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No primeiro semestre de 2022, a KPMG Global publicou

o relatorio Frontiers in Finance. Neste documento, um dos
assuntos foi 0 advento das Moedas Digitais de Bancos Centrais
(CBDC, sigla derivada do inglés: Central Bank Digital Currency).

Uma CBDC ¢ a versao digital de uma moeda fiduciéria.

Ela pode variar significativamente em seu design. A tecnologia
por tras de cada CBDC depende das preferéncias de cada

pais e de seus respectivos bancos centrais. Em alguns casos,
os CBDCs contam com a tecnologia de registro distribuida
(DLT), que é um banco de dados capaz de armazenar cépias
de registros financeiros.

A China é um dos paises lideres no desenvolvimento de moeda
digital. L&, o yuan digital (e-CNY) é um tipo de “moeda digital
piloto”: ele tem sido utilizado nas principais cidades € had uma
expectativa de que o pais se torne um dos primeiros a lancgar
oficialmente sua moeda digital. A China estendeu os testes de
seu CBDC lancando o e-CNY para estrangeiros que visitaram

o pais durante os Jogos Olimpicos de Inverno de 2022

e 0s Jogos Paralimpicos de Inverno. Estima-se que 260 milhdes
de pessoas abriram carteiras eletronicas para o yuan digital

da China até o momento, promovendo o equivalente a US$
13,8 bilhdes em transacoes até o final de janeiro de 2022.

Outros pioneiros da CBDC sao o Banco da Inglaterra,

o Riksbank da Suécia e o Banco do Canada. O Banco da Franca
lancou em 2022 um dos maiores testes de CBDC da Unido
Europeia até o momento. Outras nagoes europeias estao

na mesma linha, inclusive os bancos centrais da Italia

e da Alemanha.

Os CBDCs, dependendo das geografias, apresentam

a oportunidade de oferecer beneficios significativos para
individuos e empresas. O dinheiro programavel traz uma
ampla gama de novos casos de uso, tais como restricoes de
gastos, gatilhos e limites. Beneficios potenciais para empresas
incluem o uso de DLTs, contratos inteligentes, pagamentos
M2M (machine-to-machine), modelos de pagamento por uso,
contraentrega e muito mais. Os CBDCs também ajudam

a atender a necessidade de maior incluséo financeira em
meio as limitagdes, aos custos e ao alcance insuficiente

dos sistemas de pagamento existentes hoje. O uso de canais

e infraestruturas de distribuicao digital disponibilizam novos
e amplos niveis de acesso global as moedas digitais
dos Bancos Centrais e aos servicos de pagamento.

Dadas as capacidades transfronteiricas das CBDCs,

a cooperacao entre nagoes e reguladores sobre seu uso tende
a ser desafiadora e demandaré esforcos dos paises envolvidos.
Conforme destacado em um relatério encaminhado
conjuntamente ao G20 pelo Comité de Pagamentos

e Infraestruturas de Mercado, o BIS Innovation Hub, o FMI

e 0 Banco Mundial, embora nenhuma jurisdicao tenha langado
uma CBDC, elas tém o evidente potencial de melhorar

a eficiéncia do pagamento transfronteirico— desde que

0s paises trabalhem em conjunto.

O relatério do G20 observa que “servicos de pagamento
transfronteirico mais rapidos, com menor custo, transparentes
e mais inclusivos trariam beneficios generalizados para
cidadaos e economias em todo o mundo, apoiando

0 crescimento econdmico, 0 comeércio internacional,

o desenvolvimento global e a inclusao financeira’ Os desafios
para a implementacédo de um framework de pagamentos
transfronteiricos por meio de CBDCs incluem o alinhamento
de estruturas regulatérias e de supervisao para pagamentos
transfronteiricos; consisténcia em programas de combate
alavagem de dinheiro/combate ao financiamento

de terrorismo; adocédo de standard " pagamento contra
pagamento” (PvP - Payment versus Payment); e acesso

ao sistema de pagamento.

No Brasil, o Banco Central define a CBDC como uma
representacao da moeda emitida pela autoridade monetaria
nacional, o Real Digital, no contexto de um ativo. O beneficio
da emissao desta moeda digital no contexto brasileiro é a
eficiéncia nos meios de pagamento, por meio da digitalizacao
dos processos, de forma a complementar a atuacdo do PIX

e integrando as financas decentralizadas (DeFi).

O Banco Central entende que o caso de uso para o CBDC seria
um sistema digital de transferéncias de reservas garantido pelo
Real Digital, por meio do qual as instituicoes financeiras teriam
autorizacao para emitir stablecoins sob depoésitos.
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Para tanto, o Banco Central esta conduzindo iniciativas por
meio do LIFT Challenge, uma edicao especial do Laboratério
de Inovacdes Financeiras e Tecnoldgicas (LIFT), que tem como
objetivo avaliar casos de uso de uma moeda digital emitida
pelo Banco Central do Brasil (BC), o Real Digital, bem como
sua viabilidade tecnolégica. O Challenge esta estruturado

de forma a reunir participantes do mercado e fomentar
propostas que beneficiem o Sistema Financeiro Nacional
(SFN), dando preferéncia aos tdpicos de integracéo

de financas decentralizadas (DeFi), por meio de protocolos
com liquidacao em CBDC; Internet das Coisas (/nternet of
Things— loT); Pagamento contra Pagamento (PvP); e Entrega
contra Pagamento (DvP - Delivery versus Payment).

Atualmente, os projetos estao em execucao, com data

de concluséo prevista para 2023. De forma complementar,
por meio do Grupo de Trabalho Interdepartamental

(GTI), o Banco Central emitiu diretrizes para o potencial
desenvolvimento de uma moeda digital brasileira (Real Digital),
tais como:

1. énfase na possibilidade de desenvolvimento de modelos
inovadores a partir de evolucdes tecnolégicas, como
contratos inteligentes (smart contracts), Internet das
Coisas (loT) e dinheiro programavel;

2. previsao de uso em pagamentos de varejo;

3. capacidade para realizar operacoes online e eventuais
operacoes offline;

4. emissao pelo BC, como uma extensao da moeda
fisica, com a distribuicao ao publico intermediada por
custodiantes do Sistema Financeiro Nacional (SFN)
e do Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB);
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5. auséncia de remuneracéao;
6. garantia da seguranca juridica em suas operacoes;

7. aderéncia a todos os principios e regras de privacidade
e seguranca determinados, em especial, pela Lei
Complementar n° 105, de 2001 (sigilo bancério) e pela Lei
Geral de Protecdo de Dados Pessoais, conhecida como
LGPD (13.709/2018);

8. desenho tecnoldgico que atenda as recomendacoes
internacionais e as normas relacionadas a prevencéao
a lavagem de dinheiro, ao financiamento do terrorismo
e ao financiamento da proliferacdo de armas de destruicdo
em massa, inclusive em cumprimento a ordens judiciais
para rastrear operacgoes ilicitas;

9. adocao de solucao que permita interoperabilidade
e integracao, visando a realizacao de pagamentos
transfronteiricos; e

10. adocao de padroes de seguranca cibernética equivalentes
aos aplicaveis a infraestruturas criticas do mercado
financeiro.

Neste contexto, 0o modelo de tokenizagdo do Banco Central,
que tem como visao gerar tokens correspondentes a moeda
depositada; é disruptivo e demandara esforcos tanto do
regulador quanto dos entes envolvidos em sua implementacao.

Além disso, a agenda regulatéria esta estimulando a disrupcao
no mercado com a implementacao do CDBC no mercado
brasileiro, considerando os modelos de negdcio que serédo
impulsionados no ecossistema do Pais.
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