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Abstrato. A moeda que passasse a moderar a oferta de dinheiro sobre um tripé
microecondmico de liquidez (emissdao + equidade + empréstimo) finalmente
cumpriria a promessa de uma moeda elastica as necessidades econémicas. A cada
ciclo microeconémico comercial, um Instrumento de Contrapartida Monetaria
(MCI) cria o montante de unidades da moeda (passivo monetario) equivalente ao
valor a ser criado a mercado (ativo monetario), vindo a extingui-lo quando da
comercializagao, publicando, da incerteza entre estimado e realizado, a taxa de
liguidez — o crédito monetario (restrito ao ex nihilo) distinto das demais espécies
de crédito (restritas ao legado circulante). Uma 22variante de MCI, publica, custeia
a benfeitoria comum na medida do espaco de liquidez deixado pela primeira
variante — demanda publica subjacente — substituindo os impostos e dotando
reserva monetaria conforme o indice de liquidez agregado. Uma 32 variante
substitui a demanda cambial subjacente por aditivo monetario proporcional a
criacdo internacional — emissdo bilateral —, provendo liquidez ideal onshore e
offshore mesmo entre denominagées por demais assimétricas. Resultado:
precificacdo a mercado eficiente de ativos e passivos monetdarios reais em vez de
precos administrados de crédito; juros apenas sobre troca de valor temporal;
dividendos apenas sobre valor criado; moeda ofertada onde efetivamente
demandada, livre de deflacdo e de inflagdo; Efeito Cantillon e Dilema de Triffin
resolvidos. No mais, que a migragdo do modelo de macromoeda para o modelo de
micromoeda leve em conta a perda de valor de utilidade do debasamento ja
contratado por décadas a fio.

1. Introducao

Quando falamos em moeda elastica de acordo com as necessidades econdémicas [Federal
Reserve Act, Official title], estamos falando de uma moeda cuja ofertase dé conforme a criagéao
de valor a mercado, isto é, a fim de se evitar o escambo e efeitos.! No entanto, nem a moeda-
commodity (ouro, prata, etc.), nem a moeda-fiat (do latim “faga-se”), nem a moeda bancaria
(multiplicador), nem seus miméticos digitais (Bitcoin, etc.), tém conseguido essa elasticidade
— longe disso. Resultado: falta ou excesso de moeda, consequentemente, de liquidez. De fato,
se queremos uma moeda elastica, o que precisamos nao é de uma moeda que se modere
macroeconomicamente ou, de outro modo, sem levar em conta o valor comercial criado e
comercializado ciclo a ciclo microeconémico. Antes que possa ser meio de trocaou de reserva,
amoeda ha de ser meio decriagdo de valor — ounéo elimina o escambo, no maximo o sofistica,
dai o inflexo incapaz de acompanhar sequer flutuagées microecondmicas triviais que dira
eventuais choques de produtividade, dado que sempre em xeque o debasamento que contrata
quica por décadas a fio enquanto procura rolar o déficit que lhe é proprio. O caso é que liquidez
é vendabilidade—mas, omissao de todo sistema de mercado, monetario ou fiscal: ndo dar-se
conta da diferenca entre a estimada e a realizada. Entdo, vamos 14, aposentar o inflexo.

1[SMITH, 1776]: a origem damoeda como solugao para adificuldade do escambo.
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2. Contrapartida Monetaria Comercial

Neste topico, a reciprocidade direta entre o titular de criagédo de valor a mercado e o
correspondente monetario: um Instrumento de Contrapartida Monetaria (MCI?) voltado
a ciclo microeconémico comercial estabelece o tripé microeconémico de liquidez da
distincao entre as 3 (trés) espécies de crédito: monetario, equidario e bancario.

“Preferéncia temporal ndo depende de dinheiro, tanto que prevalece no escambo, ou seja:
juros ndo é o preco do dinheiro.”

Ludwig von Mises

Toda produc¢@o a mercado visa a venda do produto® por valor superior a soma dos
insumos. Essa criacao de valor comercial ex nihilo*, sem a respectiva contrapartida monetaria,
¢é deflacionaria: o mesmo volume de moeda passa a sustentar maior valor em bens negociados
por meio dela, o que revaloriza a unidade de conta, com o tempo invalidando precificagdes e
descasando momentos, volumes e prazos contratados. A demanda por inflagdo é apenas a
respostatardia e desmedida a esse processo deflacionario continuo e silencioso — inerente a
producao.® A concessao possivel e eficaz: separar o crédito — monetario, equidario e bancario
— a fim de vincular a oferta de moeda (ex nihilo correncial) a criagdo de valor a mercado (ex
nihilo comercial), eliminando assim a (con)fusédo entre criacdo de dinheiro, investimento e
empréstimo enquanto mede a liquidez ciclo a ciclo microeconémico.

Base de Calculo

A cada ciclo microecondmico comercial, obtém-se o valor emergente (Al,) da subtragao
do custo estimado do produto (C,) do preco de venda estimado (P,) — ex nihilo que s6 mesmo o
produtor para precificar sob aincerteza que é da esséncia do calculo em particular e segundo
o valor local por unidade de conta:

AV, =P, —C,

Equagdo 1- Valor emergente.

Emissao Monetaria

Causa provavel® de valor emergente (AV,) justifica a emisséao (I) de unidades monetarias
equivalentes (A$) — ex nihilo ativo em produto e passivo em moeda, casados em momento,
volume e prazo, o crédito monetario a ser destinado ao custeio do produto:

C,«1=A$=AV,

Equagdo 2 - Emissdo de moeda eldstica.

2Sigla do inglés Monetary Counterpart Instrument.

3Produto no sentido amplo: daindustria, do comércio, da prestagdo de servigos, etc.

4Como ensina Aquino, a producdo da coisa emtoda a sua substancia: sem nada pressuposto (criagdo divina), ou; por transmutagao (criagdo
humana). Ou seja: se fossetudo pressuposto (limitado ao preexistente), nao haveria criagdo, mas mera transformacao. O ex nihilo entra como
consequéncia légica da definicao de criagdo de valor sendo empirico e mensuravel o incremento de valorem fungao de criagdo humana.
5A teoria quantitativa classica [FISHER; FRIEDMAN; SCHWARTZ]: com a oferta de moeda constante e mais bens transacionados, o poder de
compradaunidade monetéaria sobe e pregos caem, descasando compromissos precificados anteriormente, o que termina por disparar a
demanda por mais moeda junto aos emissores disponiveis na tentativa de recasa-los.

SAquela que, avista de indicios suficientes e documentados, permita ao correspondente monetario afirmar previamente, sob juram ento, que
um incremento comercial equivalente esta para ser criado e que tal contrapartida monetdria guarda relagdo com o custeio dessa criagao,
casados em momento, volume e prazo, conforme o cronograma proposto, com a finalidade de previnir tendéncia deflaciondria e efeitos.
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Extincao Monetaria

Produto criado e vendido, ativo deixando o mercado, estingue-se da receita de venda (P,)
o0 passivo emitido (A$), evitando acamulo inflacionario e liberando espago de liquidez para um
proximo ciclo, restando ao produtor areceita liquida deste ciclo comercial (R,):

R, =P.—A$

Equagdo 3 - Receita liquida do ciclo comercial.

Zerada a posigado no balango monetario, moeda de volta a base anterior a criagdo de
riqueza — sem acumulo ou resquicio de ativo ou passivo monetario publico ou privado.

Incentivo Embutido

Ao aderir ao MCI comercial, passa o produtor a contar, ciclo a ciclo microeconémico,
com até 3 (trés) fontes de financiamento do custo estimado do produto (C,):

1. Emissao (I) junto a correspondente do balango monetario;
2. Equidade (Q) por investimento proprio e/ou de terceiros no ciclo;
3. Empréstimo (B) junto a mutuo bancario restrito ao legado circulante [ANEXO I].

Esse o tripé microeconoémico de liquidez, em que:
C,=1+Q+B

Equagdo 4 - Financiamento do custo estimado do produto.

Sendo o montante de emissao (/) delimitado pelo valor emergente (Eq. 2), emboraimune
a incidéncia de juros e dividendos, a exigir de equidade (Q) o minimo correspondente:

Q=1
Equagado 5 - Pele no jogo monetdrio

No mais, livre da parafiscalidade tipica dos impostos entdo abolidos (Tépico 3), o
produtor tem liberdade para conceber o produto, além de colher a integra do valor criado (AV,.):

AV. =P, —C,

Equagdo 6 —Valor criado.

Taxa de Liquidez

Visto que a lidar com o futuro, aincerteza é da esséncia do calculo econdémico, em que o
conceito de liquidez emerge para procurar responder o quanto o produto é aceito pelo mercado
sem reprecifica-lo e sem demora —aquilo que Menger chamava de vendabilidade. Geralmente,
o produto termina negociado por precgo e prazo diferente do concebido, o que implica a oferta
de valor-tempo comercial, por extensao, a contrapartida monetaria. A taxa de liquidez obtida
do cruzamento entre valores e prazos estimados e realizados:

AV,\ (AT,

L=—L] ==

AV, ) \AT,
Equacgao 7 - Taxa de liquidez.

Liquidez ndo como conceito vago, mas como desvio de expectativa mensuravel:
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e L[ < 1, sinaliza vendabilidade aquém da conta — falta de liquidez;
e [ =1, sinaliza vendabilidade em cima da conta — liquidez ideal;
e L > 1, sinaliza vendabilidade além da conta — sobra de liquidez.

Instrumento

A seguir, um exemplar de Instrumento de Contrapartida Monetaria Comercial:

INSTRUMENTO DE CONTRAPARTIDAMONETARIA  BRL INSTRUMENTO DE CONTRAPARTIDAMONETARIA  BRL
Ciclo Microeconémico Comercial AB12345678C Ciclo Microeconémico Comercial AB12345678C
Safra de Café Arabica Fazenda Jatoba Safra de Café Arabica Fazenda Jatoba
Situagdo CAUSA PROVAVEL Emissor Godofredo de Saint-Omer V.SA.
Inicio 16/07/2026 Titular Fazenda Jatoba Ltda.
Prazo Estimado/Realizado 12 meses/ (a saber) Localidade Patrocinio-MG
Custo Estimado do Produto 1,100,000.00 Custddia Banco do Brasil S.A.
Valor de Venda Estimado 1,390,000.00 Conta Corrente 00125585599620298449000195
Valor Emergente 290,000.00 Valor 290,000.00
Emissao 290,000.00 Compromissado? (ndo compromissado)
Equidade 310,000.00 Taxa de Administracao 0.5%
Empréstimo? 2.00% a.a. 500,000.00 Regional TAP-Triangulo e Alto Paranaiba
Dinheiro Emitido 0.00 % 0.00 Percentual de Reserva (n&o se aplica)
Dinheiro Extinto 0.00 % 0.00 Moeda Doméstica (n&o se aplica)
Custo Realizado 0.00 % 0.00 Taxa de Cambio (n&o se aplica)
Valor de Venda Produzido 0.00 % 0.00 Instrucées Adicionais: proceder com a criagdo dos
Valor de Venda Realizado 0.00 % 0.00 depdsitos conforme cronograma atestado (continua...)
Valor Criado 0.00 % (a saber) NAO DAR PUBLICIDADE SEM CONSENTIMENTO EXPRESSO DO TITULAR OU SEM
Taxade Liquidez -L (8 saber) VERIFICAGAO DEAUTENTICIDADE JUNTO A AUTORIDADE MONETARIA
Atestado Por Sr. Godofredo de Saint-Omer 17/06/2026 14:38 Atestado Por Sr. Godofredo de Saint-Omer 17/06/2026 14:38
Figura 1 - Frente do MCI comercial. Figura 2 - Verso do MCI comercial.

Note que, neste exemplo, o ciclo microeconémico comercial se trata de safra de café
ardbica (poderia se tratar de qualquer outro produto)?, a ser custeado por 290k de crédito
monetario (emissédo igual ao valor emergente), 310k de equidade (capital proprio do titular e/ou
de terceiros investidos no ciclo) e 500k de empréstimo,® cobrindo assim os 1.100k de custo
estimado do produto, com valor de venda estimado em 1.390k.

Realizado o ciclo, o titular separa do valorde venda realizado (~1.390k) a quantia que se
referir ao dinheiro emitido (-290k) e a devolve ao emissor para que a extinga (dinheiro extinto),
zerando a posicdo desse MCI no balango monetario. Isso feito, o titular quita o empréstimo
(-500k) e embolsa o restante (~600k), mais que suficiente para reembolsar o custo realizado e
aborver a diferenca entre valor emergente e valor criado.

Sendo a taxa de liquidez (L) publicada para orientar o publico em geral sobre a quantas
anda a liquidez em todas as dimensédes (setor, ramo, localidade, regional, volume, prazo, etc.).

Diferencial

Moeda como concessao (trade-off °) ciclo a ciclo microecondmico de tal maneira que, nao
apenas previne externalidade contra si, como gera e emite sinal antecipado, localizado,

7Poderia se tratar de qualquer outro produto comercial, ndo importando o prazo do ciclo de criagao, contanto que em cima decausa provawel
8\ledado suamonetizagao (Topico 5), logo, investimento ou empréstimo nos termos do ANEXO I—BANCA LIVRE.
9De fato, no sentido que Sowell emprega quando ensina: — Nao existe solugdo (pronta), so existem trade-offs (concessoes).
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multidimensional (£)—o que praticamente erradica ocorréncias de sobreajuste e decerto antes
que se tornem sistémicas, isto &, aquilo que se poderia definir como antifragil [TALEB,2012]:

Um ecossistema que por aprender continuamente de uma miriade de pequenos erros
aleatérios se mantém indspito a erros grandes.

Nao é para menos:

L, ndo apenas teste de aceitagdo do produto e de felicidade do célculo econdémico que o
precificou, como da prépria contrapartida monetaria. Indicador, portanto, de dominio ptblico
nao obstante so possa ser colhido microeconomicamente—a cada reconciliagdo entre
autébnomos (eco nomos); sobre conhecimento disperso que ninguém detém na totalidade;'° em
cima de informacao solida sem remetente;!" livre de persuasdo bayesiana;'?> que preserva o
sigilo comercial sem deixar de servir a reputacao do titular e do correspondente monetario;
que dispensa pesquisa de pregcos sem deixar de sinalizar a necessidade de ajuste para os
proximos ciclos e afins.'*

Ademais:

Formalizada a relacao ciclo microeconéomico < taxa de liquidez, resolve-se o dilema
da Hipotese Conjunta'®, aplicado a ativo e passivo monetario real, além do que, no lugar de
teste estatistico (o reino do sobreajuste), microteste de liquidez a mercado, validando:

H1: Mercados sao eficientes (precos refletem toda informacgéao relevante);
H2: Modelo de precificagdo adotado € o correto (captura integralmente o risco relevante);

ao mesmo tempo em que preserva tais hipoteses em suas formalidades privadas.'®

3. Contrapartida Monetaria Publica

Neste tdpico, a reciprocidade difusa: um Instrumento de Contrapartida Monetaria (MCI)
ao ciclo governamental custeia a benfeitoria comum conforme a demanda publica
subjacente dada pelo agregado de adicionais privados escriturados por MCI comerciais,
com isso, aposentando o modelo de receita publica por impostos.

“O animo para o provimento de benfeitoria comum surge quando particulares reconhecem
beneficio miituo e estabelecem regras de reciprocidade que evitam a obstruc¢do individual."

Elinor Ostrom

10[HAYEK, 1945].

11[GREEN &LAFFONT, 1986].

12[KAMENICA & GENTZKOW].

13SJAUMANN, 1959; FUDENBERG & MASKIN].

14[AUMANN, 1974; FORGES].

15[BACHELIER; SAMUELSON; FAMA].

18De fato, ativos e passivos fisco-bancarios abolidos da resolucado do problema monetario, dentre outros fatores de sobreajuste, pregos
administrados — e pregos administrados sempre falham, que dird macroeconomicamente, que dira intergeracionalmente. De quebra,
restaurando a contaprestabilidade dos envolvidos pela teoria e pratica do proprio jogo monetario.
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Diferente da iniciativa privada, o governo nao produz para venda, nao tendo ele préoprio
medida do valor (ndo-comercial) que cria ou a ser criado, dependendo de instruir-se do
agregado de adicionais privados para conhecer a demanda por adicional publico a ser suprida
por benfeitoria comum que sé da despesa. Nao a toa impostos terminam drenando todo o
adicional privado: a demanda por benfeitoria comum corresponde a soma das demandas
marginais privadas implicitas, sem o que a coisa publica nido se legitima sequer pela
eficiéncia.'” Ademais, de nada adiantaria ter provido liquidez ideal a iniciativa privada (Topico
2) apenas para vé-la drenada e concentrada por impostos. Enfim: um novo modal de receita
publica se faz necessario.

Pois bem:

O MCI comercial é um instrumento de precificagdo e de criagdo de valor a mercado que
nao resulta em passivo monetario permanente: se vale de crédito de moeda escritural para
criar liquidez temporaria na medida do adicional privado e apenas enquanto necessaria para
evitar externalidade contraamoeda, depois a extingue. Isso, pari passu a geragdo de demanda
por adicional publico queira-se ou nao subjacente aos adicionais privados, é o que cria o
espaco de liquidez para a emissao monetaria permanente a custear o equivalente em
benfeitoria comum, com isso, abolindo-se todos os impostos — e sem que nada disso gere
inflagdo ou divida publica, de quebra, liberando os domicilios da carga de conformidade fiscal
ao mesmo tempo que lhes assegura a devida representatividade no orgcamento publico: por
reciprocidade difusa'®.

Ciclo Microeconomico Governamental

Para todos os efeitos monetarios e fiscais, o ciclo microecondémico governamental sera
de recorréncia mensal, apurado todo décimo dia do més por um Adido Monetario junto ao
Secretario da Receita de cada localidade — isto €, circunscrigdo municipal ou analoga.

Base de Calculo

Dado que a demanda publica subjacente surge da agregacdo das demandas privadas
marginais, guardam a sua base de calculo aqueles MCIs comerciais emitidos por livre iniciativa
de titulares domiciliados na localidade junto a correspondéncia monetaria:

Dp:ZAVT

Equagédo 8 — Demanda publica subjacente.

17[SAMUELSON, 1954]define bens de consumo néo rivais e ndo excludentes e deriva a condi¢ao de eficiéncia: a soma das taxas marginas de
substituicdo de todos os individuos deve igualar a taxa marginal de transformagéo. Sobre financiamento, observa que o mercado néo revela
as preferéncias poresses bens e que precgos tipo Lindahl (cada um paga conforme seu beneficio marginal [1919]) néo resolvem, pomque a
informagao que seria necessaria é privada. O tempo demonstrou: imposto personalizado, como qualquer outro, é ineficaz: aimpossibilidade
de declaragdo sincera, eficiéncia e orgamento equilibrado coexistiem qual seja o imposto [FOLEY, 1970; CLARKE, 1971; GROVES, 1973;
HURWICZ, 1972; GREEN & LAFFONT, 1977]traduz-se em direito e dever se implicando por reduzir um ao outro—a situagao juridica anegara
relagdo juridica. Imposto incompativel afinal é paracom a espécie de reciprocidade: difusa—a natural e prépria da coisacomum.

18De fato, reciprocidade é fruto da reconciliagdo entre dnus e bonus intersubjetivos, intraparte e interpartes —sem o que contratos carecem
debom animo e atranquilidade da ordem néo se edifica [ARISTOTELES; AGOSTINHO; AQUINO]. No entanto, por muito tempo, a coletividade
vem sendo consideradaquestao de ordem puiblica ou suigeneris —um erro de categorizacdo. A reciprocidade coletiva é de natureza privada:
diz respeito a objeto indivisivel porém passivel de reciprocidade por titularidade de fragdes proporcionais ou ideais. A reciprocidade difusa
é de natureza publica: referindo-se a coisa comum, nao apenas indivisivel como insuscetivel de reciprocidade por titularidade de fragoes.
Ambas—coletiva e difusa—decorrem da comutacao de reciprocidades diretas (cada qual entre duas partes privadas) — o todo ordenado
porreciprocidade comutativa. Reciprocidade embora indeterminada (a coisa comum, nao atribuia cada um a exata contrapartida) deriva
necessariamente das determinadas (a coisa privada, individual ou coletiva). Afasta-a, ora pois, quem tenta determina-la a coisacomum.
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Provisao

Como os MCls registram ciclos microeconémicos comerciais com duragido de semanas
até de alguns anos, para se obter a provisao de emissao na localidade de um més futuro, soma-
se os valores emergentes (AV,) de ciclos previstos para terminarem no més anterior:

I, = z AV,
t-1

Equagdo 9- Provis@o do més.

Emissao Monetaria

Para se obter o montante de moeda a ser emitido no més (/;) na localidade agrega-se o
valor criado (AV,.) de MCIs comerciais concluidas no més anterior:

I, = Z AV,
t—1

Equagéo 10— Emissdo do més.

Note-se, diferente da emissao monetaria comercial que se baseia nos valores emergentes
(AV,), a emissdo monetaria publica baseia-se nos valores criados (AV},), o que, para efeito do
acréscimo monetario permanente, ja sem aquelas incertezas.

Liquidez Agregada
O indice de liquidez agregada é a média ponderada pelo valor criado (AV,) das taxas de
liquidez (£) comerciais:
?= 1(AVTi X Ll)
i=1 AV,

L=
Equagéo 11 - Indice de liquidez agregada.

Receita Liquida Local

Nem toda a emisséo (I;) é destinada ao governo da localidade, sendo parte retida como
reserva monetaria (S) e parte destinada a descontos federativos (F) na fonte:

Ry=1,—-S—F

Equagdo 12— Receita liquida do ciclo governamental

Reserva Monetaria

Para criar resiliéncia contra choques externos e dissuadir apostas contra a moeda,
retém-se reserva monetdria (S) da emissao (/) em subconta junto a regional da autoridade
monetdria, cujo percentual (M,) é definido pelo adido monetario com base no indice de liquidez

agregada £ conforme Mandato (Topico 5):
S=M,-1I,

Equacgéao 13 - Reserva monetdria



Com efeito, o ente publico que porventura afete a liquidez local sofre custo de
oportunidade na mesma moeda — outra serventia do MCI governamental. No mais, a reserva
fica disponivel para resgates por motivo de forca maior'®, podendo ser trocada por outra
moeda?® ou por titulo publico?', vedado monetiza-la (tépico 5).

Descontos Federativos

Conforme cada percentual (F;) da respectiva instancia de pacto federativo, o MCI prevé

descontos da emisséao (I,) em favor das receitas dos entes de que a localidade faca parte
(condado, estado, unido) — note-se, sem efeito difuso por conta de reserva monetaria local 2%

R =F, -1,
Equagao 14 - Receita federativa

E para preservar a reciprocidade difusa e aliquidez em cada camada circunscricional, é
vedado o repasse de receita publica — deve ser gasta na respectiva circunscrigcido, sem
transferéncia fiscal, redistribuicdo forcada de liquidez ou, doutro modo, a margem da
catalaxia®®. Neste sentido, os entes federados fiscalizam-se mutuamente, redirecionando os
esforcgos dos fiscos federal, estadual e municipal.

Instrumento

A seguir, um exemplar de Instrumento de Contrapartida Monetaria Publica:

INSTRUMENTO DE CONTRAPARTIDAMONETARIA BRL INSTRUMENTO DE CONTRAPARTIDAMONETARIA  BRL

Ciclo Microeconémico Governamental  AB12345678G Ciclo Microecondmico Governamental AB12345678G
2026, agosto Patrocinio, MG 2026, Agosto Patrocinio, MG
Situacao EM ANDAMENTO Emissor Geraldo de Ridefort V.SA.
Inicio/Término 2026-07-01/2026-07-31 Titular Municipio de Patrocinio-MG
Periodo agosto, 2026 Localidade Patrocinio—-MG
Provisionado ~127,65M Custddia Banco do Brasil S.A.
Emissao 127,705,396.00 Conta Corrente 00102745599618468033000126
Descontos Federativos 30,00 % (38,311,618.80) Valor 127,705,396.00
Condado 10,00 % 12,770,539.60 Compromissado? LDO e LOA2026
Estado 10,00 % 12,770,539.60 Taxa de Administracdo 0,05%
Unido 10,00 % 12,770,539.60 Regional TAP-Triangulo e Alto Paranaiba
Liquidez Agregada- £ ...1,003 ¥ 1,001 ~ 0,998 » 0,999 Percentual de Reserva 10,00%
Reserva Monetéria 10,00 % (12,770,539.60) Moeda Doméstica (ndo se aplica)
ReceitaLiquida Local 60,00 % 76,623,237.60 Taxa de Cambio (ndo se aplica)
Préximo Ciclo ~76,81M Instrucdes Adicionais: proceder com acriagdo do depdsito
Préximos Trés ~77,51M mediante anuéncia do secretario da fazenda (continua...)
Proximos Seis ~78,97M NAO DAR PUBLICIDADE SEM VERIFICAGAO DEAUTENTICIDADE JUNTOA
Préximos Doze N80y1 oM AUTORIDADE MONETARIA

Atestado Por V.Sa. Sr. Geraldo de Ridefort

30/06/2026 17:55

Atestado Por V.Sa. Sr. Geraldo de Ridefort

31/07/2026 17:55

Figura 3 - Frente do MCI Governamental.

Figura 4 - Verso do MCI Governamental.

19Ex.: quando muitos ciclos comerciais da mesma localidade falham de uma vez, digamos, por evento metereoldgico ou outro Ato de Deus.
20|dealmente, no contexto do convénio monetario internacional (Tépico 4).

21\Vedado a sua monetizacdo (Topico 5), logo, titulo publico nos termos do ANEXO II—TESOURO.

22Para que houvesse efeito difuso por conta de reserva monetaria, a equacao dareceita federativateriade ser: R, = F, - (I, — ).
23[WHATELY; MISES; HAYEK]

-8-



Como se vé, trata-se de um ciclo microeconémico governamental de agosto/2026 na
Localidade de Patrocinio-MG. Provisionado (Eq. 9: ~127,65M) relembra o montante esperado
de Emissdo — a efetivamente lancada (Eq. 10: 127.705.396,00). Desse montante, desconta-se:

e Descontos Federativos: 30% (repartidos em partes iguais entre condado, estado e unido,
10% cada, 12.770.539,60), e;

e Reserva Monetdria: 10% (12.770.539,60), decerto em base da série Liquidez Agregada
(...1,003 ¥ 1,001 ~ 0,998 7 0,999) — historico de L de ciclos anteriores (Eq. 11).

Restando 60% como Receita Liquida Local (Eq. 12: 76.623.237,60), o efetivo orgamento
disponivel ao municipio neste més — sem impostos, sem divida, sem rolagem. No mais,
completando o auxilio ao planejamento orgamentario local (Compromissado por LDO e LOA),
suas projecoes sobre horizontes crescentes (Eq. 9, dentre outras).

Diferencial

Pelo método da micromoeda, a tributagdo é substituida convertendo-se o espaco de
liguidez deixado pelos adicionais privados em emissio permanente para benfeitorias comuns,
localizando reservas de alta liquidez com base na incerteza residual. E o percentual de reserva
a variavel-chave do novo Mandato da Autoridade Monetaria (Tépico 5) — nao “estabilidade de
precos” ou “pleno emprego”, mas liquidez ideal localizada, retirando do governo a capacidade
de monetizar déficits e da autoridade monetaria de atuar como 6rgao de planejamento.

Assegurada a distingdo entre as espécies de reciprocidade (direta, coletiva e difusa),
prevalece areciprocidade comutativa.!® O governo focana qualidade do gasto, dimensionado
pela demanda subjacente dos domicilios — agora conhecida, a mesma que o legitima —, sem
instrumento nem incentivo para colocar o cabresto na iniciativa privada.

De fato, custeio publico assegurado sem impostos nem parafiscalidade, receita publica
sem obstruir a iniciativa privada, sigilo comercial preservado, dados publicos de inteligéncia
de mercado, monetéaria e fiscal e sem misturar-lhes as bolas.

Federativamente, vencida a era dos impostos com representagdo, avanga-se para a era
darepresentacao sem impostos —tudo circunscricional e localizavel como num acordo de paz
entre Jefferson e Hamilton —, desarmando impetos intervencionistas como secessionistas.?*

4. Contrapartida Monetaria Internacional

Ajusta-se o circuito de emissdo do MCI para, na oportunidade de ciclo comercial
internacional, eliminar a demanda cambial subjacente — de embrulho o Dilema de Triffin.

“Dentro e fora do Reino had de se desobstruir os fluxos da indistria e comércio, a tinica forma
de assegurar que nele entre tanta moeda quanto dele se extrai.”

Alexandre de Gusmao

Demanda cambial subjacente é a que emerge da criagao de valor internacional — ciclo
microecondmico comercial a exigir custeio ou reserva em moedas doméstica e internacional.

Todas as propostas até hoje (Bancor, SDR, padrao-ouro, pregos administrados de
cambio, controle de capitais, etc.) ignoraram a demanda cambial subjacente enquanto

24Decerto, se fortalece a representagao porvoto distrital e se enfraquece a militdncia na oportunidade de voto popular/proporcional.
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tentavam contornar a assimetria entre as moedas, com isso, sem jamais ter resolvido o
problema daliquidez internacional: o escambo monetario e sua sofisticagao.

Trade-off dentre outros na esteira da micromoeda, o convénio bilateral entre regionais
de autoridade monetaria permite neutralizar a demanda cambial subjacente por ajuste
técnico no circuito de emissdao do MCI — emissao bilateral. Aceita-se a assimetria entre as
moedas, dimensiona-se, localiza-se e emite-se as reservas internacionais — sem depender de
outra unidade de conta, cesta, swap, etc.

Neutralizada a demanda cambial subjacente, reserva-se ao mercado cambial precificar
o legado circulante das moedas. Abolido o escambo monetario, cambio de fato flutuante as
necessidades econdmicas internacionais.

Instrumento

Imaginemos um ciclo microeconémico internacional — digamos, da Embraer?®. Embora
ciclo sediado no Brasil (BRL), o MCI é denominado em moeda internacional (USD). No verso,
instrugdées do convénio entre as regionais NYK (Nova York) e VPL (Vale do Paraiba e Litoral
Norte), indicando emissdo analoga a ciclo doméstico, mas repartida entre as moedas:

= Emissao Comercial Internacional — US$ 135,00M (Eq. 2) a Embraer em conta junto a
jurisdicdo NYK, montante a ser extinto na comercializagdo do produto, quando entio;
= Emissao Publica Internacional — 133,21M USD (Eq. 8) a Sao José dos Campos/SP:

= Em NYK, US$ 13,32M a titulo de reserva monetdria, e;
= Em VPL, R$ [119,89M USD X cambio do dia] a titulo do restante de D,,.

No mais, um MCI comercial como qualquer outro:

INSTRUMENTO DE CONTRAPARTIDAMONETARIA  USD INSTRUMENTO DE CONTRAPARTIDAMONETARIA USD
Ciclo Microeconémico Internacional OF12345678C Ciclo Microeconémico Internacional OF12345678C
Lote de Avioes Regionais Embraer Lote de Avioes Regionais Embraer
Situacao CONCLUIDO Emissor William Marshal V.SA.

Inicio 2026-05-01 Titular Embraer S.A.

Prazo Estimado/Realizado 36 meses/ 34 meses Localidade Séo José dos Campos - SP
Custo Estimado do Produto 550,000,000.00 Custodia JPMorgan Chase Bank, N.A.

Valorde Venda Estimado

685,000,000.00

Conta-Circulante

37625585599607689002000189

Valor Emergente

135,000,000.00

Valor

135,000,000.00

Emissao 135,000,000.00 Compromissado? Contrato AA-2025 (10xE195-E2)
Equidade 165,000,000,00 Taxa de Administracao 0.1%
Empréstimo? 2.00%a.a. 250,000,000.00 Regional NYK +VPL
Dinheiro Emitido 100.0 % 135,000,000.00 Percentual de Reserva 10,00%
Dinheiro Extinto 100.0%  (135,000,000.00) Moeda Doméstica BRL
Custo do Produto Realizado | 100.0 % 551,789,123.46 i TaxadeCambio Amercado
Valorde Venda Produzido 100.0 % 685,000,000.00 Instrucdes Adicionais: proceder com a criagao dos
Valorde Venda Realizado 100.0 % 685,000,000.00 depdsitos conforme cronograma atestado (continua...)
Valor Criado 98.7 % 133,210,876.54 NAO DAR PUBLICIDADE SEM CONSENTIMENTO EXPRESSO DO TITULAR OU SEM
Taxade Liquidez - L 1.076 VERIFICAGAO DEAUTENTICIDADE JUNTO A AUTORIDADE MONETARIA

Atestado Por V.Sa. Sr. William Marshal

2028-11-30 16h 57

Atestado Por V.Sa. Sr. William Marshal

2028-11-30 16h 57

Figura 5 - Frente do MCI internacional.

Figura 6 - Verso do MCI internacional.

25Como tem sido:insumos importados dos EUA (Boeing, Pratt & Whitney, etc.) e produto exportado de volta (Porter Airlines, JetBlue, etc.).
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Camara de Compensacao

A emissao bilateral elimina a demanda cambial subjacente: o valor criado onshore é
reconhecido offshore sem transacido cambial. A funcio classica da camara — financiar o
comércio via cambio — deixa de ser estrutural. Permanece a compensacido do legado
circulante e de fluxos puramente financeiros. A camara continua como infraestrutura técnica
de liquidagao restrita a esses estoques.

Nesse residual, a taxa de liquidez £ de cada MCI internacional funciona como sinal
publico de reputacgao do titular (realizagdo do valor projetado e assertividade da contrapartida
monetaria bilateral), podendo informar risco de contraparte, margens e elegibilidade para
netting®.

Nao s6 o mercado cambial precifica apenas o legado, como a especulagdo sobre ele
coexiste com o indice de liquidez agregada £ como sinais complementares:

e L e distribuiciao das £ - sinal de fundamentos (criagdo de valor e liquidez real);
¢ preco do legado no mercado cambial ~ sinal de expectativas e preferéncias sobre o
estoque ja existente.

Diferencial

O comércio internacional sempre exigiu uma moeda internacional, fungdo que por
defini¢do recai sobre algum emissor. O que o método por micromoeda muda nao é essa
necessidade, apenas o modo como ela se cumpre: ao resolver o Dilema de Triffin para si —
dispensando acumulo de déficits crescentes para prover liquidez ao mundo —, o emissor da
moeda internacional resolve, no mesmo ato, o percalgo cambial do parceiro comercial —
dispensando transagao cambial para ver reconhecido offshore o valor que produz onshore.

E de microelasticidade local a estabilidade sistémica internacional de que se esta
falando:

O valor emergente (Eq. 1) balizador da emissdo de moeda escritural (Eq. 2) e sua
subsequente extingdo no momento da receita de venda (Eq. 3) neutralizam tanto a deflagéo
inerente a produgao quanto a necessidade de inflacao discricionaria que, de outro modo, viria
na sua esteira, o que, estendido para os ciclos internacionais, equaciona os efeitos Cantillon e
Milkshake, bem como resolve o Dilema de Triffin.

De fato, adicionais de ambas as moedas criados onde o valor comercial internacional é
criado, resolvem-se dilemas como o Efeito Cantillon — agorano ambito internacional — bem
como elimina-se do Efeito Milkshake [JOHNSON] o componente monetario.?” Apostas deixam
de ser majoritariamente sobre a capacidade de um banco central manipular juros ou cambio e
passam a ser sobre a capacidade real de criagcdo de valor e de geracdo de liquidez
microecondmica local e mundo afora — exatamente o que os MCIs publicam. Com efeito,
tarifas justificadas em manipulagdo cambial podem cair entre os adeptos da micromoeda.

Ganho de soma positiva e simultaneo: ndo ha superavit estrutural de um lado as custas
do outro;narrativas de exploragao assimétrica em torno da emisséao internacional desarmadas
pela prépria mecanica monetaria. E tudo por livre iniciativa do produtor a mercado e apenas

26Compensagao de obrigagdes mutuas entre as partes, reduzindo as exposigdes brutas ao valor liquido residual.
27De fato, o Efeito Milkshake ndo é do délar em si, mas mérito do experimento americano como umtodo e afeta inclusive o capital humano.
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validada pelo convénio no tocante a oferta monetaria necessaria para evitar externalidades
contra as moedas envolvidas.

A implicacdo geopolitica é clara: o MCI exporta a gramatica institucional embutida em
seu desenho — a Gramatica Ocidental — reservada ndo apenas ao Hemisfério como esse livre
novamente assim como seus aliados mundo afora.

5. Mandato da Autoridade Monetaria

Conforma-se e formaliza-se o novo mandato da autoridade monetéaria sob a micromoeda.

“Ndo cabe a autoridade monetdria ser érgdao de planejamento.”

Jesus Huerta de Soto

Pelo método da micromoeda — ainda que adotada doméstica ou internacionalmente
apenas —, o mandato da autoridade monetaria muda da agua para o vinho: de intervengoes
tais como busca por “pleno emprego” ou “crescimento do produto” e de rédeas tais como busca
por “estabilidade de pregos” ou “liquidez fiscal/bancaria”, para busca unicamente daquilo que
¢ a finalidade da moeda:

Finalidade da Moeda: prover numerario na medida de evitar o escambo.

Sendo a varia¢do no indice de liquidez agregada L (Eq. 11) aquilo a ser monitorado,
decerto auditando-se a escrituragao dosindices granulares £ (Eq. 7) que o compde, para enfim
definir o percentual M, de retencéo de reserva monetaria S (Eq. 13). Neste sentido:

Deflagdo passa a ser L < 1 afastando-se de 1 — pressao deflacionéria;
Inflagdo passa a ser L > 1 afastando-se de 1 — pressao inflacionaria;

— sintomas observaveis, ndo o mandato em si, sendo o mandato:

Mandato: min Elx?],x, =L, — 1 sujeito ax = 0 como ponto fixo.
st

Liquidez agregada por ajuste de reserva (Topico 3), mas sem custar aliquidez ciclo a ciclo
microecondmico, ao contrario: instruindo-se de seus microtestes de liquidez de fato a mercado
(Topico 2). Ou seja, ndo um Taylor rule sobre P nem sobre suposto hiato de produto/emprego,
mas lacuna monetdria residual pura, sem qualquer referéncia a “nivel de precos”?, “taxa
basica de juros”?® ou “rolagem bancaria/fiscal”®°, mas unicamente aquele ideal de liquidez
segundo Menger: vendabilidade livre de escambo ou de sua sofisticagdo mesmo que residual.

Formalizando:

28Nisso erraram também os monetaristas, decerto na esteira do vicio macroecondmico / keynesiano.
29Como diria Maslow: — Se o seu tinico instrumento é um martelo, tudo lhe parece um prego (inclusive a economia, logo, xenonomia).
30No lugar disso, admite-se a perpetuidade do titulo publico como sua Unica utilidade e ndo menos importante [ANEXO I1].
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Vedacao a Monetizacao

Lema — Canal Unico de Criacéo Liquida de Moeda

Multiplicador bancario abolido®! + MCI comercial liquida-zero (Eq. 2 e 3) = unico canal

de variagao permanente da base monetaria ¢ E; = AV,.,_, (Eg. 10).

Axioma — Ndo-monetizacdao da Divida Publica
Fora do Lema, é permanentemente proibido criar ou extinguir numerario da moeda —

mesmo que para monetizar Titulo do Tesouro®?, sob qualquer circunstancia, incluindo déficit
fiscal de qualquer ente federativo.

Corolario — Teto de Solvéncia do Titulo Soberano

(N Enacional,t
B, < 0
T
De algada monetaria estrita, ndo desconta gasto publico corrente para ndo entrar na
seara do Tesouro — apenas evita que eventual insolvéncia comprometa a moeda, vedando sua
monetizagdo. Sob Lema + Axioma, o titulo publico, como qualquer outro, deixa de carregar
prémio de desabasamento, restando risco de crédito puro?:. Fim do privilégio exorbitante®,
menor a concentracao de liquidez no governo, menos poder para desloca-la.

Regra de Controle

Definicoes
Simbolo Defini¢iao
X¢ = L, — 1 — descasamento quantitativo
St fragéo de reservaretida (S, = s E)
© fracdo fixa de descontos federativos
2t = 2(t-1) + s E,
rl, =FEd1-s.—¢)
K o quanto o desvio de ontem pesa no valor de amanha
0 0 quanto o dinheiro extra na rua realmente mexe na liquidez.
y 0 quanto a autoridade monetaria (investida no Adido) decide reagir.
U o colchdo minimo que a reserva precisa ter guardado.
r =y/(A=5-¢)
A = 0(k —I') — persisténcia do descasamento
Hipdéteses (de Transmissdo e Controle)
H1 - Transmissé@o Quantitativa Pura AV, = AV, - (I+xxe4), k>0
H2 - Sensibilidade da Liquidez ao Gasto Publico * | x,=0-rl,, 6 >0
H3 - Regra de Reserva Simétrica *° Se=5+yx,q4, ¥y>0
H4 - Piso de Capitalizag@o da Reserva X, > u-E,paratodot

31ANEXO | - BANCA LIVRE: criagéo ou extingao de dep6sito somente via crédito monetdrio; outros créditos restritos ao legado circulante.
32ANEXO Il - TESOURO: titulo inerte-perpétuo do tesouro (IPB), 24x7, sem data de vencimento, ndo paga juros, sem obrigacao de recompra.
33Default explicito, sem rede de seguranga, sendo a custo ao menos politico: junto a outros entes federativos em suas reservas monetarias.
34Rolagem de principal + cupom mediante debasamento da moeda, logo, de modo algum exclusividade do emissor de moeda internacional.
35Propositadamente sem termo de prego.

36Propositadamente agnostica a origem do desvio.
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Dinamica (Recursdo Linear)
_r
1-5—¢

xt=/1xt_1+6t, AEB(K_F), r

onde €, é perturbagdo de causas propositadamente nio especificadas®’, — mean-zero,
sem distribuicdo pressuposta, sem estrutura causal —, porque de causas nao-monetarias,
além do qué, o portador ha de ser livre para escolher entre os casos de uso®® do dinheiro em
suas maos®°.

O ponto elegante, por isso destacado formalmente, é que H3 ndo precisa saber a origem
de x: a regra s, = s+ y x,., reage ao sinal observado de L seja o descasamento originado do
repasse interno x ou de € externo.

Teorema 1 (Convergéncia a Liquidez Ideal)
{x,} converge a zero, monotonicamente, sse:

(1—§—go)(x—%)<y$(1—§—go)ic

Prova: x=1x,>0 sse |A<1; A>0 evita oscilagdo com inversdo de sinal. Substituindo
A=0(x-T) eisolando y, obtém-se o intervalo acima. m

Lema— Limiar de u

Sob o Teorema 1 (0 < A < 1), para choque isolado x,= xmin<0, decaindo geometricamente
sob H3, o saque acumulado de reserva ao longo de toda a trajetéria é:

Y | Xmin |
D (min) =~ =5~ _’”:1" -E
e a condigcao de nao-saturacgao é:
Y | Xmin |
> _—
h="1T27

Prova: sobHS3, o saque no periodo t € y|x._,|E, com |x¢| = A'xnin; @ SOmageométrica de razao
A da D(xmin). O colchao uE {H4) cobre D(xyi,) sse vale a condigdo acima. m

Teorema 2 (Robustez Simétrica com Reserva)

Sob H1-H4, dentro da faixa do Teorema 1 e com y >y xmi, / (1 — A), para qualquer choque
isolado x, com |x,| < Xmin:

e x,> 0: x>0 geometricamente, sem restricdo de estoque;
e Xx,<0:x ~>0geometricamente, e X; > 0 em todo t.

Prova: pelo Teorema 1, |A| <1, logo x; = A'x, > 0 geometricamente; para x, < 0, pelo Lema
do Limiar, o saque acumulado néo excede uE;logo 2;>0. m

37Fonte de descasamento que ndo vem da transmissao interna do ciclo (H1), mas exdgena a ela: entesouramento, mudancga de velocidade,
realocacgao de portfélio, qualquer coisa fora do controle do titular na abertura/fechamento do ciclo —fora ora pois da algada monetaria.
38Reservar, investir, emprestar, gastar — sé ndo se pode crid-lo ou destrui-lo em violagao do Lema.

39sto é, ndo importando o que a autoridade gostaria que se fizesse dele — que é que o sistema atual termina fazendo: escolhe no lugar do
portadores o que se deve fazer da entdo massa monetaria (ora reservar, ora investir, ora emprestar, ora gastar, enfim: xenono mia).
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Limites Declarados

1. Estabilidade local, ndo global — choques fora de [~Xmin, Xmin] Nd0 estao cobertos.*°

2. Bootstrap local, ndo global — k, 6 sdo parametros empiricos a estimar, ndo constantes
universais — estima-los exige uma série consideravel de MCI’s e o teorema é condicional
a calibragao corretade y e u.*

3. Deterministico, proporcional — cobre choque isolado e perturbacdo mean-zero; nao
cobre viés persistente e sistematico.*?

4. Camada internacional (Tépico 4) herda Lema por construgéo analoga a doméstica, neste
mandato sse incluidas no agregado L ou, senio, auditadas a parte linha a linha.

Diferencial

Dos parametros acima, y e u — os que se escolhem, dentro dos limites que o Teorema 1
prova serem estaveis — determinam diretamente o Percentual de Reserva monetaria que
aparece no verso do MCI (M, - Tépicos 3 e 4).

E de liquidez sem travas de precos de que se est4 falando:

Ao acompanhar a taxa de liquidez (£) de cada ciclo microeconémico comercial por meio
de instrumentos de contrapartida monetaria (MCI’s), elimina-se a dependéncia de indices
retroativos de precos ou pesquisas estatisticas tardias, imprecisas, enviesadas e ilusoérias,
validando microtestes de eficiéncia do mercado (Hip6tese Conjunta — Topico 2) diretamente em
ativos e passivos monetarios reais e livres de deflagdo, inflagdo ou sobreajuste; deixando para

ser resolvido no agregado apenas o residual de incerteza (£) — ligada a escolha publica dentre
outras que implicam aliquidez local.

Com isso, o Mandato pode reduzir-se a um controlador linear que minimiza o desvio
quadratico esperado de liquidez agregada/residual, sem qualquer referéncia a nivel ou hiato
de preco, produto ou emprego — o oposto de um 6rgao de planejamento. E isso ao mesmo
tempo que retira do governo a possibilidade de monetizar déficits — o fim do prémio pela falta
de planejamento que o valha.

Deveres fiduciarios monetarios, bancéarios e fiscais mantidos distintos e harmonicos,
mantém-se a liquidez nos domicilios em geral — ndo sé nos bancarios e fiscais.

6. Conclusao

Consideragdes finais, achados e provas principais, imitagdes e préximos passos.

“Um dia antes de ser um avango importante, é uma ideia louca.”

Peter H. Diamandis

40N&o existe liguidez global: 0 que se chama de “global” hade ser por efeito da microelasticidade local a estabilidade sistémica internacional.
41Nao um defeito de desenho, simplesmente auséncia de dado durante a fase-piloto — de localidade em localidade (ANEXO Il -TRANSIGAQ).
42Qualquer fluxo constante que deslogque x ha mesma dire¢ao periodo apos periodo — intervencao ou efeito — fica fora do escopo da verséo
piloto (nucleo simplificado). Ou isso, ou 0 cabo-de-guerra entre politica soberana e mandato local — o que néo seria de todo ruim, por
exemplo, a primeira buscando concentrar ou deslocar liquidez e o segundo defendendo a liquidez local. Por que de fora? Nucleo compleo
nao poderia ser verificado por um piloto apenas, embora um piloto ja possa afastar a necessidade de um.
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Propésito Central

O proposito deste trabalho foi propor nido uma nova moeda, mas um novo método
monetario — micromoeda — capaz de substituir a abordagem macroeconémica de pregos
administrados e sujeitos a distorgdes inflacionarias e deflacionarias por uma abordagem
elastica as necessidades microeconémicas, buscando-se fundamentar a criagio e a extingao
de dinheiro qual seja a moeda no proprio fluxo de criacao e realizagcao de valor a mercado,
separando rigorosamente as fungbes de emisséao, equidade e empréstimo. Dai, liquidez sem
debasamento da moeda, representagdo sem impostos, banca livre para realocar o legado
[ANEXO I], e titulo publico como tesouro apenas [ANEXO II].

Principal Achado e Prova

Ficou demonstrado que, para funcionar como meio de troca e de reserva de valor, a
moeda deve nascer como um meio de criagdo de valor (C, « [ = A$ = AV,),— ounéo erradicao
escambo. Isto é:

Sendo o0 escambo a causa da iliquidez, a finalidade da moeda néo é outra que nao criar
liquidez na medida de erradica-lo — o que néao se confunde com preferéncia temporal.

A moeda néao apenas como meio de troca e reserva de valor, mas como unidade de conta
ao portador e meio de criagéo de valor:

Meio de
Criagéo
unidade de
conta ao
portador
Meio de " Meio de
Reserva Troca

Figura 1-Fungées de uma moeda eldstica.

Validacao da Hipé6tese e Resolucao do Problema

Salvo melhor juizo, a questio norteadora foi resolvida e a hipotese central validada:

E viavel estruturar um sistema monetario autorregulavel e antifragil no qual a oferta
monetaria expande e contrai conforme a economia real.

Ao descentralizar a emissao no nivel dos préoprios agentes produtivos e unificar a
governanca local e internacional por convencdo de acreg¢do proporcional, a abordagem
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equaciona e resolve dilemas historicos da teoria monetaria como o Efeito Cantillon e o Dilema
de Triffin.

Valor para a Area de Estudo

A micromoeda instancia elemento por elemento o trade-off proposto por Hayek entre
praxeologia e falseologia: um nucleo aprioristico, ndo testavel, e uma camada de transmissao,
cujas hipdteses sobre como o conhecimento disperso se coordena podem ser testadas.

=» CadaMCI é uma predicéo falseavel do calculo econdémico do titular — este ciclo, sob este
conhecimento disperso, rendera tal valor em tal prazo —, e L é o resultado do teste,
publicado e sem margem para reinterpretacdo. Nao se trata de teste estatistico de
regularidades agregadas, que Mises corretamente julgava inviavel sem laboratoério, mas
de medicao direta, ciclo a ciclo, de sucesso ou fracasso de um calculo individual. O que
se poe aprova € o calculo, ndo o nucleo praxeoldgico, que permanece a priori.

= A catalaxia, descrita em prosa por Hayek, ganha vocabulario formal no equilibrio
correlacionado de Aumann e na extensao de Forges: coordenagiao sem coordenador, por
correlagao via sinal publico, sem que ninguém conheca o plano alheio. Mises, para quem
a acdo humana é processo e “equilibrio” é ficcdo heuristica, provavelmente objetaria a
linguagem — porém, aqui empregada apenas como descrigdo da condigao estrutural sob
a qual o processo permanece interpretavel, ndo do estado que o mercado atingiria.

= Ainformacgao solida garante que o teste popperiano nio seja encenado: se L pudesse ser
fabricado, a falseabilidade seria de fachada, como aquela dos indices de precgos
administrados. A contaprestabilidade, por fim, ancora a pele no jogo (Taleb) ao mesmo
registro falsificavel que testa o calculo, e nao a discricionariedade de comité imune a
teste. E L, sinal de calibracdo da unidade de conta ao portador (Tépico 2), completa a
légica misesiana: restaura a suficiéncia do prego ao certificar a régua em que é cotado.

Diferente de propostas anteriores, a micromoeda, portanto, ndo aplica a teoria dos jogos
a Escola Austriaca por analogia externa: fornece, com o vocabulario e a instrumentagao que
faltavam a Mises e a Hayek, uma operacionalizagdo microeconémica, sem estatistica agregada,
do programa de pesquisa que a propria tradigdo deixou formalmente em aberto. Trocando em
miudos:

Mises entendia que preco € sinalnecessario e suficiente. Ada introduz a taxa de liquidez
como sinalnecessario sem o qual o sinal de pre¢o se corrompe.

E, realmente, ao desbravar o caminho falseo-praxeoldgico aberto por Hayek, o método
da micromoeda, ndo apenas resolve o bug monetario, como, em muito baseado na Escola
Austriaca de Economia, lhe confere continuidade:

=>» Teorica: Reconcilia a tradicdo de valor subjetivo, calculo econémico e catalaxia com a
formalizagdo moderna de eficiéncia de mercado e finangas descentralizadas, oferecendo
uma resposta definitiva as falhas estruturais das moedas-fiat, moedas-commodity e
criptoativos inelasticos ou inconformes—para que o inerentemente inelastico conforme-
se como tal e o potencialmente elastico conforme-se economicamente;

=» Pratica: Prové instrumental operacional claro — através da padronizacao, contabilidade
e escrituragcdo dos MCIs (Comerciais, Governamentais e Internacionais) em balango
monetario aberto ao publico — para que autoridades monetarias, governos locais e
instituicdes financeiras transitem do modelo de precos administrados para uma
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alocacao de liquidez transparente, sem burocracia parafiscal, sem xenonomia, sem
violar sigilo comercial e com contaprestabilidade efetiva.*?

Sepultada anogao keynesiana de que problemas de natureza nao-monetaria e nao-fiscal

possam ser resolvidos por meio de moeda e impostos, que dira por comité central; a
reconciliagdo entre autonomos (eco nomos / economia), uma vez reestabelecida pelo método
da micromoeda, sem mais o menor risco de ver-se novamente convertida em uma
reconciliagdo entre fantoches (xeno nomos / xenomomia).

Impacto na Acao Humana

Ao tornar o dinheiro um instrumento microeconémico de reciprocidade, em vez de um

instrumento macroeconémico de discricionariedade, tanto a capacidade do individuo de criar,
reter e circular valor quanto a capacidade da comunidade de coordenar sem distor¢ao cronica
sdo estruturalmente melhoradas. Impacto esse disposto em duas camadas reciprocas, agéncia
individual e coordenacgao difusa:

>
2>

Agéncia Individual

Os produtores capturam o valor total que criam em cada ciclo comercial.

Contratos, rendas, poupanca e pregos existentes nao sao mais silenciosamente erodidos
ou distorcidos por falta de moeda decorrente da criagcdo de valor a mercado nem tao
pouco por emissao discricionaria.

A liberdade pessoal se expande com a aboli¢cao da tributagido e a remocao dos encargos
parafiscais que atualmente distorcem as escolhas de producgao.

A pele no jogo é explicita e retida a reciprocidade privada, alinhando os animos sem os
incentivos (subsidios ou penalidades ocultas) tipicos da macromoeda ou outra autistica.

Coordenacdo Difusa

Aliquidez é fornecida exatamente onde a demanda efetiva aparece e se extingue quando
o valor correspondente é vendido, eliminando escassez cronica ou superavits que
atualmente forcam pressao deflacionaria ou inflagdo compensatoria.

Os bens publicos sio financiados apenas no espago residual de liquidez deixado pela
atividade privada; Portanto, a comunidade financia infraestrutura e servigos comuns
proporcionalmente a capacidade economicareal, e ndo por meio de tributagao coercitiva
— isto sim: um Estado que, por desenho, nao por coergio, nio tem como ir a faléncia.

A taxa de liquidez publicada de cada ciclo atua como um sinal publico transparente,
localizado e que preserva o sigilo comercial, permitindo microajustes eficazes em vez da
inércia e sobreajuste de macrocorregoes ineficazes — um sistema, portanto, desenhado
para ser antifragil: aprendendo com intimeras micro incertezas em vez de acumular
fragilidade sistémica.

Alcanca-se liquidez equilibrada onshore e offshore mesmo entre moedas assimétricas,
dissolvendo o Dilema de Triffin e o Efeitos Cantillon que atualmente transferem liquidez
e recursos reais para um metamercado nao apenas a margem do direito natural, como a
margem dos préprios mercados de produto (telomercado) e de participagdo na producgao
(arquimercado).

Sob reivindicagbes monetarias reais, os pregos gerais de mercado tornam-se eficientes
em vez de administrados, juros refletem apenas preferéncia temporal pura e os
dividendos refletem apenas o valor criado — removendo a ma alocagdo de capital e a
dinamica intergeracional da divida inerentes aos regimes macromonetarios.

43 ANEXOV - FUNDAMENTOS
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Limitacoes do Estudo e Perspectivas Atuais

Embora o arcaboucgo conceitual e matematico se mostre consistente, o estudo encontra-

se naquele estagio predominantemente analitico, teoricamente delineado apenas. Suas
principais limitagdes residem na auséncia de:

2>
>

Refutacao de Hipoteses e Previsoes: por outros pesquisadores e praticos.
Simulacoes em Escala: Testes do comportamento da taxa de liquidez agregada (£) sob
estresse de choques exdgenos; calotes ou perdimentos simultaneos em multiplos ciclos
comerciais; efetividade da reserva monetaria de dissuadir ataques especulativos contra
a moeda; seu efeito na liquidez bancaria (entdo microeconomia como qualquer outra),
fiscal e a mercado em geral.

Modelagem Regulatoria Transitoria: Detalhamento da convivéncia temporaria durante
a migracao entre balangos e fluxos de caixanovos e legados.

Proximos Passos

Para enriquecer e consolidar a proposta, as seguintes frentes de P&D:

Protocolo Tecnologico: Especificagdo da escrituracao de MCls e interoperabilidade para

transagoes monetarias — criacgao e extingao dos depodsitos bancarios; monitoramento e

liguidagao auténoma/assistida; Big data e IA de liquidez aberto ao publico.

Projeto Piloto / Sandbox Regulatorio: Execu¢do de um ambiente experimental isolado

em nivel municipal ou condadual (aproveitando o desenho circunscricional do MCI

Governamental) para validar a emissdo de crédito monetario comercial em uma cadeia

produtivareal e avaliar a recepgao e o impacto desse crédito na comunidade.

Estudo de Casos Internacionais e Transfronteiricos: Aprofundamento de mecanismos

do MCI Internacional aplicada a fluxos de comércio entre economias com pronunciada

assimetria cambial (ex. EUA e Argentina) e dolarizadas (ex. El Salvador) bem como de

interoperabilidade entre macromoedas e micromoedas.

Estudo de Valor Geopolitico: vez que a arquitetura do MCI exporta uma gramatica

institucional especifica — que por acaso é a gramatica ocidental hoje um tanto exilada

na América — comparar a sua capacidade de fazé-lo com a capacidade:

= Do atual modelo de criagiao do USD (déficit publico / liquidacio bruta em tempo real);

= Do modelo de condicionalidade do FMI (ajuste fiscal em troca de socorro);

= Do modelo de diplomacia da divida do CCP/BRICS (infraestrutura autarquica em troca
de colateral sino-estratégico).
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    F  t


    I  t


    R  f =   F  t ∙   ( I  t − S )


    R  f =   F  t ∙   I  t


    𝓛 -


    ℒ ̅ -


  ×


    D  p


  𝓛


  ℒ


   ℒ -


  𝓛  


  𝓛  


   ℒ -


  ℒ


    M  t


  S


   ℒ - < 1


  →


   ℒ - > 1


  →


       min   {   s  t } ⁡  E ⁡   [   x  t 2 ​ ]


    x  t ≡    ℒ -  t − 1


  x = 0


    E  t =     ∆ V r  t − 1


    B  t ​ ≤     𝜑 ∙ E  n a c i o n a l , t ​ ​    r  U


    x  t


   =    ℒ -  t − 1


    s  t


    S ₜ =   s ₜ   E ₜ


  +     s ₜ   E ₜ


  r l


      𝛥 V  r  t =     𝛥 V  r  t − 1 ∙  ( 1 + κ     x  t − 1 ) ,           κ > 0


    x  t ​ = 𝜃 ⋅   r l  t ​ ,         𝜃 > 0


    S  t ​ =   s - + 𝛾     x  t − 1 ​ ,         𝛾 > 0


    𝛴  t ​ ≥ 𝜇 ⋅   E - , p a r a   t o d o   t


    x  t ​ = 𝜆     x  t − 1 ​ +   𝜖  t ​ ,     𝜆 ≡ 𝜃  ( 𝜅 − 𝛤 ) ,     𝛤 ≡   𝛾 ​  1 −   s - − 𝜑


    𝜖  t


   ℒ -


   {   x  t }


   ( 1 −   s - − 𝜑 )  ( 𝜅 −  1  𝜃 ) < 𝛾 ≤  ( 1 −   s - − 𝜑 ) 𝜅


  D  (   x  m i n ) =   𝛾 ∣   x  m i n ∣  1 − 𝜆 ∙  E


  𝜇    ≥      𝛾   ∣   x  m i n ∣  1 − 𝜆


    ℒ ̅ -


  ℒ


   ℒ -


    C  e ← I = ∆ $ =   ∆ V  e


   ℒ -

