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RESUMO

Nos ultimos anos tornou-se perceptivel uma postura de modernizacao por parte de Banco Central do Brasil,
a qual ganhou notoriedade ao final do ano de 2020 com o lancamento do Pix, uma nova arquitetura de
pagamentos eletrénicos, e que, conforme planejamento da propria instituicdo, culminara com a implantacao
de uma moeda digital, internacionalmente denominada como CBDC (Central Bank Digital Currency). Nesse
cenario, a presente pesquisa se prop0de a investigar as causas que instigaram o Banco Central nessa inovacao
e quais as implicaces dessa nova dindmica monetaria para a sociedade. Para tanto, sera realizada uma
revisdo da literatura correlacionada de forma a promover uma compreensédo do conceito de CBDC, partindo
da definicdo e evolucdo do conceito de moeda, bem como trajetéria de inovacao promovida pelo Banco
Central do Brasil, incluindo as propostas de CBDC em discusséo e, complementarmente, o contraste das
percepcdes sobre as implicagdes desta inovacdo para o contexto brasileiro. Como resultados desta reviséo
literaria busca-se a elucidag&o do conceito de CBDC, dos motivos que justificam a sua implementacéo e, por
fim, das expectativas de consequéncias sobre a economia brasileira desta inovacéo.

PALAVRAS-CHAVE: CBDC; Banco Central do Brasil; Real digital.
1 INTRODUGCAO

Em meio a pandemia da COVID19, iniciada ao final do ano de 2019, foi perceptivel
uma consequente aceleracdo dos movimentos de desenvolvimento tecnoldgico,
principalmente como meios de minimizar o contato humano de forma a mitigar a
transmissao do virus. No sistema financeiro néo foi diferente, e acfes voltadas para a
minimizagdo da necessidade de contato com o dinheiro em espécie dentre varias outras
praticas, ganharam destaque, exigindo maior celeridade nos seus processos de
digitalizacao. Nesse sentido, questdes como essa citada, que ja faziam parte da agenda de
inovacdo do Banco Central do Brasil, ndo apenas foram aceleradas como ganharam
notoriedade, tendo seu principal exemplo no Sistema de Pagamentos Instantaneos (Pix), e
conforme o planejamento da propria instituicdo, culminardo na digitalizacdo da moeda.

Dado este contexto, o presente trabalho, ainda em desenvolvimento, se propde a
investigar as causas que instigaram o Banco Central do Brasil nesta inovacdo e quais as
implicacBes desta nova dindmica monetéria para a sociedade. Para tanto, estd sendo
realizada uma revisdo da literatura correlacionada de forma a promover uma compreensao
do conceito de CBDC. A revisao parte da definicdo e evolucao do conceito de moeda, bem
como da trajetoria de inovacdo promovida pelo Banco Central do Brasil, incluindo as
propostas de CBDC em discussdo e, complementarmente, o contraste das percepcoes
sobre as implicacfes desta inovacao para o contexto brasileiro.

2 A MOEDA

Elemento fundamental para o desenvolvimento da sociedade, a moeda, aqui tratada
em seu sentido mais amplo, pode ser adequadamente definida como um ativo que combina
trés funcbes essenciais: meio de troca, uma reserva de valor e unidade de conta. Ela é um
meio de troca quando permite que 0s agentes econdmicos a utilizem para trocar
mercadorias por ela com base na convicg¢ao de que a poderao trocar por outras mercadorias
distintas. A moeda é uma reserva de valor a medida que pode ser armazenada para trocas
futuras, conforme interesse de seu proprietario, em teoria, sem perda de valor.
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Complementarmente, a moeda assume o papel de unidade de conta dada sua capacidade
de servir de parametro Unico para a avaliagdo e comparacdo do valor de mercadorias
distintas (CARVALHO, 2015).

Historicamente, a medida que o ser humano primitivo passou a ser capaz de produzir
mais do que o0 necessario para sua subsisténcia, a moeda surgiu da necessidade deste em
trocar recursos com outros individuos, dadas as limitacdes da pratica de escambo. Ao longo
do tempo, essas trocas evoluiram de mercadorias-moeda para moedas metalicas e,
posteriormente, para o papel moeda, que consiste em um recibo que assume as
caracteristicas e funcfes de suas antecessoras (BRASIL, 2021d).

Mais contemporaneamente, com o0 advento da internet e a popularizacdo de
aplicativos, os bancos, que j4 possuiam processos internos de transferéncias entre seus
correntistas, passaram a possibilitar transferéncias em meio eletrénico, as quais,
juntamente com outros mecanismos de pagamento, deram inicio um processo de
digitalizacdo da movimentacdo de moeda.

Nessa tendéncia de digitalizacdo, destacam-se duas importantes estruturas
econdbmicas. A primeira, derivada de uma publicacdo de autor desconhecido, porém
autointitulado Satoshi Nakamoto, que propds uma estrutura monetaria baseada em uma
cadeia de blocos computacionais criptografados, denominada Blockchain, é a criptomoeda,
gue consiste em ativos digitais que apresentam potencial para utilizagdo como moeda, e se
propde a favorecer a liberdade econémica de seus usuarios em detrimento a interesses e
manipulagdes econdmicas governamentais. A segunda estrutura, que vem ganhando
notoriedade, € a Moeda Digital de Banco Central (Central Bank Digital Currencies - CBDC),
a qual consiste em um objeto de estudo de Bancos Centrais de diversos paises, com a
intencdo dos Bancos Centrais de digitalizarem suas moedas fisicas, ainda que nao haja
uma definigdo consensual de um padréo de como ela deva funcionar (OLIVEIRA, 2019).

3 CBDC

Como pontuado incialmente, apds a popularizacao da utilizacdo de meios eletrénicos
providos pelos bancos e em paralelo a um cenario de estruturacdo das criptomoedas,
alguns Bancos Centrais comecaram a desenvolver estudos sobre o desenvolvimento de
moedas digitais geridas e controladas por eles. Nesse contexto, ainda nao existe um padrao
claro e preciso sobre as diretrizes destes, apresentando diferencas significativas de pais
para pais, de acordo com contextos, necessidades e interesses.

Ainda assim, € possivel identificar algumas caracteristicas basicas para essa nova
categoria de moedas. Uma primeira forma de definir estas caracteristicas é através da
estrutura de taxonomia do Dinheiro, denominada The money flower, proposta por Bech e
Garratt (2017). Essa estrutura, propde a segmentacdo dos diversos tipos de moedas,
antigas e atuais, de acordo com quatro caracteristicas dicotbmicas, sendo elas: emissor,
forma, mecanismo de transferéncia e acessibilidade. A partir dela, a caracterizacdo da
moeda como CBDC exige que ela seja emitida por um banco central e seja transferivel de
forma descentralizada entre os agentes econdmicos. Complementarmente, ela independe
do fato de haver ou ndo intermediagao nas transferéncias, contudo, da margem para a dois
modelos de implementacdo, também definidos pelo mesmo autor: uma Criptomoeda
Soberana e uma Moeda Digital Soberana. Enquanto a primeira se baseia em uma estrutura
descentralizada, analoga as criptomoedas, a segunda teria a necessidade de
intermediacdo de forma monitoravel.
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4 AGENDA DE INOVACOES DO BANCO CENTRAL DO BRASIL

Em direcdo a implementacdo de uma moeda digital no contexto brasileiro, é
perceptivel uma tendéncia inovadora no comportamento do Banco Central do Brasil,
consolidada em sua agenda de inovacdes, a Agenda BC#, uma estrutura de planejamento
gue se propde a aliar o desenvolvimento tecnologico a 5 aspectos estratégicos: incluséo,
competitividade, transparéncia, educacgao e sustentabilidade. Dentro dessa agenda, duas
iniciativas de grande notoriedade se mostram intrinsecamente associadas a implantacao
de uma moeda digital brasileira, que por si s6é também se enquadra como um uma iniciativa
da agenda, séo elas: o Pix e o Open Banking.

Lancado em 2020, o Pix, Sistema de Pagamentos Instantaneos, consiste na
iniciativa para aumentar a eficiéncia e melhorar a experiéncia nos processos de
transferéncias de recursos e pagamentos em meio digital, através da padronizacao das
transferéncias de recursos entre instituicdes financeiras, de forma simples, gratuita (para a
pessoa fisica), instantanea e com disponibilidade 24 horas por dia nos 7 dias da semana.
Dentro do contexto de uma moeda digital brasileira, € possivel inferir que o Pix € um
importante avanco no sentido de estruturar sistema que favorecerd a implantacdo desta
moeda, antecipando o processo de digitalizacdo da funcdo de meio de troca,
intrinsecamente associada a uma moeda (BRASIL, 2021c).

O Open Banking, Sistema Financeiro Aberto, por sua vez, se trata de uma nova
dindmica no que tange a gestdo dos dados dos clientes de servigcos financeiros. Essa
inovacao, estabelece um cenario onde estes clientes passam a ter total controle sobre suas
informacdes bancéarias, podendo determinar seu compartilhamento, autorizando ou
revogando a permissao para a utilizacao destes dados conforme lhe for conveniente. Dessa
forma, instiga-se mais competitividade ao setor financeiro, uma vez que, com este
compartilhamento, as grandes instituicdes detentoras de uma ampla gama de dados de
seus clientes, passardo a ficar em pé de igualdade com qualquer outro concorrente na
oferta de um produto ou servico financeiro (BRASIL, 2021b).

Além do fomento ao desenvolvimento tecnoldgico, extremamente favoravel a
digitalizacao da moeda, uma importante contribuicdo do Open Banking esta na iniciacao de
pagamentos. Tal inovacdo agregard ao Pix uma maior facilidade de utilizacdo e uma
experiéncia mais fluida e simples na realizacdo de transacdes financeiras, pela
possibilidade de iniciar um Pix sem a necessidade de acesso ao aplicativo da instituicéo
financeira, dentro do préprio ambiente do recebedor ou por ambiente autorizado.

5 MOEDA DIGITAL BRASILEIRA: REAL DIGITAL

Consolidando as inovagdes destacadas anteriormente, uma terceira, etapa sera a
efetiva implantacdo do Real Digital. Essa etapa, como enfatizado pelo préprio Banco
Central do Brasil, ainda se encontra em estudo com um grupo de trabalho préprio para o
assunto. Este grupo foi criado em agosto de 2020 e vem acompanhando as diversas
experiéncias que estdo sendo desenvolvidas em outros paises de forma identificar os
conceitos que facam sentido para o contexto brasileiro e suas particularidades (BRASIL,
2021a).

Nesse sentido, em 24 de maio de 2021 o Banco Central do Brasil divulgou as
diretrizes para o potencial desenvolvimento do Real em formato digital. A partir deste
direcionamento, é possivel esbocar o formato e as principais caracteristicas que essa nova
versdo da moeda assumird. Destacam-se como objetivos, a promocdo da inovacéo e
concorréncia de um contexto econdémico digitalizado, a reducdo do uso do dinheiro em
espécie e a otimizagdo de pagamentos internacionais, sendo complementado com a
potencialidade de reduzir a pratica de atividades ilicitas e fomentar a incluséo financeira.
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Enquanto diretrizes, propriamente ditas, em relacdo ao funcionamento o Banco
Central destaca a CBDC como uma extensao do Real, ficando o préprio 6rgao responsavel
por sua emissdo, porém, um ponto que pode ser distintivo no caso brasileiro é a atribuigcdo
da custddia e da distribuicdo ao sistema de pagamentos. No contexto dos pagamentos de
varejo, a intencdo € a de que estes sejam realizados em meio digital tanto online como
offline, um dos principais desafios a ser abordado. Sobre a aplicabilidade a intengéo é a
abertura para a utilizacdo em smart contracts (contratos inteligentes), internet of things —
loT (internet das coisas) e dinheiro programavel. Por fim, ainda sobre seu funcionamento,
o Banco Central néo pretende proporcionar remuneracao sobre este ativo (BRASIL, 2021a).

6 CONSIDERACOES FINAIS

Até a presente etapa de desenvolvimento desta pesquisa, foi possivel compreender
0 que € moeda e a evolucdo historica que permitiu que ela alcancasse sua formatacao
contemporanea, bem como, construir uma melhor compreensdo do cenario atual de
inovacéao do sistema financeiro e de sua moeda, através do processo de digitalizacdo. As
iniciativas adotadas pelo Banco Central do Brasil mostram-se condizentes com esta
intencdo e gradualmente delineiam um caminho para o pais ter sua moeda digitalizada.

A partir deste contexto, nas etapas seguintes desta pesquisa, se buscara na literatura
recente os potenciais desdobramentos da implantacdo de uma Moeda Digital de Banco
Central no Brasil, trazendo elementos percebidos em outros paises para o0 contexto
brasileiro com base nas diretrizes estabelecidas pelo Banco Central do Brasil. Nesse
sentido, a expectativa deste trabalho sera identificar os principais beneficios e riscos diretos
e indiretos na implantacdo desta nova verséo do Real.

REFERENCIAS

BECH, Morten Linnemann; GARRATT, Rodney. Central bank cryptocurrencies. BIS
Quarterly Review, Bank of International Settlements, 2017. Disponivel em:
https://www.bis.org/publ/qtrpdf/r_qt1709f.pdf. Acesso em: 13 jul. 2021.

BRASIL. Banco Central do Brasil. BC apresenta diretrizes para o potencial
desenvolvimento do real em formato digital. 24 maio 2021. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/detalhenoticia/548/noticia. Acesso em: 25 jul. 2021.

BRASIL. Banco Central do Brasil. Open banking. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/openbanking. Acesso em 13 jul. 2021.

BRASIL. Banco Central do Brasil. Pix. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/pix. Acesso em: 13 jul. 2021.

BRASIL. Casa da Moeda do Brasil. Origem do dinheiro. Disponivel em:
http://www.casadamoeda.gov.br/portal/socioambiental/cultural/origem-do-dinheiro.html.
Acesso em: 30 jun. 2021.

CARVALHO, Fernando J. Cardim de. Economia monetéaria e financeira: Teoria e
Politica. 3. ed. Rio de Janeiro: Elsevier, 2015. 9788595154896. Disponivel em:
https://integrada.minhabiblioteca.com.br/#/books/9788595154896/. Acesso em: 05 ago.
2021.

Anais Eletrénico XIl EPCC
UNICESUMAR - Universidade Cesumar
www.unicesumar.edu.br/epcc2021

@'_.’ UniCesumar


http://www.unicesumar.edu.br/epcc2021

OLIVEIRA, Victor Augusto de Almeida Oliveira. Moeda eletronica do Banco Central:
uma introducao. Dissertacdo (Mestrado em Economia Aplicada) - Faculdade de
Economia, Administracdo e Contabilidade de Ribeirdo Preto, Universidade de S&o Paulo,
Ribeirdo Preto, 2019. Disponivel em: https://teses.usp.br/teses/disponiveis/96/96131/tde-
16082019-093744/publico/VictorAAOliveira_Original.pdf. Acesso em: 30 jun. 2021.

Anais Eletrénico XIl EPCC
UNICESUMAR - Universidade Cesumar
O T
www.unicesumar.edu.br/epcc2021 k"‘ UniCesumar


http://www.unicesumar.edu.br/epcc2021

