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Elogios para O Mito do Déficit





 






	“O Mito do Déficit é simplesmente o livro mais importante que eu já li. Stephanie Kelton articula cuidadosamente uma mensagem que desconstrói a ortodoxia econômica sobre finanças públicas, cuja crença é que impostos são mais importantes do que gastos e que déficits são ruins. O trabalho da Kelton está à altura de um gênio como Da Vinci e Copérnico, hereges que provaram que a Terra gira em torno do Sol.”


	— David Cay Johnston, premiado com um Pulitzer, uma Medalha da Investigative Reporters and Editors, Inc., e um George Polk









	“Um livro memorável, tanto pelo conteúdo, como por seu timing. Uma ‘leitura obrigatória’ que, com certeza, influenciará muitos aspectos da formulação de políticas daqui para frente."


	— Mohamed El-Erian, consultor econômico principal da Allianz









	“Em um mundo de crises monumentais e sequenciais, Stephanie Kelton é uma fonte indispensável de claridade moral. Seja você um defensor da TMM, seja apenas um curioso sobre o assunto, as verdades que ela ensina sobre dinheiro, dívida e déficits nos dão as ferramentas de que desesperadamente precisamos para construir um futuro seguro para todos. Leia o livro — e, depois, use-o.”


	— Naomi Klein, autora de “Em chamas: Uma (ardente) busca por um novo acordo ecológico”









	“O livro transformador de Kelton sobre os mitos dos déficits do governo é tanto uma obra rigorosa em termos teóricos, como um entretenimento empírico. A obra nos lembra que não é o dinheiro que é limitado, e sim nossa imaginação quanto ao que se fazer com ele. Depois de lê-lo, você nunca mais verá o erário público como economia doméstica novamente. Leia este livro!”


	— Mariana Mazzucato, autora de “O valor de tudo: Produção e apropriação na economia global”









	“O Mito do Déficit é um triunfo. É convincente, envolvente e, mais importante do que tudo, te dá poder. Organizado sobre uma estrutura bem embasada que foca em como a economia do mundo real funciona, a autora desenha um caminho realista para a verdadeira prosperidade econômica. É uma abordagem que foca na economia real da maioria da população, e não na de Wall Street, e nos permite não apenas revitalizar a esforçada classe média, mas também lidar com problemas sociais críticos como desemprego crônico, pobreza, saúde e mudança climática. É claro que enfrentamos muitas restrições à nossa capacidade de ação; mas Kelton argumenta que a subutilização intencional de nossos próprios recursos, resultante da influência profunda dos mitos acerca do déficit, não deveria ser uma dessas restrições. Estávamos precisando deste livro há bastante tempo. Todos deveriam lê-lo e relê-lo, antes que seja tarde demais para se mudar de rumo.”


	— John T. Harvey, professor de economia da Texas Christian University









	“A missão deste livro poderoso de Kelton é nos libertar do pensamento ortodoxo e deteriorado sobre déficits fiscais, enraizados na era ultrapassada do padrão-ouro. Sua base teórica é a Teoria Monetária Moderna. Em sua essência, a TMM apresenta uma proposta simples: em um mundo de moeda fiduciária, nossas finanças enquanto povo não são um resumo de nossas restrições orçamentárias individuais, porque nós não podemos falir, apenas gerar excessos inflacionários devido a um déficit orçamentário em nosso coletivo. Nessa era em que a inflação é predominantemente muito baixa, as implicações das políticas macro deveriam ser óbvias: nós, o povo, temos muito mais espaço fiscal do que prega o grupo adepto do controle do déficit e do equilíbrio orçamentário. Kelton é uma escritora e professora talentosa e eu prevejo, com confiança, que O Mito do Déficit, escrito de forma brilhante, se tornará o livro definitivo sobre o que é a TMM — e o que não é.”


	— Paul Allen McCulley, diretor administrativo e economista-chefe aposentado da PIMCO, e membro sênior da Cornell University Law School









	“Claro! Convincente! Esclarecedor e persuasivo, O Mito do Déficit é uma aventura no mundo dos orçamentos, empregos, comércio, bancos e — acima de tudo — dinheiro. Com o grande poder do bom-senso, Stephanie Kelton e a equipe da TMM vêm rompendo os círculos fechados das chamadas finanças sólidas, uma ortodoxia obsoleta que enfraqueceu e empobreceu a todos nós. Este livro mostra como isso foi feito e abre um caminho à frente, para um mundo melhor, construído com ideias melhores.”


	— James K. Galbraith, Universidade do Texas, em Austin









	“Um passeio robusto, bem fundamentado e de fácil leitura através de diversos mal-entendidos comuns. Uma ‘leitura obrigatória’ para qualquer um que deseje entender como o financiamento do governo realmente funciona, e como interage com as políticas econômicas.”


	— Frank Newman, ex-vice-secretário do Tesouro
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Introdução 
Em Choque com o Adesivo no Carro







	"Não é o que você sabe que te coloca em encrencas. São aquelas coisas sobre as quais você tem certeza, mas que não são bem assim."


	— MARK TWAIN







Eu me lembro de quando vi um adesivo de para-choque de carro na traseira de um SUV Mercedes, em 2008, enquanto fazia meu trajeto de uma hora de Lawrence, no Kansas, para dar aula de Economia na Universidade do Missouri na cidade do Kansas. Ele mostrava um homem ligeiramente encurvado, com os bolsos das calças para fora, do avesso. Ele tinha uma expressão séria e endurecida no rosto. Usava calças com listras vermelhas e brancas, um casaco azul-escuro, e uma cartola estampada com estrelas. Era o Tio Sam. Da mesma forma que a motorista daquele carro com o adesivo, muitas pessoas passaram a acreditar que nosso governo está totalmente falido, que seu orçamento não dá conta dos assuntos mais importantes da nossa atualidade.




Não importa se o debate é sobre políticas de saúde, de infraestrutura, de educação ou de mudança climática, a mesma questão inevitavelmente vem à tona: Mas como vamos pagar por isso? Aquele adesivo no para-choque do carro capturava a frustração e a ansiedade reais que existem a respeito dos assuntos fiscais da nossa nação, em particular o tamanho do déficit federal. Com base na forma como políticos de ambos os partidos vêm se manifestando contra o déficit, é compreensível que qualquer um fique irado ao pensar em como nosso governo vem se comportando de forma imprudente. Afinal de contas, se nós, indivíduos, nos comportássemos da mesma forma que o governo, nós logo estaríamos falidos, exatamente como aquela imagem de um Tio Sam em apuros.




Mas e se o orçamento federal for fundamentalmente diferente do seu orçamento doméstico? E se eu lhe mostrasse que o bicho-papão do déficit não é real? E se eu pudesse lhe convencer que podemos criar uma economia que coloca o povo e o planeta em primeiro lugar? Que encontrar dinheiro para fazer isso não é o problema?




Copérnico e os cientistas que vieram depois dele mudaram nossa compreensão sobre o cosmos, mostrando que a Terra gira em torno do Sol e não o contrário. Um avanço semelhante é necessário para entendermos o déficit e a sua relação com a economia. Quando o assunto é aumentar nosso bem-estar público, nós temos muito mais opções do que nos damos conta, mas precisamos desesperadamente enxergar para além dos mitos que vêm nos atrasando.




Este livro faz uso da visão da Teoria Monetária Moderna (TMM), da qual sou uma das principais proponentes, para explicar essa mudança copernicana. Os principais argumentos que apresento se aplicam a qualquer país que seja soberano monetário, como os EUA, o Reino Unido, o Japão, a Austrália, o Canadá e outros, onde o governo é o emissor monopolista de uma moeda fiduciária.[1] A TMM muda a forma com que vemos nossa política e nossa economia, mostrando-nos que, em quase todas as instâncias, déficits federais são bons para a economia. São necessários. E a forma com que temos pensado sobre eles e lidado com eles é frequentemente incompleta e sem precisão. Em vez de perseguir o objetivo equivocado de um orçamento equilibrado, nós deveríamos aproveitar as promessas do que a TMM chama de nosso dinheiro público, ou moeda soberana, para equilibrar a economia de forma que a prosperidade seja amplamente distribuída e não fique concentrada em cada vez menos mãos.




De acordo com a visão convencional, o contribuinte está no centro do universo monetário por causa da crença de que o governo não tem dinheiro próprio. Assim, em última instância, o único dinheiro para financiar o governo deve vir de pessoas como nós. A TMM muda radicalmente nossa compreensão ao reconhecer que é o emissor de moeda — o próprio governo federal — e não o contribuinte que financia todas as despesas governamentais. Os impostos são importantes por outras razões, que explicarei neste livro. Mas a ideia de que os impostos pagam os gastos do governo é pura fantasia.




Quando me deparei com essas ideias, de início, fui cética. Na verdade, eu resisti a elas. Nos meus primeiros estudos como economista profissional, eu buscava refutar as alegações da TMM com pesquisa intensa sobre as operações monetárias e fiscais do nosso governo. No momento em que desenvolvi essa pesquisa como minha primeira publicação acadêmica analisada pelos meus pares, percebi que meu entendimento inicial estava errado. A ideia de base por trás da TMM pode ter soado estranha no início, mas se provou precisa em termos descritivos. De certa forma, a TMM é uma visão apartidária que descreve a forma com que nosso sistema monetário realmente funciona. Sua capacidade explicativa não depende de ideologia ou de partido político. Ainda melhor, a TMM esclarece o que é economicamente viável e, assim, muda o campo dos debates sobre políticas, que estão presos a questões de viabilidade financeira. A TMM foca nos impactos sociais e econômicos mais amplos de uma mudança de política proposta, ao invés de se debruçar sobre seu estreito impacto monetário. Contemporâneo de John Maynard Keynes, Abba P. Lerner foi um defensor dessa abordagem, que ele chamou de finanças funcionais. A ideia era julgar uma política monetária pelo modo como funcionava. Ela controla a inflação, dá base ao pleno emprego e promove uma distribuição mais equitativa de renda e riqueza? O número específico que sai anualmente no orçamento era (e é) bem pouco relevante.




Eu acredito que a solução para todos os nossos problemas é simplesmente gastar mais dinheiro? Não, é claro que não. O fato do orçamento federal não ter restrições financeiras não quer dizer que não há limites reais sobre aquilo que o governo pode (e deveria) fazer. Toda economia tem seu próprio limite de velocidade interno, regulado pela disponibilidade de recursos produtivos reais — o ponto em que está nossa tecnologia, a quantidade e a qualidade de nossas terras, fábricas, máquinas e outros fatores. Se o governo tentar gastar muito numa economia que já esteja funcionando a todo vapor, a inflação irá acelerar. Há delimitações. Porém, elas não estão na capacidade de nosso governo de gastar, ou no déficit, mas em pressões inflacionárias e recursos inerentes à economia real. A TMM distingue limites verdadeiros de restrições autoimpostas ilusórias e desnecessárias.




Você provavelmente já presenciou os insights fundamentais da TMM em ação. Eu os vi de perto quando trabalhei no senado americano. Sempre que surge o assunto da Previdência Social, ou quando alguém quer direcionar mais dinheiro para a Educação e a Saúde, há sempre muita discussão a respeito de como tudo deve ser "bancado" para se evitar aumentos no déficit federal. Mas você já notou que isso nunca parece ser um problema quando o assunto é ampliar o orçamento de defesa, resgatar bancos ou proporcionar incentivos fiscais gigantes para os americanos mais ricos, mesmo se essas medidas significarem um aumento considerável no déficit? Enquanto houver votação, o governo federal sempre poderá financiar suas prioridades. É assim que funciona. Déficits não impediram Franklin Delano Roosevelt de implementar o New Deal nos anos 1930. Não dissuadiram John F. Kennedy de enviar um homem à Lua. E nunca impediram o Congresso de entrar em uma guerra.




Isto acontece porque o Congresso detém o poder do erário público. Se eles realmente querem realizar algo, sempre é possível arrumar o dinheiro necessário. Se os legisladores desejassem, poderiam desenvolver hoje mesmo uma legislação com foco na melhoria do padrão de vida e entregar ao povo investimentos em Educação, Tecnologia e Infraestrutura, fatores críticos para nossa prosperidade de longo prazo. Gastar ou não é uma decisão política. Obviamente, as implicações de qualquer projeto de lei devem ser detalhadamente consideradas. Mas os gastos nunca deveriam ser limitados por metas de orçamento arbitrárias ou uma fidelidade cega às chamadas finanças sólidas.









Não acho que acabei vendo o adesivo do Tio Sam, em novembro de 2008, por coincidência. As crenças ultrapassadas sobre a falta de dinheiro do governo ganharam força durante a crise financeira daquele ano. Nossa nação estava no meio da pior crise econômica desde a Grande Depressão. Realmente havia a sensação de que nós, como país, estávamos falindo, junto com boa parte do planeta. O que havia começado como uma ruptura no mercado de hipotecas subprime se espalhou para os mercados financeiros e transformou-se em um derretimento econômico total que custou os empregos, os lares e os negócios de milhões de americanos.[2] Somente em novembro, 800 mil americanos perderam seus empregos. Milhões solicitaram seguro-desemprego, vale-refeição, Medicaid e outras formas de assistência pública. A entrada da economia em profunda recessão fez as receitas fiscais caírem em um abismo e os gastos para apoiar os desempregados aumentarem acentuadamente, levando o déficit a um recorde de US$ 779 bilhões. Foi pânico por toda parte.




Os proponentes da TMM, e eu me incluo aqui, viram nesse momento uma oportunidade de propor ideias de políticas ousadas ao governo Obama. Nós solicitamos ao congresso que promulgasse um estímulo robusto, pedindo isenção temporária de impostos sobre a folha de pagamento, apoio adicional aos governos estaduais e municipais, e uma garantia de emprego federal.




Em 16 de janeiro de 2009, as quatro maiores instituições financeiras dos Estados Unidos haviam perdido metade de seu valor, e o mercado de trabalho sangrava centenas de empregos a cada mês. Assim como Roosevelt, Obama fez seu juramento como presidente em 20 de janeiro, num tempo de urgência histórica. Em trinta dias, ele transformou um pacote de estímulo econômico de US$ 787 bilhões em lei. Alguns de seus assessores mais próximos o haviam pressionado para que o valor fosse substancialmente mais alto, insistindo que um mínimo de US$ 1,3 trilhão seria necessário para se evitar uma recessão prolongada. Outros se diziam contrários a qualquer coisa que terminassem em “trilhões”. No fim, Obama se absteve.




Por quê? Porque, em relação a políticas fiscais, ele era basicamente um conservador. Ele estava cercado de pessoas que lhe sugeriam números diferentes, e decidiu pecar pela falta, escolhendo um valor mais próximo do menor que havia sido apresentado. Christina Romer, do Conselho de Assessores Econômicos (Council of Economic Advisers, agência econômica da Casa Branca), entendeu que uma crise dessa magnitude não poderia ser remediada com uma intervenção mais modesta de US$ 787 bilhões. Ela defendia um estímulo ambicioso de mais de 1 trilhão, e disse: “Bem, Sr. Presidente, este é o momento em que o senhor pode dizer ‘ferrou’. É pior do que pensávamos.”[3] Ela havia feito seus cálculos e havia concluído que seria necessário um pacote de cerca de US$ 1,8 trilhão para combater a recessão, que seguia se agravando. Mas essa opção foi vetada por Lawrence Summers, economista de Harvard e ex-secretário do Tesouro que se tornou o principal conselheiro econômico de Obama. É possível que Summers tenha preferido um estímulo maior, mas ele temia que pedir ao Congresso algo próximo a US$ 1 trilhão seria motivo de escárnio, dizendo que “o público não apoiaria isso e nunca passaria no Congresso.”[4] David Axelrod, quem depois se tornaria conselheiro sênior do presidente, aquiesceu, preocupado de que qualquer soma maior do que 1 trilhão causaria um choque no Congresso e no povo americano.




Os US$ 787 bilhões que o Congresso finalmente autorizou incluíam dinheiro para ajudar governos estaduais e locais a lidar com a crise, financiamento para projetos de infraestrutura e investimento em projetos favoráveis ao meio ambiente, bem como incentivos fiscais substanciais para encorajar o consumo e o investimento no setor privado. Ajudou, mas não foi suficiente. A economia encolheu, e conforme o déficit subia para mais de US$ 1,4 trilhão, o presidente Obama enfrentava questões sobre a onda crescente de números no vermelho. Em 23 de maio de 2009, ele apareceu em uma entrevista no C-SPAN. O apresentador do programa, Steve Scully, perguntou: “Em que ponto ficaremos sem dinheiro?”[5] O presidente respondeu: “Bem, estamos sem dinheiro agora.” E assim foi. O presidente acabava de reforçar o que a motorista do carro com o adesivo do Tio Sam há muito suspeitava. Os Estados Unidos estavam em bancarrota.




A Grande Recessão, que durou de dezembro de 2007 a junho de 2009, deixou cicatrizes em comunidades e famílias por todos os Estados Unidos e além. Levou mais de seis anos para o mercado de trabalho dos EUA recuperar os 8,7 milhões de empregos que foram perdidos entre dezembro de 2007 e o começo de 2010.[6] Milhões passaram um ano ou mais batalhando até conseguirem um emprego de volta. Muitos nunca mais conseguiram. E os que tiveram a sorte de encontrar trabalho, por vezes tiveram que se contentar com empregos de meio período ou aceitar trabalhos que pagavam substancialmente menos do que vinham ganhando anteriormente. Enquanto isso, a crise consequente engoliu US$ 8 trilhões em bens habitacionais, e estima-se que 6,3 milhões de pessoas — incluídas aí 2,1 milhões de crianças — foram lançadas à pobreza entre 2007 e 2009.[7]




O Congresso poderia e deveria ter feito mais, mas o mito do déficit já estava estabelecido. Em janeiro de 2010, quando a taxa de desemprego alcançava impressionantes 9,8%, o presidente Obama já estava se movendo na direção oposta. Naquele mês, em seu discurso sobre o Estado da União, ele se comprometeu em fazer uma reversão do estímulo fiscal, dizendo à nação: “Famílias em todo o país estão apertando os cintos e tomando decisões difíceis. O governo federal deveria fazer o mesmo.” O que se seguiu foi um período prolongado de dano autoinfligido.




O Federal Bank Reserve de São Francisco (FRBSF) estima que a crise financeira e a recuperação lenta roubaram da economia dos EUA até 7 % de seu potencial produtivo de 2008 a 2018. Pense nisso como uma estimativa de todos os bens e serviços (e renda) que poderíamos ter gerado ao longo dessa década, mas não conseguimos porque falhamos em fazer o que era preciso para dar suporte à nossa economia e, assim, proteger empregos e manter as pessoas em seus lares. Ao não aplicarmos as políticas de resposta da forma correta, preparamos o terreno para uma recuperação lenta e fraca que prejudicou nossas comunidades e traduziu-se em trilhões de dólares de prosperidade perdida da nossa economia. De acordo com o FRBSF, essa década de crescimento econômico abaixo da média custou a cada homem, mulher e criança dos Estados Unidos o equivalente a US$ 70.000.




Porque não adotamos políticas melhores? Você pode pensar que a resposta é que nosso sistema bipartidário se tornou tão dividido que o Congresso foi simplesmente incapaz de fazer a coisa certa, mesmo quando foi confrontado por uma calamidade nacional que ameaçou a segurança tanto do americano médio como das grandes corporações. E há uma certa dose de verdade nisso. Em 2010, o líder da maioria no senado, Mitch McConnel, esbravejava aos quatro ventos que “a coisa mais importante entre as que almejamos é que o presidente Obama seja presidente por apenas um mandato”. Mas a política dos partidos não era o único obstáculo. As políticas da histeria sobre o déficit, abraçada por ambos os lados por décadas, funcionaram como um obstáculo ainda maior.




Déficits maiores teriam permitido uma recuperação mais rápida e mais forte, protegendo milhões de famílias e evitando trilhões em perdas econômicas. Mas ninguém com poder real lutou por déficits maiores. Nem o presidente Obama, nem a maioria de seus conselheiros seniores, nem mesmo os membros mais progressistas da Câmara e do Senado. Por quê? Será que todos realmente acreditavam que o governo havia ficado sem dinheiro? Ou estavam apenas com medo de ofender a sensibilidade de eleitores como as daquele que colou o adesivo em seu Mercedes?




Nós não podemos usar déficits para resolver problemas se continuarmos a pensá-los como um problema. Nesse momento, cerca de metade dos americanos (48%) dizem que reduzir o déficit do orçamento federal deveria ser uma das principais prioridades do presidente e do Congresso. Este livro tem como objetivo conduzir para próximo de zero o número das pessoas que acreditam que o déficit é um problema. Não será fácil. Para chegar lá, teremos que destrinchar cuidadosamente os mitos e mal-entendidos que moldaram nosso discurso público.









Os primeiros seis capítulos deste livro desfazem os mitos do déficit que vêm nos atrapalhando como país. De início, abordo a ideia de que o governo federal deveria gerir seu orçamento da mesma forma como uma família faz um orçamento doméstico. Talvez nenhum outro mito seja mais pernicioso do que este. A verdade é que o governo federal não é nada parecido com uma família ou com um negócio privado. E é assim porque o Tio Sam tem algo que o resto de nós não tem — o poder de emitir o dólar americano. O Tio Sam não precisa ganhar dinheiro antes de gastar. O resto de nós precisa. Tio Sam não precisará enfrentar contas acumuladas por não poder pagá-las. O resto de nós pode acabar tendo que encarar isso. O Tio Sam nunca irá falir. O restante de nós pode acabar falindo. Quando os governos tentam administrar seus orçamentos como se fossem um núcleo familiar, eles perdem a oportunidade de aproveitar o poder de suas moedas soberanas para melhorar substancialmente a vida de seu povo. Vamos discorrer sobre como a TMM demonstra que o governo federal não depende de receitas de impostos ou de empréstimos para financiar seus gastos e que a restrição mais importante sobre os gastos governamentais é a inflação.




O segundo mito diz que o déficit é evidência de gastos excessivos. É uma conclusão a qual é fácil de se chegar, porque todos nós já ouvimos políticos se lamentarem, dizendo que o déficit é a prova de que o governo está “levando uma vida além de suas possibilidades”. Isso é um erro. É verdade que um déficit é registrado nos livros do governo sempre que ele gasta mais do que tributa. Mas essa é apenas uma metade da história. A TMM pinta o resto do quadro usando uma lógica contábil simples. Suponha que o governo gaste US$ 100 na economia, mas arrecade apenas US$ 90 em impostos. A diferença é conhecida como déficit do governo. Mas há outra maneira de olhar para essa diferença. O déficit do Tio Sam cria um superávit para alguém. E isso acontece porque os US$ 10 negativos do governo são sempre acompanhados de mais US$ 10 em alguma outra parte da economia. O problema é que os formuladores de políticas estão olhando para a situação com um dos olhos fechado. Eles veem o déficit no orçamento, mas não estão vendo o superávit equivalente no outro lado. E como muitos americanos também perdem isso de vista, eles acabam aplaudindo os esforços para se equilibrar o orçamento, mesmo que isso signifique tirar dinheiro de seus bolsos. É possível que o governo gaste demais. Déficits podem ser grandes demais. Mas a evidência de gastos excessivos é a inflação; e, na maioria das vezes, os déficits são pequenos demais, e não grandes demais.




O terceiro mito diz que os déficits sobrecarregarão a próxima geração. Os políticos adoram bradar esse mito, proclamando que, ao gerar déficits, estamos arruinando a vida de nossos filhos e netos, sobrecarregando-os com dívidas arruinadoras que eles terão que pagar. Um dos mais influentes perpetradores desse mito foi Ronald Regan. Mas até o senador Bernie Sanders ecoou Regan, dizendo: “Estou preocupado com a dívida. Não é algo que deveríamos deixar para nossos filhos e nossos netos.”[8]




Apesar dessa retórica ser pujante, sua lógica econômica não é. A história prova isso. Como uma parcela de nosso produto interno bruto (PIB), a dívida federal atingiu seu máximo — 120% — no período imediatamente após a Segunda Guerra Mundial. No entanto, foi nesse mesmo período que a classe média se desenvolveu, a renda familiar média real disparou e a geração seguinte desfrutou de um padrão de vida mais alto, sem a carga adicional de impostos mais elevados. A realidade é que os déficits de governo não empurram os encargos financeiros para as populações futuras. Aumentar o déficit não torna as gerações seguintes mais pobres, da mesma forma que reduzi-lo não as tornará mais ricas.




O quarto mito que combateremos é a noção de que os déficits são prejudiciais por afastarem o investimento privado e erodirem o crescimento de longo prazo. Esse mito é geralmente espalhado por economistas e especialistas em políticas públicas notórios que deveriam se informar melhor. Ele se apoia no falso preceito de que, para financiar seu déficit, o governo precisa competir com outros tomadores de empréstimos e acessar uma oferta limitada de economias. Aqui, a ideia é que os déficits governamentais devoram parte do dinheiro a ser, de outra forma, investido em empreendimentos do setor privado que, por sua vez, poderiam promover prosperidade de longo prazo. Veremos por que o oposto é o verdadeiro — o déficit fiscal na verdade aumenta a poupança privada — e pode acumular investimento privado facilmente.




O quinto mito é o que diz que o déficit torna os Estados Unidos dependente de estrangeiros. Esse mito nos leva a acreditar que países como China e Japão podem ter enorme influência sobre nós por serem credores de grande quantidade de dívida americana. Veremos que isso é uma ficção que políticos propagam, intencionalmente ou não, de modo frequente como desculpa para ignorar programas sociais que precisam desesperadamente de financiamento. Por vezes, na descrição desse mito, usa-se uma metáfora que diz que estamos retirando dinheiro do cartão de crédito estrangeiro de forma irresponsável. Isso ignora o fato de que os dólares não se originam da China. Eles vêm dos EUA. Na verdade, não estamos tomando emprestado da China; estamos fornecendo dólares aos chineses e permitindo que eles usem esses dólares para comercializar um ativo seguro que rende juros chamado título do Tesouro dos EUA. Não há absolutamente nada de arriscado ou pernicioso nisso. Se quiséssemos, poderíamos pagar a dívida imediatamente, com um simples toque num botão. Hipotecar nosso futuro é mais uma forma de não compreender — ou de deliberadamente distorcer para fins políticos — a forma como as moedas soberanas realmente funcionam.




O sexto mito que abordaremos é o de que os benefícios estão nos empurrando na direção de uma crise fiscal de longo prazo. A Previdência e programas como o Medicare e o Medicaid são os supostos culpados por isso. Vou lhe mostrar por que essa forma de pensar está errada. Não há absolutamente nenhuma boa razão para se efetuar cortes nos benefícios de Previdência, por exemplo. Nosso governo sempre será capaz de atender suas obrigações futuras, pois nunca ficará sem dinheiro. Em vez de discutir sobre o custo monetário desses programas, os legisladores deveriam se digladiar sobre quais de suas políticas conseguiriam atender às necessidades da nossa população. O dinheiro sempre estará lá. A questão é: O que esse dinheiro irá comprar? Mudanças demográficas e os impactos das mudanças climáticas são desafios reais que podem exercer pressão sobre os recursos disponíveis. Precisamos garantir que estamos fazendo tudo que podemos para gerenciar bem nossos recursos reais e desenvolver métodos de produção mais sustentáveis, à medida que a geração do baby boom envelhece e deixa de ser mão de obra. Mas quando se trata de pagar os benefícios, sempre podemos honrar nossas promessas aos atuais aposentados e às gerações vindouras.




Depois de examinar a fundo os pensamentos falhos por trás desses seis mitos e de apresentar evidências sólidas que vão contra eles, ponderaremos sobre os déficits que realmente importam. As crises reais que enfrentamos não têm nada a ver com o déficit federal ou benefícios. O fato de que 21% das crianças dos Estados Unidos vivem na pobreza — isso sim é crise. O fato de nossa infraestrutura ser classificada com nota 5 é uma crise. O fato de a desigualdade de hoje estar em níveis vistos pela última vez na Era Dourada americana é uma crise. O fato de o trabalhador americano médio não ver praticamente nenhum crescimento real de seu salário desde a década de 1970 é uma crise. O fato de 44 milhões de americanos estarem soterrados sob US$ 1,7 trilhões em dívidas de empréstimos estudantis é uma crise. E o fato de que, em última análise, não poderemos “custear” nada se acabarmos exacerbando as mudanças climáticas e destruindo a vida neste planeta, isso talvez possa ser a maior crise de todas.




Essas são crises reais. O déficit federal não é uma crise.









O crime da lei tributária assinada pelo presidente Trump em 2017 não está no fato da lei ter aumentado o déficit, mas de ter usado o déficit para ajudar aqueles que menos precisam. A lei aumentou a desigualdade, colocando mais poder econômico e político nas mãos de poucos. A TMM entende que construir uma economia melhor não depende de se arrecadar receita suficiente para pagar pelo que queremos. Nós podemos, e devemos, tributar os ricos. Mas não pelo fato de que não podemos fazer nada sem eles. Nós deveríamos cobrar impostos de bilionários para reequilibrar a distribuição de renda e riqueza e proteger a saúde de nossa democracia. Mas não precisamos quebrar seus cofrinhos para erradicar a pobreza ou para bancar a garantia de emprego federal pela qual a Coretta Scott King lutou. Nós já temos as ferramentas das quais precisamos. Fingir dependência daqueles que têm riquezas incríveis é sinalizar com a mensagem errada, fazendo com que pareçam mais vitais à nossa causa do que realmente são. Não se está sugerindo que os déficits não são importantes, que podemos jogar a cautela no lixo e simplesmente gastar, gastar e gastar. O quadro econômico que estou defendendo inclui demandar mais responsabilidade fiscal do governo federal, não menos. Nós só precisamos redefinir o que significa orçar nossos recursos com responsabilidade. Nossos equívocos a respeito do déficit resultam em grande desperdício e potencial inexplorado na nossa economia atual.




A TMM nos dá o poder de imaginar uma nova política e uma nova economia. Ela desafia o status quo através do espectro político com economia sólida, e é por isso que ela vem gerando tanto interesse da parte de formuladores de políticas, acadêmicos, executivos de bancos centrais, ministros de finanças, ativistas e pessoas comuns pelo mundo afora. A lente da TMM permite que enxerguemos que outro tipo de sociedade é possível, na qual podemos investir em saúde, educação e infraestrutura consistente. Contrastando com narrativas de escassez, a TMM promove uma narrativa de oportunidade. Uma vez que superemos os mitos e aceitemos que os déficits federais são realmente benéficos para a economia, podemos buscar políticas fiscais que priorizem as necessidades humanas e o interesse público. Não temos nada a perder, a não ser nossas restrições autoimpostas.




Os Estados Unidos são o país mais rico da história mundial. Mesmo quando os americanos atingiram seu nível de pobreza mais profundo, durante a Grande Depressão, nós conseguimos estabelecer a Previdência Social e o salário mínimo, levar eletricidade às comunidades rurais, proporcionar empréstimos federais para habitação e financiar um programa de empregos vultuoso. Como a Dorothy e seus amigos no livro “O Mágico de Oz”, precisamos enxergar através dos mitos e lembrar mais uma vez que sempre tivemos o poder em nossas mãos.




Quando este livro estava para ser impresso, o vírus COVID-19 nos atingiu com força total, trazendo-nos uma demonstração vívida e realista do poder do modo de pensar da TMM. Indústrias inteiras estão sendo encerradas. Mais e mais empregos estão desaparecendo, e há potencial para um colapso econômico que poderia colocar as taxas de desemprego no mesmo nível da Grande Depressão. O Congresso já se comprometeu com US$ 1 trilhão para combater a pandemia e a crise econômica resultante. Será necessário muito mais.




Anteriormente à ameaça do vírus, a expectativa era que o déficit federal chegaria a US$ 1 trilhão; agora, toma-se como certo que alcançará as alturas de US$ 3 trilhões nos próximos meses. Se a história serve de lição, a ansiedade gerada pelo aumento do déficit orçamentário levará à pressão para se reduzir os estímulos fiscais, a fim de lutar para reduzir o próprio déficit. Isso seria um desastre absoluto. Neste momento, e nos próximos meses, a maneira mais responsável de se administrar a crise em termos fiscais é com gastos deficitários mais altos.




O próximo ano será incrivelmente difícil para todos nós. Viveremos em um elevado estado de ansiedade até que o vírus seja contido e uma vacina seja disponibilizada de forma ampla. Muitos de nós passarão por dificuldades sociais e econômicas. Já existem razões suficientes para preocupação, sem nem considerarmos apreensões adicionais sobre a situação fiscal de nossa nação. Este é um momento tão bom quanto qualquer outro para se aprender algumas lições importantes a respeito da origem do dinheiro e por que o governo federal — e somente ele — pode tomar a dianteira e salvar a economia.














1
Não Pense em Orçamento Doméstico






	"Famílias por todo o país estão apertando os cintos e tomando decisões difíceis. O governo federal deveria fazer o mesmo."


	— PRESIDENTE OBAMA, 
Discurso do Estado da União, 2010







MITO #1: O governo federal deveria fazer seu orçamento como uma família faz o seu orçamento doméstico.




REALIDADE: Diferentemente de uma família, o governo emite a moeda que gasta.




Como muitos de vocês, eu cresci assistindo Vila Sésamo, um programa de TV. Uma das habilidades que o programa ajudava as crianças a desenvolver era a de dividir e reagrupar objetos de acordo com suas similaridades e diferenças. “Uma dessas coisas não é como as outras”, dizia a música quando essa parte do programa começava. Na tela apareciam quatro imagens distribuídas em fileira: uma banana, uma laranja, um abacaxi e um sanduíche. “O sanduíche! O sanduíche!”, eu e minha irmã gritávamos para a televisão. Eu não sou mais uma criança, mas ainda me pego gritando de volta para a TV sempre que ouço alguém falar sobre o orçamento federal como se não fosse diferente de um orçamento doméstico.




Se você já ouviu alguém reclamar que Washington precisa colocar sua casa fiscal em ordem, você já conheceu uma versão do mito do orçamento doméstico. Ele deriva de uma ideia falha de que deveríamos analisar o orçamento do Tio Sam com o mesmo olhar com que nos debruçamos sobre nosso próprio orçamento familiar. De todos os mitos que vamos explorar nas páginas seguintes, esse é sem dúvida o mais pernicioso.




É um dos mitos favoritos dos políticos, onde tendem a buscar a retórica mais simplista possível para se conectar com seus eleitores. E o que poderia ser mais fácil do que descrever as finanças do governo em termos que o resto de nós já compreende — nosso próprio orçamento? Nós todos sabemos que é importante mantermos nossos gastos pessoais alinhados à nossa receita total. Então, quando ouvimos alguém falar sobre finanças do governo em termos que nos lembram dos nossos próprios gastos, isso toca em um ponto que é familiar para nós. Passa uma sensação familiar, caseira.




Todos nós já testemunhamos isso. Em anúncios de campanha e nas prefeituras de todos os Estados Unidos, os políticos apontam para o pequeno empresário ou para a garçonete trabalhadora, exibindo-os como exemplos brilhantes do rosto do orçamento responsável. Mostram empatia pelas lutas dos americanos comuns, lembrando-nos que todos sabemos como é se sentar à mesa da cozinha e bater o talão de cheques da família. E então, na esperança de provocar a indignação da multidão, eles viram a conversa e apontam-na para o governo federal, dizendo para nós que os livros contábeis do Tio Sam quase nunca batem, porque fazer gastos irresponsáveis se tornou um modo de vida em Washington, DC.




Esse tipo de história reverbera em nós porque sua linguagem é muito familiar. Sabemos que devemos viver dentro de nossas possibilidades e organizar nossas finanças para que não gastemos mais do que ganhamos. Sabemos que precisamos fazer economias para o futuro e que devemos ser extremamente cuidadosos se formos pedir empréstimo. Fazer dívidas demais pode nos levar à falência, à execução hipotecária e até à prisão.




Sabemos que indivíduos podem ficar sem dinheiro, e já vimos empresas icônicas como a RadioShack e Toys “R” Us serem levadas à falência por não poderem mais pagar suas contas. Até mesmo cidades (como Detroit) e estados (como o Kansas) podem ter sérios problemas quando não conseguem arrecadar dinheiro suficiente para cobrir suas despesas. Toda família que se junta à mesa da cozinha para organizar suas contas compreende essa realidade. O que elas não entendem é por que o governo federal (o Tio Sam)  é diferente. Para entender o porquê, vamos direto ao cerne da TMM.




Emissores Versus Usuários de Moedas




A TMM usa como ponto de partida um fato simples e inquestionável: nossa moeda nacional, o dólar americano, vem do governo americano, e não pode vir de nenhum outro lugar — ao menos não legalmente. Tanto o departamento do Tesouro Americano quanto seu agente fiscal, o Federal Reserve (o Sistema de Reserva Federal estadunidense), têm autoridade para emiti-lo. Isso inclui cunhar as moedas que vão para seu bolso, imprimir as notas que estão em sua carteira ou criar dólares digitais, conhecidos como reservas, que existem apenas como lançamentos eletrônicos nos balanços dos bancos. O Tesouro fabrica as moedas e o Federal Reserve cria o resto. Uma vez que você contemporize o significado dessa realidade, será capaz de desfazer muitos dos mitos acerca do déficit por conta própria.




Apesar de você não ter parado para pensar muito sobre isso antes, algo dentro de você provavelmente já compreende essa verdade básica. O que quero dizer é: pense sobre isso. Você pode criar dólares americanos? Claro, você pode ganhar, mas você pode fabricar o dinheiro? Talvez, com equipamentos de impressão de alta tecnologia você possa montar uma oficina no seu porão e produzir algo que se pareça muito com o dólar americano. Ou talvez você possa invadir o computador do Federal Reserve e digitar alguns dólares. Mas ambos sabemos que você acabará vestindo um macacão laranja se for pego tentando falsificar a moeda. Isso porque a Constituição americana garante ao governo federal o direito exclusivo de emitir a moeda[1]. Como afirma o Federal Reserve Bank de St. Louis, o governo americano é “o único fabricante de dólares”.[2]




O termo monopólio se refere, obviamente, a um mercado no qual só há um fornecedor de dado produto. Já que o governo federal é o único fabricante do dólar americano, nós podemos pensar nele como se tivesse um monopólio sobre o próprio dólar. É como se ele tivesse recebido um super direito de autor (que nunca expira) sobre a capacidade de fazer cópias adicionais do dólar. É um poder exclusivo, articulado pelos nossos fundadores. Não é algo que famílias, empresas ou governos estaduais e municipais possam fazer. Somente o governo federal pode emitir nossa moeda. Todo os restantes são meramente usuários desta. É um poder especial que deve ser exercido com muito cuidado.




Voltando para “Vila Sésamo”, podemos facilmente identificar qual dos itens na Apresentação 1 é diferente dos outros.




[image: ]APRESENTAÇÃO 1: Usuários de Moeda Versus Emissores de Moeda





			



A distinção entre usuários de moedas e emissores de moedas está nos fundamentos da TMM. E, como veremos nas páginas seguintes, isso tem profundas implicações em alguns dos debates mais importantes sobre políticas de nossos tempos, como assistência médica, mudanças climáticas, Previdência Social, comércio internacional e desigualdades.




Para aproveitar ao máximo os poderes especiais acumulados pelo emissor, os países precisam fazer mais do que apenas conceder a si mesmos o direito exclusivo de emitir a moeda. Também é importante que eles não se comprometam a converter sua moeda em algo que pode acabar lhes faltando (como ouro ou moeda de outro país). E eles devem evitar tomar emprestado (ou seja, assumir dívidas) em uma moeda que não seja a sua própria.[3] Quando um país emite sua própria moeda não-conversível e só toma emprestado em sua própria moeda, esse país alcançou a soberania monetária.[4] Países com soberania monetária, portanto, não precisam administrar seus orçamentos da forma que uma família o faria. Eles podem usar sua capacidade de emissão de moeda para implementar políticas que almejem manter uma economia de pleno emprego.




 Por vezes, perguntam-me se a TMM se aplica a países que não os Estados Unidos. Sim! Embora o dólar americano seja considerado uma moeda especial por seu status de moeda de reserva em âmbito global, muitos outros países têm poder para fazer seus sistemas monetários funcionarem para sua população. Portanto, se você estiver lendo este livro fora dos EUA, não pense que não há lições importantes aqui para você e seu país. Ao contrário, a TMM pode ser usada para descrever e melhorar as escolhas de políticas para qualquer país com um grau alto de soberania monetária — os EUA, o Japão, o Reino Unido, a Austrália, o Canadá e muitos outros. E, como veremos no Capítulo 5, a TMM também oferece insights para países com pouca, ou mesmo sem, soberania monetária — nações como o Panamá, a Tunísia, a Grécia, a Venezuela e muitas outras.




A TMM nos ajuda a enxergar a razão pela qual países que fixaram suas taxas de câmbio, como a Argentina fez até 2001; que assumem dívidas em moeda estrangeira, como fez a Venezuela; minam sua soberania monetária e sujeitam-se a certos tipos de limitações enfrentadas por outros usuários de moedas, como a Itália, a Grécia e outros países da zona do euro. Quando países com pouca ou nenhuma soberania monetária falham em priorizar a disciplina em seus orçamentos, eles podem enfrentar dívidas insustentáveis, da mesma forma como uma família 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 não podem acabar como a Grécia, que abdicou de sua soberania monetária quando parou de emitir o dracma para passar a usar o euro. Os Estados Unidos não são dependentes da China (e de ninguém mais) para se financiar. E, mais importante ainda, ter soberania monetária significa que um país pode priorizar a segurança 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 famoso, a primeira-ministra britânica Margaret Thatcher declarou que “o estado não tem fonte de dinheiro que não o dinheiro que as pessoas ganham. Se o estado deseja gastar mais, ele só pode fazê-lo se tomar emprestado as suas economias ou se tributá-lo ainda mais”.[5] Esse foi o jeito da Thatcher de dizer que as finanças do governo eram limitadas da mesma forma que nossas finanças pessoais. Para gastar mais, o governo precisaria levantar o dinheiro. “Sabemos que não existe dinheiro público”, ela acrescentou. “Só existe dinheiro do contribuinte.” Se o povo britânico quisesse mais de seu governo, teria que pagar a conta por isso.




Foi um erro ingênuo, ou uma afirmação cuidadosamente preparada para desencorajar o povo britânico de demandar mais de seu governo? Não tenho certeza. E independentemente de seus motivos, a fala de Thatcher manteve o poder de emissão de moeda do estado oculto. Mais de três décadas depois, líderes políticos em países emissores de suas próprias moedas como o Reino Unido e os Estados Unidos ainda falam como se nós, os pagadores de impostos, fôssemos a fonte última do dinheiro do governo. Como a ex-primeira-ministra britânica Theresa May disse mais recentemente, o governo não possui uma “árvore mágica de dinheiro”[6]. A menos que eles peguem mais do nosso dinheiro, nos dizem, o governo não pode bancar um aumento de investimento nos programas existentes, e menos ainda financiar novos projetos mais ambiciosos.




Para a maioria de nós, a ideia de que o governo deve tributar mais para gastar mais provavelmente parece razoável. E nossos políticos sabem disso. Eles também sabem que não queremos ver nossos impostos subirem, então, tentando descobrir como ganhar votos, eles se enrolam até dar nó, prometendo fazer grandes coisas sem pedir à maioria que pague mais impostos. Por exemplo, Donald Trump prometeu ao povo americano que o México pagaria por seu muro na fronteira com esse país, enquanto os democratas insistiam que bilionários 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 trás para frente. Mas antes de chegarmos a isso, vamos repassar a interpretação convencional, e então será mais fácil contrastar essa forma de pensar às avessas com o modo como as coisas realmente funcionam.




Voltemos ao fato de que as finanças que melhor entendemos são as nossas próprias, e de que sabemos que precisamos ganhar dinheiro antes de poder gastar. Assim, a ideia de que o governo federal precisa arrecadar recursos para gastar parece intuitivamente correta. A partir de nossas próprias experiências, sabemos que não podemos sair da loja de departamentos com um novo par de sapatos ou sair da concessionária dirigindo um veículo esportivo novo, se não conseguirmos financiamento para eles primeiro. De acordo com o pensamento convencional, o governo se apoia em duas formas de financiamento: ele pode aumentar seus impostos, ou ele pode tomar emprestado as suas poupanças. Os impostos permitem ao governo arrecadar dinheiro daqueles que o tem, o que significa que impostos são 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 daqueles que poupam. Em ambos os casos, a ideia é que o governo precisa arrumar o dinheiro antes de poder gastá-lo. Essa é a forma que nos foi ensinada e pela qual grande parte de nós compreende as operações fiscais do governo. Taxar e fazer empréstimos vêm primeiro. Gastar vem por último. Um mnemônico útil para o modo de pensar convencional é (TE)G: Tributos e Empréstimos precedem os Gastos.




Como fomos treinados para acreditar que, como cada um de nós, o governo precisa “encontrar o dinheiro” antes que possa gastá-lo, todos ficam obcecados com a pergunta: Como que você irá pagar por isso? Nós fomos condicionados a esperar que nossos políticos eleitos ofereçam um mapa que indique a fonte de cada novo dólar que eles desejam gastar. Até os candidatos mais progressistas temem que serão comidos vivos se suas propostas aumentarem o déficit, então tomar emprestado quase nunca é uma opção. Para mostrar que suas políticas não aumentarão o déficit, eles caçam formas de espremer e arrancar mais receita de impostos da economia, costumeiramente mirando naqueles que podem pagar mais com mais facilidade. Por exemplo, o senador Bernie Sanders insiste que um imposto sobre transações financeiras cobrirá o custo de tornar as faculdades e universidades públicas gratuitas, e a senadora Elizabeth Warren afirma que um imposto de 2% sobre fortunas acima de US$ 50 milhões levantaria recursos suficientes para acabar com a dívida estudantil de 95% dos alunos e também bancaria um sistema universal de creches e faculdades gratuitas. Em ambos os casos, o objetivo é demonstrar que tudo pode ser pago tributando as pessoas mais ricas dos Estados Unidos. Como veremos nas próximas páginas, sempre há espaço para financiar novos programas sem a necessidade de se aumentar impostos. Aumentar o déficit não deveria ser algo visto como tabu. Impostos são extremamente importantes, mas não há razão para se pensar que o governo precisa aumentar os tributos se desejar investir na nossa economia.




Na prática, o governo federal quase nunca arrecada impostos suficientes para cobrir todos os seus gastos. Gastos deficitários são a norma, e todos em Washington, DC, sabem disso. E os eleitores também. É por isso que tantos políticos 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 orçamento doméstico, os democratas, liderados pela presidente Nancy Pelosi (D-CA), restabeleceram uma regra orçamentária 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 T(G) — tributar e gastar —, e, assim, os legisladores sofrem pressão intensa para cobrir qualquer novo gasto proposto com receitas de novos tributos.[7]




Essa é uma boa estratégia política? É uma boa prática econômica? Certamente soa como uma abordagem saudável para o orçamento. Mas está enraizada em uma compreensão falha de como o governo federal realmente gasta. Na verdade, a abordagem interpreta tudo de trás para frente.




Como o Emissor de Moeda gasta: G(TE)




Por ser a forma predominante de pensar, a maioria de nós provavelmente tem uma versão do modelo (TE)G gravada na mente. Mesmo que nunca tenhamos passado um momento sequer pensando sobre os funcionamentos internos do orçamento federal, nós provavelmente acreditamos que o governo precisa do nosso dinheiro para ajudar a pagar as contas. Nós até podemos nutrir um sentimento de patriotismo quando pagamos a guia do IR para a Receita em abril, orgulhosos de termos feito nossa parte para construir habitação para quem tem baixa renda, dar um salário aos militares, homens e mulheres, e apoiar fazendeiros com subsídios generosos. Odeio ser estraga-prazeres, mas não é o que realmente acontece. Se não estiverem sentados, é melhor puxar uma cadeira. Prontos? Na verdade, seus impostos não pagam nada, ao menos em nível federal. O governo não precisa do nosso dinheiro. Nós precisamos do dinheiro deles. Nós entendemos tudo de trás para frente!




Quando me deparei pela primeira vez com essa maneira de entender a forma como impostos e gastos funcionam na realidade prática, eu recuei. Era 1997; eu estava no meio de um programa de doutorado em economia quando alguém compartilhou comigo um livrinho chamado “Soft Currency Economics”[8]. O autor do livro, Warren Mosler, era um investidor de sucesso em Wall Street, não um economista, e seu livro era sobre como os economistas profissionais estavam interpretando quase tudo de forma errada. Eu o li, mas aquilo não me convenceu.




De acordo com Mosler, o governo gasta primeiro, e depois recolhe tributos e faz empréstimos. Essa sequência vira o discurso de Thatcher completamente do avesso, reordenando o mnemônico, que fica G(TE): gastar antes de tributar e fazer empréstimos. Segundo o raciocínio de Mosler, o governo não sai em busca de alguém para conseguir o “TE”, ele somente gasta sua moeda na realidade física. Warren viu coisas que a maioria dos economistas estava perdendo de vista. Para muitos de nós, suas ideias inicialmente soavam completamente originais, mas grande parte delas não era. Eram novas apenas para nós. Elas podiam ser encontradas (e nós as encontramos) em textos canônicos, como “A Riqueza das Nações”, de Adam Smith, ou no clássico de dois volumes de John Maynard Keynes, “Tratado sobre o Dinheiro”. Antropólogos, sociólogos, filósofos e outros chegaram há muito tempo a conclusões semelhantes sobre a natureza do dinheiro e sobre o papel dos impostos, mas a maioria dos profissionais de economia se tornou obsoleta.




Mosler é considerado o pai da TMM porque ele trouxe essa ideia para um pequeno grupo de economistas na década de 1990. Ele diz que não sabe como essa compreensão sobre tributação e gastos governamentais o acometeu, mas que a ficha simplesmente caiu depois de anos de experiência de trabalho em mercados financeiros. Ele estava acostumado a pensar em termos de débitos e créditos porque vinha negociando instrumentos financeiros e acompanhando os fundos serem transferidos entre contas bancárias. Um dia, ele começou a pensar de onde todos aqueles dólares deveriam ter vindo originalmente. Ocorreu-lhe que, antes que o governo pudesse subtrair (debitar) qualquer dólar de nós, ele precisava primeiro os ter adicionado (creditado). Ele concluiu que os gastos do governo deveriam ter vindo primeiro, pois, do contrário, onde teríamos conseguido o dinheiro necessário para pagar os impostos? Embora essa lógica parecesse infalível, eu tinha certeza que a história de Mosler não poderia estar certa. Como? Virou de cabeça 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 compatíveis com o discurso de Thatcher de que governos precisam tributar ou tomar emprestado antes de gastar.[9] Seria possível 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 Flórida, onde passei horas escutando suas explicações sobre sua forma de pensar. Ele começou se referindo ao dólar americano como “um monopólio público simples”. Como o governo americano é a única fonte dos dólares, seria bobeira pensar no Tio Sam como alguém que precisasse obter seu dinheiro de nós. Obviamente, o emissor do dólar pode ter todos os dólares que deseje.




— O governo não quer dólares — Mosler explicou. — Ele quer outra coisa.




— O que ele quer? — eu perguntei.




— Ele quer se provisionar — ele respondeu. — O imposto não está lá para levantar dinheiro. Está lá para manter as pessoas trabalhando e produzindo coisas para o governo.




— Que tipos de coisas? — eu perguntei.




— Um exército, um sistema judiciário, parques públicos, hospitais, estradas, pontes. Esse tipo de coisa.




Para levar a população a executar todo o trabalho, o governo estabelece impostos, taxas, multas e outras obrigações. O imposto está lá 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 cabeça girou. E então ele me contou uma história.




Mosler tinha uma bela propriedade à beira-mar com piscina e todos os luxos que alguém poderia querer da vida. Ele também tinha uma família, com dois filhos pequenos. Para ilustrar seu ponto de vista, ele me contou uma história 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 habitável. Ele queria que a grama fosse cortada, as camas arrumadas, que a louça fosse lavada, e também os carros, e assim por diante. Para compensá-los pelo tempo que dedicassem, ele lhes ofereceu pagamento pelo trabalho. Três cartões de visita, se eles arrumassem suas camas. Cinco para lavarem a louça. Dez cartões se lavassem um carro e vinte e cinco para cuidarem do jardim. Dias se tornaram semanas, e a casa se tornou cada vez mais inviável. 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 vocês não estão trabalhando nada?”, Mosler perguntou às crianças. “Eu disse que pagaria a vocês com meus cartões de visita se vocês se dedicassem.” “Paaaaai!”, as crianças entoaram. “Por que nós trabalharíamos para ganhar cartões de visita? Eles não valem nada!”




Foi aí que Mosler teve sua epifania. Seus filhos não haviam feito nenhum trabalho de casa porque eles não precisavam de seus cartões. Então, ele disse a eles que ele não exigiria que fizessem trabalho nenhum. Tudo que ele queria era um pagamento de trinta cartões de visita seus, a cada mês. Se falhassem e não pagassem, perderiam seus privilégios. Perderiam a TV, o direito de usar a piscina, os passeios no shopping. Foi um lance de gênio. Mosler havia imposto um “tributo” que somente seria pago com seu papel com monograma impresso. Agora, seus cartões tinham valor.




Em questão de horas, as crianças estavam correndo de um lado para outro, arrumando seus quartos, a cozinha, o jardim. O que antes havia sido um cartão de visita sem valor era agora subitamente percebido como um objeto valioso. Mas por quê? Como Mosler havia conseguido fazer com que seus filhos fizessem todo aquele trabalho sem forçá-los a tal? Simples. Ele os colocou em uma situação em que eles precisavam ganhar sua “moeda” para não entrar em encrencas. A cada vez que seus filhos faziam um pouco do trabalho, eles ganhavam um recibo (alguns cartões de visita) pela tarefa que haviam executado. No final do mês, as crianças devolviam os cartões para o pai. Como Mosler explicou, ele não precisava recolher seus próprios cartões de volta com os filhos. “O que eu iria querer fazer com minha própria ‘moeda’?”, ele perguntou. Ele já havia conseguido o que queria com o acordo ­— a casa arrumada! Então por que ele se dava ao trabalho de tributar os cartões dos filhos? Por que não os deixava com eles como um presente? A razão era simples: Mosler recolhia os cartões para que os filhos precisassem ganhá-los novamente no mês seguinte. Ele havia inventado um círculo virtuoso de provisionamento! Virtuoso, nesse caso, significava, de forma positiva, que ele continuava a se repetir.




Mosler usou essa história para ilustrar alguns princípios básicos sobre a forma com que emissores de moedas soberanas realmente se financiam. Os impostos estão lá para criar uma demanda pela moeda do governo. O governo pode definir a moeda em termos de sua própria e única unidade de contabilidade — um dólar, um iene, uma libra, um peso — e aí imputar valor sobre seu próprio papel que, de outra forma, não teria valor, requerendo que esse papel seja a forma de pagamento para tributos e outras obrigações. Como brinca Mosler, “Impostos transformam lixo em moeda”. No fim das contas, um governo emissor de moeda quer algo real, não algo monetário. Não é o dinheiro dos nossos impostos que o governo quer. É o nosso tempo. Para nos fazer produzir coisas para o estado, o governo inventa impostos ou outros tipos de pagamentos obrigatórios. Essa não é a explicação que você encontrará na maioria dos livros de economia, que prefere uma história superficial que diz que o dinheiro foi inventado para superar as ineficiências associadas ao escambo, quando bens eram negociados sem o uso de dinheiro. Nessa história, o dinheiro é apenas um mecanismo conveniente que se desenvolveu organicamente como uma forma de tornar o comércio mais eficiente. Apesar de os estudantes aprenderem que o escambo já foi onipresente, um tipo de estado natural do ser, pesquisadores do mundo antigo encontraram pouca evidência de que as sociedades alguma vez foram organizadas com base no escambo.[10]




A TMM rejeita a narrativa anti-histórica do escambo, tomando como base um extenso corpo de estudo conhecido como Cartalismo, que mostra que impostos foram o veículo que permitiu a líderes antigos e primeiras nações-estado introduzir suas próprias moedas, que somente depois circularam como um meio de troca entre indivíduos. A partir de sua inserção, a responsabilidade fiscal gera pessoas à procura de trabalho pago (algo também conhecido como desempregados) com a moeda do governo. O governo (ou outra autoridade), então, torna reais suas moedas, proporcionando às pessoas o acesso à estas como símbolo do qual precisam para honrar suas obrigações com o estado. Obviamente, ninguém consegue pagar os impostos antes de o governo fornecer sua moeda física. Como um ponto simples de lógica, Mosler explicou que quase todos nós temos uma sequência errada na cabeça. Os contribuintes não financiaram o governo; o governo financiou os contribuintes.[11]




Aquilo começou a fazer sentido para mim, ao menos em teoria. Comecei a pensar no governo como o monopolista da moeda. O argumento de Mosler trouxe de volta memórias de infância de quando eu jogava Banco Imobiliário com a minha família. Conforme relembrei as regras do jogo, comecei a ver os paralelos ainda mais claramente. Por uma coisa especificamente: o jogo não pode começar antes que alguém seja definido como o controlador da moeda. Os jogadores não desembolsam o dinheiro para iniciar o jogo. Não podem, porque ainda não o têm. A moeda deve ser emitida antes de alguém que possa obtê-la. Após a distribuição inicial, os jogadores passam a se mover pelo tabuleiro, a comprar propriedades, pagar aluguel, vão parar na cadeia ou puxam um cartão que os instrui a pagar US$ 50 para a Receita Federal. Cada vez que dão a volta no tabuleiro, eles recebem um pagamento de US$ 200 da pessoa que controla o dinheiro. Como os jogadores são meros usuários da moeda, eles podem quebrar e efetivamente acabam falindo. O emissor, porém, nunca fica sem dinheiro. De fato, as regras oficiais[12] do jogo literalmente dizem: “O Banco nunca ‘vai à falência’. Se o Banco ficar sem dinheiro, o Banqueiro pode emitir adicionalmente todo dinheiro que for necessário, escrevendo em papel comum” (grifo meu).




Pensei nessa ideia de se escrever em papel para fazer dinheiro quando levei meus próprios filhos para uma visita turística ao Escritório de Gravura e Impressão dos EUA (Bureau of Engraving and Printing) em Washington, DC. Se você nunca fez isso, eu recomendo. É algo que abrirá seus olhos. Você pode agendar uma visita no próprio site do governo: www.moneyfactory.gov. É uma operação muito mais sofisticada do que fazer dinheiro no Banco Imobiliário, “escrevendo em papel comum”, mas equivale a quase isso. É um dos lugares onde o emissor de nossa moeda a fabrica.[13] Uma das primeiras coisas que eu notei foi um letreiro neon enorme, suspenso no alto do equipamento de gravação, no qual se lia: “Nós fazemos dinheiro à moda antiga. Nós o imprimimos.” Todo mundo queria fotografar aquilo, mas fotos não são permitidas no passeio. A multidão se maravilhava com a visão enquanto resmas de US$ 10, US$ 20 e US$ 100 não cortadas giravam pelas máquinas. Então alguém disse o que todos estávamos pensando. “Eu queria poder fazer isso!” Infelizmente, para ficar longe dos macacões laranja, precisamos deixar a fabricação da moeda para o Escritório de Gravura e Impressão dos EUA.




Aquelas notas fazem parte do suprimento de moeda americana. Como naqueles velhos potes cheios de moedas de centavos na cômoda da sua avó, o governo também emite o dólar americano na forma de moedas físicas. 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 único fabricante de moedas de valor legal na nação”. Finalmente, o Federal Reserve emite dólares digitais, conhecidos como reservas bancárias.[14] Elas são criadas exclusivamente por digitação em um computador controlado pelo agente fiscal do governo, o Federal Reserve. Quando os bancos de Wall Street precisavam de trilhões de dólares para sobreviver à crise financeira de 2008, o Fed os ressuscitou sem esforço, usando nada mais do que um teclado do Banco do Federal Reserve de Nova York.




Para o cidadão mediano, pode parecer que o governo literalmente pega as notas que saem de sua impressora ou as moedas que caem de suas máquinas de cunhagem para pagar suas contas. Os noticiários da TV a cabo certamente gostam da imagem da produção em massa de dinheiro. Eles frequentemente colocam no ar uma reportagem sobre gastos governamentais enquanto corre na tela um vídeo de dólares recém-fabricados saindo da máquina de impressão. Mas as notas e moedas do Federal Reserve estão ali em grande parte para nossa conveniência. Seria um tanto quanto complicado para o governo federal pagar à Boeing por uma nova frota de jatos de guerra com uma pilha enorme de moeda física. Não é bem assim que funciona.




Em vez de usar punhados de dinheiro, como no Banco Imobiliário, o governo federal faz a maior parte de seus pagamentos da mesma forma que o sujeito contador de pontos atribui a pontuação em um jogo de bridge. Exceto que, no lugar de escrever os pontos em um cartão como o contador faz, os pagamentos são simplesmente digitados em um teclado por alguém do Federal Reserve. Deixe-me explicar.




Por exemplo, os gastos militares. Em 2019, a Câmara e o Senado aprovaram uma legislação que aumentava o orçamento militar, aprovando US$ 716 bilhões, aproximadamente US$ 80 bilhões a mais que o Congresso havia autorizado para o ano fiscal de 2018.[15] Não houve debate sobre como seria o pagamento desses gastos. Ninguém perguntou: “Onde vamos conseguir os US$ 80 bilhões a mais?” Os legisladores não aumentaram os impostos ou pediram emprestado US$ 80 bilhões extras de investidores para que o governo pudesse fazer os pagamentos adicionais. Pelo contrário, o governo se comprometeu a pagar um dinheiro que não tinha. Isso pôde ser feito devido ao poder especial do governo sobre sua moeda. Uma vez que o Congresso autorize o gasto, agências como o Departamento de Defesa recebem permissão para contratar com empresas como a Boeing, a Lockheed Martin e assim por diante. Para se abastecer de caças F-35, o Tesouro dos EUA instrui seu banco, o Federal Reserve, a realizar o pagamento em seu nome. O Fed faz isso marcando os números na conta bancária da Lockheed. O Congresso não precisa “juntar o dinheiro” para gastar. Precisa encontrar votos! Quando tiver os votos para apoiar os gastos, pode autorizá-los. O resto é só contabilidade. À medida que os cheques saem, o Federal Reserve libera os pagamentos creditando a conta dos vendedores com o número determinado de dólares digitais, conhecidos como reservas bancárias.[16] É por isso que a TMM por vezes descreve o Fed como o contador de pontos do dólar. O contador não fica sem pontos para marcar no painel de pontuação.




Pense agora em de onde vêm os pontos quando você vai a um jogo de basquete ou joga baralho. Eles não vêm de lugar algum! Eles só passam a existir pelas mãos da pessoa que está fazendo os registros de pontuação. Quando um jogador de basquete acerta a cesta com um lançamento de trás da linha dos três pontos, três pontos são adicionados ao total da pontuação do time. O sujeito que conta os pontos enfia a mão em um pote para pegar esses três pontos? É claro que não! O contador na verdade não possui nenhum ponto. Para registrar a cesta de três pontos, simplesmente muda o marcador para um número mais alto, e o novo número pisca no painel de pontos. Agora, suponha que o jogo seja revisado e que os juízes determinem que o relógio já havia encerrado o tempo. Os pontos são retirados. Mas note que a arena de jogo não recolhe nada de volta de verdade. É só adição e subtração de pontos, da mesma forma que o governo federal adiciona e subtrai dólares da economia quando gasta e tributa. O Tio Sam não perde nenhum dólar quando ele gasta, e ele não ganha nenhum dólar quando tributa. É por isso que o ex-presidente do Fed, Ben Bernanke, refutou a alegação de que o dinheiro dos contribuintes estava sendo usado para resgatar os bancos depois da crise financeira. “Os bancos têm contas no Fed”, ele explicou. “Nós só usamos o computador para contabilizar o tamanho das contas.” Os pagadores de impostos não resgataram Wall Street. O contador de pontos o fez.




A fala de Bernanke pode trazer à mente de alguns de vocês o popular programa de televisão Whose Line Is It Anyway? O host, Drew Carey, introduz cada episódio dizendo: “Um programa onde tudo é inventado e os pontos não importam”. Era uma comédia de improviso, então tudo era realmente feito ali mesmo. Ao longo do programa, Carey distribuía pontos imaginários com base em quanto ele e a plateia se divertiam com outros comediantes. Ninguém podia fazer nada com eles, então realmente eram irrelevantes. Os pontos do governo, porém, de fato importam.




Os pontos importam por um detalhe: você e eu precisamos de dinheiro para pagar nossos impostos. E pelo detalhe de que impostos (e a morte) são um fato na vida do qual não se escapa, a moeda governamental ocupa um lugar central em nossas vidas econômicas. Uma vez que é introduzida uma moeda baseada nos tributos, como o dólar dos EUA, geralmente se torna a unidade-padrão dentro da qual todo o resto é precificado. Entre em qualquer restaurante ou shopping center dos Estados Unidos e você irá se deparar com um vendedor que está tentando ganhar seus dólares. Entre em um tribunal e você encontrará um juiz que distribui penas em dólares americanos. Logue no seu computador para encomendar uma pizza nos EUA, e você precisará pagar em dólares. Precisamos dos dólares, e nós os obtemos do único lugar de onde podem vir, do emissor de moeda. A pizzaria e a loja de departamentos também precisam da moeda, porque, em última instância, eles também terão que pagar impostos. Até mesmo governos estaduais e municipais se apoiam neles porque precisarão remunerar professores, juízes, bombeiros e policiais, e esses todos esperam receber em dólares. O único sujeito diferente é o contador de pontos. O Tio Sam não precisa de dólares. Quando ele coleta impostos de nós, ele só está subtraindo alguns dos nossos dólares. Ele não pega nenhum dólar de verdade.




É chocante, eu sei. Esse é o nosso primeiro momento copernicano. É por isso que um jornalista do Financial Times descreveu a TMM como um autoestereograma.[17] O autoestereograma é aquela imagem bidimensional que parece não ter nada desenhado, até que você focalize seu olhar da maneira certa e um desenho por trás da imagem entre na sua visão, revelando uma intrincada figura 3D, seja de uma paisagem no deserto ou de um grande tubarão branco. Uma vez que você consiga ver que a capacidade do governo de gastar não gira em torno do dinheiro do contribuinte, todo seu paradigma fiscal muda. Ou, como colocou aquele jornalista, “uma vez que você entenda, você nunca mais verá as coisas do mesmo jeito novamente”.




Por que se Dar ao Trabalho de Cobrar Impostos e Fazer Empréstimos?




Se o governo federal realmente pode fabricar todos os dólares que deseja, então por que se incomodar com a taxação de impostos ou com a tomada de empréstimos? Por que não eliminar completamente os impostos? Todo mundo iria comemorar! E por que tomar um dólar emprestado, se você não precisa dele? Poderíamos eliminar a dívida federal se parássemos de fazer empréstimos. Então, por que não pular totalmente o (TE) e gastar o dinheiro para resolver nossos problemas? Estas são questões importantes que surgem quando se percebe que os governos emissores de moeda não precisam se apoiar em impostos ou empréstimos para gastar.




Em 2018, Amy, uma garota de treze anos de idade de Bristol, na Inglaterra, ligou para os hosts de um podcast popular conhecido como Planet Money e deu a seguinte sugestão:




AMY: Eu tive essa ideia porque eles imprimem dinheiro; ao invés de dar para o banco e fazer a inflação subir, eles poderiam usar apenas para os serviços públicos. E seria muito mais fácil. E seria, em geral, muito bom, porque tem muito problema com, tipo… Não ter imposto suficiente para bancar todas as escolas e todos os hospitais. Então eu pensei que isso poderia ajudar. Então obrigada por me escutarem. Certo, valeu. Tchau.




Como diz o Salmo 8, versículo 2: “Tu ordenaste força da boca das crianças e dos que mamam”. A Amy vê problemas que precisam de uma solução. Escolas subfinanciadas e um Serviço de Saúde Nacional que precisa desesperadamente de mais investimento público. Ela também testemunhou o Banco da Inglaterra ativando sua prensa digital para fabricar £ 435 bilhões do nada, como parte de um programa de flexibilização quantitativa em seguida à crise financeira. Para a Amy, a solução é óbvia — esqueçam dos impostos e acionem a prensa de dinheiro para a população!




Os anfitriões do podcast ficaram intrigados, e me abordaram com a seguinte questão: O governo pode criar dinheiro. Então, qual é a função dos impostos? Por que o governo precisa tomar meu dinheiro através dos tributos?[18] Eu disse ao pessoal do Planet Money que a TMM reconhece pelo menos quatro razões importantes para tributação.[19] Nós já citamos a primeira. Os impostos permitem que os governos provisionem a si mesmos sem uso de força explícita. Se o governo britânico parasse de exigir que a população do país cumprisse suas obrigações fiscais usando libras esterlinas, ele rapidamente minaria seus poderes de provisionamento. Menos pessoas precisariam ganhar libras, e o governo teria dificuldade em encontrar professores, enfermeiros etc. que estivessem dispostos a trabalhar e produzir em troca de sua própria moeda.




A Amy tocou na segunda razão importante para taxação — a inflação. Se o governo fizesse o que Amy sugeriu, meramente gastar pilhas de dinheiro novo sem tributar nada da população, causaria um problema de inflação. Como veremos no próximo capítulo, não é a impressão do dinheiro em si que importa, mas a forma de se gastar. Se o governo deseja ampliar os gastos em saúde e educação, ele pode precisar retirar um pouco do nosso poder de consumo para prevenir que seu próprio dispêndio mais generoso aumente os preços. Uma forma de se fazer isso seria coordenar maiores gastos públicos com impostos mais altos, de forma que nós sejamos forçados a fazer alguns cortes, o que, por sua vez, criaria algum espaço para gastos governamentais adicionais.[20] Isso pode ajudar a gerenciar pressões inflacionárias, equilibrando a tensão na capacidade produtiva real da nossa economia. Mais do que qualquer outra escola de pensamento econômico, a TMM enfatiza a importância de decidir quando os aumentos fiscais devem acompanhar novos gastos e quais impostos serão mais eficazes para a restrição de pressões inflacionárias. Aumentar os impostos quando não é necessário pode prejudicar o estímulo fiscal, e aumentar o tipo de imposto errado pode deixar uma nação vulnerável ao crescimento da inflação. Veremos o porquê no próximo capítulo.




Terceiro ponto: tributos são uma ferramenta poderosa para os governos alterarem a distribuição de renda e riqueza. Cortes nos impostos, como aqueles aprovados pelos Republicanos em 2017, podem ser estruturados para aumentar o abismo entre pobres e ricos, entregando ganhos lucrativos de mão beijada para grandes corporações e para as pessoas mais ricas da nossa sociedade. Hoje, há mais desigualdade de renda e riqueza do que em quase qualquer outro momento da história americana. Por volta de metade de toda nova renda vai para o 1% do topo, e apenas três famílias possuem mais riqueza do que a metade mais pobre da população de todo o país. Essa concentração de riqueza e renda tão extrema cria problemas tanto sociais quanto econômicos. Isso ocorre por uma razão: é difícil manter a economia forte quando a maior parte da renda vai para a menor camada da população no topo da pirâmide, que acumula (mais do que gasta) muito de seu lucro. O capitalismo funciona através de vendas. É necessário uma distribuição justa de renda para que os negócios tenham clientes suficientes para permanecerem lucrativos, para assim poderem gerar empregos suficientes, o que manterá a economia funcionando bem. A concentração de riqueza extrema também tem um efeito corrosivo em nosso processo político e nossa democracia. Assim como os cortes de impostos podem ser usados para exacerbar as desigualdades, os governos podem exercer sua autoridade tributária para reverter essas tendências perigosas. Intensificar as medidas regulatórias, eliminar brechas tributárias, elevar taxas e estabelecer novas formas de tributação são ferramentas importantes que permitem que o governo alcance uma distribuição de renda e riqueza mais sustentável. Assim, a TMM vê os impostos como um meio importante de auxiliar a corrigir décadas de estagnação e de crescimento da desigualdade.
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“0 Mito do Déficit é simplesmente o livro mais importante que eu ja li.
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que impostos precedem gastos e que déficits sao ruins. O trabalho da
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“Stephanie Kelton anula, de forma convincente, o parecer convencio-
nal de que os déficits orgamentarios federais sao de alguma forma
ruins para a nagao. (...) Kelton argumenta que a incapacidade do nosso
governo de prover aos cidadaos nao se deve a falta de dinheiro, e sim a
falta de vontade politica de nossos lideres.”

— FARHAD MANj0O, NEW YORK TIMES
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