
saldo para paga-los.

Porém, esse processo vai continuando sucessivamente sem parar,
até se esgotarem as possibilidades de multiplicacdao desse dinheiro.
Dessa forma, pode-se dizer que reserva fracionaria — que, de certo
modo, € a base de sustentagdo de todo sistema financeiro — € uma
ferramenta que cria um montante monetario artificial e sem lastro, € o
distribui por toda a economia.

Agora, o que temos € muito dinheiro competindo por bens e
recursos escassos € o preco de tudo isso com tendéncia de alta. Isso
seria inflacdo: o fenOmeno onde os precos dos bens sobem no
mercado, de forma generalizada.

Por que os pre¢cos aumentam e como a
inflacao afetou Brasil na historia

Por que a inflacao acontece? Pela definicao da escola austriaca, o
aumento dos precos € apenas uma consequéncia do aumento da oferta
monetaria. Hayek dizia que todas as grandes intlagcdes, até hoje,
foram apenas uma consequéncia de os governos satisfazerem suas
necessidades financeiras através da criacao de papel moeda. Ja para

Milton Friedman a inflacdo € sempre, e em todas as épocas, um
fendmeno monetario, mas a hiperinflacao € um fendmeno politico.
No Brasil, pode-se considerar os 27 anos do Plano Real um sucesso.
Perdemos mais de 90% do valor da nossa moeda, com inflacio
exorbitante em alguns periodos da historia, mas, se considera o Real
um sucesso porque as outras 9 moedas foram um fracasso absoluto.



Em praticamente 200 anos trocamos 10 vezes de moeda. Na média,
trocamos de moeda a cada 20 anos. Em 1964 criou-se o Banco
Central, mas ele nao conseguiu impedir o processo de destrui¢ao
monetaria. Cortamos 21 zeros em 200 anos de autonomia
monetaria.O Plano Real “deu certo” por alguns fatores como:
imposicao de diversas medidas de controle fiscal; priorizou, em certa
medida, o pagamento de dividas; enxugamento da maquina publica;
diminuicao dos gastos; aumento de arrecadag¢ao; ancora no dolar.
Nesse sentido, as outras moedas falharam miseravelmente.

Como resolver a problematica da perda de valor
monetario?

O problema € que os administradores do dinheiro numa democracia
sempre escolherdo a inflacdo. Apenas um padriao ouro os priva dessa
opc¢ao. Ou seja, algo escasso, que impede o governo de apertar um
botao e criar dinheiro.

Porém, somente o padrao ouro também nao € suficiente, porque €
centralizado em uma unica pessoa € essa centralizacao, ao longo da
historia, demonstrou-se muito ineficaz e/ou maléfico. Se o poder
corrompe, 0 poder absoluto € pior ainda. Se antes confidvamos no rei,
hoje confiamos no estado, e historicamente nenhum deles € confiavel.

A questao € simples: se 0 governo tiver a possibilidade de poupar
certos grupos de mudancgas (que os for¢cariam a ser mais produtivos)
isso serd feito. Para exemplificar, penso que se a lampada elétrica
tivesse sido inventada no Brasil, os produtores de vela fariam um
grande lobby no governo e retardariamos muito essa inven¢cdao — ou

nem a teriamos.



Em suma os problemas que temos hoje sao: nao temos lastro real
em escassez; temos uma inflacao estrutural; centralizacao absoluta,
muito poder na mao de poucos.

Ha uma recompensa econdmica para quem resolver isso. Quem
serd que resolve esses tré€s problemas? Uma moeda descentralizada,
escassa, digital, portatil, incontiscavel, e com adoc¢ao imparavel? O
que teria essas caracteristicas? Seria o Bitcoin? Sera que o Bitcoin
nao sera visto mais como reserva de valor? O futuro (breve) nos dira.
Estamos no caminho.



