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As empresas da area da satde estio estudando maneiras de usar a tecnologia por tras dos
criptoativos para manter dados médicos confidenciais (BSIphotos/Newscom).

A vertiginosa flutuacao dos criptoativos, como o Bitcoin, suscita comparacdes com a
mania das tulipas que varreu a Holanda no século XVII e a recente bolha da internet.
Com mais de 1600 criptoativos em circulagao, parece inevitavel que muitos nao vao
sobreviver ao processo de destruicao criativa.

No meu blog do més passado, examinei o lado escuro dos criptoativos, inclusive a
possibilidade do seu uso para a lavagem de dinheiro e o financiamento do terrorismo.
Neste, quero tratar do seu lado promissor. Se lancarmos um olhar criterioso sobre os
criptoativos, veremos que nao ha motivo nem para condenacao nem para euforia.

Assim como algumas tecnologias que surgiram na era da internet transformaram
nossas vidas, os criptoativos que vierem a sobreviver podem ter um impacto
significativo sobre a maneira como poupamos, investimos e pagamos nossas contas.
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E por isso que as autoridades devem manter a mente aberta e trabalhar para o
estabelecimento de uma estrutura regulatoria imparcial que minimize os riscos e, ao
mesmo tempo, permita que o processo criativo renda frutos. Esse foi um dos pontos
que ressaltei em um discurso no Banco da Inglaterra no ano passado.

Quais sao alguns dos possiveis beneficios? As respostas ja estao comecando a tomar
forma.

Rapido e barato

e Os criptoativos permitem transagoes financeiras rapidas e baratas, além de
oferecer algumas das conveniéncias do dinheiro vivo. Alguns servicos de
pagamento agora fazem transferéncias internacionais em questao de horas, nao
mais de dias. Se os criptoativos emitidos por entes privados permanecerem
arriscados e instaveis, pode surgir uma demanda para que os bancos centrais
fornecam formas de dinheiro digital, uma ideia que iremos explorar no préoximo
Global Financial Stability Report.

e A tecnologia subjacente dos criptoativos, chamada tecnologia de registro
distribuido (DLT, na sigla em inglés), poderia ajudar os mercados financeiros a
funcionar com mais eficiéncia. Os “contratos inteligentes” autoexecutaveis e
autoaplicaveis poderiam eliminar a necessidade de alguns intermediarios. A Bolsa
de Valores Mobilidrios da Australia ja indicou que tem planos de usar a DLT para
administrar a compensacao e liquidacao das transacées com acoes.

e O armazenamento seguro de registros importantes é outro uso promissor para a
DLT. As empresas da area da satde estdo estudando como usar a tecnologia para
manter dados médicos confidenciais e, a0 mesmo tempo, permitir o acesso de
seguradoras e outros usuarios autorizados.

e Nas economias em desenvolvimento, tais avancos podem ajudar a proteger os
direitos de propriedade, aumentar a confianca do mercado e promover
investimentos. Em Gana, onde a propriedade de im6veis costuma ser objeto de
disputas, uma plataforma baseada na DLT chamada Bitland promete ajudar a
resolver o problema, registrando com seguranca as vendas de terras.

Mais equilibrio

Na minha opinido, a revolugao fintech nao eliminaré a necessidade de intermediarios
confiaveis, como corretoras e bancos. Contudo, ha esperanca de que aplicacoes
descentralizadas estimuladas pelos criptoativos resultem em uma diversificacao do
cenario financeiro, com mais equilibrio entre prestadores de servigos centralizados e
descentralizados, e um ecossistema financeiro mais eficiente e talvez mais robusto para
resistir a ameacas.

Quais sao as implicacoes para a estabilidade financeira? Nossa avaliagcao preliminar é
que, dada a sua presenca ainda pequena e os vinculos limitados com o restante do
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sistema financeiro, os criptoativos nao representam um risco imediato. Ainda assim, os
reguladores devem se manter vigilantes: os criptoativos tém potencial para ampliar os
riscos de negociacoes altamente alavancadas e para aumentar a transmissao de
choques economicos caso se tornem mais integrados aos produtos financeiros
tradicionais.

Além disso, os bancos e outras instituicoes financeiras enfrentarao desafios aos seus
modelos de negbcio caso haja uma migracao em grande escala das moedas emitidas
pelo governo para os criptoativos. Pode ser mais dificil para os reguladores garantir a
estabilidade de um sistema financeiro mais difuso e descentralizado. Os bancos
centrais, por sua vez, talvez tenham mais dificuldade em atuar como prestamista de
ultima instancia no caso de uma crise.

Uma abordagem imparcial

Antes que os criptoativos consigam transformar a atividade financeira de forma
significativa e duradoura, precisam conquistar a confianga e o apoio dos consumidores
e das autoridades. Um primeiro passo importante sera chegar a um consenso dentro
da comunidade regulatéria mundial sobre o papel que os criptoativos devem
desempenhar. Como esses ativos ultrapassam as fronteiras, a cooperacao internacional
sera essencial.

O FMI, com 189 paises membros, pode exercer uma funcao fundamental nesse ponto,
ao oferecer assessoria e servir como forum de discussao e colaboracao para o
desenvolvimento de uma abordagem regulatéria uniforme e coerente.

Para isso, precisamos acompanhar de perto a rapida evolucao dos mercados e das
tecnologias. Precisamos agir sem demora para eliminar as lacunas de conhecimento
que inibem o monitoramento eficaz dos criptoativos. Deve haver uma avaliacao dos
riscos sistémicos e respostas de politica oportunas, bem como medidas para proteger
os consumidores, os investidores e a integridade do mercado.

E vital entender os riscos que os criptoativos podem representar para a estabilidade
financeira se quisermos distinguir entre as ameacas reais e os temores desnecessarios.
E por isso que precisamos de uma agenda regulatéria imparcial que proteja contra os
riscos sem desestimular a inovacao.

Uma abordagem clara pode nos ajudar a aproveitar os ganhos e evitar as armadilhas
do novo cenario dos criptoativos.
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