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O PIX e a moeda

* Aceita PIX? Se vocé frequentou algum estabelecimento comercial nos ultimos.-anas, certamente ja
ouviu essa frase.

* O PIX é um sistema instantaneo de pagamentos que se-tornéu uma-das‘formas mais utilizadas para
realizar transacdes no pais.

 Com centenas de milhdes de usuarios\ativos, o sisterma funciona a qualquer hora do dia, todos os dias
da semana.

* Até mesmo os vendedores ambulantes das ruas passaram a utilizar esse método de pagamento. Quer

comprar.uma-caixa de morango na rua ou um cha mate na praia? Vocé nao precisa mais de notas de
real, basta'um celular e a chave PIX do vendedor!
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O PIX e a moeda
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O papel da moeda

e Sociedades primitivas utilizavam o escambo para realizarem trocas: se €u-preciso de arroz e tenho sal,
ofereco um pouco de sal em troca de arroz para aquele que precisa de sal e tem arroz sobrando.

 Em maior escala, porém, o escambo nao é muijtopratico ja que depende da chamada mutua

coincidéncia de desejos. Como conseguir meio quilo de pao quando se tem apenas um carro em sua
posse?
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O papel da moeda

Individuo 1
Tem trés macgas e
gostaria de trocar por
um café

Individuo 2
Aceita trocar o seu
hamburguer por trés
macgas

Individuo 3
Aceita trocar aoseu
café pof um
hamburguer
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Nesse caso o individuo 1 troca suas
trés magas primeiro pelo hamburguer
do individuo 2.

O individuo 1 faz uma nova troca,
agora com o individuo 3, fornecendo
o hamburguer e recebendode volta o

tao esperado café.



O papel da moeda

Individuo 1
Tem trés macas e
gostaria de trocar por
um café

Individuo 2
Aceita trocar o seu
hamburguer por
cinco magas

Individuo 3
Aceita trocar o.seu
café porum
hambtrguer
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Nesse €aso o individuo 1 ndaotem
magcas'suficientes para trocar pelo
hamburguer. Ndo ha uma solugao
para o problema e todo mundo se

mantém na situacao inicial.



O papel da moeda

O surgimento do dinheiro (ou da moeda) estd muito ligado a como as trocas sao facilitadas'gquando é possivel
valorar cada produto em termos de um outro ativo. A coincidéncia de desejos ndo, émais condicao para as trocas!

 Mas o que de fato € moeda e quais suas funcdes? Um ativo é considerade uma moeda quando esse cumpre com
trés funcdes fundamentais:

- Meio de troca: para configurar como moeda épreciso que ela seja.utilizada por aqueles que querem comprar
produtos e seja aceita por aqueles que.os vendem.

- Unidade de conta: a moeda ajuda a medir o valor-das coisas. Desse modo todo tipo de bem pode ser valorado
na mesma escala.

- Reserva de valor: é importante-que a moeda tenha valor de modo que seja possivel guarda-la até o momento
certo'de realizar determinada troca.

O ouro serve (ou ja serviu) como moeda? E os reais ou dblares que vocé carrega na carteira? E o Bitcoin?
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O papel da moeda

* Existem dois tipos de moeda:

— Moeda mercadoria: moeda que tem um valor intrinseco enquanto produto. O ouro € um exemplo,
assim como as moedas de prata utilizadas na antiguidade.

- Moeda fiduciaria: esse é o papel-moeda queutilizamos hoje‘'em’dia. Os reais que vocé tem no
bolso ndao possuem valor intrinseco (sao apenas pedacos de papel), mas cumprem com as trés
funcdes fundamentais pela confianga que as pessoas tem no que esse papel representa.

* As pessoas confiami noreal (ou.no,délar) como moeda justamente porgue as outras pessoas também
confiam, Dito-de-outra forma, se eu quiser comprar ovos no Pao de Acucar sei que conseguirei fazé-lo
em troca'de algumas notas de real.
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Banco Central e a oferta de moeda

* O Banco Central do Brasil (BCB) é a Unica instituicao responsavel por imprimir.-as notas de real que
utilizamos e por controlar a quantidade de moeda a disposicao das pessoas:IMas como ele faz isso?

* Imagine que vocé tenha investido todo o seu suado dinhejrinho.em titulos publicos emitidos pelo BC.
Para comprar esse titulo vocé abre mao de moeda em-sua‘posse, cefrto?

O BCreduz a oferta de moeda na economia.oferecendo novos-titulos as pessoas. Conforme as pessoas
compram esses titulos, moeda é retirada de circulagao da economia e vai para as contas do BC.

e Ja quando o BC quer.aumentar a ofertailde‘moeda na economia ele faz a operacao inversa, comprando
titulos em posse das pessoas. Q BC\paga pela compra desses titulos com moeda nova, aumentando a
circulacao de moeda na economia.

* Essas operacoes de compra e venda de titulos com o objetivo de controlar a oferta de moeda sao
chamadas de operacoes de mercado aberto.
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Banco Central e a oferta de moeda

* E através dessas operacdes de mercado aberto que o BC controla também a taxa de juros referéncia, a
chamada SELIC.

 Quando o BC anuncia a sua decisao sobre a SELIC, ele esta,-por tras das cortinas, realizados varias
operacoes de mercado aberto para alterar a oferta de.moeda e, por‘consequéncia, a taxa de juros.

- Um aumento da oferta de moeda leva‘a.uma reducao da SELIC
- Uma reducao da oferta de moedaleva a um aumento da SELIC

e A garantia que a moeda\que utilizamos(vale'o que vale vem da confianca no BC e na sua capacidade de
alterar a taxa de juros'e a oferta-de moeda. Sabemos que o BC fara o que for necessario para que a nota

de 100 reais’continue valendo 100 reais.

* Essa garantia também é chamada de lastro da moeda.
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O papel dos bancos privados

* Mas se isso tudo é verdade, qual é o papel dos bancos privados no fim das contas? Eles servem para
alguma coisa?

* Claro que a forma mais direta de pensar em moeda é pensat. fias hotas de reais que carregamos no
bolso.

* Existe uma outra forma de realizar transacdes.que nao, passa pelo dinheiro fisico mas que funciona
exatamente da mesma forma, sao os chamados depdsitos a vista (ou o dinheiro que vocé tem na conta

bancaria).

* No comeco da aula‘falamos do PIX'e\gue como a moeda passou a ser nossa conta bancaria. Isso
acontece justamente pelo acesso que o PIX da aos nossos depdsitos a vista.
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O papel dos bancos privados

* O banco privado ganha dinheiro usando os depdsitos a vista dos correntistas: as;pessoas depositam
valores no banco e o banco empresta parte desses depdsitos para outras pessoas e firmas em troca de
uma taxa de juros positiva.

* As pessoas que pegaram dinheiro emprestado do banco o'fazem para comprar alguma coisa ou pagar
uma divida. Isso faz com que novos depdsitos sejam-feitos em outros bancos.

* Esse novos depdsitos geram novos empréstimos, que-geram novos depositos, novos empréstimos...
* O que o BC controla nessa atividade bancaria é a fracao dos depdsitos dos correntistas que os bancos

podem emprestar. A fracao desses depositos que o BC obriga que seja mantida reservada é o que
chamamos de depositos compulsorios.
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O papel dos bancos privados

O BCdefine a oferta de papel moeda.

* Mas a oferta de moeda, definida dessa forma mais ampla que inclui depositos a vista, depende de varias
outras coisas:

- Depdsitos compulsdrios
- Decisoes individuais de empréstimosde'cada banco
- Confianca das pessoas no sistema‘bancario e'no-quanto estao dispostas a depositar seu dinheiro

em contas correntes
- Facilidade em realizar'transacdes utilizando depdsitos a vista

e A existéncia de moeda é essencial nas sociedade modernas, mas a quantidade disponivel na economia
para a realizacao de transacdes vai muito além da quantidade de tinta na impressora do BC.
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Disclaimer

Esse material nao deve ser utilizado ou distribuido sem a prévia autorizacao da Citrino.

A Citrino Gestao de Recursos Ltda. (“Citrino”) ndao comercializa e nem distribui cotas de fundos ou gualquer outro ativo financeiro. Esta
apresentacdao € meramente informativa e nao representa aconselhamento de investiniente., As informa¢des aqui contidas sao
rigorosamente apuradas e elaboradas por profissionais plenamente qualificados. Entretanta, eselarecemos que a Citrino ndao faz nenhuma
declaracao ou garantia, sejam de natureza expressa ou implicita, com respeito a imparcialidade, consisténcia, precisao, razoabilidade ou
integralidade das informagdes ou opinides aqui reportadas. Todos os julgafmehtas‘e estimativas aqui contidos sao apenas exposi¢des de
opinides até a presente data e podem mudar, sem prévio aviso, a qualgder momento.

A rentabilidade passada nao representa garantia de rentabilidade futura. A°refitabilidade divulgada nao é liquida de impostos. Fundos de
investimento ndao contam com garantia do administradar,‘do gestor, de‘qualquer mecanismo de seguro ou fundo de garantidor de crédito
— FGC. Antes de investir, é recomendada a lejtura cuidadosa do regulamento dos fundos de investimento. A Citrino nao se responsabiliza
por erros de avaliagdo ou omissdes. @ investimento em fuhdoS pode resultar em perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo
inclusive acarretar perdas superiores'ao capital aplicade €.a consequente obrigagao do cotista de aportar recursos adicionais.

g Autorregulacao Autorregulacao

ANBIMA ANBIMA

Gestao de Patrimonio

Av Magalhdes de Castro, 4.800, conjuntos 133-134 - S3o Paulo, SP - tel +55 (11) 3054-4403
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