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RESUMO

O artigo busca compreender o Libra, criptomoeda
anunciada por uma associacdo de empresas de projecdo
internacional, através da discussdo de questionamentos
juridicos e econdémicos acerca da sua viabilidade
enquanto moeda e seus efeitos sobre o ambiente
juridico-institucional. Assim, como objetivos especificos,
visa-se analisar o contexto por tras do desenvolvimento
da criptomoeda Libra, direcionando tal estudo para o
entendimento de suas bases, protocolos, ¢ a sua
conceituagao diante do ambiente financeiro. Através de
uma metodologia hipotético-dedutiva, sdo tratadas
hipdteses a serem testadas, inicialmente a possibilidade
econémica de sua atuacio como moeda e, por outro
lado, os efeitos resultantes sobre a questdo da soberania
estatal, ambas hipdteses direcionadas aos objetivos
tracados. Os resultados obtidos apontam um conflito
entre as abordagens juridica e econémica do Libra, no
qual a utilizacdo dessa enquanto ¢é amparada pela
dindmica econémica, no entanto, produz efeitos
desmobilizadores sobre a soberania dos Estados.

Palavras-chave: Libra. Criptomoeda. Soberania. Moeda.
Direito.

JEL: KO

! E-mail: guga.1605@gmail.com
2 E-mail: otavioaugustomantovani@hotmail.com
3 E-mail: patricia.marchetto@unesp.br

59

() ET. Universidade Catodlica de Brasilia - UCB

ABSTRACT

This scientific article aims to comprehend Libra, a
cryptocurrency association of
internationally renowned companies, through the
discussion of legal and economic questions about its
viability as a currency and its effects on the legal and
institutional environment. As specific goals, it seeks to
analyze the scenario behind the development of Libra,
conducing these studies to understand Libra’s
background, its guidelines and conception faced to
financial market. Through a hypothetical-deductive
methodology, questions are answered on two fronts,
initially addressing the economic viability of its
operation as a cutrency and, on the other hand, the
resulting effects of it on States’ sovereignty. Obtained
aftermaths point to a conflict between Libra in juridical
and economical sights, in which the use of Libra under

announced by an

economic patterns creates demobilizing effects on the
States’ sovereignty.
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1. Introducao

surgimento das criptomoedas ocorre junto a ambiente e grupos avessos as dinamicas de

controle ¢ intermedia¢ao das relagdes econdmicas, tendo seu funcionamento pautado na

estruturagao de sistemas marcados por um grau superior de anonimato, auséncia de
esferas de controle e dinamicas, em si, resistentes as alteragdes nado consensuais, como aquelas
que podem ser exercidas por entes estatais reguladores. Sem duvida, estes incrementos da técnica
financeira surgem atreladas a oposicao dos ambientes institucionais, especialmente com uma
visao libertaria e até mesmo anarquista, estruturando medidas para isolar seu sistema, da melhor
forma possivel, para impedir interferéncias estatais e de instituigoes financeiras.

O efeito dessas tecnologias, por sua vez, é potencialmente alto quando verificamos sua
capacidade lesiva as constru¢oes juridico-institucionais vigentes, estabelecendo bases capazes de
levar a uma desestatizag¢do do direito (HAYEK, 2011) e, a longo prazo, uma substitui¢do do
Estado de Direito pela Lei dos protocolos programados (DE FILIPPI; WRIGHT, 2018),
podendo desencadear um total enfraquecimento do Direito e das institui¢oes. No entanto, a
potencialidade ainda repousa inalcancada, em razao das dificuldades de acesso a esses meios
enquanto arranjos de pagamento, fragilidade de agentes econémicos intermediarios (usualmente
chamadas de Exchanges) frente a regulacio juridica e, acima de tudo, ineficiéncias econémicas de
seu modelo de emissio e circulacio.

A questdao que surge ¢ o potencial de supressio dessas lacunas por meio de uma
mercantilizagdio robusta da area das criptomoedas, potencial este destinado a formagao de
ambientes monetarios (muito diferentes da mercantilizagio robusta destinada a finalidades
especulatorias) que consigam garantir facilidade de acesso as massas, alcance expressivo e
minimas condi¢des de estabilidade e liquidez das divisas. Diante de fenémenos como esses, nos
vemos em face de uma problematica inicial atrelada a emissao e circulagio de ativos minimante
atrativos, esta referente a fragilizacio/perda da capacidade politico-monetiria do Estado,
culminando na deterioracao de sua soberania.

Portanto, antes de referir a derrocada da capacidade regulatéria do Direito e do
enfraquecimento das institui¢oes, torna-se necessario abordar os efeitos primarios da circulagao
de uma criptomoeda robusta e de uso massivo sobre os Estados, compreendendo sua dinamica
econémica para, assim, visualizar o seu potencial de lesio as bases historicas da politica
econdémica de um Estado. O Libra, adequando-se preliminarmente a tais conceitos, merece
especial aten¢do, mostrando-se como uma resposta mercadolégica bem fundamentada e
arquitetada para a necessidade de meios informacionais de pagamento, possuindo caracteristicas
passiveis de denotarem um determinado tisco.

Assim, a pesquisa aqui apresentada pauta-se em uma visao preliminar da transmutacdo da
moeda e do contexto de surgimento das criptomoedas, indicando historicamente os tracos
marcantes desse género de ativos e, assim, sinalizando seu papel essencial e disruptivo junto a era
da informacao, com tendéncias natais de rompimento com a dinamica estatal no atual estagio de
transmutagdo. Posteriormente, foca-se no seu funcionamento, na sua apresentagio enquanto
moeda e sua classificagdo académica, visando compreender como ocorrera sua emissao e
circulagao de ativos, de forma a compreender os mecanismos passiveis de sonegarem as
capacidades soberanas do Estado no quesito monetario.

Ja apontando para os objetivos tracados, analisa-se efetivamente sua viabilidade
econémica, como forma de entender sua capacidade substancial de ofertar riscos as moedas
cursivas, sem esquecer de abordar o fenomeno da emissio privada de ativos, indicando como o
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Libra comporta-se economicamente e as potencialidades mercadolégicas deste ativo. Por fim,
direcionando a soberania, faz-se a conjun¢ao dos objetivos no intuito de vislumbrar se ocorre
efetivo risco a soberania monetaria dos paises na utilizagao do Libra, indicando conjuntamente
perspectivas e consequéncias provaveis para o ambito da politica e do direito.

Seguindo o apresentado, os estudos tém um paradigma exploratério, fazendo uso de uma
base metodolégica hipotético-dedutiva, objetivando-se, sobretudo, formar conhecimento
dedutivamente testado partindo-se de hipdteses formuladas pelos autores tendo por base
questoes parcialmente levantadas e testadas por Zetzsche, Buckley e Arner (ZETZSCHE;
BUCKLEY; ARNER, 2019). Parte-se de analises gerais acerca do fenomeno da transmutagao da
moeda, com especial énfase as transmuta¢Oes informacionais e as bases de funcionamento do
Libra para firmar um conjunto de conhecimentos referente a tematica geral do trabalho. Sobre a
base de conhecimento estabelecida, langa-se hipdteses orientadas a resposta dos objetivos
tracados. As hipoteses em questdo sao: (1) capacidade do libra superar as fragilidades constatadas
nas moedas digitais que o precedem; (2) possibilidade do Libra atuar efetivamente como moeda,
sob uma conotagao economica; (3) existéncia de prejuizos consideraveis para os Estados no
exercicio de sua soberania diante da utilizacao do Libra. Estabelecidas as hipoteses, observa-se a
estruturacao de secgbes especificamente destinadas a sua testagem, empreendendo extensa
revisao bibliografica amparada por uma apreensao dedutiva, esta formada majoritariamente por
materiais provenientes da literatura especializada na questio das moedas digitais, criptomoedas e
produgdes técnicas da Associagao Libra. Confrontadas e testadas as hipoteses, busca-se alcangar
os objetivos definidos, langcando conclusGes aptas a trazer consideragdes cientificamente
relevantes a area de conhecimento.

2. Libra Enquanto Moeda Privada

Antes de se adentrar no contexto economico e juridico do Libra, ¢ fundamental tecer
brevissimas consideragdes acerca de seu aspecto historico. Desde janeiro de 2018 (LIAO, 2018,
online) o CEO do Facebook ja demonstrava seu interesse em se aprofundar na tematica das
criptomoedas, considerando que naquele ano diversas destas, em especial o Bitcoin, ganharam
maior notoriedade no mercado internacional, como uma alternativa ao engessado e tradicional
sistema financeiro.

Em abril de 2019, o Facebook confirmou formalmente sua intencio de trabalhar com
criptomoedas e mais especificamente ter a sua propria, especulando-se que a rede nominaria sua
futura moeda por GlobalCoin ou mesmo Facebook Coin (CHOHAN, 2019, online). Até que em
18 de junho daquele mesmo ano, a moeda foi formalmente anunciada ao mundo, afirmando
naquela data que as previsoes de lancamento da moeda ficariam para o ano seguinte, 2020, tendo
sido naquela oportunidade ji demonstrada as principais caracteristicas que direcionariam a
estrutura do referido projeto, entre as quais, seu possivel “lastro”, associados, apoiadores ¢ a
formagdo de uma Associagao livre responsavel pela administracao do Libra formada inicialmente
por diversas empresas como o Facebook, Uber, Paypal, Visa, Mastercard, Mercado Pago, eBay,
totalizando 28 membros fundadores iniciais.

Entre as principais caracteristicas dos parceiros pode-se mencionar que varios deles
possuiam, quando da fundagao da Associagdo, o interesse em fortalecer as transa¢des financeiras
diarias com agOes simples como pagar contas, fazer compras e utilizar o transporte publico,
valendo-se da nova criptomoeda.

No momento de seu lancamento, um dos pontos chave, a ser analisado, foi a questio de
que os criadores do projeto condicionaram seu lancamento oficial ao preenchimento/aprovacio
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de todas as condi¢bes regulatorias/legais, nos diversos paises que ela abrangeria, em especial com
a regulacdo dos Estados Unidos da América e da Unido Europeia.

2.1 Contexto

A anilise da questio das criptomoedas, moedas digitais e virtuais que circulam na
atualidade passa necessariamente por uma analise da moeda, sua natureza e as abstracOes
produzidas sobre esta, que em si ja denota um carater etéreo, como forma de compreender a
manifestacdo de valores dentro da sociedade informacional que nos rodeia desde o inicio do
segundo milénio. A transmutacio do dinheiro, assim tida, pode ser entendida como a
diferenciagao da moeda, enquanto unidade de conta, meio de pagamento e reserva de valor, em
seu carater puramente economico, dos seus padroes usualmente estabelecidos de manifestacao
desde o firmamento da moeda lastreada na exigibilidade estatal. Tudo aquilo que desvia da moeda
de curso forcado, emitida pelos Estados nos padroes usuais, pode ser tida como uma
transmutagao do dinheiro, portanto, abstraindo seu modelo usual e reassumindo uma conotac¢ao
economica exacerbada.

O fenomeno da transmutacio do dinheiro nio apresenta qualquer nogido estritamente
moderna, estando presente desde a idade média, proximamente atrelada com a prépria nogao da
moeda fiduciaria. A ado¢ao de padrOes representativos de valores, com capacidade de troca e
reserva de valor perante o mercado mostra-se como uma nog¢ao antiga, mitologicamente
representada nos diversos titulos representativos, como as letras e notas promissorias, tao usadas
nas feiras europeias sobre as quais foram forjadas as bases medianas do capitalismo originario.
No entanto, a propria no¢ao de moeda fiduciaria, emitida sob o prisma de um lastro com relagao
a uma entidade gestora, nasce como uma representa¢ao de valores intrinsecos, circulando
facilmente como unidade geral de atribuicao de precos e manifestagao fisica de riqueza escassa.

Como bem apresenta Manuel Castells (2002, p.50), ha uma readequagao de toda
sociedade e seu modo de produgao conforme os padrdes de um novo modo de desenvolvimento,
de forma que a informacionalizagiao adquiriu relevancia até mesmo quando analisamos a moeda e
suas transmutacoes. Nao se trata da reinvencao da moeda e de suas caracteristicas, mas sim um
novo aporte desse modelo de desenvolvimento atual sobre o fendomeno ja recorrente da
transmutacao do dinheiro, portanto, da sua manifestagdo no mundo fatico. A estruturacio de
todas as dinamicas sociais conforme padroes técnicos computacionais e informacionais,
tipicamente marcadas pelo uso reiterado e diuturno de ferramentas eletronicas imersas em uma
légica comunicacional de rede, acaba por impor influéncia enorme sobre o contexto da moeda,
que passa a adquirir novas feicoes com o avanco do século XXI, na forma das moedas digitais,
virtuais, criptomoedas e do préprio Libra, foco do artigo em questio.

Nao ¢é recomendavel abordar o fenomeno das moedas alternativas do século da
informacao sem analisar os paradigmas que levaram ao surgimento desse fendmeno, como forma
essencial de compreensao das bases fundantes e das dinamicas que envolvem a manifestagao,
uso, recepgao juridica e economica dessas novas divisas. O ponto inicial a ser considerado dentro
do fendémeno das moedas atuais é a dinamica economica surgida no contexto dos anos de 1970,
especificamente a quebra do padraio monetario global por meio da perda do lastro em ouro do
dolar americano (FARIA, 2004, p.63), fato este que abalou a dinamica economica global,
afetando a liquidez econémica, a capacidade regulatéria dos Estados e o fluxo internacional de
capitais.
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A moeda, antes relacionada a uma reserva estavel de metais preciosos garantidores de sua
liquidez, a partir do novo direcionamento monetario do Federal Reserve Board (FED) dos anos
1970, adquire uma conotagao estritamente fiduciaria, relacionada a confianga junto ao ente
emissor, situacao esta que facilitou densamente a circulagio de ativos, mecanismos de
compensag¢ao internacional e, entre outros, ado¢io de meios simplificados e tecnologicamente
avancgados de arranjos de pagamento. De certa forma, a transmutagdo ocorria ainda de forma
branda, sem romper com a nogao estatal de moeda, utilizando simples arranjos para representar
moeda cursiva, como o caso dos cartdes de crédito, novas interfaces e titulos bancarios
entremeados pela tecnologia computacional.

As Fintechs, aportes técnicos, especialmente computacionais e informacionais, sobre o
ambito financeiro, na década de 1970 ainda se mantinham atreladas as bases monetarias pré-
existentes (SCHUEFFEL, 2016, p.36), manifestando sua primeira gera¢ao junto ao inicio da
Sociedade da Informagdo. Apds expressivo aporte de grupos bancarios, como o caso do
Citigroup, ha o firmamento de uma nova geragao de Fintechs, estas agora mais imersas em uma
base tecnoldgica digitalizada, impactando globalmente por meio do direcionamento de aportes
mais e mais expressivos de tecnologia, nao mais limitadas ao gerenciamento de interfaces antes de
atuacdo humana.

As Fintechs de segunda geragao passam a incorporar meios tecnologicos capazes de
baratear servicos financeiros, ocupando espagos antes impossiveis de serem alcangados pelas
entidades financeiras classicas, expandindo em muito as formas de manifestagio da moeda
através de arranjos de pagamento (CERNEV, 2017, p.44). Tamanho é o impacto que ha a
necessidade de readequacao dos proprios entes estatais a essa dinamica, incluindo medidas
monetarias voltadas ao atendimento da demanda informacional vigente no século XXI, como a
readequagao dos bancos centrais para a emissaio de moedas que nao as escriturais, as moedas
eletronicas, manifestagoes digitais de divisa de curso forgado.

Portanto, ha que se compreender o fenémeno da transmutacio contemporanea da moeda
como decorrente direto da mudanga profunda de paradigmas técnicos, desenvolvimentistas e
juridicos, com uma tendéncia forte de reducgdo regulatéria e ascensio de uma economicidade
exacerbada. Assim como traz Manuel Castells (2002), o nascimento da era da informagao ocorre
no ano 1970 em decorréncia de uma gama de fatores economicos, ideoldgicos, politicos e sociais,
¢ necessario compreender a transmutacao da moeda como decorréncia de fatores “setentistas” e
que, com o desenrolar tecnolégico, acabou culminando em uma crescente tendéncia de ruptura
da moeda com a nogdo estatal, com a incorporacio de divisas de circulacio facilitada
(RODRIGUES, 2018, p.11), como o caso das criptomoedas ¢ o Libra.

2.2 Transmutagio informacional da moeda

Nas bases do que fora trazido na se¢ao anterior, a moeda adquire novas roupagens com a
ascensdao do contexto informacional, tendo novas feicdes capazes de, até mesmo, romper com
suas dinamicas tradicionais. As primeiras formas de manifestacao digital de valores ocorreram por
meio de companhias especializadas em “servicos bancarios com incremento de técnica digital”
(RODRIGUES, 2018, p.14), atuando como institui¢des financeiras em seu sentido juridico
(artigo 1° da Lei 4.595 de 1964), intermediando recursos, especificamente, moeda nacional ou
estrangeira. Trata-se de servicos disponibilizados para facilitagao do comércio digital, viabilizando
a circulagdo de valores entre o ambiente fisico e o virtual, como o caso do Paypal, fundado em
1998, e sistemas nacionais de pagamento, como o MercadoPago, PagSeguro, Zuum e Catarse.
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Trata-se de sistemas catalisadores de relacdes economicas, facilitando a circulaciao
monetaria entre agentes fisicamente distantes, efetuando negociagdes pela via virtual. Ainda nessa
base negocial ha a utilizagdo de mecanismos monetarios usuais, com a circulagio de moeda de
curso forgado, seja ela em sua forma cursiva ou eletronica®.  Os Estados, visando nio perder
espago diante das novas dinamicas informacionais, adotam medidas regulatérias sobre essas
novas tecnologias, albergando essas na legalidade e, além disso, estabelecendo formas eletronicas
de manifestacdao de suas moedas.

As moedas digitais apresentam-se ja como formas de manifestagao de divisas exclusivas
do ambiente da internet, opondo-se as dinamicas anteriores de transmuta¢do monetaria. Trata-se
de formas, ainda que pouco difundidas no ambiente virtual, desenvolvidas com direcionamento
as comunidades especificas da internet, com circulagao restrita a esse ambiente. Nos termos de
Fobe (20106, p.49), sao divisas sem convertibilidade para moedas fisicas, portanto, focadas na
utilizacdo estritamente por meio da internet, tendo como paradigmas essenciais 0 anonimato e a
segregacao dos espagos estatais. Podemos elencar como moedas virtuais aquelas desenvolvidas
para monetiza¢ao de jogos, como o caso do WoW Token, moeda digital circulada nos servidores
online do jogo digital World of Warcraft.

As moedas virtuais, por sua vez, ja surgem como um avan¢o conceitual das moedas
digitais, tendo como atributo essencial a sua conversibilidade em moedas fisicas, situa¢ao essa que
lhe confere maior liquidez e usabilidade mais difundida (FOBE, 2016, p.50), tendo como base
uma nog¢do ainda centralizada de gestio e emissio, focada em “nds™ definidos com funcoes
especificamente disciplinadas.

A transmutac¢ao da moeda, pelo menos sob um ponto de vista formal, de fato indica
tendéncias disruptivas quanto ao seu modelo classico no ano de 2008, com o langamento do
protocolo Bitcoin por Satoshi Nakamoto (NAKAMOTO, 2008), inaugurando assim a tecnologia
das criptomoedas, ativos digitais emitidos por protocolos geridos coletivamente através de uma
rede de nos, fazendo uso de formas distribuidas de gestao e armazenamento de informagdes. Sem
davida, uma acentuagao na dinamica informacional, sentida expressivamente com a aproximagao
da segunda década do século XXI, juntamente com as tendéncias anarquistas dentre os membros
da comunidade cypherpunk® acabaram por definir tal modelo monetitio, sobretudo pautado na
supressio de instancias de controle institucionais (RODRIGUES, 2018, p.) e na atuacido
fiduciaria do aporte de recursos existentes na rede Blockchain.

O Libra surge no contexto do florescimento das criptomoedas e das tecnologias DLT’,
propondo-se a responder diversas falhas que foram visiveis nos projetos e funcionamentos das
criptomoedas e Blockchains de primeira geragao. O sistema Libra nasce fazendo uso de todo esse
aporte para apresefitar uma nova transmutacao monetaria, esta centrada na emissao privada de
ativos - que, conforme apresenta o White paper (ASSOCIACAO LIBRA, 2019a, p.1), teria
natureza economica de moeda -, marcada pela dinamica mercadolégica mediata de lancamento,

4 A Moeda eletronica trata-se da representacdo digital de moeda cursiva emitida pelos Bancos Centrais, portanto,
com as mesmas caracteristicas da moeda usual.

5 Nos sao pontos de conexdo de redes digitais, especificamente capazes de receber e enviar dados através de um
protocolo digital.

6 Grupo de pessoas, fruto das tendéncias Hackers, com tendéncias anarquistas manifestadas por meios
informacionais. Eles militam pela expansido dos meios criptografados, visando o resguardo da privacidade e da
liberdade, contrapondo-se ao controle da internet por entes governamentais e corporacoes.

7 Distributed Ledger Technology, ou Tecnologia distribuida de registros. Trata-se de protocolo estabelecido para o
registro de dados em uma rede descentralizada, composta por inimeros nds atuando por meio de um consenso. A
DLT representa o género que comporta as Blockchains, portanto, um termo geral que se refere as diferentes formas
de Blockchains.
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com o uso dos referidos aportes tecnoldgicos inaugurados pelo ativo de Nakamoto. Ha certa
forma de revolu¢ao dentro da ja renovada estrutura monetaria com os indicativos de lancamento
do Libra, atraindo fintechs e empresas que anteriormente encabegaram outras mudangas, como
institui¢oes intermediadoras de arranjos de pagamento, como Visa e Mastercard, e instituicdes
pagadoras do ambiente digital, como Paypal, contando com uma série de caracteristicas capazes
de atrair a aten¢do dos possiveis usuarios e também dos Estados e estruturas internacionais de
regulagio.

2.3 Libra: dinamica de funcionamento

Conforme ¢ apresentado no White Paper difundido pela Associagio Libra
(ASSOCIACAO LIBRA, 2019a, p.7), o Libra e sua dinamica de funcionamento se pauta na
emissao lastreada de uma “criptomoeda digital”’, com conversibilidade para moedas correntes,
por parte de uma associacao sem fins lucrativos, esta composta por uma série de membros-
fundadores encarregados da gestao dos recursos financeiros aportados, dos dados transacionais e
da formacdo dos mecanismos computacionais de funcionamento da rede DLT. Assim,
diferencia-se ja o Libra da Bitcoin e outras criptomoedas em razao da sua origem advir de um
contexto institucional, ou seja, seu desenvolvimento ocorrer dentro de uma associagio de
empresas que, obviamente, possuem interesses econdémicos mediatos. Ha a prevaléncia,
consequentemente, de um sistema relativamente fechado, no qual somente pessoas juridicas com
aporte massivo de recursos (dez milhdes de délares) (ASSOCIACAO LIBRA, 2020, p. 4) podem
ingressar na associagao e, dessa forma, ser possivel atuar como né da Blockchain especificamente
desenvolvida.

A Blockchain adotada pela Associagao Libra mantém as bases existentes dos sistemas
DLT de primeira e segunda geragio, possuindo em sua estrutura o funcionamento peet-to-peet”
enquanto forma de distribuicao da base de dados, mecanismos de criptografia via chaves publico-
privadas e assinaturas digitais (DE FILIPPL; WRIGHT, 2018, p.20). Por sua vez, ha uma
operacionalizacio de uma forma de state transition system’ incrementada, caracteristica da
segunda geragao de blockchains, através do qual o mecanismo DLT do Libra se pauta no
abandono do proof-of-work para o funcionamento dentro de uma rede fechada, por meio do
qual os mecanismos de consenso siao efetivados por nds pré-definidos, os validadores
(validators), que realizam a verificagdio e concordancia por meio outros que niao aquele
usualmente estabelecido para as criptomoedas. As transagoes sio efetivadas e ha a emissao de
uma ordem de execucdo de transferéncia checada preliminarmente pelos verificadores que,
estando dentro dos pardmetros corretos, levara a inclusdo do hash' na cadeia de blocos.

E expressiva a importancia de redes de blocos “permitidas™' , como o caso do Libra, no

qual a existéncia de nds autorizados anteriormente e, assim, conhecidos por toda a rede, garante

8 Funcionamento baseado na comunicacio bidirecional entre nés de uma rede informacional.

9 Trata-se de um sistema de atualizagdo da base de dados de uma Blockchain, no qual ha a renovagido dos dados
referentes a posse de criptomoedas. Assim, o sistema de atualizagdo de estado faz um balango dos ativos existentes e
realiza, por meio de uma prova de trabalho dos validadores (proof-of-work), a renovacio dos registros das
criptomoedas transacionadas, escriturando, assim, as alteracdes por meio da inclusio de um bloco (no caso da
Bitcoin e a grande maioria de outras criptomoedas). Na Blockchain da Bitcoin o ciclo de atualizacio demora dez
minutos, tempo que é bem menor em Blockchains de segunda geracdo, como o caso da Ethereum, cujo state
transition system demora somente 12 segundos, adiantando as validagoes das transagoes realizadas.

10 Sequéncia numérica representativa de uma transagao, portanto, representativa da transferéncia da propriedade de
uma criptomoeda de uma determinada pessoa para outra.

11 Termo trazido por De Filippi e Wright (2018, p.31) para designar aquelas Blockchains que nio contam com
acesso publico a atuacdo enquanto nd, exigindo permissdo da entidade gestora para acessar seus dados e exercer
funcoes de validacio e gravacio.
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uma maior agilidade nos processos de validac¢ao e aprovagao de transacgdes, independendo de
métodos robustos de consenso para permitir a cooperacio coletiva dos nés. B vista a
desnecessidade de um método forte de consenso na adog¢ao da linguagem Move e do mecanismo
BFT" pelo Libra (ASSOCIACAO LIBRA, 2019b, p.5), havendo o uso de protocolos facilitados
de verificagiao e aprovacao de transagoes, focados na atuacao por meio de reduzida quantidade de
verificadores(quando comparado com uma rede aberta), alta taxa de processamento e redugao do
dispéndio energético em recursos computacionais dispensaveis (abandono do proof-of-work por
uma razao de eficiéncia energética e desnecessidade de mecanismos tdo estritos de garantia da
concordancia entre nos).

No caso do Libra, trata-se de uma Blockchain consorcial, sendo as atividades tipicas de
registro ¢ validacdo efetivadas por nods pré-selecionados, tida como uma rede parcialmente
descentralizada, que nio depende de protocolos pujantes de garantia de consenso entre os nos.
Nao somente isso, ha que se compreender os beneficios desse modelo de rede para a atualizagao
e manuten¢ao da contemporaneidade tecnologica dos sistemas, permitindo renovagdes de
maneira simplificada, independendo da concordincia da rede e, assim, livrando-se de halvings" .
A confianca em noés selecionados, a facilidade de atualizagGes de protocolos e os menores
dispéndios energéticos em complicados sistemas de consenso fornecem a Blockchain Libra uma
maior facilidade de registro das transacOes, manifesta em maior celeridade de escrituragao e
menores custos transacionais para os usuarios (BUTERIN, 2015, online).

Por outro lado, ha uma oposi¢ao aos modelos de desintermediagao do funcionamento da
Blockchain, havendo nés centralizados nos entes associados, de forma a permitir pontos de
estrangulamento (DE FILIPPL; WRIGHT, 2018, p.34) capazes de enfraquecer a rede e seu
funcionamento, perdendo em muito a capacidade distribuida de gestao e toda a seguranca
fornecida por esse modelo. A sua resiliéncia e resisténcia a alteragdes sao mantidas dentro de um
protocolo formalmente coerente, ainda que haja o temor da cooptagio dos recursos
computacionais aportados em prol de beneficios das pessoas juridicas associadas, de forma que
podem as partes mal intencionadas, dentro de uma rede com nés pré-acordados e vinculados,
adotar medidas de alteragdo massiva de cadeia de blocos de informac¢ao, no qual ha a formagao
de consenso artificial pela supremacia do poder computacional, em total oposi¢iao aos interesses
dos usuarios (BERKE, 2017, online). A fragilidade das Blockchains permitidas, como o caso do
Libra, esta na capacidade das partes promoverem adulteracSes, pelo monopolio da verificagio e
alteragdo de estado da cadeia de blocos, assim como possibilidade de falhas de seguranga e até
mesmo sofrer hacking.

O White paper do Libra prevé uma Blockchain garantidora do pseudoanonimato dos
usuarios, estabelecendo meios de nio vinculacio direta entre usuarios do mundo real e suas
identidades virtuais (ASSOCIACAO LIBRA, 2019a, p.6). Ha a manutengio de uma estrutura
semelhante ao Bitcoin, no qual ha a transparéncia dos blocos de registro, sendo possivel constatar
a assinatura digital do usudrio e a quantidade circulada de ativos, no entanto, inexistindo meios
para vincular a chave puablica com a identidade do usuario no mundo fisico. Assim, embora a
rede de blocos seja privada, especificamente de modelo consorcial, ha a ado¢io de um modelo
publico, permitindo qualquer um ler seus registros.

12 Mecanismo de consenso baseado em “Falha Bizantina”.Assim, trata-se de um mecanismo de consenso em uma
rede descentralizada. Trata-se de modelo diferente do usual proof-of-work, que ¢é utilizado nas criptomoedas
“comuns”, sendo conceituado até mesmo como um mecanismo mais seguro, complexo e menos custos.

13 Divisoes causadas na rede em razdo da discordincia quanto ao protocolo de emissio e registro adotados. Ha a
separa¢do de glebas do poder computacional para outra rede.
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Ao contrario do que é trazido no White paper, as redes pseudoanonimas contam com
diversas dificuldades regulatorias, sendo quase sempre rejeitadas e tendo suas capacidades
minadas pelas diretivas estatais, principalmente aquelas orientadas a prevengao da lavagem de
dinheiro e do financiamento de grupos terroristas. A nog¢ao de transagoes publicamente visiveis,
porém, com agentes invisiveis aos olhos de terceiros traz certo receio a grande parte dos 6rgaos
reguladores (RODRIGUES, 2018, p.), motivo pelo qual pode haver (e de fato tem havido)
problemas de aceitagdao do Libra.

O problema do pseudoanonimato se mostra ainda mais preocupante diante de uma divisa
controlada por uma pessoa juridica, no qual possa ser facilmente depositadas exigéncias estatais,
como a adogio de mecanismos Know your constumer (KYC)' , pedidos formais de informagdes
ou até mesmo pedidos informais, ilicitos (GELMAN, 2013, online). Nao bastasse isso, os
temores quanto a neutralidade do Facebook no gerenciamento dos dados de seus clientes trazem
a tona o medo de divulgagcdo comutada de informagoes, rompendo por completo a privacidade
esperada de um sistema vigente sobre o paradigma do pseudoanonimato.

2.3.1. A sua condicao enquanto moeda

Apresentada as caracteristicas essenciais do Libra, ¢ necessario adentrar para a sua
conceituagao enquanto ativo circulante no ambiente virtual, de forma a entendermos a provavel
regulagdo juridica incidente sobre essa divisa. Inicialmente, analisando o White paper, é visivel
uma cadeia de termos diferentes usados como sinénimos, indicando o Libra como uma “moeda
virtual”, uma “criptomoeda” e, até mesmo, uma “criptomoeda digital”, situacio que traz
profunda divida acerca da sua real denotagao. Torna-se necessario desprezar as denominagoes
feitas pelo White Paper do Libra e analisar suas caracteristicas, para assim compreender sua real
adequacao.

Inicialmente, a no¢ao de moeda digital mostra-se incapaz de adequar a dinamica do Libra,
em razio da sua conversibilidade inata muito bem trazida no White Paper (ASSOCIACAO
LIBRA, 2019a, p.7), enquanto um ativo convertivel a moeda local do usuario. Assim, a sua
conceituagao poderia ser suposta enquanto moeda virtual, mas essa nogao seria estrita demais,
desconsiderando a totalidade das caracteristicas essenciais, de forma que sua base de
funcionamento, sua estrutura e protocolos indicam claramente esta enquanto uma criptomoeda,
com tendéncias claras de aproximacao a ativos emitidos por entes privados. Primavera De Filippi
e Aaron Wright (2018, p.19) expressam muito bem as criptomoedas enquanto um género de
moeda virtuais que comungam como caractetisticas essenciais a utilizagdo de chaves publico-
privadas, assinaturas digitais, tecnologias distribuidas de gestdo (peetr-to-peer), pautadas na
existéncia de protocolos de consenso entre os noés, sendo possivel constatar tais caracterfsticas no
Libra, pelo menos em uma analise dos termos trazidos no seu White Paper.

Além disso, diferindo-se das outras manifestagcdes de criptomoedas, o Libra conta com
uma “cesta” de ativos de alta qualidade, marcados pela baixa volatilidade, agindo assim como
provavel ancoragem econdmica, ativos estes que tendem a reduzir instabilidades nos precos e
garantir, acima de tudo, uma liquidez impar a tal ativo, capaz de fornecer a esta criptomoedas a
estabilidade necessaria para figurar como um marco de valor e meio de troca. O Libra, assim,
trata-se de uma criptomoeda amarrada a um conjunto de divisas estatais e titulos, sendo o Libra
lastreado individualmente em uma quantidade fixa de moedas estatais estaveis (Euro, Délar
Americano, Libra Esterlina, dentre outras nao especificadas no White paper), titulos do tesouro
de curto prazo com boa reputacio mercadolégica e titulos depositarios bancarios emitidos por

14 Processo de reconhecimento e identificacio de clientes.
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instituicdes financeiras confiaveis (ASSOCIACAO LIBRA, 2019a, p.7), transformando-a naquilo
que alguns autores chamam de stablecoin, uma criptomoeda que tem atributos econémicos
intrinsecos, diferenciando-as das criptomoedas usuais, cuja volatilidade de pregos aflige
consideravelmente sua capacidade de reservar valor (ZETZSCHE; BUCKLEY, ARNER, 2019,

p.3).

A garantia de sua liquidez e baixa volatilidade tende a refletir na satisfagao dos atributos
necessarios a adequagdao enquanto moeda, podendo alcancgar expansivo mercado (ainda mais
tendo base na area de influéncia do Facebook, parceiro que capitaneia a ideia), e assim ser um
meio de troca viavel, com disseminagdo tanto em mercados maduros quanto emergentes. Além
disso, é capaz de apresentar poder de compra constante ou a0 menos pouco variavel quando
comparado com os bens do mercado, sendo assim um marco de valor, que é oposta a dinamica
das criptomoedas, que na maioria dos casos nio cumprem tais condi¢oes econdomicas simplistas
para adquirirem a noc¢ao de moeda (YERMACK, 2015, p.34).

E do conhecimento comum acreditar na inexisténcia de qualquer lastro de valoracio
junto as criptomoedas, motivo pelo qual acreditam grande parte dos pouco iniciados no tema que
ha uma total fiduciarizagdo desses ativos, sem um minimo de estabilidade capaz de retirar sua
volatilidade. E comum nas criptomoedas uma natureza fiduciaria, especialmente centrada na
garantia de atuagao coletiva de nds, de forma consensual, assim como no aporte de recursos
computacionais constantes. As moedas estatais, em sua grande maioria, apresentam-se com
natureza fiduciaria, havendo raras excegdes que sejam lastreadas em metais, tendo como
paradigma garantidor a confianga dos usuarios na macroeconomia do pafs, como é o caso do
délar americano desde de 1970.

O Libra, por sua vez, pretende contornar essa situa¢ao, partindo para a promog¢ao de um
fundo garantidor dos ativos, fundo este que sera usado para lastrear moedas iniciais e, apos o
ingresso de usuarios, passara a conter a quantidade exata de ativos circulantes, enquanto
mecanismo garantidor da conversibilidade, pela prépria Associagao e seus autorizados, do Libra
em moeda corrente do usudrio. Sob nossa compreensao, temendo nao ter, a0 Mmenos
incialmente, a devida confianca dos usuarios, ainda mais em razdo da sua natureza semi-
descentralizada, podem os fundadores ter optado por lastrear em fundos, como forma de garantir
o valor, evitar flutuacGes massivas e ainda permitir seguranga aos usuarios.

Assim, em uma visao primaria, o Libra mostra-se como uma criptomoeda coerente, com
mecanismos criados a partir de uma dinamica responsiva as falhas e dificuldades encontradas nas
criptomoedas densamente oferecidas publicamente nos ultimos anos. Suas caracteristicas
apresentam a possibilidade, sob um ponto de vista puramente econéomico, de adequarem-na 2
noc¢ao de moeda, enquanto emitida de forma privada e mediante um complexo protocolo, que se
resume basicamente na possibilidade do mercado conceber esta como uma “unidade nominal
ficta” (RODRIGUES, 2018, p.34).

3. Viabilidade Econémica do Projeto Libra

A questio que inicialmente ressalta os olhos de qualquer leitor ¢ a possibilidade
econdmica desse ativo caracterizar-se como uma moeda, além de possuir mecanismos capazes de
garantir uma minima estabilidade econémica para seu sistema.

Ao analisarmos o Libra e toda sua dinamica de funcionamento, nos deparamos com uma
situacdo de emissdo privada de uma divisa com atributos de moeda, dentro de uma Optica
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estritamente economica. A emissao dessas divisas segue uma légica ja antiga, referente a oferta
privada de moedas, instalando uma situagao de competicao no ambiente monetario, em Oposi¢ao
ao monopolio estatal das moedas, ja muito atreladas a no¢ao de soberania macroeconomica.

A nogao de oferta privada de moedas segue uma tendéncia ja experimentada, ao menos
no ambito da moeda fisica, citando como exemplos os casos da Escocia (1716-1845) e Estados
Unidos da América (1837-1864), no qual ha o estabelecimento de um arranjo monetario pautado
na oferta da moeda de forma desregulada e descentralizada (MOTTA, 2019, p.2), com uma
emissdo vinculada estritamente a questoes economicas, sujeitas, assim, as dinamicas que regem o
ambiente mercadologico.

Trata-se do estabelecimento de um arranjo monetario competitivo, em 0Oposi¢do a um
mercado monopolizado, permitindo uma quantidade maior de moedas no sistema econémico a
um preco muito menor ao consumidor, arranjo este conhecido como Free Banking. A concepgao
do Free Banking tem sua discussio renovada com a ascensio das criptomoedas, reacendendo a
possibilidade de modelos econémicos pautados na competitividade monetaria, estes com um
potencial de estabilizacdo de precos e uma tendéncia deflacionaria, sem sofrer com os riscos e
limitacoes inerentes ao sistema de reservas fracionarias.

Conforme denota Sechrest (1993, p.5), o Free Banking pauta-se em institui¢oes emissoras
de moedas livremente estabelecidas, com politicas de arrecadagdo de ativos e emissao de passivos
livtemente estabelecidas. Analisando tal tendéncia dentro do Libra, ha que se considerar uma
politica de emissdo estabelecida livremente pela Associag¢ao Libra, com a emissao de passivos
(Libras) e a arrecadacdo de ativos definidas por um protocolo pré-definido, amplamente
divulgado aos possiveis utilizadores.

Divergindo-se muito da teoria econdmica monetaria, o Libra prevé a possibilidade de um
sistema bancario com 100% de retencao, sem a existéncia de reservas fracionarias (MANKIW,
2010, p.548), visto que a emissao de ativos somente ocorrera mediante prévio deposito de titulos
e valores representativos de valor definidos pela Associacao Libra. O atual avanco da técnica
permite o estabelecimento de um modelo 100-percent-reserve-banking, que se coaduna com a
emissao de uma moeda privada, trazendo garantia aos usuarios e, ainda assim, permitindo a
concepgao de uma divisa circulavel com os atributos de moeda. Diferente de um sistema pautado
em reservas fracionarias, a razao entre Libras e depédsitos é sempre estavel, conforme apresenta o
White Paper (ASSOCIACAO LIBRA, 2019a, p.7) e similar a base monetiria, portanto
condizente com os valores inseridos na Reserva Libra. Portanto, o modelo proposto permite, a
contrario-senso da teoria monetaria aplicada ao papel moeda, um sistema de reserva fixas nao
ficcionais, garantindo a emissao de divisas, ainda que estas nao possuam fatores multiplicadores
semelhantes a modelos de reserva fracionada.

Os mecanismos presentes no Libra permitem o estabelecimento de um modelo
monetario seguro, que evita casos de over-issue (MOTTA, 2019, p.10), assim, impede a emissao
desenfreada de ativos até a perda de seu valor marginal (tendente a zero), por meio de um
mecanismo estrito de depdsitos vinculados a emissao de Libras, além de possuir elasticidade, de
maneira que a oferta da dita criptomoeda se acomodaria 2 demanda. Embora nio haja uma
limitagdo expressa de emissoes de Libras, como ha no caso de algumas criptomoedas como a
Bitcoin (NAKAMOTO, 2008), ha um mecanismo definido de limitagdao das inten¢oes de emissao
da Associacao Libra, por meio de um protocolo de depodsito necessario de valores reais, que
seriam titulos e moedas de curso forcado (base-money" do Libra).

15 Ativo ou commodity que “lastreia” seu valor
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Outra questio que é bem resolvida no Libra e seus protocolos é a solvabilidade dos
recursos depositados, de forma que o exercicio do direito de resgate do Libra (que é previsto
como uma possibilidade a ser exercida a qualquer momento e de forma total ) ocorrera sobre
uma reserva fixa e tendente ao crescimento, inexistindo razao de reserva de depodsito que seja
inferior a 100% dos passivos emitidos, situa¢do que traz enorme facilidade e seguranga a tal
instituicalo (EDGEWORTH, 1888), além de liquidez ao sistema bancario (MANKIW, 2010,
p.553).

O crescimento nas reservas do Libra pode refletir em um aumento na oferta de Libras
lancadas no mercado, como decorréncia direta de sua vinculacao ao fundo. Esse aumento seria,
portanto, proporcional a riqueza acumulada, promovendo uma representacio grafica de
acompanhamento, o que refletiria em sua atuagao enquanto fundo. Assim, dentro de uma 6ptica
monetaria, o Libra comportar-se-ia como uma moeda saudavel, sem tendéncias inflacionarias.

Conforme trazido anteriormente, o Libra comporta-se, pelo menos em nivel de seu White
Paper, como um meio de pagamento, em razao da engendrada rede de circulagdao entre massivos
agentes econdémicos, como reserva de valor, em razdo de sua natureza oposta a instabilidades
econbmicas e inflacionarias e também como meio de troca, derivando diretamente da existéncia
de fundos de lastro, capazes de garantir valor real e nio meramente fiduciario sobre tais ativos
(CORBET et al, 2018, p.24-25). Assim, sob uma visao economica, pode-se afirmar que o Libra
possui atributos de moeda, além de um sistema monetario estavel e bem estruturado, capaz de
efetivamente cumprir as promessas afirmadas em seu langamento inicial.

No entanto, ha autores que afirmam que a manuten¢ao de meios privados de emissiao de
moedas pode representar problema para a dinamica futura das moedas, afetando
consideravelmente a capacidade da moeda estatal implementar medidas de retorno real, assim,
sendo impossivel manter uma macroeconomia saudavel havendo a comutagio de moedas

privadas e a moeda estatal FERNANDEZ-VILLAVERDE; SANCHES, 2019, p.14).

4. O Libra e a Soberania dos Estados

Isto posto, ¢ fundamental analisar uma das principais problematicas juridicas que o Libra
encontrara para sua adequada regulamentagdo e aceitacdo frente ao sistema financeiro
internacional: com o Libra implementado e funcional em todo o mundo, estardo os paises com
suas soberanias, em especial suas soberanias monetirias, ameagadas? Para responder tal
questionamento ¢ fulcral, primeiramente, adentrarmos nas classicas defini¢oes acerca da ideia de
soberania, e soberania monetaria.

A soberania ¢ tradicionalmente entendida pela ciéncia politica como um dos elementos
fundamentais para o proprio conceito do Estado moderno, formado pela jun¢ao de um povo, em
um territério, ¢ com um poder soberano, de modo que nao existiria Estado sem soberania
consolidada (MALUF, 1995, online). A concepcio do Estado surge, quase que
concomitantemente, a2 no¢ao de moeda, esta como um mecanismo essencial para o exercicio do
ius imperii e, além disso, promogao de medidas em nivel macroeconomico, estabelecendo uma
relacdo forcada com um ativo emitido de forma monopolizada pelo ente estatal.

Como ja pontuado acima, uma das principais formas de consolidar a soberania estatal é
por meio da pratica de politicas monetarias e financeiras através do controle, entre outros
elementos, da questio da emissao e gestao da moeda, vinculando a existéncia econémica e social
a nocao do curso forcado. O exercicio da soberania envolve ainda a questao da politica fiscal e
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cambial, regulamentado e regulando todo o sistema financeiro nacional, e por meio de 6rgaos
especializados, como os bancos centrais, gerindo todo o ambiente financeiro, sempre com a
maxima finalidade de se assegurar uma soberania monetaria, uma minima condi¢ao de controle
das dinamicas econémicas que ocorrem internamente e externamente com reflexos internos.

O elo central da soberania estatal ¢ a ado¢io de um modelo estatizado, pautado no
monopolio da emissao e das politicas monetarias, estas inerentemente relacionadas aos fatores
histéricos da moeda, sua quilatacao e securitizagao (HAYEK, 2011, p.29). A moeda adquire tal
natureza juridica a partir do momento que passa a ser referendada pelo Estado, com mecanismos
legais capazes de exigir sua circulagdo perante o ambiente nacional, em uma situa¢io de
“deposigao de fé publica pelo ordenamento juridico”, assim induzindo a confianca dos agentes
por meio de uma dinamica coercitiva (RODRIGUES, 2018, p.33). Portanto, podemos afirmar
que o atributo juridico capaz de transformar um ativo (que economicamente se comporta como
uma moeda) em uma moeda cursiva é a fé puablica fornecida pelo ordenamento juridico e, por
consequeéncia, sua circulagao exigida e, na maioria das vezes, singular e nao competitiva.

A moeda, em seu sentido juridico, serve assim como mecanismo de soberania
econémico-financeira (BERCOVICI, 2017, online), apresentando-se como construgao
indispensavel para impulsionar e conduzir os processos macroeconomicos, garantidor da
independéncia frente a politicas econdmicas estrangeiras e internacionais, de fato garantindo a
manifestacao econdmica do poder estatal. Hi que se considerar as enormes dificuldades
provenientes de um modelo de Free Banking, no qual ha a emissdo descentralizada de moeda,
com auséncia de mecanismos estatais de controle da emissdo, circulagao e exigibilidade de
aceitagdo, sendo esta uma manifestacao de limitagao da faceta financeira do Estado, portanto,
impossibilitado de executar politicas respaldadas no seu poder de império.

A consideragdo que deve ser feita é o potencial do Libra com relagio ao Estado e
ordenamento juridico enquanto uma criptomoeda tipicamente diferente, capaz de responder
diretamente a uma série de questdes antes dificultosas para a primeira geracio desses ativos
(CHEAH; FRY, 2015, p.34). A principal diferenga esta na capacidade de atrair milhares de
pessoas através de uma rede de associados com profunda imersio social, como o caso do
Facebook, Uber, Paypal, Mastercard e outras empresas, que agrupam milhoes de usuarios em
todo mundo. Sendo o potencial do Libra atrair mais de 2,3 bilhGes pessoas em todo globo
através da base de usuarios do Facebook (ZETZSCHE; BUCKLEY, ARNER, 2019, p.3), ha que
se considerar que tamanha quantidade de usuarios fazendo uso de mecanismos financeiros pouco
regulados e tdo disruptivos é capaz de impor massivo risco a soberania monetaria dos paises,
impactando também em todas as 4reas de presenca estatal.

As demais criptomoedas também possuem tal capacidade de lesao a soberania estatal, no
entanto, a pouca difusdo de seu uso e sua destinagao principal para fins especulativos acaba por
minguar tal risco. Assim, a possibilidade de ofensa a soberania monetaria advém da massificagdao
do uso do Libra enquanto figura monetaria, com circulacao difundida pelos mercados. Sendo o
Libra um projeto bem-sucedido globalmente, ela trard desafios fundamentais aos governos, em
especial dos paises pouco desenvolvidos, que por sua vez possuem instituigdes e ambientes
institucionais muito fracos, o que podera resultar na transferéncia quase que total do controle da
politica monetaria de um pafs, aspecto fundamental da soberania deste, para uma pessoa juridica
privada, qual seja, a Associagao Libra, que funcionaria quase que como um banco central.

O Libra, com uma adog¢do massiva, teria a capacidade de inviabilizar a capacidade
monetaria das moedas estatais, suprimindo dos Estados toda a aptidao para realizagao de politicas
monetarias, emitindo assim titulos sem aprego social, que seriam abandonados. O Libra podaria
os atributos da moeda cursiva, desacoplando sua atuagdao enquanto meio de pagamento, em razao
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do esvaziamento de seus usuarios, como também retirando sua unidade de conta, de forma que
os pregos tomariam formas em Libra e nio mais em moedas cursivas, estrangulando o Estado e
seus mecanismos de regulagao economica (KOVANEN, 2019, p.4).

O risco trazido pelo Libra é enorme para as figuras estatais e para outros setores
regulados da area financeira, trazendo diversas discussdes acerca de seus provaveis riscos por
autoridades nacionals e internacionais, estas ja prevendo a possivel dinamica que possa decorrer
do funcionamento de um sistema disruptivo como o Libra. O G-7, grupo dos sete paises mais
ricos do mundo, destacou um grupo de trabalhos especificamente para analisar tais impactos
sobre os Estados, ja antevendo riscos sobre a estabilidade financeira com consequéncias
sistémicas sobre a questao de seguranca publica, execugdo da justi¢a, direito do consumidor e
dificuldades arrecadatorias, além de riscos sobre a politica monetaria (BINHAM; GILLES;
KEOHANE, 2019, online).

Uma vez estabilizada a utilizagdo do Libra, ha que se considerar que havera a inser¢ao de
um agente economico privado dentro da relagdo una estabelecida entre as pessoas fisicas e
juridicas de um Estado e o banco central. A existéncia desse agente, muitas vezes capaz de
privilegiar os usuarios, acabara por oferecer a capacidade de fugir de medidas politicas adotadas,
permitindo a adogdo de comportamentos prejudiciais a macroeconomia e as demandas
necessarias do interesse publico, tomando como exemplo a adog¢do de praticas de fuga de capitais
em momentos de incerteza econdémica (ZETZSCHE; BUCKLEY, ARNER, 2019, p.23). A
pratica da conversio de moedas nacionais para Libra representa uma tendéncia que, na visao de
Arto Kovanen (KOVANEN, 2019, p.4), afetaria os paises em suas politicas monetarias,
especificamente na capacidade de gerenciamento de demanda agregada e criagao de pressoes de
precos.

Vale ressaltar que o Comité de Servigos Financeiros da Camara dos Estados Unidos da
América (U. S House of Representatives’ Comittee on Financial Services), diante da publicagao
do White Paper do Libra expediu um pedido de suspensao imediato das atividades em 2 de julho
de 2019, fundamentando tal pedido nos riscos sistémicos atribuidos a tal criptomoeda, em
especial a auséncia regulatoria de um sistema de concentragao massiva de usuarios, diretamente
afligindo o Estado norte-americano e a estabilidade financeira global (ESTADOS UNIDOS DA
AMERICA, 2019). Assim, ha que se considerar que o risco atribuido ao Libra e o potencial
disruptivo dessa sobre a soberania estatal em todos seus aspectos.

O potencial lesivo do Libra apresenta-se maior quando analisamos as transmutagdes da
moeda, as politicas macroeconomicas e tributarias dos paises em desenvolvimento. A observagao
do uso atual de criptomoedas e novidades financeiras como arranjos de pagamento mostra essas
muito atreladas a Estados com moedas frageis, instiaveis e, portanto, com um ambiente
econdmico volatil, incapaz de transmitir seguranga aos usuarios, sendo possivel ver essa situagao
no caso do Quénia, com o M-Pesa e o Bitcoin (CAWREY, 2013, online) e da Venezuela, com o
Bitcoin (MARINHO, 2020, online). Seguindo isso, ¢ presumivel uma utilizagao massiva do Libra
em paises economicamente vulneraveis, situagao que conduz tais Estados a enormes riscos, esses
diretamente oriundos da reducdo da ja fragilizada soberania monetaria e também da drenagem de
moeda para paises onde estardo localizadas as Reservas Libra (ZETZSCHE; BUCKLEY,
ARNER, 2019, p.24), situagdao que representa a alocacao de expressivas reservas de um pais junto
a outro, sinalizando meios ainda mais profundos de lesio a soberania de Estados em
desenvolvimento.

A questao da soberania também foi levantada quando houve o langamento do Libra, por
parte do Ministro das Finangas francés, Bruno Le Marine, ferrenho opositor do Libra. Este
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afirmou que a Franca jamais permitiria o desenvolvimento do Libra na Europa, afinal ele seria
uma enorme ameaga a soberania monetaria das na¢oes do bloco, que ficariam (na hipdtese de
aprovacao desta) quase que “dependentes” de uma grande empresa privada estrangeira como o
Facebook (SINGH, 2019, online). Ele ainda alertou sobre o potencial de abuso de dominio de
marketing e riscos financeiros sistémicos como razoes para nao permitir que a Libra opere na
Unido Europeia, com potencial de desmobilizagao de diversas instituicdes publicas e privadas
reguladas no ambiente nacional e internacional.

A Organizagio Nao Governamental Finance Watch, que advoga questoes relacionadas a
regulagio monetaria em todo o globo, em especial na Unido Europeia, descreve o Libra como
um “enorme risco a soberania monetaria publica”, concluindo que o “libra é uma péssima ideia
para seus usuarios, para a estabilidade do nosso sistema e, por ultimo, mas nao menos importante
para nossa democracia” (GRANDJEAN, 2020, online).

O Libra indica, diante do modelo proposto e dos parceiros liderando a iniciativa, o inicio
da atuacdo de gigantes da informac¢iao, como o caso do Facebook, junto ao setor financeiro,
demarcando assim entes hipersuficientes adentrando nesta dinamica econémica, com intensa
capacidade de ofensa a dinamica juridico-institucional posta (ZETZSCHE; BUCKLEY,
ARNER, 2019, p.4). Nao bastasse isso, ja é conhecida a tendéncia de atuagdo de corporagdes
como o Facebook, que possuem uma dinamica empresarial com designios institucionais tipicos
de figuras estatais, tendo, sem duavida, direcionamentos voltados a obten¢ao de parcelas de
soberania necessarias as suas atuacées, sendo o Libra uma ferramenta a esse favor. O proprio
diretor do Facebook, Marck Zuckerberg, em uma entrevista deixou clara a natureza quase
governamental de sua companhia, pouco proxima dos modelos empresariais usuais (KLEIN,
2017, online).

Nio bastasse as ofensas a soberania monetaria dos Estados manifestadas em riscos
politicos e macroeconomicos, é possivel afirmar uma série de riscos ao ordenamento juridico por
meio da auséncia de mecanismos efetivos de regulagdo e preservaciao dos interesses publicos
envolvidos na emissao e utiliza¢ao de criptomoedas (RODRIGUES, 2018, p.100-101). A atuagao
nao regulada de todo o sistema Libra de circulagao de ativos pode representar enorme potencial
disruptivo sobre a esfera juridica, esse decorrente da sua atratividade ao publico e possivel
expressivo valor economico agregado, indicando areas especificas do direito publico onde ¢
presumivel uma relativizagao do enforcement legal, do seu apego a realidade e substancial
capacidade de execucdo. As dreas sensiveis a atuagdo disruptiva do Libra sdo, inicialmente, o
direito regulatério do ambiente financeiro, visando assegurar a integridade de tal mercado
(evitando seu uso criminoso), sua estabilidade e funcdes, o direito consumerista e mobilidrio,
objetivando assegurar os interesses de consumidores e investidores do Libra.

5. Consideragoes Finais

Diante do avango das novas tecnologias que ja afetaram todas as realidades de nossa
sociedade, pode-se constatar que a partir da década de 70 do século anterior, em decorréncia de
fatores de diversas ordens, houve uma transmutacio da moeda fiduciaria tradicional, atrelada
fortemente a nogao estatal, possibilitando o surgimento de novas divisas de circulagao, como as
criptomoedas. O Libra emerge no contexto da difusio destas criptomoedas e de outras
tecnologias afins, valendo-se em seu funcionamento de varias das estruturas ja existentes destas
(evidentemente que com suas especificidades, entre as quais o “lastro” em moedas fiduciarias,
que a colocariam como uma stablecoin), tendo como objetivo responder falhas visiveis nos
projetos e funcionamentos das criptomoedas e Blockchains pioneiras, tendo como mote a
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questdo da emissao privada de ativos. Conforme conclui John Taskinsoy (TASKINSOY, 2019a,
p-11), o Libra aponta para uma dire¢ao disruptiva com relagao as criptomoedas e seu ecossistema,
muito embora ainda possua consideraveis pontos de fragilidade que merecem ser considerados,
como a existéncia de riscos de seguranca derivando da natureza permissionaria da sua Blockchain
e da atuagao de agentes empresariais.

O Libra, apesar de seu préprio White Paper o denominar economicamente por diversas
terminologias, revela-se como uma criptomoeda potencialmente coerente, com mecanismos que
estariam aptos a apresentar respostas efetivas aos mais comuns problemas das criptomoedas
tradicionais (como a volatilidade), podendo, ainda sob um ponto de vista meramente economico,
ser considerada uma moeda, com todos seus principais atributos, com um sistema monetario
estavel e estruturado, emitida de forma privada, e com especificidades tais que o mercado o
poderia conceber como uma “unidade nominal ficta”. Autores como Zetzsche, Buckley e Arner
(2020, p.28) obtém resultados condizentes com aqueles aqui propostos, apontando o Libra como
um verdadeiro ponto de inflexdo para os modelos monetarios globais, iniciando o que eles
chamam de “era das moedas de fidicia flutuante”'® . Semelhantemente aos resultados aqui
obtidos, John Taskinsoy (TASKINSOY, 2019a, p.11) conclui acerca da inovagao do Libra com
relacdo as moedas digitais, indicando a existéncia de valor intrinseco e de um ente centralizado
semelhante a um Banco Central, capaz de garantir a esse ativo estabilidade e atributos suficientes
para sua adequagdo enquanto moeda.

Tal abordagem econémica, no entanto, confronta-se com uma aproximacao juridica, em
especial no que diz respeito a questio da soberania financeira dos paises, produzindo efeitos
extremamente desmobilizadores sobre as soberanias estatais. Assim, a utilizacio do Libra indica
riscos econdémicos e politicos que podem fragilizar estruturalmente o Estado em suas atribui¢des
hodiernas, impondo dificuldades de atuagao e impedimentos. Portanto, apesar de seus atributos
econdémicos coerentes e uteis a dinamica monetaria, vislumbra-se afetacio a soberania dos
Estados decorrentes do acesso dessas moedas digitais junto as economias, permitindo o
enfraquecimento de estruturas monetarias e mecanismos institucionais de gestdo
macroeconomica, colocando em xeque o papel dos Bancos Centrais nacionais e sua capacidade.

Nao somente isso, conclui-se pela projecao de efeitos sobre o ordenamento juridico,
especialmente pela auséncia de mecanismos regulatérios aptos a trazer balizas as transacoes
abrangendo o Libra, existindo fragilizacao da executividade do direito frente as relacOes
envolvendo o Libra. John Taskinsoy (TASKINSOY, 2019b, p.14) conclui seu trabalho em
semelhante dire¢ao, arguindo a existéncia de robusta dificuldade regulatéria por parte dos bancos
centrais e poder legislativo frente ao fenomeno das moedas digitais, descrevendo o autor que o
Libra sera importante fator disruptivo junto a questao econodmica e juridica em um curto prazo,
dada sua natureza inovadora e seu anteparo economico privilegiado.

Por fim, conforme pode-se verificar no presente trabalho, o Libra da indica¢ées da
necessidade de remodelacio do mercado financeiro, da atuacio monetaria dos Estados e das
politicas regulatérias, visando uma readequagao dos padroes de soberania e dos instrumentos
juridicos disponiveis para tanto, enquanto uma necessidade adaptativa das institui¢des e dos
modelos regulatérios a realidade monetaria que nos cerca.

16 “[...] beginning of the era of floating fiat currencies.”
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