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Como a nova moeda
digital ameaca a

banca e a supervisao

PRIMEIRALINHA 4 a7

Dona das Cubanas entrou

em recuperagio com
dividas de 13 milhdes
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PRIMEIRA LINHA OS DESAFIOS DA MOEDA DO FACEBOOK

Libra no prato
da balanca
dos reguladores

A moeda virtual Libra tem motivado alertas sobre riscos para
a estabilidade financeira. Economistas defendem que € necessaria
regulacdo transversal, mas alertam que caminho néo sera facil.

SARA RIBEIRO
sararibeiro@negocios.pt

sreguladores e super
visores tém feitoaler
tas sobre as cripto-
moedas, avisos refor
cadosagoradepoisdo
anuncio do desenvolvimento de
umamoedadigital por parte de uma
das maiores empresas do mundo: o
Facebook. Tendoem contaquesda
base de utilizadores da rede social é
superiora 2 mil milhdes, podeanova

criptomoeda ser umaameaca para
aestabilidade financeiraouumins
trumento de pagamento mais efi-
ciente? E como pode serregulada?
Osplanosdo consoreio fundador
da Libra,quealémdo Facebook con-
tacommais 27 parceiros, passampor
introduzir a nova moeda virtual no
mercadono proximoano. Um passo
que paraserdado precisado crivode
varios reguladores, 0 que nao se an-
tevé tarefa ficil, deacordocomoses-
pecialistas ouvidos pelo Negdcios.
’arao economista.Jodo Lourei
ro “dificilmente” osbancos centrais
vio autorizar a entrada desta moe-
da virtual. “Até pelas ameacas” que
pode acarretar, acrescentou o pro-
fessorda Faculdade de Economiada
Universidade do Porto, referindo-
-se, por exemplo, a fraude ou lava-
gemdedinheiro. “Tenho muitas dii-
vidas de que isso aconteca, pelome
nos no imediato”, apontou. Uma
opiniao partilhada pelo economista
Nuno Teles, que consideraque “um
projetodestes tem de ter aanuéncia
dos principais reguladores interna-
cionai

10 contrario, estara con-

denado apartida™.

Uim projeto

destes tem de

ter a anuéncia

dos principais
reguladores
internacionais, caso
contrario, estara
condenado a partida.

NUNO TELES
Economista

Para oseconomistas,atinicama
neira de ser criada regulacdo para
umprojeto comoa Librapassapelo
estabelecimento das mesmas regras
anivel global. Paratal, serdanece
rio haverentendimento e coordena-
¢ao entre centenas de supervisores.
Algo que consideram muito dificil.

“Aviabilidade destamoeda digi-
tal resultard da necessdria disputa
politicaentre este consércio de em-
presas, os reguladores e consumido-
res”, explicou Nuno Teles, acrescen-
tando, no entanto, que néo parece
viavel que a Libra represente “qual-
quer ameaca ao poder soberano de
issiio de moeda e de politicamo-
netdria e seus canais de transmis-
sd0”. “Os soberanos, com os EUA &

Sa-

cabeca, nuncaaceitario ameacas ao
seu poder. E tém facilmente os
meios para matar o projeto”, susten-
touo professorvisitante da Faculda-
de de Economiada Baia, no Brasil.

De qualquer forma, o Banco de
Pagamentos Internacionais (BIS)

ja determinou a criacdo de varios

centros operacionais (em Basileia,
naSuica, e em Hong Kong, devendo

oterceiroseremSingapura) paravi-
giar estes ativos por forma a que os
variosbancos centrais se coordenem
nas respostas as criptomoedas.

0s dois lados da balanca
0 economista Jodo Dugue também
temsérias dividassobre aaceitacio
daLibranaesferaregulatéria. Endo
hesitaemdizer que é “umrisco” para
aestabilidade financeira “pois esta
completamente nas mios de uma
entidade quendo éreguladanemsu-
pervisionada, nem tem um sistema
de garantia por detrds”. E avanca
umasolucio: “Acriaciodeumacrip-
tomoeda pelos bancos centr -
sim, acabam de vez com as outras.
Jé José Miguel Pintodos Santos
destacou que “o principal risco para
os consumidores € que um dia este
sistemase torne insolvente e percam
assuas Libras”. E “como o Facebook
dizque osistemanuncaseraumban-
co”,recordaoprofessordaAESE, ¢
Libras depositadas na Calibra [car
teira eletronica que vai albergar os
servicos da Libra] “niio estardo ga-
rantidas por seguros de depdsitos”.
Carlos Novais
calves faz uma leitura mais otimis
ta. Entre as vantagens destaca que
“afacilitacio de transferéncias pon-
toapontoentreutilizadores|...] abre
um novo horizonte de automatiza-
¢io de processos de débitos e crédi
tos, abrindo possibilidades parano
vos modelos de negocio”.

S

Porsuave

Mas comose controlaos
“E previsivel que todos os ut
res da Libra tenham de ter os mes-
mosgraus deidentificaciojéobriga

tidades financeiras”, porisso, conclui:
“Anecessidade deintegracio e tam-
bém de abertura da regula¢éio para
evitar entraves & inovagdo parece fi-

A necessidade

de integracao, mas
também de abertura
da regulacdo para
evitar entrave a
inovacdo parece
ficar, mais do que
nunca, realcada.

CARLOS NOVAIS GONCALVES
Economista

Banco de Portugal
vai “avaliar” Libra

0 Banco de Portugal (BdP) tem sido
uma das vozes a alertar para os ris-
cos na utilizacdo de criptomoedas.
Como fonte oficial do supervisor dis-
se ao Negdcios, “o surgimento e uti-
lizacdo das comummente designa-
das ‘moedas virtuais’ tém sido
acompanhados pelo Banco de Por-
tugal”. Neste contexto, “a criacdo
de uma ‘moeda virtual’ promovida
pelo Facebook, designada Libra,
serd objeto de avaliacdo pelo BdP
considerando, nomeadamente, o
impacto potencial associado a vas-
ta base de clientes desta entidade”.
A mesma fonte oficial relembrou
ainda que as transagoes de cripto-
moedas “atualmente nio se encon-
tram supervisionadas pelo BdP, pelo
que a emissdo e comercializacio de
moedas virtuais ndo obriga ao regis-
to ou pedido de licenca junto do ban-
co central”.

0 consércio fundador da Libra, que integra o Fa|
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TOME NOTA

Em que consiste e como vai
funcionar a moeda virtual
promovida pelo Facebook?

Numa primeira fase, a Libra sé vai estar disponivel para os utiliza-
dores de servigos do grupo fundado por Mark Zuckerberg. 0 valor
vai ser indexado a um cabaz de ativos. Vai ser gerida por um consor-
cio de 28 empresas, mas que pode vir a aumentar para 100.

0 QUE E A LIBRA?

E uma moeda virtual assente na tecnologia “blockchain”, que esta a
ser desenvolvida pelo Facebook e por mais 27 parceiros. 0 nome deri-
va da palavra em latim libra, que significa balanca, e que foi uma uni-
dade de peso na antiga Roma. O simbolo da nova moeda virtual sera
representada por um carater especial composto por trés ondas para-
lelas. A Libra vai poder ser guardada numa carteira digital [Calibra] e,
numa primeira fase, vai servir para fazer transferén_cias através de te-
lemdveis. Mas a ideia é expandir os servicos e incluir, por exemplo, pa-
gamentos a empresas.

NO QUE DIFERE DAS OUTRAS CRIPTOMOEDAS?

0 preco da Libra vai assentar num cabaz de ativos. Ou seja, vai ter uma
volatilidade controlada, ao contrério de criptomoedas como a hitcoin.
A Libra vai contar com uma reserva de depdsitos bancarios e divida so-
berana de varios paises que vdo fixar o valor da divisa. A ideia é a de
que, ao receber um pagamento em Libra, o utilizador possa decidir se
mantém o valor da criptomoeda, se faz o cdmbio na divisa doméstica
ou, inclusive, se transfere o valor para um banco local, explicou o con-
sércio que vai lancar a criptomoeda.

COMO VAI SER GERIDA?

A criptomoeda vai ser gerida por um consoércio de empresas agrupada
sob a direcdo da Libra Association, grupo que integra as 28 empresas
fundadoras e parceirasda Libra. Este consércio vai ser sediado em Ge-
nebra, na Suica. Cada empresa vai eleger um membro para o conselho.
A Uber, PayPal, Visa, MasterCard, Vodafone, eBay, Spotify, Lyft, Boo-
king Holding e Stripe sdo algumas das 28 empresas que integram o con-
sércio. Também a portuguesa Farfetch faz parte da associagdo. Cada
uma das empresas investiu, pelo menos, 10 milhdes de ddlares para
entrar no projeto. E esperado que a lista aumente para 100.

QUANDO VAI CHEGAR?

0 consdrcio prevé lancar a Libra no proximo ano, inicialmente através
das plataformas digitais WhatsApp e Messenger, ambas detidas pelo
Facehook. A seguir, 0 objetivo sera expandir a carteira digital para crip-
tomoedas Libra as redes sociais Facebook e Instagram. Depois, a ideia
passa por incluir esta carteira nos servigos das restantes 27 empresas
parceiras. Mas o plano é alargar a servicos fora deste grupo. Mas ape-
nas as empresas que tiverem a aprovacdo da Libra Association pode-
rdo movimentar esta moeda virtual.

COMO E REGULADA?

Até ao momento, nao existe regulacdo especifica. A nova moeda vir-
tual necessita ainda do aval dos supervisores financeiros para ser “le-
gal”. Em Portugal nenhuma moeda virtual tem curso legal, pelo que a
sua aceitacao pelo valor nominal ndo é obrigatdria. “Ndo existe qual-
quer protecdo legal que garanta direitos de reembolso ao consumidor
que utilize ‘moedas virtuais’ para fazer pagamentos, ao contrario do
que acontece com instrumentos de pagamento regulados”, adverte o
cebook e mais 27 empresas, quer langar a moeda virtual no préximo ano. Banco de Portugal.
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PRIMEIRA LINHA OS DESAFIOS DA MOEDA DO FACEBOOK

Ate onde pode chegar a

moeda virtual do Facebook’:

5

0 modelo de negdcio da Libra ainda esta a ser desenvolvido pelo Facebook
e pelos seus 27 parceiros. Razdo pela qual o entendimento sobre a sua definicdo
ainda nao reune consenso, segundo os testemunhos recolhidos pelo Negocios.

SARA RIBEIRO
sararibeiro@negocios.pt

“ A0 estamos a
falar apenas de

uma cripto-

moeda”.  Foi

como José Neves, fundador da Far-
fetch, descreveuao Negociosa Libra,
no diaem que foi feito o antincio ofi-
cialdoseulancamento,al8dejunho.
Olhando para o modelo de negécio
anunciado pelo conséreio que conta
com a portuguesa Farfetch, pode di-
zer-sequea Libraéumamoedadigi-
tal ou ¢ um sistema de pagamentos?

Comoexplicouao Negdcios Rui.,

Serapicos, presidente da Alianca
Portuguesade Blockchain, “a Libra
podeserreconhecidacomomoeda,
devido aosuporte dado porumpor-
tef6lio de moedas e ativos. Por ou-
tro lado, esta abordagem consegue
gerar um conjunto de anticorpos
para o Facebook e 0s seus parcei-
ros”. Tendo comobase o documen-
to divulgado pelo consércio da Li-
bra, oresponsavel recordaque nele
se fala “claramente de uma moeda
digital, ou, neste caso mais especifi-
co,de uma ‘stablecoin’ [apoiada por
uma reserva de ativos reais], mas
também ¢ um ‘framework’ de paga-
mentos (alavancado pela rede so-
cial) apoiado por fornecedores de
servicos de pagamentos como Visa,
Mastercard e PayPal”, detalhou.
Por sua vez, o economista Car-
los Novais Gongalves acredita que
“pode ser considerada um tipo de
moedadigital, que tém sempresub-
jacente um sistema de pagamentos
independente dos tradicionais”. E
exemplifica: “Nabitcoin ndo existem
barreiras a entradaem participarno
sistema, conferindo-lhe assim o ca-
rateradicional de descentralizacéio.
Na Libra, essa participacéo estd li-

A Libra sera
uma verdadeira
moeda porque
dara para
comprar cerveja
com ela.

JOSE MIGUEL PINTO DOS SANTOS
Economista

Pode ser considerada
um tipo de

moeda digital,

as quais tém

sempre subjacente
um sistema

de pagamentos
independente

dos tradicionais.

CARLOS NOVAIS GONCALVES
Economista

mitadaao conséreio, emborasejain-
tengdo anunciada vir, mais tarde, a
conseguir implementar algum grau
de descentralizacdo”, recordou.

Aoutradiferencaapontada pelo
especialista prende-se com a tecno-
logia: “Ao contrério dabitcoin cada
unidade da Libra serda uma repre-
sentacdo de um cabaz de ativos mo-
netdrios, tal como uma unidade de
participacdo num fundo de investi-
mento de tesouraria. A diferenca
para estes é unicamente a tecnolo-
gia utilizada, permitindo a facil
transmissdo de unidades e a possi-
bilidade de aplicar regras por lin-
guagem de programacao.”

Libra foi

o da cri

Um projeto em construcao
As duavidas em torno da definicio e
ohjetivos concretos da Librasao jus-
tificados por José Miguel Pinto dos
Santos como facto de o projeto ain-
danZo estar finalizado. “Do que foi
anurciado pelo consorcio Libra,
ainda em construcdo pelo Face-
book, percebe-se que o projeto ain-
da ndo estd completamente estru-
turado e que, até ao seu lancamen-
to, muito do que foi anunciado po-
deré ndo vir aser oferecido e servi-
¢os que ainda ndo foram pensados
poderdo viraserincluidos.”

O economista explica que esta
falta de estruturagdo do projeto que

aponta “deduz-se de afirmacdes de
responsaveis pelo projeto”. Por
exemplo, “diz=se, por um lado, que
o consorcio ird oferecer servicos fi-
nanceiros como crédito ao consu-
mo mas, por outro lado, também se
dizque, dado que cada Libra emiti-
da serd totalmente suportada por
uma carteira de moedas tradicio-
nais como o délar e o euro, o siste-
maserd incapaz de criar novamoe-
da. De duas uma: ou dard crédito e
criard moeda, ou se cada Libra for
totalmente suportada por umacar-
teirademoedas, entfo ndo dard cré-
dito...”, explicou Jos¢ Miguel Pinto
dos Santos, professor da AESE.

no dia 18 de junho. Desd= entéo, o consércio ndo avancou com mais

Porém, tendo em conta o que
tem sido noticiado, o economista
acredita que o Facebook pretende
criar uma moeda digital [a Libra]
“intimamente ligada a um sistema
de pagamentos digital, o Calibra”.,
Isto é, “a Libra serd uma verdadei-
ramoeda porque dara paracomprar
cervejacom ela”. Mas “tudo indica
que, além de servir como meio de
pagamentos, também servira de
unidade de contae dereservadeva-
lor, outras duas caracteristicas ge-
ralmente associadas auma moeda.
E o Calibra ser4 o sistema que per-
mite executar transacdes coma Li-
bra”, sustentou.
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informacdes sobre o tema.

Uma ideia que segue em linha
com as declaracdes de José Neves,
fundador e lider da Farfetch. Ques-
tionado pelo Negocios sobre os im-
pactosque estacriptomoeda pode vir
a ter no mercado, o responsavel es-
clareceu que “a Libra Association
seraresponsavel poroperaredesen-
volver a Libra Blockchain, que sera
segura, escaldvel efidvel, e que vaisu-
portarumconjunto de usos de negé-
cio,assimcomo umamoedadigital”,
esclareceu, por e-mail, José Neves.

Instado a comentar de que for-
maatecnologia “blockchain” garan-
te que alguns dos riscos apontados,
como a lavagem de dinheiro, sejam

E a privacidade
do Facebook?

A base de milhdes de utilizadores
que o Facebook tem é apontada
como o fator de sucesso para a Li-
bra. Mas, por essas razdes, a priva-
cidade tem sido um dos pontos que
mais preocupacdes tem levantado,
até pelo histérico de Facebook de
utilizacdo de dados por terceiros,
sem permissdo dos utilizadores. Pe-
rante as diividas, o consércio garan-
tiu que ndo vai partilhar informacdo
com a rede social, nem com tercei-
ros, sem o consentimento do clien-
te. Uma garantia que segundo os es-
pecialistas ouvidos pelo Negécios
sera dificil de controlar. “Ndo se
pode garantir isso. Poder-se-a,
usando os processos adequados, mi-
nimizar este risco, mas nunca garan-
tir que ndo havera falhas na priva-
cidade”, apontou o economista José
Miguel Pinto dos Santos. “E, nesta
drea, o Facebook tem um histérico
miserdvel”, relembrou, referindo-
-se a Cambridge Analytics, que usou
dados de utilizadores para a campa-
nha eleitoral de Donald Trump.

controlados, o presidente da Alian-
¢a Portuguesa de Blockchain assu-
miu que “ndo existem teenologias &
prova de riscos, sejam operacionais
oude ‘governance™. “Neste caso es-
pecifico da lavagem de dinheiro, as-
sim como € no caso de outras moe-
das, o protocolo Libra ndo mapeia
umacontade transacdesaumaiden-
tidade domundoreal. Um utilizador
élivre de criar vérias contas que po-
dem gerar vérios pares de chaves, e
pelo facto das contas controladas
pelo mesmo utilizador ndo possui-
remum ‘link’ inerente entresi
treabilidade torna-se mais desafian-
te”, referiu Rui Serapicos.

Libra pode forcar banca
a repensar comissoes

A Libra ndo devera colocar em causa o setor da hanca como
o conhecemos. Mas vai trazer desafios que podem levar os bancos
a ter de abandonar “a galinha de ovos de ouro”: as comissdes.

As criptomoedas e 0 aparecimen-
tode “fintechs” tém trazido novos
desafios aosetordabanca. E,como
apontaram alguns dos especialis-
tas ao Negdcios, ndo é por acaso
quea lista de fundadores da Libra
niio conta com qualquer parceira
da banca tradicional. Porqué?
“Mais doque umanovamoedadi-
gital, estamos perante umnovosis-
tema de pagamentos que preten-
de‘contornar’abanca”,comentou
oeconomista Nuno Teles.
Partindo desta premissa, e
tendo em conta a potencial base
de milhdesde clientes, podea Li-
bra colocar em causa o setor da
banca? Jodo Duque s6 acredita
que tal possaacontecer casoa Li-
bra “se afirme como moeda”.
Algo que tem sérias dividas que
aconteca. “pelo menos semosu-
porte dos bancos centrais”. Jd
José Miguel Pinto dos Santos su-
blinhaque “abanca, tal comoaco-
nhecemos, é muito diferente de
ha 25 anos. Edaquia25 anosserd
muito diferente da que temos
hoje, haja ou ndo haja Libra”.
Nuno Telesapontaaindaque
“a Libra surge como resposta a
um problema sério, negligencia-
do pelos reguladores, de onero-
sas tarifas e comissoes cobradas
pelabanca”. E considera que “o
caso portugués é bastante eluci-
dativo neste campo. Se a Libra
serd uma alternativa, nio sabe-
mos, mas é certo que ja hoje exis-
tem virias ‘fintechs’ que respon-
dem a este problema”, alertou.
Para responder a estes desa-
fios, 0s economistas sugerem que
osbancos incumbentes “abando-
nem a ‘galinha dos ovos de ouro’
que témsido as crescentes e abu-
sivas comissoes cobradas aos seus
clientes”, referiu Nuno Teles.
Jdasugestio de Jodo Duque
passa por “esmagarem os custos
detransferénciade capitais” e “for-
carem os bancos centrais a cria-

remumaou mais criptomoedas”.
Porsuavez, José Miguel Pin-

to dos Santos apontaque “a Libra
terdsucessosesatisfizer as neces-
sidades dos consumidores”. E os
bancos incumbentes terdio suces-
s0 e poderdo responder eficaz-
mente aestas ameacas, se satisfi-
zerem as necessidades dos seus
clientes”. Como? “K a pergunta
de ummilhio de délares”, atirou.
Face aos novos instrumentos

e “players” que tém surgido no
mercado, e que tém conquistado
popularidade, a Associacio Por-
tuguesade Bancos (APB) tem dei-
xadooalertade que é precisoneu-
ralidade regulatoria. Istoé, “inde-
pendentemente da natureza do
operador, a atividade que este
exerce deve ser regulada e super-
. visionada. Tem de ser garantido
um ‘level -playing field” a todos os
competidores: para a mesmaati-
vidade e os mesmos riscos devem
aplicar-se as mesmas regras ¢ a

mesmasupervisao”, reiterou fon- -

te oficial daentidade ao Negdcios.
Aassociacio deixou ainda o
avisode que, tal “como osbancos
estdo sujeitos a um conjunto de
requisitos extensos em matéria
de solvabilidade e liquidez, ade-
quacao de produtos, informacoes
aos clientes, prevencao do bran-
queamento de capitais [...], s6
existirda um verdadeiro ‘level
playing field’ [nivel concorren-
cial] se tais requisitos constitui-
rem exigéncias para todos quan-
tos prestam servicos financeiros”.
A "quantidade de regulacio
queosbancos témde cumprir” foi
também um ponto destacado por
Rui Serapicos para a clivagem
existente, umavezque “esmagao
esfor¢o de inovaciio deste setor”,
ao contrario dos operadores vir-
tuais, cujo nivel deinovaciio “é su-
perior,nemque sejapelo factode
ndo terem sistemas legados nem
regulacdo para gerir”. Msr

A Libra surge

como resposta a

um problema sério,
negligenciado

pelos reguladores,
de onerosas tarifas

e comissoes
cobradas pela banca.

NUNO TELES
Economista

[Os bancos

podem responder]
esmagando

0s custos

de transferéncia

de capitais e
forcando os bancos.
centrais a criarem
uma criptomoeda.

JOAO DUQUE
Economista




