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AS CRIPTOMOEDAS E O SISTEMA FINANCEIRO INTERNACIONAL POS-
CRISE DE 2008

CRYPTOCURRENCIES AND THE INTERNATIONAL FINANCIAL SYSTEM
POST-CRISIS OF 2008

Arthur Leite Do Nascimento Almeida

RESUMO

O presente trabalho tem como objetivo analisar as criptomoedas e o Sistema
Financeiro Internacional apds a Crise de 2008. Para isso, sera feito breves consideracdes
desde o surgimento da moeda até se chegar a Crise de 2008 e o aparecimento da primeira
criptomoeda, o Bitcoin. Ainda sera apresentado desde o Padrdo Ddlar-Ouro até se chegar ao
Sistema de Bretton Woods, logo apds, sera abordado o surgimento das criptomoedas, em
especial, o Bitcoin, por ser a primeira desenvolvida, assim como o conceito, definicdo e a
relacdo entre as funcbes que a moeda solida tem que cumprir e as fungbes que as
criptomoedas estdo cumprindo, para se fazer uma paridade entre as moedas digitais e
fiduciarias. Posteriormente, sera analisado como as criptomoedas estdo inseridas no Sistema
Financeiro Internacional, assim como a apresentacao de regulagdes do SFI, Fundo Monetério
Internacional e outras entidades em relacdo a essas. Por conseguinte, nas perspectivas em
relacdo as criptomoedas, a utilizacdo de relatorios das entidades financeiras internacionais
ajuda na compreensdo das vantagens e desvantagens das mesmas e quais as perspectivas
futuras na utilizacdo das moedas digitais sem regulamentacdo. Nas consideracdes finais, sera
demonstrado breves consideracGes em relagdo a todo o exposto, assim como, pontuacdes em
relacdo as vantagens e desvantagens das possiveis utilizacdes das moedas digitais por todos

0s usuarios do SFI.

Palavras-chave: Sistema Financeiro Internacional; Criptomoedas; Fundo Monetario
Internacional; Bitcoin; Crise de 2008.
ABSTRACT

The present work aims to analyze cryptocurrencies and the International Financial

System after the 2008 crisis. For this purpose, brief considerations will be made from the



emergence of currency to the 2008 crisis and the appearance of the first cryptocurrency,
Bitcoin. Furthermore, it will present from the Gold Standard to the Bretton Woods System,
and then delve into the emergence of cryptocurrencies, particularly Bitcoin, as it was the first
one developed. The concept, definition, and the relationship between the functions that solid
currency must fulfill and the functions that cryptocurrencies are fulfilling will also be
addressed, in order to establish a parity between digital and fiat currencies. Subsequently, the
analysis will focus on how cryptocurrencies are integrated into the International Financial
System, along with the presentation of regulations by the IFS, the International Monetary
Fund, and other entities regarding cryptocurrencies. Moreover, in terms of perspectives on
cryptocurrencies, the use of reports from international financial entities helps to understand
their advantages and disadvantages, as well as future prospects for the use of unregulated
digital currencies. In the final considerations, brief remarks will be made regarding all the
aforementioned points, as well as highlighting the advantages and disadvantages of potential
uses of digital currencies by all users of the IFS.

Keywords: International Financial System; Cryptocurrencies; International Monetary Fund,;
Bitcoin; 2008 Crisis.
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1. INTRODUCAO

O Sistema Financeiro Internacional (SFI) tem se modificado ao longo dos anos de acordo
com as novas necessidades da vida social, acompanhando o desenvolvimento tecnoldgico e se
adaptando a partir de crises financeiras. A Crise de 2008, financeira e econémica, afetou
fortemente o SFI demonstrando vulnerabilidades em sua estrutura e acarretando uma crise de
confianga por parte significativa dos usuérios. O Sistema Financeiro Internacional é altamente
dependente do dolar, moeda amplamente utilizada e que representa seguranga para as
transagOes internacionais. Uma crise na economia e moeda estadunidense acarreta em uma
crise de propor¢des mundiais, visto que, através do processo de globalizacdo, 0 mundo e 0s
mercados financeiros internacionais se tornaram interconectados.

A Crise de 2008 e outras crises antecedentes demonstram, além de todos os problemas, a
capacidade humana de tentar criar métodos eficientes como respostas aos problemas. Como
um meio de superar a dependéncia do délar e de outras moedas controladas pelos Estados,
ainda em 2008, no auge da crise, foi publicado um pequeno artigo acerca da criacdo de um
novo tipo de moeda, a moeda digital, conhecida como Bitcoin. Pinto (2008) relata sobre o
artigo Bitcoin: Um Sistema de Dinheiro Eletronico Peer-to-Peer?, que condensa informacdes
sobre o desenvolvimento e funcionamento da nova moeda, assim como suas caracteristicas. A
criptomoeda surgiu para ser uma opcao em driblar a crise e como uma opg¢édo em relacdo ao
uso do mercado financeiro regulado por entidades financeiras nacionais e internacionais.

Entretanto, antes de se chegar ao uso das criptomoedas, é necessario entender conceitos
desde o desenvolvimento das moedas fiduciarias, ou o papel-moeda, o desenvolvimento de
padrdes durante os séculos passados, como o Padrdo Dolar-Ouro, por exemplo, e em como
suscitou a Crise de 2008, que serviu como uma porta de abertura ao surgimento das
criptomoedas. Assim, o principal objetivo deste trabalho € analisar como o Sistema
Financeiro Internacional e as criptomoedas tém se relacionado apds a Crise de 2008, assim
como as entidades financeiras internacionais se posicionam acerca das criptomoedas.

Ainda, como objetivos especificos, o trabalho busca apresentar acerca do surgimento da
moeda até se chegar a criacdo de padrdes; relatar acerca da Crise de 2008 e o0 surgimento das
criptomoedas, em especial, o0 Bitcoin, por ser a primeira criptomoeda; apresentar as novas

recomendacdes do Comité de Basileia em relacdo ao SFI apds a Crise de 2008; analisar a

1 PINTO, Rodrigo da Silva. Bitcoin: Um Sistema de Dinheiro Eletrnico Peer-to-Peer. 2008. Disponivel em:
<https://www.google.com/url?q=https://bitcoin.org/files/bitcoin-
paper/bitcoin_pt_br.pdf&sa=D&source=docs&ust=1687111214756646&usg=A0vVaw0Zrzxwing0onvCMdd2F
14>, Acesso em: 13 de Dezembro de 2022.
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relagéo entre as criptmoedas, o SFI e demais entidades financeiras internacionais, como 0
Fundo Monetério Internacional, por exemplo; e apresentar novas perspectivas sobre as
criptomoedas no cenario internacional.

A relacdo entre as criptomoedas, o SFI e demais entidades financeiras internacionais é
tida como contenciosa desde o surgimento da primeira criptomoeda, entretanto, com o
decorrer dos anos, houve algumas mudangas em relagdo aos interesses das entidades sobre as
criptomoedas, assim como 0s posicionamentos. Nesse sentido, questiona-se: como as
criptomoedas e o Sistema Financeiro Internacional tém se relacionado frente as novas
perspectivas financeiras internacionais e a mudanga em relagdo ao uso das moedas digitais?

A vista disso, a pesquisa se justifica pela necessidade de averiguar como as criptomoedas
se relacionam com o Sistema Financeiro Internacional apos a Crise de 2008, assim como
analisar as mudancas do Sistema Financeiro Internacional e entidades financeiras
internacionais em relacdo as perspectivas desde o surgimento das criptomoedas e sua
utilizagdo até momentos atuais. Esta pode, ainda, servir como amparo para as proximas
pesquisas e debates futuros sobre o tema, visto a quantidade limitada de pesquisas desse
cunho e tema na Academia brasileira.

Para tanto, a metodologia do presente trabalho utiliza 0 método descritivo, de abordagem
qualitativa, e se da por meio de um estudo de caso acerca do Sistema Financeiro Internacional
e as criptomoedas, onde se descreve as relacOes, tidas como contenciosas, entre as
criptomoedas, Sistema Financeiro Internacional e demais entidades financeiras internacionais,
e, avaliar as novas perspectivas em relacdo as entidades e as criptomoedas. Os procedimentos
técnicos bibliograficos e documental também estdo sendo utilizados, com objetivo de uma
maior analise do objeto proposto. O método historico é utilizado para discorrer brevemente
acerca da historia da moeda e auxiliar no entendimento das relacdes atuais entre as
criptomoedas e o SFI.

Portanto, para corresponder aos objetivos apresentados, este trabalho esta estruturado
em quatro partes, fora introducéo e as consideracdes finais. Sera abordado desde o surgimento
da moeda a Crise de 2008, com breves consideragdes, logo apés, é apresentado a origem das
criptomoedas, com enfoque no Bitcoin, por ser a primeira moeda e a relacdo entre as funcées
gue uma moeda deve cumprir e se realmente as criptomoedas estdo cumprindo ou conseguem
cumprir estas funcdes para ser um dinheiro sélido. Depois sera demonstrado uma relacéo
entre o Sistema Financeiro Internacional e a relacdo com as criptomoedas, ap0s isso, as

perspectivas para as moedas digitais.
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Ao final do texto, aponta-se as consideragfes finais, considerando todo o exposto
durante o trabalho e as perspectivas para as moedas digitais. As perspectivas sdo de mudangas
no SFI e entidades financeiras internacionais perante as criptomoedas, assim como o
desenvolvimento de criptomoedas e moedas digitais por entidades financeiras nacionais, que
exerceriam controle sobre a nova moeda, diferentemente das criptomoedas néo reguladas por
entidades. E preciso pontuar acerca dos novos projetos digitais que estdo surgindo, a fim de

que sejam inclusivos e integrem ao maximo todas as pessoas com a tecnologia.

2. UMA VISAO HISTORICA DA MOEDA

H4&, durante muito tempo na historia, uma relacdo estreita entre 0 homem e o uso da
moeda. Carvalho et al. (2012) discorrem que a moeda é um objeto correspondente a uma
necessidade social pela recorrente divisdo do trabalho, logo, todos que participam da
economia se tornaram interdependentes da moeda, visto que precisam comprar e vender itens
em periodos curtos de tempo, através de um objeto que ndo perca seu valor, no caso, a moeda
(CARVALHO et al, 2012).

O proprio sal foi utilizado como um meio de troca por muito tempo, todavia, as trocas
de bens utilizaveis, ou o escambo, serviram para 0 comercio até os padrdes atuais. Neste
capitulo, se apresenta o surgimento da moeda e sua evolucao, contando, de forma resumida,
como se caracterizou como um bem amplamente utilizavel até o presente.

Posteriormente, sera apontado como a politica monetaria e o Sistema Financeiro
evoluiram em conjunto com a moeda, e em como se compreende atualmente a utilizacdo
desta, sendo que, com a evolugdo tecnoldgica e mundial, sob efeito da globalizacdo, as
moedas convencionais, a exemplo do papel moeda, abriram espaco, aos poucos, para moedas
digitais, e em especial, as criptomoedas. Mas existe uma relacdo intrinseca entre 0s seres
humanos e a moeda, e que mesmo com toda evolucédo tecnoldgica, € necessario compreender
as necessidades humanas atuais em relacdo as moedas convencionais e moedas digitais.

Desta forma, precisa-se compreender como o Sistema Financeiro Internacional
interpreta a utilizacdo das criptomoedas além de compreender como as entidades financeiras
internacionais, como o Fundo Monetario Internacional e o Banco Mundial, interpretam a
ascendéncia das moedas digitais, de modo que, pela tecnologia, os usuarios buscam mais
praticidade e rapidez em transacfes financeiras. Os bancos tradicionais, atrelados ao SFl,

estdo desenvolvendo e implementando novas moedas digitais no cotidiano dos seus usuarios.
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2.1. Histéria da Moeda

O desenvolvimento e o uso corrente das moedas foram muito importantes para o
desenvolvimento social e econdmico das sociedades, com a ampliacdo das possibilidades
comerciais, utilizando ndo somente o escambo como meio de troca. Todos os individuos em
sociedade precisam, em menor ou maior escala, da moeda para sobreviver, seja para comprar
alimentos, bens ou até mesmo para envio de ajuda humanitaria para pessoas vulneraveis onde

toda ajuda, seja financeira, alimenticia ou educativa, é uma necessidade.

No mundo ha Estados mais e menos abundantes em recursos naturais, 0 que pode
configurar diferencas econdémicas, com a geracgdo de riqueza tendo padrdes mais elevados em
uns do que em outros Estados. Em locais considerados bergos da civilizacdo, como Egito,
Mesopotéamia e China, os cidaddos tinham que fazer trocas de mercadorias para se conseguir
produtos diferentes do que produziam e consumiam. A troca caracterizava 0 primeiro
comércio em si, caracterizado como escambo.

Kishtainy (2019) cita que a economia se desenvolveu de acordo com as primeiras
producdes de alimentos excedente ao consumo préprio, desta forma, foi necessario organizar
a distribuicdo dos alimentos e entdo se inventou a escrita, para que se pudesse registrar o0 que
era produzido e para onde era entregue. Ainda na Mesopotamia, os recibos de depdsitos de
gréos em celeiros eram utilizados como meio de troca, caracterizando o escambo, isto certo de
2000 anos a.C.

Kishtainy (2019) ainda cita que os plantios eram feitos de sementes abundantes na regiao,
desta forma, regibes produziam pouca variedade de alimentos ou gréos, sendo necessario
fazer trocas desses bens com comerciantes que viajavam para outros locais e traziam
diferentes mercadorias ou por aqueles que sé transitavam naquele lugar, mas logo se iam.
Tempos depois, produtos como sal, e metais preciosos, como ouro e prata, passam a ser
utilizados por comerciantes para vender suas mercadorias e receber o pagamento.

Para Souza (2012), a utilizacdo de metais preciosos, como ouro e prata, acarretou em
mudancas no entendimento do valor intrinseco da moeda. Antes, se tinham produtos que eram
utilizados para representar o pagamento ou troca de mercadorias, sendo que isso significava
apenas uma forma de troca, entretanto, com o passar do tempo e a confecgdo dos metais para
serem usados como moeda, sua representacdo e valor eram caracterizados de acordo com sua
confeccdo, ou seja, assim como atualmente, uma moeda no valor de $1, independente do
Estado, valeria e compraria algo no mesmo valor que o cotado. Entretanto, vale ressaltar que a

busca por esses metais eram caras, com deslocamentos de navios que passavam meses em alto
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mar até chegar ao destino, e ndo somente, esses metais tém quantidade limitada, sua busca
gerava guerra por regides e, posteriormente, com a alta quantidade retirada desses metais, as
jazidas se esgotaram.

Em decorréncia, Plantier (2011) cita que devido ao alto custo das transacGes com
utilizacdo de metais preciosos, com as dificuldades de manuseio, transporte e confeccédo, as
instituicbes financeiras dos Estados comecaram a guardar as moedas e disponibilizavam
recibos no mesmo valor. Com o tempo e a evolugdo comercial, era necessario um novo meio
de pagamento que atendesse as fungdes da moeda, desta forma, a moeda e o papel moeda
foram criados e sdo utilizados atualmente. Isso demonstra que o0s seres humanos, através das
evolugdes e com o tempo, se adaptaram as novas formas de mercado, e com 0 crescimento
populacional, desenvolvimento de cidades e regides, 0 comércio se tornou mais frequente,
assim como a utilizacdo de moeda para pagamentos de bens consumiveis.

Kishtainy (2019) cita que Keynes foi um defensor do sistema fiduciario e argumentava
que o Estado deveria ser o agente importante nos rumos da economia. Entretanto, Adam
Smith e David Hume concordavam que o sistema monetario e a moeda promovem ciclos
econémicos e pressdes inflacionarias, sendo que ndo hd uma entidade reguladora que possa
impedir a instituicdo emissora de realizar expansdo monetaria. Os bancos surgem durante
estes ciclos, sendo a confianca um fator primordial para o desenvolvimento bancéario e o uso
da moeda. Os paises europeus conseguiram desenvolver bem o mercado e estas instituicdes
financeiras, que conseguiam manter em seguranca 0os montantes financeiros depositados. A
confiangca, ou melhor, a ilusdo de confiar em algo, neste caso, a moeda, é a validade e o
significado que ela tem, ou seja, ao se confiar que determinado objeto tem um valor
especifico, entdo aquele objeto significa realmente ter aquele valor, sendo que se ndo

confiasse, ndo teria valor algum.

2.2. Do Padrao-Ouro ao fim do Sistema de Bretton Woods

Durante a historia da economia e da moeda, muitos ciclos aparecem como uma evolucéo
até se chegar aos momentos atuais. Arrighi (1994) cita que durante a historia, houve alguns
ciclos econébmicos, como o Ciclo Genovés, Ciclo Holandés, Ciclo Britanico, que perdurou
desde o século XVIII até a Il Guerra Mundial, até se chegar ao Ciclo Norte-Americano, com
enfoque maior na criacdo do sistema de Bretton Woods, que perdurou por alguns anos. Para

uma breve e melhor explicacdo sobre tais ciclos, segue um quadro explicativo:
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Ciclo

Periodo

Funcionamento

Caracteristicas

Ciclo Genovés

1453-1557-1648

1453 a 1557 foi o
periodo de expansdo
material deste ciclo,
de 1557 a 1648
ocorreu a expansao
financeira do ciclo.

Os genoveses
enviavam prata
americana de Sevilha
para o norte da Italia,
dai trocavam por
ouro e letras de
cambio que
entregavam ao
governo espanhol

Ciclo Holandés

1581-1648-1784

A partir de 1581, a
expansdo material
comegou a
acontecer, entdo, a
partir de 1648, de
fato, comeca a
expansao financeira
do ciclo, se tornando
a primeira
hegemonia do
Sistema Mundo.

As Provincias
Unidas se basearam
na coercao por uma
marinha poderosa e
no consenso de bens
comuns, como o
direito internacional,
balanca de poder e
uma eficiente rede de
comércio e de fretes
internacionais

Ciclo Britanico

1740-1815-1918

Em 1740 ja se
iniciava este ciclo,
entretanto, somente
em 1815, a Gra-
Bretanha se
consolidou como
hegemdnica e seguiu
assim até 1918, com
o fimda | Guerra
Mundial, no qual ja
nao possuia mais 0s
mesmos elementos
de coercdo e
CoNsenso.

A Gré-Bretanha se
baseou em elementos
de coercdo para
prosperar, dentre 0s
quais esta sua forte
marinha e exército
expedicionario na
promocao do
primeiro SFI. Este
SFI tinha como
caracteristica a livre
circulacdo de
capitais, cambio fixo
e rigidez de politica
monetaria.
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Ciclo Norte-
Americano

1870-1945-1973

Este ciclo se inicia
ainda em 1870, com
o fim da Guerra Civil
Norte Americana
(1860-1865), apds a
decadéncia do Ciclo

Coercdo de
capacidades militares
e 0 consenso de um
novo SFI ordenado e
regulado. Como
caracteristicas, este

Britanico, os EUA novo SFI tinha

eram a maior restricbes de
economia do mundo, | mobilidade de

0 que, com as duas capitais, cdmbio fixo
guerras mundiais, e autonomia de
quase centralizoua | politica monetaria.
liquidez mundial
neste pais. Entre
1945 a 1973, este
ciclo passou pela
ultima fase de
expansdo material e
de hegemonia, se
encerrando em 1973.

Fonte: Criacdo nossa baseado em PEREIRA; SARDO apud ARRIGHI, 20222

Estes ciclos representam um acumulo de riqueza em certas localidades e em momentos da
histéria mundial, como no inicio na Italia com a prosperidade de entrepostos comerciais, e
com o Ciclo Americano, que se perdura como uma das economias mais fortes do mundo.
Mas, com o passar do tempo, se necessitava criar padroes a fim de um funcionamento melhor
do SFI e das relacGes econdmicas entre os Estados.

Segundo Krugman e Obstfeld (2001), o padrdo-ouro funcionou entre 1870 a 1914, inicio
da | Guerra Mundial. Gongalves et al. (1998) caracteriza este padrdo por colocar uma
paridade fixa entre cada moeda e o preco do ouro, e dai, entre as mais diversas moedas,
salientando que o preco do ouro era determinado pelos mercados internacionais. Todos 0s
Estados tinham por objetivo o equilibrio ou superavit, sendo suas reservas cairiam de valor,
desta forma, era necessario que entrasse muito ouro para 0s pagamentos e negociacdes. A
quantidade de reserva ouro de um pais significava sua capacidade de pagamento, quanto mais

obtivesse, mais 0s outros paises iam confiar para negociar e receber os devidos pagamentos.

2 PEREIRA, Analtcia Danilevicz; SARDO, Igor Estima. Os Ciclos Sistémicos de Acumulag&o na Obra de
Giovanni Arrighi: A Crise de 2008, o Fim da Hegemonia Norte-Americana e a Posi¢cdo da China. Austral:
Revista Brasileira de Estratégia e Rela¢des Internacionais. v.11, n.21. 2022. Disponivel em:
<file:///C:/Users/LENOVO/Downloads/pvizentini,+ AUSTRAL+V.11+N.21+0OS+CICLOS+SIST%C3%8A
MICOS+DE+ACUMULA%C3%87%C3%830+NA+OBRA+DE+GIOVANNI+ARRIGHI+(PT).pdf>.
Acesso em: 04 de Julho de 2023.
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Entretanto, com o inicio da | Guerra Mundial e, posteriormente, a Il Guerra Mundial
(1939-1944), o sistema financeiro internacional ficou desestruturado, sem uma instituicdo
para gerenciar tal momento, tdo logo, a maioria dos paises tinham esgotado suas reservas de
valor internacionais no curso da guerra com producdo de armamentos, alimentos,
desenvolvimento rapido de tecnologia e tantos outros fatores. Silva (2010) cita que em 1944,
para compensar a desorganizacdo e a desestruturacdo no sistema financeiro era necessario
reequilibrar e reerguer os paises destruidos pela guerra, sendo assim, se tém, nos Estados
Unidos da América, a Conferéncia de Bretton Woods.

Com a formagdo do Sistema de Bretton Woods, os EUA se configurariam como a nova
superpoténcia apés a Il Guerra Mundial, visto que a partir daquele momento as moedas
funcionam no padréo dolar-ouro. Este padréo funcionava de acordo com a conversibilidade do
dolar, dnica moeda que se obrigaria a ser lastreada, em ouro, as demais moedas teriam uma
cotacdo determinada em cambio fixo em relacdo ao dolar e o Federal Reserve, banco central
dos EUA, emitiria a moeda somente se tivesse esse lastro. N&o somente isso, a Conferéncia
entre 0s paises, criou tambéem as instituicdes do Grupo Banco Mundial e o0 Fundo Monetério
Internacional.

Segundo o BCB (2023), o Fundo Monetario Internacional é uma entidade internacional
que tem como papel assegurar o “bom funcionamento do sistema financeiro global, por
intermédio da promocao da cooperacdo monetaria internacional, da estabilidade cambial e do
crescimento econdmico”. Ainda, segundo o Ministério da Educagdo do Brasil apud Banco
Mundial (2023), o Banco Mundial é uma agéncia independente que presta assisténcia para o
desenvolvimento e atua como cooperativa para os Estados, disponibilizando recursos
financeiros, conhecimento e pessoal especializado para apoiar as na¢fes em desenvolvimento
a atingir um crescimento duradouro, ainda, tém como objetivo principal a reducéo da pobreza
e das desigualdades.

Em 1971, em contexto de crise econémica em decorréncia de forte desvalorizacdo do
dolar (emissionismo durante a Guerra do Vietnd), Nixon, entdo presidente dos EUA, encerrou
unilateralmente o padrdo dolar-ouro, fato que ficou conhecido como choque Nixon, e
Krugman e Obstfeld (2001) destacam que o presidente Richard Nixon (EUA), em 1971,
adotava uma série de medidas, como exemplo, a suspensdo da conversdo do délar em ouro, ou
seja, os EUA ndo converteriam mais o ddlar em ouro e outras medidas comerciais
(KRUGMAN, OBSTFELD; 2001). Durante uma reunido do Fundo Monetario Internacional

(FMI), em 1973 na Jamaica, foi ratificado o fim do padrdo délar-ouro de forma oficial, visto
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que desde 1971 ndo se fazia mais a conversdo, porém, ainda era necessario tornar
oficialmente o fim deste padréo.

Por conseguinte, essa situacdo em que ndo haveria mais uma conversibilidade formal ou
um lastreamento obrigatorio das moedas dos Estados em ouro ou em ddlar, restou o sistema
atual, o padrdo délar-dolar (o délar é garantido pela prépria capacidade do governo dos EUA
de manter a moeda estavel, sem estar ancorado em ouro, por exemplo), ou ainda o “ndo-
padrido” (uma vez que ndo ha obriga¢des de lastreamento). E o lastreamento na credibilidade
no governo dos EUA, ou seja, o valor da moeda se tornava subjetivo novamente, € fiduciario
e esta sujeito a volatilidade dos acontecimentos, visto a crescente globalizacdo e integracdo do
Sistema Financeiro Internacional entre todos os Estados.

De forma simples, o sistema fiduciario funciona de acordo com a confianca que o0s
usuarios depositam na moeda que € emitida pelas instituicdes estatais. Seu valor pode oscilar
rapidamente (em um sistema de cambio flutuante), diante dos acontecimentos mundiais
importantes, assim como aconteceu durante a Crise de 2008, momento para o surgimento do

Bitcoin.

2.3. Crise de 2008

O surgimento das criptomoedas acontece no contexto da Crise de 2008, da evolucédo
tecnoldgica e do processo de globalizacdo, que permite uma integracdo entre todos 0s
Estados. Silva (2010) cita que devido a integracdo dos mercados financeiros, de tal forma a
criar um anico mercado mundial de dinheiro e crédito, as nacbes ficam fragilizadas pelas
politicas macroecondmicas serem insuficientes para conter colapsos financeiros e cambiais
mundiais, resultando em crises. As criptomoedas tiveram sua disseminacao a partir da Crise
de 2008, com a criacdo do Bitcoin. A Crise de 2008 comecou nos EUA e logo se alastrou
para todos os outros paises, criando a demanda, especialmente por parte dos paises
“periféricos” no Sistema Internacional, por uma reforma no Sistema Financeiro Internacional.

Belluzzo (2009) evidencia dois momentos de expansdo de crédito nos EUA, entre 1994-
2000 e 2003-2007, nesses periodos as familias e as empresas aumentaram seus gastos acima
dos ganhos, o que evidencia um crescimento sendo promovido por elevados déficits do setor
privado, devido a expansdo do crédito. Silva (2010) ressalta que a Crise de 2008 foi resultado

de uma bolha hipotecaria do mercado imobiliario estadunidense, dando sinais desde 2007.
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Com a inadimpléncia de pagamentos dos empréstimos baseados na modalidade subprime® de
crédito, ocorreu uma contracdo na oferta de crédito imobiliario, que acarretou na queda das
vendas e no prego dos imoveis.

Com o processo de globalizacdo, a crise que se iniciou no mercado imobiliario e
financeiro dos EUA poderia ser apenas um problema nacional, entretanto, por ser a maior
economia mundial, os problemas se desencadearam para todos os paises que faziam parte do
Sistema Financeiro Internacional na época. A queda no valor do dolar submeteu outras
moedas a cairem também. Paises que ndo sentiram de imediato os efeitos da crise, como é o
caso do Brasil, sentiram o efeito mais tarde, que gerou uma crise econémica interna durante
anos. Os dados do FMI, expostos no relatério World Economic Outlook, demonstraram uma
retracdo da economia dos EUA de mais de 6% no 4° trimestre de 2008, sendo a maior
contracdo econdmica desde 1982. Entretanto, em alguns paises sul-americanos, o PIB variava
favoravelmente, com um alto nivel de crescimento para alguns Estados tidos como
emergentes (WORLD ECONOMIC OUTLOOK, 2016). Na figura a seguir € possivel
perceber uma diferenca nas economias mundiais, com recessdo e crescimento entre tais. A

figura contém dados de projecdo da empresa JPMorgan e do FMI:

Figura 1 - Dados sobre o PIB Real entre 2007 e 2012

Crescimento do PIB Real (% ao Ano)

Estados Unidos Zona do Euro China Brasil

3 Segundo o IPEA: “Subprime seria as hipotecas de maior risco ou de segunda linha. Com o excesso de liquidez
no mercado internacional nos Ultimos anos, os bancos e financeiras dos Estados Unidos passaram a financiar a
compra de casas a juros baixos para pessoas com histérico de crédito ruim, tendo o préprio imével como Unica
garantia” (IPEA, 2008).
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Fonte: Projecdo: JPMorgan - Global Data Watch. Fonte: FMI. Elaboragio: ldéias Consultoria. 2017.4

Os dados do relatério World Economic Outlook (2016), desenvolvido pelo FMI,
demonstra um crescimento no PIB de alguns paises emergentes frente a uma queda
econdmica dos paises desenvolvidos e dos EUA, onde comecou a crise. Diante de toda essa
crise que afetou muitos paises e milhares de pessoas, surgiu uma nova forma de moeda, as
criptomoedas, de maneira especifica, era divulgado em 2008, criacdo de Satoshi Nakamoto,
pseudonimo utilizado para ndo revelar o verdadeiro nome, a criptomoeda Bitcoin. A partir do
Bitcoin, e com o passar dos anos, muitas outras moedas surgiram, como Ethereum, por
exemplo, e este € o foco deste trabalho, explorar o modo como as criptomoedas se inserem no
Sistema Financeiro Internacional, quais as limitagdes, 0s potenciais e 0s desafios no cotidiano

dos usuarios de moedas.

3. O SURGIMENTO DAS CRIPTOMOEDAS

Antes de discorrer acerca das criptomoedas em si, é necessario fazer uma diferenca
entre 0s termos criptomoedas e criptoativos. A Receita Federal do Brasil (2019) define
criptoativos como “representagdo digital de valor denominada em sua propria unidade de
conta, cujo preco pode ser expresso em moeda soberana local ou estrangeira, transacionado
eletronicamente com a utilizacdo de criptografia e de tecnologias de registros distribuidos, que
pode ser utilizado como forma de investimento, instrumento de transferéncia de valores ou
acesso a servigos, € que nao constitui moeda de curso legal.” (RECEITA FEDERAL, 2019).
Outras entidades, como o BCE define moedas digitais como “um tipo de dinheiro digital, o
qual é emitido e controlado por quem o desenvolve, e utilizado e aceito entre um nimero de
elementos de uma comunidade virtual especifica” (PAULINO apud BCE, 2019). Esta citacdo
da Receita Federal configura os criptoativos como uma representacao dos valores registrados
de forma digital, diferente da criptomoeda, que na verdade faz parte dos criptoativos, mas que
sdo somente utilizadas em transacGes financeiras de forma virtual, todavia, 0 BCE define
criptomoeda como um tipo de dinheiro digital emitido e controlado por quem desenvolve,
sem uma entidade financeira internacional regulatéria por tras.

As criptomoedas sdo uma ideia de moeda privada, ou seja, um dinheiro que ndo é

emitido pelo Estado, mas sim por usuarios ou empresas em formato de codigos virtuais, tendo

4 Disponivel em: <https://randomwalk.com.br/2017/05/23/crise-do-subprime-no-brasil-marola-ou-tsunami-
economico/>. Acesso em: 20 de Abril de 2023.
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uma quantidade limitada e o valor dado de acordo pela demanda, quanto maior for a demanda,
mas a criptomoeda ir4 valer. Das criptomoedas atuais, a primeira surgiu, como j& citado
anteriormente, durante a crise de 2008, com uma possibilidade de crescimento e
popularizacdo muito alta, como estad acontecendo, desta forma, gera impacto em toda a
sociedade, bancos e Estados, mas, ndo somente o Bitcoin, outras moedas também ja
desempenham um alto grau de crescimento, como Ethereum e Bitcoin Cash.

Como o Bitcoin foi a primeira criptomoeda e mais difundida, é necessario demonstrar
COmMO COmMegou e como se comportou nos anos seguintes. Em 2008, Satoshi Nakamoto
publicou um artigo online nomeado de White paper Bitcoin: A peer-to-peer Electronic Cash
System, que discorria acerca das propriedades e funcionamento da nova moeda, demonstrava
0 sistema de cddigos de computador e que tinha a criptografia como uma caracteristica
(NAKAMOTO, 2008). Naquele momento de crise, 0 Bitcoin representava uma nova ideia de
descentralizacdo do Sistema Financeiro Internacional, algo novo que ndo precisava dos
sistemas de bancos centrais para funcionar, ndo tinha interferéncia de Estados e nem demais
instituicOes financeiras. Mas é necessario avaliar se realmente a inovagcdo da moeda seria a
resposta para as crises futuras, seria a melhor solucao ou apenas um paliativo, algo passageiro
que poderia dar certo ou ndo. Desde 2008, o Bitcoin vem se mostrando como algo inovador e
que tem feito muitas pessoas pensarem acerca das moedas digitais e criptomoedas.

Carvalho (2015) faz a seguinte citacdo acerca de moedas:

A moeda é um objeto que responde a uma necessidade social decorrente da
divisdo do trabalho. A divisdo social do trabalho, caracteristica de economia
capitalista moderna, especializou unidades de producdo e individuos. Os
agentes econbmicos se tornaram, assim, extremamente interdependentes.
Necessitam fazer inimeras compras e vendas em periodos, as vezes, bastante
curtos. Uma sociedade sem moeda teria uma vida pouco agil (CARVALHO,
2015).

Diante esta citacdo, apesar de ndo ser direcionada especificamente para as
criptomoedas, € interessante notar que o autor se refere a evolucdo da moeda perante as
necessidades da sociedade, numa vez em que a sociedade funciona de forma tdo rapida, e com
0 avanco da tecnologia, tudo se tornou mais facil, as mudancas na utilizacdo do dinheiro
também devem mudar ao compasso das novas necessidades. O dinheiro virtual facilita
transacdes que devem ser feitas de maneira rapida, sem todo aquele antigo procedimento de ir
ao banco, fazer um depésito em nome de alguém e esperar o dinheiro cair na conta, processo
gue muitas vezes leva de um dia para o outro. Com o dinheiro virtual, a transferéncia é quase

que instantanea.
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Outras criptomoedas, como Ethereum, Bitcoin Cash, Litecoin e Dogecoin também
foram criadas e utilizam um sistema parecido com o do Bitcoin, dentro de uma rede
Blockchain. Martins (2019) explica que Blockchain € um banco de dados aberto e
descentralizado que é usado nas transacdes com criptomoedas, suas funcdes seriam parecidas
como a de um livro razdo onde se registra as movimentacdes financeiras contabeis, porém,
com uma diferenca, o livro razdo é um registro publico no qual todos tém acesso, no entanto,
0 Blockchain funciona com criptografia, ou seja, as transagdes ficam criptografadas aos
demais usuérios, isso garante confianga e seguranca perante os dados que foram transferidos
(MARTINS, 2019). A tecnologia Blockchain garante aos usuarios, segundo esta analise, uma
transacdo Unica da moeda, sendo assim, 0 usuario que tém aquela moeda tem a garantia, pela
tecnologia, de que nenhum outro usuario vai ter aquela mesma moeda, porque nao existe uma
copia da mesma moeda.

Para uma nocdo comparativa, Bitcoin e Ethereum somados, em 2018, representavam
cerca de US$86 bilhdes em mercado, ndo somente, incluindo todas as outras criptomoedas,
ainda no mesmo ano, 0 somatdrio chegava a marca de US$140 bilhdes, de acordo com o site
CoinMarketCap, que disponibiliza atualizacGes acerca dos valores das criptomoedas. No dia
16/05/2023, o site mostrava na atualizacdo que o valor de mercado global das criptomoedas
era de US$1,12 trilhdes (COINMARKETCAP, 2018; COINMARKETCAP, 2023)°. Isso
representa uma alta valorizacdo no mercado das moedas digitais, e qudo valioso se tornou em
poucos anos essas moedas dentro do mercado financeiro internacional, alcangando um

patamar tao elevado em valor, sendo corrigido diariamente.

3.1. Dinheiro Sélido

Alguns elementos constituem a moeda para que ela seja considerada solida. A moeda
precisa cumprir algumas funcGes além de ter valor em si, pois se fosse algo em aberto,
qualquer pessoa poderia criar uma moeda e estabelecer seu valor da forma que desejasse.
Porém, para que sejam consideradas moedas, precisam cumprir funcdes na vida cotidiana de
uma sociedade. Desta forma, é preciso observar as funcoes e ao observar as caracteristicas das
criptomoedas, fazer uma correlacdo e entender se as mesmas também cumprem as funcées

das moedas estatais.

® Dados obtidos no site: <https://coinmarketcap.com/>. Os dados se referem as datas de 12/05/2018 e
16/05/2023.
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Jordan (2020) utiliza dos seguintes argumentos para demonstrar como o dinheiro se
constitui de forma solida:

Ent&o, o que constitui dinheiro sélido? E improvéavel que minha resposta seja
uma surpresa: o dinheiro é sélido se cumprir suas funges da melhor maneira
possivel. E isso depende de seu valor ser estavel. Somente se for esse o caso,
serd amplamente aceito como meio de troca a longo prazo. Além disso,
como unidade de conta, o dinheiro estavel em valor torna possivel e mais
facil planejar e calcular, e também é adequado como reserva de valor. No
entanto, a importancia do dinheiro que retém seu valor vai muito além dessas
trés funcbes estritamente definidas. A solidez monetéaria contribui para a
preservacdo do valor real dos créditos financeiros com valores nominais
fixos, como depdsitos de poupanca, obrigacdes, contratos de trabalho e
pensBes. Assim, cria seguranca e confianca, que por sua vez promove
harmonia e coesdo social (JORDAN; 2020, p. 3).°

[Traducédo nossa]

Diante do exposto, é possivel acentuar que a moeda, para funcionar de uma forma sélida
necessita cumprir com os requisitos para atender as fungdes requeridas pela economia. Carvalho
(2015) mostra que as func¢des sdo de unidade de conta, meio de troca (meio de pagamento) e
reserva de valor. A unidade de conta tem como caracteristica o estabelecimento de padréo de
valor; o meio de troca ou de pagamento, como o proprio termo configura, utiliza a moeda para
fazer trocas entre os usuarios, para pagar compras, transacdes e qualquer outra funcionalidade
que precise de pagamento para ser executada; como reserva de valor, a moeda pode ser usada
COmo uma poupanca, que ao juntar e guardar um significativo valor, o usuario entende que
pode utilizar ao longo do tempo sem problemas de perda (CARVALHO, 2015).

Com a configuracdo de dinheiro sélido apresentado, assim como as funcbes que a
moeda deve cumprir para ser considerada solida, & necessario observar também as
funcionalidades das criptomoedas assim como o papel que podem desempenhar no dia a dia
de seus usudrios. Durante o grande avango das criptomoedas, muitos usuarios compraram 0s
ativos para servir como uma reserva de valor, ou seja, 0s usuarios trocaram sua poupanca em
outras moedas nacionais para comprar criptomoedas, como o Ethereum. Tédo somente, com a
alta valorizacdo das criptomoedas, os usuarios venderam ou trocaram o que tinham comprado,
recebendo mais que pagaram anteriormente, isto caracterizando as criptomoedas como reserva

de valor. Mas entdo, por ainda ser considerado inesperado e volatil para o futuro, seja 10 ou

® So what constitutes sound money? My answer is unlikely to come as a surprise: money is sound if it fulfills its
functions as well as possible. And this depends on its value being stable. Only if this is the case will it be broadly
accepted as a medium of exchange over the long term. Furthermore, as a unit of account, money that is stable in
value makes it possible and easier to plan and calculate, and it is also suitable as a store of value. However, the
importance of money that retains its value goes far beyond these three narrowly defined functions. Sound money
contributes to preserving the real value of financial claims with fixed nominal amounts, such as savings deposits,
bonds, employment contracts and pensions. It thus creates security and trust, which in turn promotes social
harmony and cohesion (JORDAN, 2020).
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20 anos, se torna imprevisivel comprar tantas moedas digitais sem saber realmente sua
regulamentacdo e se as condigfes tecnoldgicas irdo evoluir mais ainda, ao ponto de até
mesmo as moedas digitais serem trocadas.

Como as criptomoedas dependem dos mineradores para serem encontradas, como um
trocadilho pela busca por metais preciosos, como ouro e prata, 0S Usuarios que buscam essas
criptomoedas sdo chamados de mineradores. Segundo Coimbra (2019), a mineracdo de
criptomoedas funciona pela busca de um minerador para encontrar as novas moedas na rede,
ou seja, ele gasta sua energia minerando novas moedas, sendo que esse processo utiliza muita
energia elétrica até que se valide o novo bloco pela tecnologia Blockchain, quando finaliza o
processo de validacdo, o minerador recebe as criptomoedas como recompensa (COIMBRA,
2019).

Visto que as criptomoedas funcionam por um sistema de busca (processamento de
dados), dependendo entdo dos mineradores para encontrar novas moedas, 0 quantitativo de
moedas encontradas pode nédo ser suficiente para todas as pessoas do mundo. No mundo, cada
Estado utiliza uma moeda, assim seus cidaddos conseguem fazer compras e outras
funcionalidades, entretanto, como as criptomoedas ndo funcionam de acordo com cada
Estado, mas sim, de acordo com seu cddigo no momento da criagdo, pode haver empecilhos
na quantidade de moedas que cada usuario pode ter, sendo ndo compativel com sua renda.
Basicamente, um usuario que tem um padrdo muito elevado de vida pode conseguir comprar
muitas moedas digitais, entretanto, por outro lado, essas moedas digitais podem faltar a outros
usuarios, visto que cada moeda € Unica e ndo se tem copia.

Com a percepcdo da crescente aceitacdo das criptomoedas por um bom numero de
usuarios (ou investidores), e pelas transformacdes e evolugdes tecnologicas, bancos centrais
de muitos Estados comecaram a modificar a forma como atuavam antes. O dinheiro em papel-
moeda se tornou digitalizado pelas entidades nacionais, sendo cada plataforma bancéaria
responsavel pelas transferéncias e uso do dinheiro digital de seus usuarios. 1sso demonstra
uma facilidade no decorrer do tempo, pois, antes era necessario, para uma transferéncia entre
usuarios, ir até o caixa do banco fisico para realizar a transacéo, atualmente, com o aplicativo
do banco instalado em algum smartphone, por exemplo, é possivel realizar a transacdo de
onde estiver, tudo isso com apenas alguns cliques.

Desta forma, € perceptivel que assim como o surgimento das criptomoedas e suas
inovacdes, como a mudanca na rapidez entre transagdes internacionais e um juros menor em
relacdo as transagdes, os bancos centrais e Estados se inovam para fornecer aos usuarios uma

maior facilidade nas funcdes e execucBes bancarias. As criptomoedas ainda ndo conseguem
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suprir todas as quatro fungdes citadas anteriormente, para ser tida como uma moeda sélida,
principalmente por ainda ter uma volatilidade econdmica alta, a instabilidade em seu valor
ndo gera confianga suficiente para ser tida como uma reserva de valor em si, mas sim, como
um ativo que pode ter um valor alto ou deflacionado dependendo dos acontecimentos do dia.
Assim como, ainda ndo consegue ter um padrédo adotado entre valores, como o0s padrdes
citados anteriormente, onde muitas moedas utilizam o dolar para fazer a cotagéo, no caso das
criptomoedas, apesar do Bitcoin ser a mais antiga, ndo ha uma lei ou padrdo especificando
que todas as outras moedas estabelecam a cotagdo com o Bitcoin.

4. SISTEMA FINANCEIRO INTERNACIONAL

O Sistema Financeiro Internacional busca promover um ambiente de regularidade aos
Estados, onde as trocas financeiras acontecem, cujas regras e padronizagdes sobre economia e
finangas constituem um arcabouco a ser seguido, ou, a0 menos, que devem tentar se adequar
as suas normas, estrutura e funcionamento. A Conferéncia de Bretton Woods, em 1944,
realizada nos EUA, entre os paises aliados, em uma tentativa de promover o estabelecimento
do reordenamento das financas internacionais para o mundo pés-Segunda Guerra Mundial,
criou, além de regras, novas instituicdes internacionais, como o Grupo Banco Mundial e o
Fundo Monetario Internacional, que seriam importantes marcos regulatorios da economia com
uma relacéo direta com os Estados.

Com o desenvolvimento tecnoldgico e o surgimento das criptomoedas (moedas
que ndo estdo inseridas nos sistemas financeiros de nenhum pais em especifico - elemento de
extraterritorialidade, portanto sem estarem submetidas a sistemas reguladores oficiais, e com
um funcionamento proprio, instituicées financeiras, como o FMI e o Grupo Banco Mundial,
por exemplo, tém alertado sobre o uso de criptomoedas em seus relatorios recentes. Desta
forma, é importante compreender a estrutura, regulamentacdo e funcionamento do Sistema
Financeiro Internacional, a fim de analisar como instituices como o FMI e o Banco Mundial,
estdo lidando com o uso, funcionamento e desafios apresentados pelas novas moedas digitais

dentro do sistema financeiro, independente sobre a posicao desejavel, seja benéfica ou nao.

4.1. Estrutura Regulatéria do Sistema Financeiro Internacional

Os mercados financeiros comecaram, nas ultimas décadas, a se relacionar de maneira

rapida entre si, conforme as transformacdes que a globalizacdo trazia. Visto isso, 0s mercados



29

se internacionalizaram e se interligaram, criando uma regulacdo prudencial’ para que se
evitassem crises e a quebra do préprio sistema.

Muito diferente das empresas ou do setor privado, responsaveis pelos riscos de suas
atividades e inadimpléncias, que pode chegar a sua faléncia ou ao seu total sucesso, o0 sistema
financeiro internacional trabalha de acordo com uma caracteristica, o risco sistémico. Ao
contrério do setor privado, onde as empresas podem falir sem necessariamente acarretar em
um efeito domind de crise financeira, no sistema financeiro internacional, crises em alguns
paises ou regides podem gerar um efeito domind entre os paises, como aconteceu com a Crise
de 2008. E assim que se configura uma relagio de interdependéncia® dos Estados dentro do
SFl, os problemas de um acabam resvalando nos outros.

Para Carvalho (2005), hd um consenso dentro do pensamento econdmico em relagdo a
essa caracteristica. Mesmo que ndo seja unanime, o risco sistémico se transformou em um
consenso estabelecido no ambito econémico. Cita ainda que o risco sistémico se refere a
possibilidade de um choque isolado em um ponto do sistema financeiro e se expande e chegue
a todo o restante do sistema, 0 que pode causar uma crise ou um colapso do préprio sistema
(CARVALHO, 2005). Isso pode ser notado em algumas outras crises, além da de 2008, como
a crise histdrica que comecou em 1929, nos EUA.

Em 1974, perante todos 0s riscos que 0 sistema apresentava e em um esforco de
regulacdo, se criou o Comité de Basileia para Supervisdo Bancaria (Basel Commitee on
Banking Supervision - BCBS), no ambito do Banco de Compensacdes Internacionais (Bank
for International Settlementes — BIS), sendo o banco responsavel pela supervisdo e regulacao
bancéria frente a estabilidade financeira (BIS, 2019).

O Comité é composto por 45 membros de autoridade monetaria e supervisiona 28
jurisdicdes. Este Comité fomenta as recomendacdes que no seu escopo utiliza a regulacéo
prudencial e a cooperacdo para supervisdao bancaria. As recomendacBes visam melhorar a

harmonia entre os bancos, assim como melhorar o desempenho e a competicdo entre 0s

" A regulacdo prudencial é um tipo de regulagdo financeira que estabelece requisitos para as instituicdes
financeiras com foco no gerenciamento de riscos e nos requerimentos minimos de capital para fazer face aos
riscos decorrentes de suas atividades. O gerenciamento de riscos e 0s requerimentos minimos de capital
contribuem para que eventual quebra de uma instituicdo financeira ndo gere um efeito domind no sistema
financeiro e, em Ultima instancia, perdas para a sociedade como um todo. Esse efeito domin6 é conhecido como
risco sistémico. Os requisitos prudenciais ndo impedem necessariamente que uma instituicdo financeira enfrente
dificuldades ou v & faléncia, mas minimizam efeitos negativos de eventual encerramento das atividades de uma
instituicdo financeira (BCB, 2019).

8 Conforme Nye a interdependéncia refere-se a “situagdes nas quais os protagonistas ou os acontecimentos em
diferentes partes de um sistema afetam-se mutuamente”. (NYE JR., 2009, p. 250-251). Interdependéncia, entéo,
seria uma relacéo entre dois ou mais paises, no passo em que as decisdes tomadas em cada um dos Estados tém a
capacidade de atingir a economia ou a sociedade, por exemplo, do outro
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bancos internacionais. Este Comité divulga os principios para a supervisdo bancéria eficaz
(Basel core principles), que serve como padrdo para ser utilizado internacionalmente na
avaliacdo da superviséo eficaz dos bancos de um Estado (BCB, 2019).

Os Acordos de Basileia, com denominagédo sequencial de Acordos de Basileia I, 11 e
I11, elencam ao sistema financeiro internacional as recomendacdes a serem seguidas pelas
instituices financeiras com objetivo de reduzir os riscos sistémicos. Entretanto, com tantas
crises e 0 desgaste que se tornou recorrente no sistema financeiro, essas recomendagdes
tornaram-se insuficientes, ao passo em que € necessario evoluir em conjunto com a

tecnologia, inserindo novos modelos e fomentando atualizagdes no SFI.

4.2. Novas Recomendac@es do Comité de Basileia apds a Crise de 2008

Em 2010, o Comité de Basileia, como uma resposta a gigantesca crise iniciada em
2007 e tendo auge em 2008, divulgou o Acordo de Basileia 111. O Acordo salientava que 0s
anteriores, Basileia | e II, tinham sido insuficientes e ineficientes nas suas recomendacdes
perante a nova crise, pois ndo tinham conseguido controlar ou prever a crise. A seguinte
citacdo demonstra como iria funcionar o Acordo de Basileia 111 (WANDSCHEER et al. apud
BCB, 2020):

O arcabouco das recomendacdes conhecidas como “Basileia I1I” é a resposta
a crise financeira internacional de 2007/2008. Divulgado pelo Comité de
Basileia a partir de 2010, as novas recomendacdes tém como objetivo 0
fortalecimento da capacidade de as instituicbes financeiras absorverem
choques provenientes do préprio sistema financeiro ou dos demais setores da
economia, reduzindo o risco de propagacdo de crises financeiras para a
economia real, bem como eventual efeito domin6 no sistema financeiro em
virtude de seu agravamento (WANDSCHEER et al. apud BCB, 2019, p. 44

).

Durante a crise de 2008, uma foto foi muito divulgada nos canais de midia e na
internet, eram o0s irmaos, donos do Banco Lehman Brothers segurando a placa com o nome do
banco na frente de uma casa de leildes para vender o item. Essa foto demonstrava que a Unica
coisa que restava de um dos mais importantes bancos estadunidenses na época, era somente a
placa, e mesmo esta, ainda iria ser leiloada. A crise se deu quando um segmento de crédito
imobiliario estadunidense sofreu um abalo em sua estrutura em 2007, se tornando o epicentro
da crise do Sistema Financeiro Internacional que culminou na faléncia do Banco Lehman
Brothers, sendo algo desastroso.

Para Farhi (2012), o Comité de Larosiere declarou a crise das hipotecas subprime
como a mais destrutiva desde 1929 (FARHI, 2012). Em sequéncia, para Griffith-Jones, a crise

de 2008 tem semelhangas com a Grande Depressdo dos anos de 1930. Aspectos como



31

duracdo, abrangéncia internacional e a busca por um modelo regulatorio do setor financeiro
demonstram pontos comuns entre a Grande Recesséo (termo utilizado por economistas para
nomear a crise de 2008) e a Grande Depressdo da década de 1930 (GRIFFITH-JONES apud
FARHI, 2012).

No panorama da crise econdmica supracitada, a instabilidade do Sistema Financeiro
Internacional comeca a sofrer abalos, ndo somente econdmicos, mas de opinido publica, o0s
cidaddos se preocupam acerca de uma nova crise financeira e na desvalorizagdo de capital,
como vem ocorrendo. Entre os intercambios mundiais, faz falta uma moeda comum de uso
internacional, entretanto, se tem adotado algumas moedas nacionais, como o dblar, para uso
no ambito internacional. Para Conti (2013), o fato explicitado demonstra uma hierarquia de
poder, ou seja, daquele que pode mais, dentro do sistema monetéario internacional. Conti ainda
afirma que a dinamica de uso dessas moedas determina a formacgédo de um pequeno grupo de
moedas estatais que desempenham fungdes no sistema monetario internacional e as mantém
mais forte, do mesmo modo que a crise com uma dessas moedas desencadeia em outras, como
ocorreu com o dolar (CONTI et al., 2013).

No ambito dos paises em si, algumas mudancas financeiras também foram necessarias
para se reenquadrar aos novos padrbes do sistema financeiro internacional. Mudangas nos
gastos em contas publicas, manutencao do teto de gastos e aumento nas taxas de juros seguem
de acordo com os acontecimentos internacionais e nacionais. Para que o mercado se reaqueca
e gere empregos, € necessaria a confianca no pais, neste modo, & preciso rever 0S
desequilibrios fiscais e ndo deixar que isso se torne algo muito longo ou duradouro, pois
afasta os investidores internacionais.

Com o mesmo segmento da necessidade de mudanca no sistema financeiro
internacional, a crise de 2008 salienta apenas que o modelo estd esgotado, que € preciso
urgentemente mudar, sendo outras crises vao aparecer e podem ser ainda piores. A tecnologia
e a internet apresentam novos desafios ao sistema financeiro internacional, a aparicdo de
novas moedas, as digitais, ao invés de serem tidas como algo ruim, devem ser analisadas
como alternativas ao sistema financeiro ultrapassado, pois representam as mudancas futuras, e
que, se bem programadas e relacionadas ao sistema, podem funcionar de forma adequada as
necessidades dos usuérios.

As mudancas nas estruturas e circulacdo de bens e servigos se tornaram inevitaveis,
além disso, novos métodos de pagamentos estdo surgindo e sendo aderidos de forma positiva
pela populagdo, assim como modelo de transferéncias de valores que sdo independentes de

verificacdo dos governos, feitos a partir dos sistemas utilizados pelas criptomoedas, como o ja
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citado Blockchain. Desta forma, mesmo com impedimentos ou atrasos pelo sistema financeiro
internacional, o0 momento de transformagéo esta acontecendo, e 0 mesmo deve se adequar a
isso, por outro lado, Schwad (2016) cita que a industria, de forma geral, segue atenta as
transformagdes que estdo acontecendo pela tecnologia Blockchain (SCHWAD, 2016).

Schwad (2016) cita que a tecnologia Blockchain tem feito com que a indUstria tenha
outros olhos para as transformacdes no sistema financeiro. O autor cita que a utilizacdo dessa
tecnologia em transacBes financeiras e liquidagfes, podem reduzir 0s custos atuais em até

US$20 bilhdes e transformar o funcionamento da indUstria atual.

4.3. Instituigcdes Financeiras Internacionais e a Relagdo com as Criptomoedas

As novas moedas digitais dividem os usuarios, os mercados financeiros nacionais e
internacionais e os foruns internacionais em duas visoes, entre a euforia e 0 pessimismo em
relacdo ao andamento e a manutengdo das moedas digitais. O Fundo Monetario Internacional,
0 Grupo Banco Mundial e o GAFI/FATF, tidas como instituicbes reguladoras
internacionalmente, se posicionam de maneiras diferentes acerca das acdes e do modo de
operacdo das criptomoedas.

O Fundo Monetério Internacional demonstrou em seu relatorio Global Financial and
Stability Report (2018) que as criptomoedas poderiam exercer alguns riscos futuros, dentre 0s
quais estavam a integracdo em produtos financeiros tradicionais, risco para as operacoes
bancéarias, contagio de crises e facilitacdo de crimes internacionais, como ocultacdo de
patriménio, lavagem de dinheiro, pagamentos para acOes terroristas, trafico de pessoas,
compra de armas e tantas outras operagdes criminosas (GLOBAL FINANCIAL AND
STABILITY REPORT, 2018).

Em 2021, com um novo relatério Global Financial and Stability Report, o FMI
alertava para as novas transicbes desafiadoras que iriam surgir, ndo somente pelas
criptomoedas, mas pela pandemia da COVID-19 que se alastrou pelo mundo causando
milhdes de mortes. Entretanto, no novo relatério, o FMI alertava para os riscos do uso das
criptomoedas e como isso poderia influenciar na estabilidade financeira global. No relatério
da instituicdo € citado que os criptoativos apresentam oportunidades e desafios (GLOBAL
FINANCIAL AND STABILITY REPORT, 2021).

Ainda no relatorio Global Financial and Stability Report (2021), o FMI informa que
todo um sistema est4 sendo criado em volta das criptomoedas, e usa o termo “ecossistema de

criptoativos” para nomear. Esse ecossistema envolve bolsas de criptomoedas, carteiras e
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emissores de stablecoins. Stablecoins sd@o as moedas digitais que querem atrelar seu valor a
uma moeda estavel nacional, como é o caso do dolar, com o objetivo de diminuir a
volatilidade das moedas digitais. O FMI ainda aponta que ha interrupcbes importantes em
bolsas de criptomoedas durante periodos turbulentos no mercado, além da existéncia de
hackers que roubam os fundos dos clientes dessas bolsas. O Fundo admite que quanto maior
for a utilizacdo e aceitacdo das moedas digitais, se tornando mais convencionais, suas
implicacBes para a economia também aumentam, ao passo que algum problema com essas
moedas poderia gerar desgastes financeiros para todos (GLOBAL FINANCIAL AND
STABILITY REPORT, 2021).

No documento Central bank digital currencies for cross-border payments (2021), o
FMI e o Banco Mundial, em conjunto com o Banco de Compensagdes Internacionais (BIS)
abordam acerca das moedas digitais, entretanto, ndo das criptomoedas em si, mas sim das
novas moedas digitais dos bancos centrais. Nesse documento, as entidades defendem as
funcionalidades das novas moedas e demonstram opinides positivas sobre o uso destas para
transacdes transfronteiricas, pois essas novas moedas podem apoiar o desenvolvimento do
sistema financeiro global (CENTRAL BANK DIGITAL CURRENCIES FOR CROSS-
BORDER PAYMENTS, 2021)°.

Desta forma, é possivel notar que as criptomoedas de fontes estatais, ou seja,
fornecidas pelos bancos centrais ou outro 6rgdo competente do Estado, estdo se tornando uma
possibilidade em relacdo a moeda palpavel, ao papel moeda, e as criptomoedas que ndo sdo
regularizadas por nenhum 6rgédo. Isso demonstra uma transformacdo tecnoldgica acerca da
moeda fiduciaria em si, transformando-a em uma moeda digital também, e acompanhando as

novas demandas mundiais, com um publico cada vez mais imersivo nas tecnologias.

5. NOVAS PERSPECTIVAS PARA AS CRIPTOMOEDAS

O SFI, assim como o FMI, Banco Mundial e demais entidades financeiras
internacionais alocam perspectivas em relacdo as criptomoedas e as novas moedas digitais,
desta forma, se remodelando de acordo com as novas tecnologias e a mudanca no uso do
sistema financeiro pelos usuarios. As novas mudancas ainda irdo percorrer um longo caminho

e terdo muitos entraves e problemas até se adequar totalmente as novas necessidades

9 Relatdrio obtido em: <https://www.imf.org/en/Publications/GFSR/Issues/2018/04/02/Global-Financial-
Stability-Report-April-2018>. Acesso em: 17 de Maio de 2023.
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humanas, como a rapidez nas transferéncias bancarias, que precisam ser implementadas em
todo o SFI.

Para Almeida (2019), a aplicacdo de tecnologias das criptomoedas na moeda nacional
é a forma mais direta que pode afetar o sistema monetario, ou seja, seria fazer a migracdo da
uma atual moeda nacional e o sistema bancario para um sistema de registro distribuido. Essa
mudanca pode estar cada vez mais perto, visto que o mundo se tornou téo digital, logo, néo
sera somente o dinheiro que deixarad de evoluir e acompanhar as transformacdes tecnoldgicas
(ALMEIDA, 2019).

Ainda para Almeida (2019), as moedas nacionais representadas dentro da Blockchain
ja comecgaram a existir, sendo por meio de empresas que garantem a paridade e conversao de
um para um, sendo da moeda fiduciéria para o token'® equivalente na Blockchain, ou, outro
meio, é por contratos inteligentes. Esses contratos inteligentes sdo descentralizados e
garantem manter as reservas em ativos na Blockchain para garantir o valor de uma unidade
monetaria equivalente ao token (ALMEIDA, 2019).

As criptomoedas, quando criadas ou ja em utilizacdo, podem ser modeladas de acordo
com o interesse dos seus desenvolvedores, pois tém acesso ao codigo fonte original e podem
atualizar o codigo. Assim, os bancos centrais podem, também, criar e modelar as novas
moedas digitais de acordo com as necessidades dos usuarios e visando a utilizacdo por toda a
populacdo, ou seja, se adaptando as necessidades nacionais e internacionais. Seria mais facil,
no cenario do SFI atual, o desenvolvimento primario de moedas digitais nacionais do que
somente uma moeda digital internacional que fosse valida para todos os Estados e entidades
internacionais.

O Bitcoin, por exemplo, tem na sua estrutura o registro publico para verificacdo e
confianca entre os usuarios, entretanto, outras criptomoedas, como a Monero, utilizam em seu
cddigo uma maior criptografia garantindo um grau de sigilo financeiro maior também. Fica a
critério do governo e entidades financeiras como serd desenvolvida a nova moeda digital,
assim como sua estrutura, se serd uma moeda com caracteristicas de registro publico, o que
facilitaria a aceitabilidade e confianca dos usuarios, ou uma moeda mais robusta, complexa,
com ponderacgdes apenas do banco central criador.

O nivel de privacidade e as demais caracteristicas da nova moeda deve se encontrar

distante de alternativas extremas, tendo uma ponderacdo das possibilidades tecnologicas.

10 Token é um termo que significa bem digital, em sua concepcéo ampla. Termos como criptomoedas sio tidos
como sindnimos para tokens na utilizacdo prética do mercado financeiro (Chrono.tech, 2017; M. 2020; WON,
2020).
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Bordo e Levin (2017) e Prates (2018) apresentaram algumas propostas para a criagdo de uma
moeda digital elaborada pelo banco central, mas com algumas diferencas entre os modelos.
As diferengas giram em torno da questdo da conducao da politica monetaria, sendo que essa é
uma das vantagens de uma moeda digital do banco central (BORDO; LEVIN, 2017,
PRATES, 2018).

Almeida (2019) cita que projetos de paises tidos como de primeiro mundo comegam a
suscitar entre os bancos centrais. Kumar, Maktabi e O’Brien (2018) destacam que o projeto E-
krona, desenvolvido pelo banco central da Suécia, demonstra um passo em direcdo ao uso das
moedas digitais. O projeto oferece a moeda nacional Krona em um formato digital além do
papel moeda em si, esse projeto sueco demonstra que a transicdo ndo é somente possivel, é
também desejada em paises considerados desenvolvidos e com uma tecnologia mais
avancada, isso também pode ser notado pelo abandono do uso de cédulas de papel como meio
de pagamento nesses paises (KUMAR, MAKTABI, O’BRIEN; 2018). Por outro lado, o uso
de cartBes virtuais, com tecnologia para ser guardados em carteiras virtuais no smartphone ou
outro objeto de mesmo segmento, tem crescido. O banco central sueco publicou um relatorio

de pesquisa sobre o E-krona em outubro de 2018, do qual vale destacar o seguinte trecho:

O E-krona pode completar importantes func¢des sociais. Se a marginalizacdo
do dinheiro continua, o E-krona pode assegurar que o publico geral ainda
tenha acesso a um meio de pagamento garantido pelo Estado. A presenca do
Estado no mercado de pagamento, na forma de um E-krona, conserva a
opcdo que noés temos hoje de sermos capazes de converter dinheiro em um
banco privado em dinheiro emitido pelo Estado, o que é visto como
protegendo nossa confianga em um dinheiro privado. Alternativamente, ndo
agir diante de desenvolvimentos recentes e abandonar completamente o
mercado de pagamentos para agentes privados, o que significard que o
publico geral vai ficar inteiramente dependente das solucdes do pagamento
privado, o que pode tornar mais dificil para o Riskbank promover seguranca
e eficiéncia em seu sistema. E proposto, portanto, que continue a examinar a
possibilidade de uma E-krona (2018). *2

[Tradugdo nossa]

Desse trecho, pode ser observado que o objetivo do banco central sueco, pensando no

futuro e nas transformacdes tecnoldgicas, é que cada vez menos se utilize as cédulas de papel

11 «“payment Patterns in Sweden 2018”, Riksbank, 2018.

12 An e-krona can fulfill important societal functions. If the marginalization of cash continues, an e-krona could
ensure that the general public will still have access to a state-guaranteed means of payment. State presence on the
payment market, in the form of an e-krona, retains the option we have today of being able to convert money in a
private bank into state-issued money, which is seen as safeguarding our trust in private money. Alternatively, not
to act in the face of current developments and completely abandon the payment market to private agents, will
mean that the general public will be entirely dependent on private payment solutions, which may make it more
difficult for the Riksbank to promote a safe and efficient payment system. It is therefore proposed that the
Riksbank continue to examine the scope for an e-krona.
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moeda, entretanto, o nimero de usuarios da moeda digital deve aumentar, assim como as
perspectivas do banco central é trocar, ao longo do tempo, a moeda nacional de cédula para a
moeda digital. Mas ainda fica a indagacdo sobre os demais paises e de certa forma, como ndo
deixar ninguém para tras. Para que se evite a exclusdo de qualquer pessoa do novo sistema, é
necessario que a transicdo seja realizada de forma gradual, em etapas, sem que as
funcionalidades tidas como essenciais ndo desaparecam ou apenas que se transformem para 0s
usuéarios da moeda digital. E funcio, entdo, do banco central criar um projeto integrador, que
reconheca a viabilidade da criacdo da moeda de acordo com o desenvolvimento tecnolégico
do seu pais, assim como, saber reconhecer as vulnerabilidades de sua populacdo e o nivel de
acesso a tecnologia.

Todavia, como demonstrado nos relatérios do Fundo Monetério Internacional, a
posicdo da entidade ainda € de vanguarda quanto ao uso das criptomoedas. A utilizacdo das
criptomoedas por usuarios de paises subdesenvolvidos economicamente € interpretada pelo
FMI como de importancia maxima, pois pode gerar uma nova crise em paises ja debilitados
ou perdas de reservas internacionais. O relatorio The cryptocurrency revolution in Latin
American payments (2022)'% aponta que o uso de criptomoedas na Argentina atingiu 12% da
populacdo, entretanto, em um acordo de renegociacdo de divida entre o FMI e o governo
argentino, havia uma clausula de termo condicionante que colocava como acéo do governo a
desencorajar o uso das criptomoedas por parte da populacdo (THE CRYPTOCURRENCY
REVOLUTION IN LATIN AMERICAN PAYMENTS, 2022). Como a economia argentina
sofre ao longo dos anos, os argentinos utilizam as criptomoedas, em principal, o Bitcoin, para
se proteger da inflacdo, todavia, as acbes do FMI para que se diminua o uso das moedas
digitais no pais demonstra ainda o quanto as economias subdesenvolvidas, que dependem de
empréstimos financeiros dessa entidade, ficam dependendo, também, de instrucbes e
recomendacdes. Sem entrar na viabilidade das criptomoedas, assim como seus beneficios ou
ndo, mas a colocacdo do FMI em paises como a Argentina, demonstra 0 empenho e a maneira
de se posicionar frente as criptomoedas e a aqueles que querem fazer uso para driblar os
padrdes impostos no Sistema Financeiro Internacional atual.

Talvez seja por contencdo, por medo que 0S paises entrem em crise ou percam suas
reservas internacionais, mas o modo de posicionar e delimitar os posicionamentos de
governos estatais atrapalha, de certa maneira, a evolucdo das moedas e o surgimento de uma

nova configuracdo financeira internacional. Rafael 1zidoro, CEO e Fundador da Rispar, em

13 Relatorio disponivel em: < https://americasmi.com/the-cryptocurrency-revolution-in-latin-american-
payments/#tve-jump-17725ef3891>. Acesso em: 25 de Maio de 2023.
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entrevista no final de 2022, revelou que por muitos momentos de crise e a criacdo de solugdes
inovadoras, em 2023, vird novos produtos com mais seguranca e transparéncia, assim como
citou a mudanca do algoritmo do Ethereum. Ainda especulou sobre a regulacdo do mercado
ao redor do mundo para as criptomoedas, e que é um ponto crucial para a retomada do
mercado institucional.'*

Esses padrdes de aceitacdo e uso das criptomoedas séo latentes ao redor do mundo. Os
relatérios demonstram que o FMI quer manter os padrdes financeiros internacionais vigentes,
ao qual mantém o poder de intervencdo, entretanto, demonstram entusiasmo em relacdo a
criacdo de moedas digitais por entidades internacionais e nacionais, como 0s bancos centrais.
No relatorio Central bank digital currencies for cross-border payments, 2021, o FMI, BIS e
Banco Mundial defende posicdo favoravel as CBDCs (moedas digitais dos bancos centrais), e
destacam o0 uso para transacbes transfronteiricas e o apoio que podem fornecer ao
desenvolvimento do SFI (CENTRAL BANK DIGITAL CURRENCIES FOR CROSS-
BORDER PAYMENTS, 2021). Este documento demonstra uma relagdo favoravel entre os
bancos centrais nacionais e 0 FMI e demais entidades que compdem o Sistema Financeiro
Internacional.

O apoio a criacdo de moedas digitais pelos bancos centrais demonstra uma larga
desconfianca em relacdo as criptomoedas existentes e que ndo estdo relacionadas com
entidades financeiras, ou seja, que ndo tem como exercer um controle absoluto sobre elas e
nem seus desenvolvedores. As criptomoedas séo utilizadas como um modo de driblar padrbes
impostos pelo sistema financeiro internacional atual, principalmente para os cidaddos de
paises subdesenvolvidos ou em desenvolvimento. O acumulo de riqueza para essas pessoas €
quase que inimaginavel, poucos conseguem alcancar padrdes altos de riqueza, entretanto, as
criptomoedas auxiliam na conexao financeira destes com todo o restante do mundo, de modo
que transacBes financeiras internacionais sejam possiveis também, assim como compra de
bens e itens de outros paises e mercados.

Talvez as moedas digitais desenvolvidas ou em desenvolvimento pelos bancos centrais
cumpram realmente todas as funcdes da moeda por estar interligada ao banco central ou
entidade internacional competente, assim como esta integrada as a¢des financeiras nacionais e
internacionais. Desta forma, seria mais pratico e comodo aos cidaddos fazerem usufruto

dessas moedas digitais, mas é somente uma tendéncia, muito auxiliada por entidades como o

14 Entrevista disponivel no site CryptolD desde 30 de Dezembro de 2022. Disponivel em:
https://cryptoid.com.br/criptoativos/quais-as-perspectivas-para-o-bitcoin-e-outras-criptomoedas-em-2023/>.
Acesso em: 13 de Abril de 2023.



38

FMI, que buscam regulamentar esse surgimento para conseguir controlar melhor os padrdes
do SFI. Entretanto, é necessario observar o arcabouco fiscal de cada pais, assim como o
acesso a tecnologia da populacdo, e desenvolver projetos e acdes que objetivem a participacao
de todos os cidad&os na utilizacdo das novas moedas digitais.

6. CONSIDERACOES FINAIS

O Sistema Financeiro Internacional e entidades financeiras, como o Fundo Monetario
Internacional e o0 Banco Mundial, se transformaram ao longo dos anos a fim de acompanhar a
evolucdo tecnoldgica e da sociedade humana, entretanto, ndo conseguiram promover uma
estabilidade completa nos mercados internacionais, acarretando em alguns momentos de crise
e ciclos de elevacdo e retracdo financeira. Problemas como crises financeiras internacionais
geram desconfianca sobre essas entidades e 0 modelo de gerenciamento que adotam, como
por exemplo, as fragilidades dos modelos operacionais adotados ficou exposta aos usuarios
durante a Crise de 2008, visto que as recomendacdes do Comité de Basileia ndo funcionavam
no momento maximo da crise, assim, tendo que mudar, construir novas recomendacoes, para
conseguir passar pelo momento de crise.

Entretanto, com a percepcdo de fragilidades envolvendo o Sistema Financeiro
Internacional e que ndo conseguiam promover uma estabilidade completa para 0s mercados
financeiros internacionais, a criacdo da primeira criptomoeda foi justificada de acordo com a
necessidade de um novo meio para fugir das moedas reguladas pelos Estados, funcionando
como uma alternativa em relacdo a dependéncia que as moedas convencionais tém dos érgaos
reguladores. Notorio entdo, que em primeiro momento se crie um choque entre as entidades
financeiras internacionais e as criptomoedas, visto que essas ndo eram atribuidas a nenhum
Estado ou entidade que seria capaz de controla-la e tendo sido desenvolvida por uma pessoa
fisica, com um codigo e modelo que gerava confianca aos seus novos usuarios. As
criptomoedas ndo representam uma mudanca por completo no modelo financeiro
internacional vigente, mas sim, uma transformacdo evolutiva, que coloca o mercado
financeiro mais proximo aos USUArios.

As criptomoedas ainda ndo conseguem substituir por completo uma moeda sélida,
visto as funcBes que a moeda tem que cumprir para conseguir a essa aplicabilidade total,
entretanto, trouxeram uma nova forma de utilizacdo do espaco tecnoldgico, e uma interacao
entre a moeda, no caso, as criptomoedas e o publico. O puablico, os usuarios e até mesmo

empresas ou entidades que utilizam moedas virtuais conseguem movimentar saldos,
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transferéncias, realizar compras e outras agdes somente com o smartphone ou notebook que
esteja conectado a rede. Com a tecnologia, também, conseguem fazer transacdes financeiras
internacionais em pouco tempo, assim como, ndo necessitam pagar valores altos de juros,
taxas e tributos por conta dessas transacdes.

As moedas fisicas representaram, durante muitos anos desde seu surgimento, uma
transformacgdo no modelo de mercado financeiro, representavam a confianga imposta no seu
valor e 0 uso era mais facil no momento de compras e trocas de objetos e bens. Entretanto, a
moeda é um elemento de soberania dos Estados, sobre a qual o Estado exerce controle e a
utiliza em sua politica econbmica (alguns Estados abrem méo de ter uma moeda propria e
podem utilizar moedas de outros Estados, como é o caso do Equador, que usa o délar
americano; ou podem ainda acordar o uso de uma moeda Unica, como é o caso do Euro). As
crises ultrapassam suas fronteiras e causam outras em varios outros Estados e no proprio SFl,
como foi observado em 2008. Logo, as criptomoedas surgiram para tentar diminuir todo esse
poder dado a poucas moedas, assim também, como servir de moeda internacional para
transacdes financeiras e conseguir alcancar publicos que estdo a margem das grandes
entidades financeiras internacionais.

O desenvolvimento de novas criptomoedas, além do Bitcoin, a primeira moeda digital,
demonstra que essa tecnologia esté crescendo e sendo aderida por muitas pessoas ao redor do
mundo. O desenvolvimento de criptomoedas como Ethereum, Libra, Bitcoin Cash, Digicoin e
outras, demonstra também uma diversificacdo para a escolha pelos usuarios, sendo que um
usuario pode ter varios tipos de moedas digitais a0 mesmo tempo. Apesar da mudanca nos
valores entre as moedas digitais, 0 mercado dessas novas moedas atinge patamares altos,
como apresentado anteriormente, e que chama atencdo de entidades financeiras mais
conceituais como o FMI, que expressa em seus relatorios, certo rigor e temor acerca das
criptomoedas sem controle de entidades reguladoras. Expressa ainda um grau de temor em
relacdo a troca de moedas fisicas para criptomoedas, ou seja, como as moedas digitais sdo
algo novo e ndo expressam total seguranca financeira como as moedas fiduciarias antigas, as
trocas podem desencadear em crises no SFI em maior nimero.

O Fundo Monetario Internacional, para acompanhar as inovacbes tecnoldgicas
incorporadas ao Sistema Financeiro Internacional, busca, em conjunto com outras entidades,
auxiliar no desenvolvimento de moedas digitais desenvolvidas pelos bancos centrais dos
Estados, a fim de que possuam um controle regulatorio sobre essas e continuem controlando,
de certa maneira, 0 mercado financeiro internacional e nacional, também. Todavia, mesmo

com essas novas perspectivas do Fundo, as criptomoedas continuam a crescer em acentuada
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curva, ultrapassando a casa de trilhdes de ddlares em valor e ganhando confianga do publico
ao longo dos anos. Uma total troca de moedas fiduciarias fisicas para moedas digitais pode
ndo acontecer em pouco tempo, é necessario ainda uma mudanca em projetos que
contemplem a todas as pessoas a possibilidade de utilizar essa tecnologia, ndo adianta
somente impor a troca e muitas pessoas ndo terem sequer meios para comprar um smartphone.

Portanto, com o passar dos anos e aceitacdo das criptomoedas pelo publico, gera novas
perspectivas aos mercados financeiros internacionais, como 0 uso desses ativos para
transacdes entre empresas, compras de alto valor e demais agdes que podem ser executadas,
como supracitado anteriormente, mas algumas medidas devem ser tomadas para que as
criptomoedas ndo sejam utilizadas em a¢des criminosas, como desvio de dinheiro, pagamento
por crimes e outros. Apesar de beneficios no desenvolvimento tecnoldgico financeiro e uma
aproximacao maior entre o publico e a moeda que utilizam, todos os cuidados devem ser
feitos por parte dos desenvolvedores, ja que as criptomoedas utilizam a criptografia como
uma forma de proteger os dados dos usuarios, mas que pode ser tambeém utilizado por pessoas
mas intencionadas, que se escondem nas criptomoedas baseadas em criptografia para cometer
crimes.

Portanto, para facilitar o uso das criptomoedas e moedas digitais, as entidades
financeiras internacionais competentes devem desenvolver projetos e ac6es que transformem
e ensinem a todos como utilizar os meios tecnoldgicos para que possam usar, de forma segura,
as criptomoedas. Em perspectiva, a criacdo de projetos por Estados para fornecimento de
conhecimento acerca das criptomoedas seria uma opcao viavel. Desde o aparecimento da
moeda, o desenvolvimento de padrdes e as crises, o desenvolvimento financeiro tem sido
transformador, com a utilizagdo maior da tecnologia. As mudancas de moedas fisicas para as
moedas digitais, como ja vem acontecendo em alguns paises, demonstram que a humanidade
quer utilizar novos recursos e meios de acordo com a tecnologia atual. O uso das
criptomoedas pode ser apenas um comeco para outros avancos tecnoldgicos financeiros, além
de uma mudanca de perspectiva em relacdo a proximidade entre as moedas digitais,
criptomoedas e o publico. As criptomoedas conseguem chegar aos locais e as pessoas mais
longinquas, desde que tenham devido acesso a tecnologia, assim como a isencdo de tantas
taxas e juros facilita a utilizacdo desta por pessoas que ndo tem tantos recursos financeiros,

sendo uma opcao em relacdo as moedas convencionais.
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