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DINHEIRO NÃO É NATURAL

“Como os bebês aprendem?”



Dinheiro é a única ficção na 
qual todos acreditam. Tem 
gente que não crê em Deus, 
Estado, nação, mas todos 
acreditam no dinheiro.

Yuval Harari

DINHEIRO NÃO É NATURAL



O COMEÇO

O problema da coincidência dos desejos



MOEDA MERCADORIA



Características das moedas:

Homogêneas

Transferíveis

Divisíveis

Fáceis de transportar

Resistentes a deterioração
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Incas não tinham moeda, mas valorizavam o ouro e prata

MOEDA METÁLICA



Funções da moeda:

Unidade de conta

Meio de troca

Reserva de valor
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O comércio é a porta da 
tolerância.

Nassim Taleb

MOEDA METÁLICA



Problemas das moedas metálicas:

Grandes volumes são pesados

Podem ser adulteradas

Problema do “troco miúdo”

MOEDA METÁLICA



Imperador Diocleciano - 284 a 305 

MOEDA METÁLICA



PAPEL MOEDA

Dinheiro Representativo



Lastro ouro

PAPEL MOEDA



PAPEL MOEDA

Todo ouro minerado no 
mundo: menos de 3 
piscinas olímpicas

Há escassez



PAPEL MOEDA

Bancos emitindo suas próprias moedas



PAPEL MOEDA

Início das reservas fracionárias



John Law e a Bolha do Mississipi em 1720

PAPEL MOEDA



Os chineses haviam sido levados 
por sua experiência com papel-
moeda a proibi-lo (sem sucesso, é 
claro) antes mesmo que os 
europeus o tivessem inventado.

Friedrich A. Hayek

PAPEL MOEDA



A guerra é mãe e rainha de 
todas as coisas; alguns 
transforma em deuses, 
outros, em homens; de 
alguns faz escravos, de 
outros, homens livres.

Heráclito

PAPEL MOEDA



PAPEL MOEDA

Napoleão na Rússia – Com que recursos pagou a guerra?



DINHEIRO SEM LASTRO

Não há mais um lastro em escassez



Estados podem se financiar, basicamente, de 3 formas:

Aumentar impostos

Emitir mais dívida

Criar mais moeda

DINHEIRO SEM LASTRO



Estados podem se financiar, basicamente, de 3 formas:

Aumentar impostos

Emitir mais dívida

Criar mais moeda

DINHEIRO SEM LASTRO



Por causa de uma falta de 
compreensão geral, o crime de uma 
emissão excessiva (de moeda) por 
parte de um monopolista continua 
não somente a ser tolerado, mas até 
aplaudido.

Friedrich A. Hayek
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DINHEIRO SEM LASTRO

Efeito Cantillon: o aumento da 
oferta de moeda cria inflação de 
forma desigual e tende a beneficiar 
aqueles que se encontram mais 
perto da injeção monetária.

Richard Cantillon



DINHEIRO SEM LASTRO



Funções da moeda:

Meio de troca

Unidade de conta

Reserva de valor
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A. R$ 1M

B. R$ 800k

C. R$ 640k

20%A. R$ 200k
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INFLAÇÃO

Aumento 
generalizado 
dos preços



INFLAÇÃO

Aumento dos custos de produção

Aumento do preço dos insumos

Aumento da quantidade de dinheiro em circulação

Aumento da demanda sem que ocorra aumento da produção

Inércia (os preços continuam subindo porque temos a percepção que 
eles devem subir) etc
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Todas as grandes inflações, até hoje, 
foram apenas uma consequência de 
os governos satisfazerem suas 
necessidades financeiras através da 
criação de papel-moeda.

Friedrich A. Hayek
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HIPERINFLAÇÃO

A inflação é sempre, e em todas 
as épocas, um fenômeno 
monetário, mas a hiperinflação é 
um fenômeno político.

Milton Friedman



HIPERINFLAÇÃO

República de Weimar



HIPERINFLAÇÃO

Ante da 1º GM, 1 dólar era igual a 4 
marcos

Em 1922, 1 dólar era igual a 160 
marcos

Em 1923, 1 dólar era igual a 4,2 
trilhões de marcos



HIPERINFLAÇÃO

Nota de 100 trilhões de marcos



HIPERINFLAÇÃO

Trabalhadores recebendo duas vezes
ao dia

Profissionais liberais preferiam ser 
pagos com comida

No inverno era mais barato 
queimar dinheiro que lenha



HIPERINFLAÇÃO

Não existem meios mais sutis e 
mais seguros de virar a base 
existente da sociedade do que 
corromper a sua moeda.

Vladimir Lenin
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INFLAÇÃO



Cortamos 21 zeros em 200 anos de autonomia monetária
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Os administradores de dinheiro 
numa democracia sempre 
escolherão a inflação; apenas 
um padrão ouro os priva dessa 
opção.

Jacques Rueff

INFLAÇÃO



CENTRALIZAÇÃO

Confiávamos no rei, hoje 
confiamos no Estado...

Historicamente, nenhum 
deles é confiável
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Falta de lastro real em escassez

Inflação estrutural (principalmente após o fim do lastro 

ouro)

Muito poder na mão de poucos (centralização)

RESUMO DO PROBLEMA

Problemas da moeda (ontem e hoje)



BITCOIN



Eu não acredito que teremos um bom 
dinheiro de novo antes de tirá-lo das 
mãos do governo, isto é, não podemos 
tirá-lo violentamente, tudo que 
podemos fazer é, por algum caminho 
indireto, introduzir algo que eles não 
podem parar.

Friedrich A. Hayek

BITCOIN



O conhecimento está 
disperso pela sociedade.

Friedrich A. Hayek

BITCOIN


