Libra e Bitcoin: qual delas ira pra
frente?

O advento da Libra e do Bitcoin € uma espécie
de desafio aos arranjos monetarios que
prevaleceram no mundo desde o fim do padrao
ouro internacional. Como os estados vao reagir?

O Comité de Servigos Financeiros do Congresso americano enviou
uma carta, no inicio de julho, ao Facebook: solicitam a suspensao
dos planos de criagdo da sua criptomoeda, a Libra. Os congressistas
americanos estdo preocupados com riscos ligados a privacidade,
negociagao, seguranca e operacao da politica monetaria criados
pela Libra. Jerome Powell, presidente do banco central americano
(popularmente conhecido como FED) fez declaragdo no mesmo
sentido.

O Ddlar e o FED tém proeminéncia nas finangas internacionais. Os
Estados Unidos emitem a principal moeda de reserva internacional.
Todos — pessoas, empresas, governos — precisam acumular ddlares.
Nao € s6 no Brasil que a cotagdo do ddlar aparece na primeira
pagina do jornal. O ex-presidente francés, Giscard d'Estaing,
chamou essa situacao de um privilégio exorbitante dos Estados
Unidos.

E compreensivel a preocupagio dos congressistas americanos. Mas
ha um detalhe. A Libra tera um administrador com sede e endereco.
O Bitcoin nao tem. E se 0s congressistas americanos quisessem
solicitar a suspensao do Bitcoin? Simplesmente ndo haveria para
quem enderecar uma comunicagao.



Ai ja se vé que as duas mais famosas criptomoedas sdo muito
diferentes. A Libra, que ainda ndo esta em operacao, sera lastreada
por uma cesta de ativos. Ela funcionara num blockchain de acesso
privado (permissioned blockchain). O gerenciamento da Libra sera
feito pela Libra Association. Essa organizacao situada na Suica
congregara, além do Facebook, uma série de outras grandes
empresas parceiras.

O Bitcon ndo esta ligado a nenhum pais e a nenhuma institui¢cao
financeira ou organizagao. As operagcdes com Bitcoin sao
confirmadas através de criptografia e registradas numa espécie de
livro razao virtual aberto chamado “blockchain” (permissionless
blockchain). Esse blockchain roda em uma rede voluntaria de
computadores remunerados em Bitcoins pelo servi¢o. Essa estrutura
decentralizada torna mais dificil regular, brecar ou banir o Bitcoin.

N3o que os politicos e reguladores financeiros ndo possam tentar
frear o Bitcoin. Por exemplo, o governo chinés proibiu a operacao
das corretoras de Bitcoins (chamadas popularmente de
"exchanges”) no seu territorio. A ideia seria preservar a capacidade
do banco central da China de fazer politica monetaria e cambial.

Mas existe duvida sobre a eficacia de medidas desse tipo. Sera que
0 numero de operagdes com Bitcoins na China diminuiu apds o
fechamento oficial das exchanges? Nao se sabe ao certo. Nao
existem estatisticas oficiais. Mas ha rumores de que a China ainda
seja o pais com a maior quantidade de negdcios em Bitcoin. Como
isto seria possivel?



Tudo que é necessario para negociar com Bitcoins é ter uma carteira
digital (ou digital wallet) e o acesso a internet. Proibir as negociagdes
com Bitcoins ou banir a rede em que tais negocia¢des acontecem
dentro de um pais ndo resolve o problema. Um simples VPN ou
Proxy system permitem ao usuario operar internacionalmente.

De fato, apds a proibicdo das exchanges pelo governo chinés, o
preco dos Bitcoins ndo caiu (exceto por um curtissimo tropeco). Isso
é curioso. A economia chinesa € enorme. Faz pensar que a proibicao
chinesa talvez nao esteja sendo imposta para valer. (Uma piada: a
licdo da internet é, se a China banir um ativo, invista nele!).

Ao que parece, o governo chinés tem meios para rastrear as
operagdes com Renminbis trocados por Bitcoins com certa
facilidade. Se o governo nao o faz, provavelmente é porque nao quer.
Talvez a estratégia seja somente reduzir essa atividade e "assustar”
0S pequenos investidores, as pessoas comuns.

Os entusiastas do Bitcoin tem uma leitura toda particular sobre
esses episdédios na China. Ha quem diga que a proibi¢cdo das
exchanges pelo governo chinés fortaleceu o Bitcoin. Forgou a
realizagdes dos negdcios de maneira decentralizada, peer-to-peer.
Isso teria tornado o sistema mais resiliente como um todo — ou mais
"antifragil” para referir o termo cunhado por Nassim Taleb, um autor
muito popular entre os criptonerds.

Guilherme Bandeira, um estudioso das criptomoedas, levantou
informacgdes sobre o Bitcoin. Os dados sao realmente
impressionantes. O valor de mercado dos Bitcoins em circulagdo ja
ultrapassou USD 190 bilhdes. Recentemente, o Bitcoin ultrapassou



um milhdo de enderegos ativos diarios. Mais de USD 400 bilhdes
foram transacionados via Bitcoin em 2018.

Ha mais: o numero de caixas eletronicos de Bitcoin vem dobrando
ano apos ano. Ao fim de 2018, esses caixas eletrdnicos ja contavam
4.000 unidades. Em valor de mercado, o Bitcoin é hoje a 352 moeda
no mundo. Esta a frente do peso argentino e do colombiano.

Quer dizer o seguinte: se o Bitcoin for apenas uma febre, uma mania
tal qual as tulipas do século 17, entdo € uma das mais incriveis
bolhas da histdria! Mas e se ndo for?

Se ndo for, é porque as pessoas reconhecem no Bitcoin um
mecanismo de hedge, de protec¢ao contra a instabilidade monetaria.
E também um mecanismo de obliterar aos controles dos governos
de modo geral — controles de cambio num primeiro momento, e
controles de outras naturezas também.

Dessa Otica, o Bitcoin estaria se transformando em um padrao de
reserva de valor tal qual o ouro.

Repare bem: a Libra almeja ser uma moeda global. Por isso, ela é
vista como uma rival das moedas estatais. Mas o Bitcoin é mais
diretamente apenas um rival do ouro. O Bitcoin somente seria um
rival das moedas estatais na hipodtese de os paises migrarem de
volta para um padrao ouro — desta feita, um padrao Bitcoin, porque o
Bitcoin € como um ouro sintético.

Por isso, curiosamente, a convivéncia harmonica entre o Bitcoin e as
moedas estatais talvez seja mais facil do que convivéncia harmonica
entre a Libra e as moedas estatais.



Mas a histdria ndo termina ai. E preciso olhar o big picture, o grande
qguadro das relagdes monetarias globais.

O advento da Libra e do Bitcoin € uma espécie de desafio aos
arranjos monetarios que prevaleceram no mundo desde o fim do
padrdo ouro internacional no inicio da década de 70. Como os
estados vao reagir? Uma possibilidade é migrarem para o dinheiro
estatal digital. A ideia esta sendo seriamente estudada por alguns
bancos centrais, especialmente o da Suécia.

Em termos praticos, teriamos aqui a abolicdo das notas de dinheiro.
A grande novidade pratica seria a possibilidade de cobranca de juro
negativo sobre o depdsito bancario como forma de estimulo
monetario. Teriamos o fortalecimento do poder monetario estatal.

A possibilidade oposta é o desenvolvimento da moeda de emissao
privada. Seria o enfraquecimento da soberania monetaria estatal. A
carta recentemente enviada pelo Congresso americano ao Facebook
mostra como a emergéncia de moedas privadas assusta os
governos.

Mas essa mesma carta, e a resposta apresentada pelo Facebook,
sugerem uma terceira via. Mais moderada e nada impossivel. Trata-
se de um didlogo entre os administradores de moedas privadas e os
bancos centrais. Ambos os lados estariam se unindo ao inimigo que
nao podem vencer (ndo por completo, pelo menos).

Aqui teriamos a popularizagao da Libra de maneira concatenada com
0s governos e calcada em um conjunto de acordos politicos de alto
nivel. Com o Bitcoin, nada disso seria possivel.

E os bancos privados? Vao ficar pra tras? A esséncia da Libra é
permitir a desintermediagao financeira. Ou seja, realizar opera¢des
financeiras sem bancos. Em principio, qguem corre riscos no caso de



sucesso da Libra sao os bancos tradicionais.

So que os bancos sao craques em conceder crédito nas moedas
estatais. Por isso, podem, com vantagem, liderar esse mercado em
Libras. Isso teria que ser combinado com os bancos centrais. Para
aqueles que gostam de p6r um olho na politica e outro na tecnologia,
essa € uma boa aposta.

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