Criptomoedas sao, afinal,
moedas? Pensando no tema a
partir da ideia de monetariedade

Ha uma série de novos ativos virtuais sendo chamados de “moeda”.
Bitcoin, Libra, M-Pesa, etc. Sera que sdo moeda mesmo? E o que
iSso representa?

A tecnologia € nova. Mas ndo ha remédio: para responder, € preciso
retornar a temas classicos.

O que é moeda? O mais comum € defini-la partindo da investigacao
das suas fungdes. Assim, € moeda aquilo que desempenha ao
mesmo tempo trés fungdes: reserva de valor, meio de troca e
unidade de conta.

Reserva de valor é aquilo que pode guardar seu valor ao longo do
tempo. Uma banana nao pode ser moeda, porque vai apodrecer
rapido. Mas um diamante ou um quadro de Portinari talvez possam.

Meio de troca é aquilo que pode ser entregue como pagamento
(portanto, “trocado” por um bem ou servi¢o). Um diamante
dificilmente poderia servir como moeda, porque nao pode ser
dividido para pagar pequenas obrigacdes. Mas o sal pode — e nao
por acaso fala-se em “salario”: o sal ja funcionou como moeda.
Conta-se que ainda hoje existe uma ilha na Micronésia, no Pacifico,
em que a moedas podem ser maiores que seres humanos e
“circulam” entre seus habitantes!




Quanto mais facilmente algo puder ser trocado por outra coisa — ou
seja, quanto mais “liquido” for — tanto melhor desempenhara a
fung3o de meio de troca. A funcdo de meio de troca também se
associa a funcao de meio de pagamento. Um certo objeto, que é
moeda, vai servir como um meio para saldar dividas.

Por fim, a funcao de unidade de conta. Como saber quantas bananas
podem ser compradas com um quilo de feijado? Basta ver o preco. Se
estiver no Japao, o preco estara em iene. No Brasil, em Reais. Na
india, a Rupia. lene, Real e Rupia s30, entdo, unidades de conta
nacionais. Elas denominam os ativos da economia.

Agora podemos perguntar: algum dos novos ativos digitais que
mencionamos no inicio € moeda? Nenhum deles desempenha ao
mesmo tempo as trés fungdes. Logo, numa definicao estrita,
nenhum deles é moeda.

Mas nem s6 de defini¢cdes estritas vive o mundo. Em vez de pensar
em uma defini¢gdo binaria — € moeda, ndo é moeda — é possivel
pensar na “monetariedade” do ativo.

Assim, poderiamos pensar em um continuo que vai da ndo moeda -
um pedaco de pao certamente ndo € moeda — até a moeda por
assim dizer "plena” — o délar € uma moeda. E no meio do caminho
teriamos diversos tipos de quase-moedas.

Com essas ideias, podemos pensar sobre o grau de monetariedade
dos diferentes ativos. Por exemplo, o Bitcoin, como o ouro, funciona
como reserva de valor. Mas sera possivel usar o Bitcoin para pagar
dividas?



Todo mundo pode aceitar bens como forma de pagamento em
substituicdo ao pagamento em dinheiro (o termo juridico pra isso €
"dagdo em pagamento” e é uma forma de extinguir dividas). Tudo
depende do acordo entre as pessoas, e o objeto nao pode ser ilegal.
Posso vender meu carro e aceitar receber em pagamento uma
lambreta e dois frangos. Ou posso aceitar receber trés latas de
azeite e duas bicicletas. Ou posso aceitar Bitcoins ou M-Pesa.

Mas o ponto é: usar Bitcoins para pagar obrigagdes é ainda incomum
em diferentes partes do mundo. Algumas lojas e construtoras de
imoveis ja aceitam, mas é circunstancia excepcional. Isso quer dizer
que o Bitcoin pontualmente exerce a fungao de meio de pagamento.
Mas, por enquanto pelo menos, isso é bastante raro.

E unidade de conta? Ninguém conta riqueza em Bitcoin, € o preco
das coisas ndo esta em Bitcoin. Alguém que tenha mil Bitcoins pode
achar-se rico — isso vale hoje mais de 10 milhdes de dolares! — mas a
percepcao da riqueza vem da conversao do valor em ddlares ou em
outras moedas nacionais.

Em 2010 uma pizza foi vendida por 10 mil Bitcoins. Se o Bitcoin um
dia voltar ao valor da primeira negociacdao, com mil Bitcoins ndo vai
dar pra comprar nem mesmo um pedago de pizza.

O Bitcoin ndo &, entao, estritamente falando, uma moeda, mas tem
um grau relevante de monetariedade. E os meios de pagamento
eletronico?

Na China, quase todos 0s pagamentos sao feitos com AliPay ou
WeChat. Ha casos inclusive de estabelecimentos comerciais que



recusaram pagamento em espécie Renmimbi, a moeda oficial.
Conta-se que mesmo os pedintes andam com uma maquininha para
receber esmolas nessas "“moedas”.

O AliPay ou WeChat sao, portanto, usados socialmente como meios
de pagamento. Mas repare bem, os cartdes de crédito, populares no
mundo todo, também o sdo. S6 que nem por isso sao tratados como
moeda. Sdo meios de pagamento em moeda nacional, mas que, por
questdes de avaliagao de crédito, excluem boa parte da populagdo
mundial que nao tem acesso ao sistema bancario.

Um chinés pode ainda fazer poupanca, guardar dinheiro em AliPay e
WeChat — mas por qué? Porque essas “moedas” sao como fichas
compradas numa quermesse de festa junina: elas podem ser
trocadas por dinheiro pelo valor de face. AliPay e WeChat ndo sao,
estritamente falando, “moedas” mas apresentam um alto grau de
monetariedade.

De olho na competi¢cdo, o banco central da China recentemente
anunciou sua intengao de acelerar a criagao de uma moeda chinesa
100% digital. Essa moeda, se implementada com sucesso, poderia
retirar ou mesmo eliminar o gigantesco quinhdo de negdcios hoje em
dia ocupado pelo WeChat e AliPay.

Outra quase-moeda — esta, talvez, a mais dbvia de todas — sdo os
titulos do tesouro. Os titulos do tesouro ndo sdo meios de
pagamento propriamente ditos. Ninguém paga o aluguel dando
esses titulos. Mas sendo altamente liquidos — isto &, sendo
rapidamente conversiveis em dinheiro com pouco risco e custo — 0s
titulos do tesouro podem as vezes ser utilizados até mesmo no
pagamento de tributos. E o caso da Argentina em meio a crise atual:
ela autorizou em setembro deste ano o pagamento de impostos com
titulos publicos.



Mas repare: mesmo nesses casos, a unidade de conta permanece
sendo desempenhada pela moeda nacional. O valor de face de um
titulo do governo ndo muda com a inflagdo. Mas seu preco (e a taxa
de juros implicita, mas referenciada na moeda nacional) mudam.

Resumindo: criptomoedas e outros ativos podem funcionar como
reserva de valor ou meio de pagamento. Mas por enquanto a
unidade de conta é sempre a moeda nacional. Por isso, so ela &,
estritamente falando, moeda.

O tema das defini¢cdes é, de fato, altamente intrincado. O FMI, em
estudo recente sobre os ativos digitais, nao qualifica o AliPay e
WeChat como “criptomoeda” mas sim como “e-money”. A expressao
“criptomoeda” fica, na visdo do FMI, reservada a ativos como o
Bitcoin e Ethereum.

Mas o tema € uma areia movediga. O AliPay e o WeChat também
utilizam criptografia, que € a técnica inspiradora da expressao
“cripto”.

Por isso, preferimos recorrer a ideia de monetariedade: os meios
digitais a que nos referimos aqui tém também esta caracteristica.
Sem serem estritamente moedas — porque ndo atendem a definigcao
estrita do termo — desempenham algumas das principais fungdes
das moedas e sao utilizadas por agentes econémicos como tanto.

Quanto mais liquidos forem, tanto mais proximos estardo da fronteira
entre a quase-moeda e a moeda. Quanto maior o grau de
monetariedade, maior a probabilidade de concorrerem com as
tradicionais moedas nacionais, emitidas por Estados.

Invista em criptomoedas com seguranca e taxa ZERO: abra uma
conta gratuita na XDEX!
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