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1
NAO PENSE EM ORCAMENTO DOMESTICO

"Familias por todo o pais estao apertando os cin-
tos e tomando decisoes dificeis. O governo federal
deveria fazer o mesmo."

— PRESIDENTE OBAMA,
Discursosdo,Estado da Uniao, 2010

MITO #1: O governo federal deveria fazer seu orcamento como

uma familia faz o seu or¢amento,doméstico.

REALIDADE: Diferentemente de uma familia, o governo emite

a moeda que gasta.

omo muitos'de voeés, et cresci assistindo Vila Sésamo, um programa

de TV. Uma 'das habilidades que o programa ajudava as criangas a
desenvolver era a deidividir e reagrupar objetos de acordo com suas simi-
laridades e diferencas. “Uma dessas coisas nao é como as outras’, dizia
a musica quando essa parte do programa comecava. Na tela apareciam
quatro imagens distribuidas em fileira: uma banana, uma laranja, um
abacaxi e um sanduiche. “O sanduiche! O sanduiche!”, eu e minha irma
gritdvamos para a televisao. Eu nao sou mais uma crianga, mas ainda me
pego gritando de volta para a TV sempre que ouco alguém falar sobre o
orcamento federal como se nio fosse diferente de um or¢amento doméstico.

Se vocé jé ouviu alguém reclamar que Washington precisa colocar sua
casa fiscal em ordem, vocé jd conheceu uma versao do mito do orcamento
doméstico. Ele deriva de uma ideia falha de que deveriamos analisar o
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orcamento do Tio Sam com o mesmo olhar com que nos debrugamos sobre
nosso proprio orgamento familiar. De todos os mitos que vamos explorar
nas paginas seguintes, esse é sem duvida o mais pernicioso.

E um dos mitos favoritos dos politicos, onde tendem a buscar a reté-
rica mais simplista possivel para se conectar com seus eleitores. E o que
poderia ser mais fécil do que descrever as finangas do governo em termos
que o resto de nds ja compreende — nosso préprio orgamento? Nés todos
sabemos que é importante mantermos nossos gastos pessoais alinhados a
nossa receita total. Entao, quando ouvimos alguém falar sobre financas do
governo em termos que nos lembram dos nossos préprios gastos, isso toca
em um ponto que ¢ familiar para nds. Passa uma sensagao familiar, caseira.

Todos nés ji testemunhamos isso. Em antfcieside campanha e
nas prefeituras de todos os Estados Unidos, os/politicos’apontam para o
pequeno empresdrio ou para a gargonete trabalhadora, exibindo-os como
exemplos brilhantes do rosto do orcamen®responsavel. Mostram empatia
pelas lutas dos americanos comuns, lembrando-nos que todos sabemos
como ¢ se sentar 2 mesa da cozinlfa e bager™ talao de cheques da familia.
E entdo, na esperanga de proyecaria indignacio da multidio, eles viram
a conversa e apontam-na para o governo federal, dizendo para nés que
os livros contdbeis do Tie Samyquase nunca batem, porque fazer gastos
irresponsdveis se toffiou umimodo de vida em Washington, DC.

Esse tipo de histéria reverbera em nés porque sua linguagem é muito
familiar. Sabemos que devemos viver dentro de nossas possibilidades e
organizar nossas finangas para que nio gastemos mais do que ganhamos.
Sabemos que precisamos fazer economias para o futuro e que devemos
ser extremamente cuidadosos se formos pedir empréstimo. Fazer dividas
demais pode nos levar a faléncia, a execugao hipotecdria e até & prisio.

Sabemos que individuos podem ficar sem dinheiro, e j4 vimos empre-
sas iconicas como a RadioShack e Toys “R” Us serem levadas a faléncia por
nao poderem mais pagar suas contas. Até mesmo cidades (como Detroit)
e estados (como o Kansas) podem ter sérios problemas quando nao conse-
guem arrecadar dinheiro suficiente para cobrir suas despesas. Toda familia
que se junta & mesa da cozinha para organizar suas contas compreende essa



NAO PENSE EM ORCAMENTO DOMESTICO

realidade. O que elas nao entendem ¢é por que o governo federal (o Tio Sam)
¢ diferente. Para entender o porqué, vamos direto ao cerne da TMM.

EMISSORES VERSUS USUARIOS DE MOEDAS

A TMM usa como ponto de partida um fato simples e inquestiondvel:
nossa moeda nacional, o délar americano, vem do governo americano, e
nao pode vir de nenhum outro lugar — ao menos nio legalmente. Tanto
o departamento do Tesouro Americano quanto seu agente fiscal, o Federal
Reserve (o Sistema de Reserva Federal estadunidenge), #m autoridade para
emiti-lo. Isso inclui cunhar as moedas que vao para seu bolso, imprimir as
notas que estao em sua carteira ou criar délaresidigitais, conhecidos como
reservas, que existem apenas como lancamentos, cletronicos nos balangos
dos bancos. O Tesouro fabrica as moddas@6,Federal Reserve cria o resto.
Uma vez que vocé contemporized signifieddo dessa realidade, serd capaz
de desfazer muitos dos mitos acetea do/déficit por conta prépria.

Apesar de vocé naogter,parado para pensar muito sobre isso antes,
algo dentro de vocé preyavelmente j4 compreende essa verdade bésica.
O que quero dizex é%pense sobre isso. Vocé pode criar délares americanos?
Claro, vocé pode gaithar, mas vocé pode fabricar o dinheiro? Talvez, com
equipamentos de impressao de alta tecnologia vocé possa montar uma
oficina no seu porao e produzir algo que se pareca muito com o délar
americano. Ou talvez vocé possa invadir o computador do Federal Reserve
e digitar alguns délares. Mas ambos sabemos que vocé acabard vestindo
um macacio laranja se for pego tentando falsificar a moeda. Isso porque
a Constituigao americana garante ao governo federal o direito exclusivo
de emitir a moeda'. Como afirma o Federal Reserve Bank de St. Louis, o
governo americano é “o Unico fabricante de délares”.

O termo monopdlio se refere, obviamente, a um mercado no qual s6
hd um fornecedor de dado produto. Jd que o governo federal ¢ o #nico
fabricante do délar americano, nés podemos pensar nele como se tivesse
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um monopdlio sobre o préprio délar. E como se ele tivesse recebido um
super direito de autor (que nunca expira) sobre a capacidade de fazer cépias
adicionais do délar. F um poder exclusivo, articulado pelos nossos fundado-
res. Nio ¢ algo que familias, empresas ou governos estaduais e municipais
possam fazer. Somente o governo federal pode emitir nossa moeda. Todo
os restantes si0 meramente usudrios desta. E um poder especial que deve

ser exercido com muito cuidado.

Voltando para “Vila Sésamo”, podemos facilmente identificar qual

dos itens na Apresentagao 1 ¢ diferente dos outros.

FAMILIAS E AS
USUARIOS USUARIOS
GOVERNOS ESTADUAIS E NICIPAIS GOVERNO FEDERAL

USUARIOS EMISSOR

APRESENTACAO 1: Usuérios de Moeda Versus Emissores de Moeda

A distin¢io entre usudrios de moedas e emissores de moedas estd nos
fundamentos da TMM. E, como veremos nas paginas seguintes, isso tem
profundas implica¢oes em alguns dos debates mais importantes sobre poli-
ticas de nossos tempos, como assisténcia médica, mudancas climdticas,

Previdéncia Social, comércio internacional e desigualdades.
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Para aproveitar a0 médximo os poderes especiais acumulados pelo emis-
sor, os paises precisam fazer mais do que apenas conceder a si mesmos o
direito exclusivo de emitir a moeda. Também ¢ importante que eles nao
se comprometam a converter sua moeda em algo que pode acabar lhes
faltando (como ouro ou moeda de outro pais). E eles devem evitar tomar
emprestado (ou seja, assumir dividas) em uma moeda que nao seja a sua
prépria.’ Quando um pais emite sua prépria moeda nao-conversivel e s6
toma emprestado em sua prépria moeda, esse pais alcangou a soberania
monetdria.* Paises com soberania monetdria, portanto, nao precisam admi-
nistrar seus orgamentos da forma que uma familia o faria. Eles podem
usar sua capacidade de emissao de moeda para implementar politicas que
almejem manter uma economia de pleno emprego.

Por vezes, perguntam-me se a TMM se aplicd a paises que nao os
Estados Unidos. Sim! Embora o délar americano seja considerado uma
moeda especial por seu status de moeda deyreserva em ambito global,
muitos outros paises tém poder para fazegseus sistemas monetdrios fun-
cionarem para sua populagio. Pertanto, s¢'vocé estiver lendo este livro
fora dos EUA, nio pense que nae h4 ligoes importantes aqui para vocé e
seu pais. Ao contrdrio, a TMMypode’ser usada para descrever e melhorar
as escolhas de politicas paralqualgner pais com um grau alto de soberania
monetdria — osgEUA, 0yJapao; o Reino Unido, a Austrélia, o Canadd e
muitos outros. Ej)comémeremos no Capitulo 5, a TMM também oferece
insights para pal'ses com pouca, ou mesmo sem, soberania monetdria —
nagdes como o Panamd, a Tunisia, a Grécia, a Venezuela e muitas outras.

A 'TMM nos ajuda a enxergar a razio pela qual paises que fixaram suas
taxas de cimbio, como a Argentina fez até 2001; que assumem dividas em
moeda estrangeira, como fez a Venezuela; minam sua soberania monetdria
e sujeitam-se a certos tipos de limitagoes enfrentadas por outros usudrios de
moedas, como a Itdlia, a Grécia e outros paises da zona do euro. Quando
paises com pouca ou nenhuma soberania monetaria falham em priorizar a
disciplina em seus orgamentos, eles podem enfrentar dividas insustentdveis,
da mesma forma como uma familia pode se endividar. Em contraste, os
Estados Unidos nunca precisam se preocupar em ficar sem dinheiro. Eles
sempre podem pagar as contas, mesmo as mais altas. Os EUA nao podem
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acabar como a Grécia, que abdicou de sua soberania monetdria quando
parou de emitir o dracma para passar a usar o euro. Os Estados Unidos
nao sio dependentes da China (e de ninguém mais) para se financiar. E,
mais importante ainda, ter soberania monetdria significa que um pais pode
priorizar a seguranga e o bem-estar de seu povo sem precisar se preocupar

€em como pagar por isso.

O DISCURSO INVERTIDO DE THATCHER: (TE)G

Em um pronunciamento de 1983, que hoje é famogsb, a primeira-ministra
britdnica Margaret Thatcher declarou que “g@stado nao tem fonte de
dinheiro que nio o dinheiro que as pessoasfganham. Se o estado deseja
gastar mais, ele s6 pode fazé-lo se tomasemptestado as suas economias
ou se tributd-lo ainda mais”’ Esse foi oyjeito da Thatcher de dizer que as
financas do governo eram limitadds daimésma forma que nossas finangas
pessoais. Para gastar mais, o governe precisaria levantar o dinheiro. “Sabe-
mos que nio existe dinheireypiblico”, ela acrescentou. “Sé existe dinheiro
do contribuinte.” Se o poyo britdnico quisesse mais de seu governo, teria

que pagar a conta por iSSO.

Foi um erro ingénuo, ou uma afirmagao cuidadosamente preparada
para desencorajar o povo britdnico de demandar mais de seu governo?
Nao tenho certeza. E independentemente de seus motivos, a fala de
Thatcher manteve o poder de emissao de moeda do estado oculto. Mais de
trés décadas depois, lideres politicos em paises emissores de suas proprias
moedas como o Reino Unido e os Estados Unidos ainda falam como se
nés, os pagadores de impostos, féssemos a fonte dltima do dinheiro do
governo. Como a ex-primeira-ministra britdnica Theresa May disse mais
recentemente, o governo nao possui uma “drvore mégica de dinheiro™.
A menos que eles peguem mais do 7osso dinheiro, nos dizem, o governo
nio pode bancar um aumento de investimento nos programas existentes,
e menos ainda financiar novos projetos mais ambiciosos.
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Para a maioria de nds, a ideia de que o governo deve tributar mais
para gastar mais provavelmente parece razodvel. E nossos politicos sabem
disso. Eles também sabem que nio queremos ver nossos impostos subirem,
entdo, tentando descobrir como ganhar votos, eles se enrolam até dar né,
prometendo fazer grandes coisas sem pedir 2 maioria que pague mais
impostos. Por exemplo, Donald Trump prometeu ao povo americano que
o México pagaria por seu muro na fronteira com esse pais, enquanto os
democratas insistiam que biliondrios e bancos de Wall Street poderiam
pagar a conta de muitos de seus ambiciosos programas. O dinheiro tem que
vir de algum lugar, certo? Na verdade, estamos interpretando tudo de trds
para frente. Mas antes de chegarmos a isso, vamos repassar a interpretagio
convencional, e entdo serd mais ficil contrastar ¢gsa forma de pensar as
avessas com 0 modo como as coisas realmenteguncionar.

Voltemos ao fato de que as finangas«que melhor entendemos sao as
nossas préprias, e de que sabemos quefprecisam®s ganhar dinheiro antes
de poder gastar. Assim, a ideia de que® governo federal precisa arreca-
dar recursos para gastar parece ifituitivamente correta. A partir de nossas
préprias experiéncias, sabeni®§quesndo podemos sair da loja de departa-
mentos com um novo pdf de sapatos ou sair da concessiondria dirigindo
um veiculo espogtivo nove, se #ao conseguirmos financiamento para eles
primeiro. De acotdo €m0 ‘pensamento convencional, o governo se apoia
em duas formas deffinanciamento: ele pode aumentar seus impostos, ou
ele pode tomar emprestado as suas poupangas. Os impostos permitem
ao governo arrecadar dinheiro daqueles que o tem, o que significa que
impostos s3o usados como forma de se transferir dinheiro para o governo
federal. E se o governo quiser gastar mais do que arrecada através dos
impostos, ele pode levantar fundos adicionais tomando emprestado daque-
les que poupam. Em ambos os casos, a ideia é que o governo precisa
arrumar o dinheiro antes de poder gast-lo. Essa ¢ a forma que nos foi
ensinada e pela qual grande parte de nés compreende as operagoes fiscais
do governo. Taxar e fazer empréstimos vém primeiro. Gastar vem por
tltimo. Um mneménico ttil para o modo de pensar convencional é (TE)G:
Tributos e Empréstimos precedem os Gastos.
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Como fomos treinados para acreditar que, como cada um de nés,
o governo precisa “encontrar o dinheiro” antes que possa gasté-lo, todos
ficam obcecados com a pergunta: Como que vocé ird pagar por isso? Nos
fomos condicionados a esperar que nossos politicos eleitos oferegam um
mapa que indique a fonte de cada novo délar que eles desejam gastar. Até
os candidatos mais progressistas temem que serao comidos vivos se suas
propostas aumentarem o déficit, entdo tomar emprestado quase nunca ¢
uma op¢ao. Para mostrar que suas politicas nao aumentarao o déficit, eles
cagam formas de espremer e arrancar mais receita de impostos da econo-
mia, costumeiramente mirando naqueles que podem pagar mais com mais
facilidade. Por exemplo, o senador Bernie Sanders insiste que um imposto
sobre transacoes financeiras cobrird o custo de tornaf agfaculdades e uni-
versidades publicas gratuitas, ¢ a senadora ElizabethfWarten afirma que
um imposto de 2% sobre fortunas acima‘derUS$ 50 milhées levantaria
recursos suficientes para acabar com a divida estudantil de 95% dos alunos
e também bancaria um sistema universalgd€%ereches e faculdades gratui-
tas. Em ambos os casos, o objetivg®€ demenstrar que tudo pode ser pago
tributando as pessoas mais ricas dos Estados Unidos. Como veremos nas
préximas pdginas, sempre hd espago para financiar novos programas sem
a necessidade de se aumentarimpostos. Aumentar o déficit nao deveria
ser algo visto corfiotabu. Impostos sao extremamente importantes, mas
nio hd razdo para s pénsafque o governo precisa aumentar os tributos se
desejar investir na n@ssa economia.

Na prdtica, o governo federal quase nunca arrecada impostos sufi-
cientes para cobrir todos os seus gastos. Gastos deficitdrios s2o a norma, e
todos em Washington, DC, sabem disso. E os eleitores também. E por isso
que tantos politicos reclamam, dizendo que o Congresso precisa colocar
sua casa fiscal em ordem antes que seja tarde demais. Para demonstrar seu
compromisso com o bom e velho orcamento doméstico, os democratas,
liderados pela presidente Nancy Pelosi (D-CA), restabeleceram uma regra
or¢amentdria conhecida como “pay as you go”, o PAYGO, em 2018. Com
o PAYGO em vigor, fazer empréstimos para financiar novas despesas se

tornou algo tecnicamente fora dos limites. Isso reduz o (TE)G para somente
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T(G) — tributar e gastar —, e, assim, os legisladores sofrem pressao intensa

para cobrir qualquer novo gasto proposto com receitas de novos tributos.”

Essa é uma boa estratégia politica? E uma boa prética econémica?
Certamente soz como uma abordagem sauddvel para o orgamento. Mas
estd enraizada em uma compreensao falha de como o governo federal real-

mente gasta. Na verdade, a abordagem interpreta tudo de trds para frente.

COMO O EMISSOR DE MOEDA GASTA: G(TE)

Por ser a forma predominante de pensar, a maiorjade nés provavelmente tem
uma versao do modelo (TE)G gravada na taente, Mesio que nunca tenha-
mos passado um momento sequer pensando sobie os funcionamentos internos
do orgamento federal, nés provavelmenie aeréditamos que o governo precisa
do nosso dinheiro para ajudar a pagatas coneds. N6s até podemos nutrir um
sentimento de patriotismo quande,pagamos a guia do IR para a Receita em
abril, orgulhosos de termos feitomossa parte para construir habitagao para
quem tem baixa renda,dar um salario aos militares, homens e mulheres, e
apoiar fazendeird§eom subsidios generosos. Odeio ser estraga-prazeres, mas
nao é o que realmentefacomtece. Se nao estiverem sentados, ¢ melhor puxar
uma cadeira. Prontos? Na verdade, seus impostos nao pagam nada, ao menos
em nivel federal. O governo nao precisa do nosso dinheiro. Nés precisamos do

dinheiro deles. N6s entendemos tudo de trés para frente!

Quando me deparei pela primeira vez com essa maneira de entender a
forma como impostos e gastos funcionam na realidade prética, eu recuei.
Era 1997; eu estava no meio de um programa de doutorado em economia
quando alguém compartilhou comigo um livrinho chamado “Soft Cur-
rency Economics™. O autor do livro, Warren Mosler, era um investidor
de sucesso em Wall Street, nao um economista, e seu livro era sobre como
os economistas profissionais estavam interpretando quase tudo de forma

errada. Eu o li, mas aquilo nao me convenceu.



O MITO DO DEFICIT

10

De acordo com Mosler, o governo gasta primeiro, e depois recolhe
tributos e faz empréstimos. Essa sequéncia vira o discurso de Thatcher com-
pletamente do avesso, reordenando o mnemonico, que fica G(TE): gastar
antes de tributar e fazer empréstimos. Segundo o raciocinio de Mosler, o
governo nao sai em busca de alguém para conseguir o “TE”, ele somente
gasta sua moeda na realidade fisica. Warren viu coisas que a maioria dos
economistas estava perdendo de vista. Para muitos de nés, suas ideias
inicialmente soavam completamente originais, mas grande parte delas
nao era. Eram novas apenas para nés. Elas podiam ser encontradas (e nés
as encontramos) em textos candnicos, como “A Riqueza das Nagoes”, de
Adam Smith, ou no cléssico de dois volumes de John Maynard Keynes,
“Tratado sobre o Dinheiro”. Antropélogos, sociéloges filésofos e outros
chegaram hd muito tempo a conclusoes semelhantes sobte a natureza do
dinheiro e sobre o papel dos impostos, mags a maioriadeS§ profissionais de
economia se tornou obsoleta.

Mosler é considerado o pai da TMMpbrque ele trouxe essa ideia para
um pequeno grupo de economistas naydéeada de 1990. Ele diz que nao
sabe como essa compreensio sobre tributacao e gastos governamentais o
acometeu, mas que a ficha simplesmente caiu depois de anos de experién-
cia de trabalho em mercados financeiros. Ele estava acostumado a pensar
em termos de déBites e créditos porque vinha negociando instrumentos
financeiros e acompahafido os fundos serem transferidos entre contas
bancdrias. Um dia, ‘ele comegou a pensar de onde todos aqueles ddlares
deveriam ter vindo originalmente. Ocorreu-lhe que, antes que o governo
pudesse subtrair (debitar) qualquer délar de nés, ele precisava primeiro os
ter adicionado (creditado). Ele concluiu que os gastos do governo deve-
riam ter vindo primeiro, pois, do contrdrio, onde terfamos conseguido o
dinheiro necessdrio para pagar os impostos? Embora essa logica parecesse
infalivel, eu tinha certeza que a histdria de Mosler nao poderia estar certa.
Como? Virou de cabec¢a para baixo tudo que eu achava que entendia
sobre dinheiro, impostos e gastos do governo. Eu havia estudado economia
com economistas de renome mundial na Universidade de Cambridge, e
nenhum dos meus professores jamais havia dito algo assim. De fato, todos
os modelos que me haviam ensinado eram compativeis com o discurso de
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Thatcher de que governos precisam tributar ou tomar emprestado antes
de gastar.” Seria possivel que quase todo mundo estivesse vendo aquilo de
forma errada? Eu tinha que descobrir.

Em 1998, eu visitei Mosler em sua casa em West Palm Beach, na Flérida,
onde passei horas escutando suas explicagoes sobre sua forma de pensar. Ele
comegou se referindo ao délar americano como “um monopélio publico sim-
ples”. Como o governo americano ¢ a tinica fonte dos délares, seria bobeira
pensar no Tio Sam como alguém que precisasse obter seu dinheiro de nés.
Obviamente, o emissor do délar pode ter todos os délares que deseje.

— O governo nio quer délares — Mosler explicou. — Ele quer
outra coisa.

— O que ele quer? — eu perguntei.

— Ele quer se provisionar — ele respondeuiiz— O imposto nao estd
14 para levantar dinheiro. Estd 14 pard’ manter@s pessoas trabalhando e
produzindo coisas para o governo,

— Que tipos de coisas? — eu perguntei.

— Um exército, umfSistematjudicidrio, parques publicos, hospitais,
estradas, pontes. Esse tipe de €oisa.

Para levar a popudaciora executar todo o trabalho, o governo estabelece
impostos, taxas, multas e outras obrigacoes. O imposto estd l4 para criar
uma demanda pela moeda do governo. Antes que qualquer um possa pagar
o imposto, a pessoa tem que trabalhar para ganhar a moeda.

Minha cabeca girou. E entdo ele me contou uma histéria.

Mosler tinha uma bela propriedade a beira-mar com piscina e todos os
luxos que alguém poderia querer da vida. Ele também tinha uma familia,
com dois filhos pequenos. Para ilustrar seu ponto de vista, ele me contou
uma histdria sobre uma vez em que se sentou com seus filhos e disse a
eles que queria que fizessem sua parte para ajudar a manter o lugar limpo
e habitdvel. Ele queria que a grama fosse cortada, as camas arrumadas,
que a louga fosse lavada, e também os carros, e assim por diante. Para
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compensi-los pelo tempo que dedicassem, ele lhes ofereceu pagamento
pelo trabalho. Trés cartoes de visita, se eles arrumassem suas camas. Cinco
para lavarem a louga. Dez cartoes se lavassem um carro e vinte e cinco
para cuidarem do jardim. Dias se tornaram semanas, e a casa se tornou
cada vez mais invidvel. A grama cresceu até o joelho. Pratos foram ficando
empilhados na pia, e os carros estavam cobertos de areia e sal da brisa do
oceano. “Por que vocés nio estdo trabalhando nada?”, Mosler perguntou
as criangas. “Eu disse que pagaria a vocés com meus cartdes de visita se
vocés se dedicassem.” “Paaaaai!”, as criangas entoaram. “Por que nds tra-
balharfamos para ganhar cartées de visita? Eles nao valem nada!”

Foi ai que Mosler teve sua epifania. Seus filhos nao haviam feito
nenhum trabalho de casa porque eles nao precisavamdeseus cartoes. Entéo,
ele disse a eles que ele nio exigiria que fizessemgtrabdlho ienhum. Tudo
que ele queria era um pagamento de trinta,gartdes déWisita seus, a cada
més. Se falhassem e nao pagassem, perderiamiseus'privilégios. Perderiam
a TV, o direito de usar a piscina, os pdssciosyno shopping. Foi um lance
de génio. Mosler havia imposto ums‘tributo’sque somente seria pago com
seu papel com monograma imprésso. Agora, seus cartdes tinham valor.

Em questao de horas,as criangas estavam correndo de um lado para
outro, arrumando seus Quartos a cozinha, o jardim. O que antes havia
sido um cartdo d& visita semyvalor era agora subitamente percebido como
um objeto valiosoiMas por qué? Como Mosler havia conseguido fazer
com que seus filhosfizessem todo aquele trabalho sem for¢éd-los a tal?
Simples. Ele os colocou em uma situagao em que eles precisavam ganhar
sua “moeda” para nio entrar em encrencas. A cada vez que seus filhos
faziam um pouco do trabalho, eles ganhavam um recibo (alguns cartoes
de visita) pela tarefa que haviam executado. No final do més, as criangas
devolviam os cartoes para o pai. Como Mosler explicou, ele nao precisava
recolher seus préprios cartdes de volta com os filhos. “O que eu iria querer
fazer com minha prépria ‘moeda’?”, ele perguntou. Ele jd havia conseguido
0 que queria com o acordo — a casa arrumada! Entdo por que ele se dava
ao trabalho de tributar os cartoes dos filhos? Por que nao os deixava com
eles como um presente? A razao era simples: Mosler recolhia os cartoes
para que os filhos precisassem ganha-los novamente no més seguinte. Ele
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havia inventado um circulo virtuoso de provisionamento! Virzuoso, nesse
caso, significava, de forma positiva, que ele continuava a se repetir.

Mosler usou essa histdria para ilustrar alguns principios bdsicos sobre
a forma com que emissores de moedas soberanas realmente se financiam.
Os impostos estao 14 para criar uma demanda pela moeda do governo.
O governo pode definir a moeda em termos de sua prépria e Gnica uni-
dade de contabilidade — um délar, um iene, uma libra, um peso — e
af imputar valor sobre seu préprio papel que, de outra forma, nao teria
valor, requerendo que esse papel seja a forma de pagamento para tributos
e outras obrigagoes. Como brinca Mosler, “Impostos transformam lixo em
moeda”. No fim das contas, um governo emissor de moeda quer algo real,
nio algo monetdrio. Nio ¢ o dinheiro dos nossos ifipestos que o governo
quer. E o nosso tempo. Para nos fazer produzir'cofsas para o estado, o
governo inventa impostos ou outros tip@s.depagamentos obrigatdrios.
Essa nao ¢ a explicagao que vocé encontragd namaioria dos livros de
economia, que prefere uma histéria sdperficial que diz que o dinheiro foi
inventado para superar as ineficiéneias,asspciadas ao escambo, quando bens
eram negociados sem o uso de dinheirg, Nessa histéria, o dinheiro é ape-
nas um mecanismo convenjente,quese desenvolveu organicamente como
uma forma de tornar o fomércio mais eficiente. Apesar de os estudantes
aprenderem queg, escambo ja foi onipresente, um tipo de estado natural
do ser, pesquisaderes doymtindo antigo encontraram pouca evidéncia de
que as sociedades alguma vez foram organizadas com base no escambo.'’

A TMM rejeita a narrativa anti-histérica do escambo, tomando como
base um extenso corpo de estudo conhecido como Cartalismo, que mostra
que impostos foram o veiculo que permitiu a lideres antigos e primei-
ras nagoes-estado introduzir suas proprias moedas, que somente depois
circularam como um meio de troca entre individuos. A partir de sua
insercio, a responsabilidade fiscal gera pessoas a procura de trabalho pago
(algo também conhecido como desempregados) com a moeda do governo.
O governo (ou outra autoridade), entdo, torna reais suas moedas, propor-
cionando as pessoas 0 acesso & estas como simbolo do qual precisam para
honrar suas obrigagdes com o estado. Obviamente, ninguém consegue
pagar os impostos antes de o governo fornecer sua moeda fisica. Como um
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ponto simples de légica, Mosler explicou que quase todos nds temos uma
sequéncia errada na cabega. Os contribuintes nao financiaram o governo;
o governo financiou os contribuintes."

Aquilo comegou a fazer sentido para mim, a0 menos em teoria. Come-
cei a pensar no governo como o monopolista da moeda. O argumento de
Mosler trouxe de volta memérias de infincia de quando eu jogava Banco
Imobilidrio com a minha familia. Conforme relembrei as regras do jogo,
comecei a ver os paralelos ainda mais claramente. Por uma coisa especifi-
camente: 0 jogo nao pode comegar antes que alguém seja definido como
o controlador da moeda. Os jogadores nio desembolsam o dinheiro para
iniciar o jogo. Nao podem, porque ainda nao o tém. A moeda deve ser
emitida antes de alguém que possa obté-la. Apés a disttibuicao inicial, os
jogadores passam a se mover pelo tabuleiro, a compragpropriedades, pagar
aluguel, vao parar na cadeia ou puxam umygartdo que'os instrui a pagar
US$ 50 para a Receita Federal. Cada vez que'ddo avolta no tabuleiro, eles
recebem um pagamento de US$ 200 da pessoa que controla o dinheiro.
Como os jogadores sao meros usudries da moeda, eles podem quebrar e
efetivamente acabam falindo. O emissor;)porém, nunca fica sem dinheiro.
De fato, as regras oficiais'* d6 jogo literalmente dizem: “O Banco nunca
‘vai & faléncia’. Se o Bango ficar sém dinheiro, o Banqueiro pode emi-
tir adicionalmente, todo dinpeiro que for necessdrio, escrevendo em papel
comum” (grifo mew).

Pensei nessa ideia de se escrever em papel para fazer dinheiro quando
levei meus proprios filhos para uma visita turistica ao Escritério de Gravura
e Impressao dos EUA (Bureau of Engraving and Printing) em Washington,
DC. Se vocé nunca fez isso, eu recomendo. E algo que abrird seus olhos.
Vocé pode agendar uma visita no préprio site do governo: www.moneyfac-
tory.gov. E uma operagio muito mais sofisticada do que fazer dinheiro no
Banco Imobilidrio, “escrevendo em papel comum”, mas equivale a quase
isso. E um dos lugares onde o emissor de nossa moeda a fabrica.’* Uma
das primeiras coisas que eu notei foi um letreiro neon enorme, suspenso no
alto do equipamento de gravagao, no qual se lia: “N6s fazemos dinheiro a
moda antiga. N6s o imprimimos.” Todo mundo queria fotografar aquilo,
mas fotos nao sio permitidas no passeio. A multidao se maravilhava com
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a visao enquanto resmas de US$ 10, US$ 20 e US$ 100 nao cortadas gira-
vam pelas mdquinas. Entao alguém disse o que todos estdvamos pensando.
“E ia poder fazer isso!” Infeli ficar | d 0

u queria poder fazer isso!” Infelizmente, para ficar longe dos macacoes
laranja, precisamos deixar a fabricacao da moeda para o Escritério de
Gravura e Impressao dos EUA.

Aquelas notas fazem parte do suprimento de moeda americana. Como
naqueles velhos potes cheios de moedas de centavos na comoda da sua avé,
o governo também emite o délar americano na forma de moedas fisicas.
Da mesma forma que o Federal Reserve se descreve como “a autoridade
emissora de todas as notas do Federal Reserve”, a Casa da Moeda dos EUA
se descreve como “o tnico fabricante de moedas de valor legal na nagao”.
Finalmente, o Federal Reserve emite délares digitaisjconhecidos como
reservas bancdrias." Elas sdo criadas exclusivangéentefpor digitacao em um
computador controlado pelo agente fiscalido goyerno, o Federal Reserve.
Quando os bancos de Wall Street precisavamyde trilhoes de ddlares para
sobreviver a crise financeira de 2008,,04F€d os ressuscitou sem esforco,
usando nada mais do que um tgélade desBanco do Federal Reserve de
Nova York.

Para o cidadao medi@no, pode parecer que o governo literalmente
pega as notas que saemjde sua impressora ou as moedas que caem de
suas midquinas de cimhagem para pagar suas contas. Os noticidrios da
TV a cabo certaménte gostam da imagem da produgio em massa de
dinheiro. Eles frequentemente colocam no ar uma reportagem sobre gastos
governamentais enquanto corre na tela um video de délares recém-fabri-
cados saindo da mdquina de impressao. Mas as notas e moedas do Federal
Reserve estdo ali em grande parte para nossa conveniéncia. Seria um tanto
quanto complicado para o governo federal pagar a Boeing por uma nova
frota de jatos de guerra com uma pilha enorme de moeda fisica. Nao ¢
bem assim que funciona.

Em vez de usar punhados de dinheiro, como no Banco Imobilidrio, o
governo federal faz a maior parte de seus pagamentos da mesma forma que
o sujeito contador de pontos atribui a pontua¢io em um jogo de bridge.
Exceto que, no lugar de escrever os pontos em um cartdo como o contador
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