

  

     

  




  

     




    O Dinheiro Mário Coutinho dos Santos




    O presente ensaio reflecte, numa linguagem, tanto quanto possível, despojada de considerações teóricas e de complexidades de natureza técnica, sobre o tema do dinheiro.




    Aborda, designadamente, as questões relacionadas com o aparecimento, a existência e o papel que o dinheiro desempenha numa economia, as funções das principais instituições que intervêm na sector monetário da economia e as repercussões da sua acção na esfera dos agentes económicos.




    Descreve a evolução dos meios e dos sistemas de pagamento ao longo da história e enuncia e caracteriza as principais funções e propriedades desejáveis de um padrão monetário.




    Analisa o papel do dinheiro numa economia de mercado contemporânea, abordando os tópicos da quantidade de dinheiro em circulação, a caracterização do sector monetário da economia e o papel da autoridade monetária.




    Por fim percorre tópicos relacionados com novas formas de dinheiro e com perspectivas para o seu desenvolvimento futuro.




    Na selecção de temas a tratar, a colecção Ensaios da Fundação obedece aos princípios estatutários da Fundação Francisco Manuel dos Santos: conhecer Portugal, pensar o país e contribuir para a identificação e resolução dos problemas nacionais, assim como promover o debate público. O principal desígnio desta colecção resume-se em duas palavras: pensar livremente.
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    Mário Coutinho dos Santos é Doutorado em Gestão Industrial, Finanças, pela Universidade de Aveiro, Pós-Graduado em Gestão e Finanças pela Harvard Business School e pela Stanford Graduate School Business e Licenciado em Finanças pelo Instituto Superior de Economia da Universidade Técnica de Lisboa. Actualmente é professor convidado de Finanças na Católica – Lisbon School of Business and Economics da Universidade Católica Portuguesa. Tem leccionado disciplinas da área financeira, nomeadamente, de moeda e mercados financeiros, de finanças empresariais e de intermediação financeira, a nível de licenciatura, de MBA e de mestrado. É autor de diversos trabalhos de investigação nas áreas da teoria financeira, das finanças empresariais e da intermediação financeira, em particular na área bancária.


  




  




  

     




    




    [image: logo.jpg]




    Largo Monterroio Mascarenhas, n.º 1




    1099-081 Lisboa




    Portugal




    Correio electrónico: ffms@ffms.pt




    Telefone: 210 015 800




    Título: O Dinheiro




    Autor: Mário Coutinho dos Santos




    Director de publicações: António Araújo




    Revisão de texto: Isabel Branco




    Capa: Carlos César Vasconcelos




    © Fundação Francisco Manuel dos Santos e Mário Coutinho dos Santos, Fevereiro de 2016




    O autor desta publicação não adoptou o novo Acordo Ortográfico.




    As opiniões expressas nesta edição são da exclusiva responsabilidade do autor e não vinculam a Fundação Francisco Manuel dos Santos.




    A autorização para reprodução total ou parcial dos conteúdos desta obra deve ser solicitada ao autor e ao editor.




    Edição eBook: Guidesign




    ISBN 978-989-8819-95-6




    Conheça todos os projectos da Fundação em www.ffms.pt


  




  

     


  




  

     




    Mário Coutinho dos Santos




    O Dinheiro




    Ensaios da Fundação


  




  

     


  




  

     




    




    A todos de quem gosto




    … e que gostam de mim


  




  

     




    




    Agradecimentos




    Em primeiro lugar, agradeço ao António Araújo e ao Nuno Garoupa o convite e a confiança para o desafio de escrever este ensaio.




    Seguidamente, agradeço ao Ricardo Cruz, com quem partilhei a leccionação da disciplina de Moeda e Mercados Financeiros nas licenciaturas da Faculdade de Economia e Gestão da Universidade Católica Portuguesa na segunda metade da década anterior, os benefícios que retirei dessa interacção para partes do presente ensaio.




    Por fim, gostaria de agradecer ao Aníbal Santos, ao João Gata e ao José Pedro Jesus os comentários e as sugestões que fizeram à versão preliminar do texto. Naturalmente, todos os erros e omissões que subsistam são da responsabilidade exclusiva do autor.


  




  

     




    




    ‘O dinheiro deve servir, não governar’, Papa Francisco1


  




  

     




    




    I. Introdução




    O presente ensaio versa sobre o dinheiro, moeda ou numerário, como também é usualmente designado na gíria dos economistas e dos profissionais especializados mais intensamente envolvidos na esfera monetária da economia.2




    Com poucas excepções, a maioria das obras escritas sobre esta temática tende a incidir, privilegiadamente, nos aspectos teóricos, empíricos e técnicos associados ao dinheiro, visando sobretudo audiências especificamente interessadas nesse tipo de problemáticas. Concretamente, e no seu sentido mais lato, com interesse em questões do foro da microeconomia monetária, como sejam as relacionadas com o conceito, a procura e a oferta de dinheiro, ou do âmbito da macroeconomia monetária, tais como as associadas à política monetária e ao seu impacto na economia.




    Não obstante reconhecer-se que o tema possa ser mais apelativo para leitores com formação académica específica em matérias desta índole, decidimos, ainda assim, aceitar o desafio de escrever o presente ensaio, dada a importância, o interesse e as implicações práticas que o tema inquestionavelmente tem para a generalidade das pessoas.




    Neste sentido, e com o propósito assumido de não evitar abordar alguns temas de maior complexidade técnica e conceptual, optámos por utilizar uma linguagem, tanto quanto nos foi possível, despojada das ‘tecnicidades’ que usualmente povoam o jargão dos economistas.




    Entre os temas que iremos abordar no presente ensaio estão, nomeadamente, as questões relacionadas com o aparecimento e a existência de dinheiro (moeda) numa economia, o papel que este aí desempenha, o papel das principais instituições que intervêm na sector monetário da economia e bem assim as repercussões da sua acção na esfera dos agentes económicos.




    A vida está inexoravelmente influenciada pelo dinheiro (ou pela falta dele). E assim sendo, e se como reza o aforismo popular que sugere que “se não o podes vencer… junta-te a ele”, então, não sendo possível escapar-lhe, o melhor será procurar aprender a (con)viver com (e sem) ele.




    O dinheiro tem-se revelado uma fonte recorrente de inspiração para inúmeros pensadores e escritores. Por exemplo, no Novo Testamento, Primeira Epístola de S. Paulo a Timóteo, versículo 1 6:10, pode ler-se que “o amor pelo dinheiro é a raiz de todo o mal”.




    Aparentemente, os escritores George Bernard Shaw (1856-1950) e Mark Twain (1835-1910) teriam uma visão diferente, pois terão considerado que “a falta de dinheiro (essa sim…) é (que seria) a raiz de todo o mal”.




    Mas mais recentemente, em 2001, os economistas Nobuhiro Kiyotaki e John Moore sugeriram que, do seu ponto de vista, “o mal é a raiz de todo o dinheiro”.3




    Esses mesmos autores sugerem ainda que o dinheiro e a religião poderão estar relacionados, quando argumentam que o dinheiro é um ramo do conhecimento em relação ao qual as pessoas tendem, por vezes, a assumir pontos de vista com fervor quase religioso. Ilustram esta sua conjectura com o facto de o dinheiro fazer apelo a crenças sobre a religiosidade, como no caso das notas de dólar com curso legal nos Estados Unidos da América, que têm inscrito: ‘Em Deus Nós Confiamos’…4




    Independentemente do que se possa dizer ou pensar sobre as virtudes e/ou os defeitos do dinheiro, a realidade é que este desempenha um papel essencial no funcionamento das economias contemporâneas, e que é difícil imaginar como estas, no actual estádio da organização económica, poderiam funcionar sem ele.




    Tipicamente, o funcionamento do sector monetário de uma economia, do qual o dinheiro é um elemento central, reveste-se para a grande maioria das pessoas de uma complexidade técnica e formal não negligenciável, e até mesmo de um relativo ‘secretismo’, sobretudo em relação às questões relacionadas com a criação do dinheiro, o controlo da sua circulação, o processo de condução da política monetária e as implicações desta na chamada ‘economia real’ em geral, e na vida das pessoas em particular.




    O presente ensaio é composto por seis capítulos. Neste primeiro capítulo, e após a introdução, aborda-se a questão da importância do dinheiro para em seguida estabelecer a diferença entre dinheiro, riqueza e rendimento. No capítulo seguinte descreve-se, de forma necessariamente sintética, a evolução dos meios e dos sistemas de pagamento ao longo da história. O capítulo III procura responder à questão: o que é o dinheiro hoje? Com esse intento, enuncia e caracteriza as principais funções e propriedades desejáveis do dinheiro, abordando em seguida os motivos subjacentes à procura de dinheiro. O capítulo termina com o tema da criação do dinheiro. O quarto capítulo é dedicado ao papel do dinheiro numa economia de mercado contemporânea, tratando de questões relacionadas com a quantidade de dinheiro em circulação, a caracterização do sector monetário da economia e o papel da autoridade monetária. O quinto capítulo aborda temas relacionados com desenvolvimentos futuros do dinheiro. O ensaio termina com um capítulo de conclusões.




    Como já afirmado, foi propósito assumido do autor abordar os temas ao longo do presente ensaio recorrendo a uma exposição despida de considerações teóricas e de natureza afim. O leitor será o julgador final do grau de cumprimento deste nosso desiderato.




    A. A importância do dinheiro




    A compreensão do significado, da relevância e do impacto do dinheiro no funcionamento de uma qualquer sociedade ganha claramente com a sua contextualização quer no espaço, quer no tempo.




    Daí que, sendo o uso do dinheiro hoje um hábito tão fortemente enraizado na vivência diária das sociedades contemporâneas, seja dificilmente imaginável a forma como as sociedades que as antecederam puderam (sobre)viver sem ele.




    Embora o dinheiro desempenhe um papel central nas modernas economias de mercado, a sua natureza variou significativamente ao longo do tempo.




    Nas formas mais primitivas de organização social não existia qualquer meio de pagamento, e o acesso aos bens e serviços para satisfação das necessidades de consumo de subsistência dependia da auto-produção.




    A existência de meios de pagamento numa economia permite que as transacções comerciais se processem de forma mais eficiente, contribuindo para melhorar o nível de bem-estar da sociedade como um todo.




    Atentemos por uns momentos num acontecimento tão trivial e recorrente na nossa vida quotidiana como ir às compras ao supermercado. Após as compras, invariavelmente, dirigimo-nos à caixa do estabelecimento para proceder ao respectivo pagamento. Aí, trocamos umas folhas de papel e umas peças de uma qualquer liga metálica, a que chamamos dinheiro, por bens e serviços a que atribuímos valor. Alternativamente, podemos entregar uma folha de papel impressa por um banco onde apomos a nossa assinatura, o vulgarmente conhecido cheque, ou utilizar um cartão bancário para liquidação electrónica do montante das nossas compras.




    A aparente trivialidade deste episódio da nossa vida quotidiana não pode contudo deixar de suscitar uma questão. Que razão, ou razões, poderão explicar que o dono do estabelecimento esteja disponível para nos entregar os bens e serviços que escolhemos adquirir em troca de uns pedaços de papel e de metal, cujo valor intrínseco é tendencionalmente nulo?




    A resposta a esta pergunta só poderá residir na confiança do dono do estabelecimento comercial em que os pedaços de papel e de metal que entregámos na caixa para pagamento das nossas compras serão futuramente aceites para liquidação de aquisição de mercadorias que aquele venha a realizar.




    B. Diferença entre dinheiro, riqueza e rendimento




    Dinheiro é uma palavra que os economistas usam, por vezes, de forma diferente da grande maioria das pessoas.




    Em linguagem corrente, a palavra “dinheiro” é muitas vezes utilizada como sinónimo de riqueza, como, por exemplo, quando se ouve alguém referir que alguém ‘está sentado em cima de uma pipa de dinheiro’, pretendendo com tal afirmação significar que essa pessoa disporá de uma riqueza considerável, e não exprimir que terá guardado num barril uma apreciável quantidade de notas e moedas.




    Igualmente, também é habitual escutar referências a que alguém tem uma ocupação profissional onde ‘ganha um monte de dinheiro’, ou seja que aufere um bom rendimento do seu trabalho.




    Assim, afigura-se-nos lógico poder concluir que, normalmente, uma pessoa detém menos dinheiro do que o rendimento que aufere, ou a riqueza que possui.




    Contudo, os profissionais da esfera monetária da economia distinguem com nitidez dinheiro de rendimento e de riqueza. Por tal distinção nem sempre se encontrar incorporada na linguagem quotidiana, e por julgarmos poder ser útil para a leitura do presente texto, procuraremos definir sucintamente os três conceitos.




    Para os economistas, o dinheiro é um activo financeiro que serve como meio de troca, unidade de conta e reserva de valor. Na forma de moedas, notas e fundos depositados em bancos susceptíveis de resgate imediato e discricionário pelos seus titulares, o dinheiro representa os meios de troca generalizadamente aceites e imediatamente disponíveis, utilizados na liquidação da aquisição de bens e de serviços que efectuamos, ou na quitação de dívidas. Dito de outra forma, o dinheiro representa os meios de pagamento disponíveis num determinado momento do tempo. Nesta acepção, somente um activo que sirva como meio de troca pode ser considerado como dinheiro.




    Já por riqueza, entende-se o valor de um determinado património líquido que abrange, para além de dinheiro, bens que também servem como veículo de reserva de valor e onde se incluem, entre outros, acções e quotas representativas de participações no capital de empresas, títulos de dívida, obras de arte, mobiliário, veículos automóveis, embarcações, aviões, terrenos, imóveis e capital humano.




    Na linguagem corrente, por vezes também se utiliza a palavra dinheiro para se aludir ao que os economistas designam como rendimento, o qual representa um fluxo monetário auferido por alguém durante um dado período de tempo.




    Ao longo do presente ensaio procurámos utilizar de forma rigorosa cada um destes três conceitos.


  




  

     




    




    II. Os meios de Pagamento ao longo da história




    Não obstante não se dispor, tanto quanto é do conhecimento do autor, de evidência empírica sistematizada que formalmente o comprove de forma convincente e sem ambiguidade, parece plausível admitir a conjectura de que nem sempre, ao longo da História, terá sido utilizado dinheiro, sob a forma de notas e moedas ou outros meios de pagamento, nas transacções comerciais realizadas pelos habitantes do planeta Terra.




    As comunidades dos primórdios da humanidade terão subsistido através do produto da pesca, da caça e da apanha de frutos, numa forma de organização económica usualmente denominada de economia de subsistência.




    Com o decorrer do tempo, as sociedades do período da História, que ficou conhecido como a Idade da Pedra, iniciaram formas primitivas de cultivo da terra, recorrendo a alfaias agrícola rudimentares confeccionadas a partir de pedra.
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