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Licoes internacionais das moedas digitais dos BCs
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Se bem implementado, o Drex podera posicionar o Brasil na vanguarda das
inovacgées tecnoldgicas e operacionais relacionadas as CBDCs
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O desenvolvimento das moedas digitais de bancos centrais, conhecidas pela sigla
em inglés "Central Bank Digital Currencies" (CBDCs), esta em pleno andamento,
com paises como Bahamas, Nigéria, Jamaica e China liderando esse processo. As
CBDCs surgem como uma resposta a crescente digitalizagcdo da economia global
e seus possiveis impactos sobre negdécios e vida dos cidadaos.

Os principais objetivos das CBDCs sao promover a inclusao financeira,
modernizar sistemas de pagamento, acompanhar a transicéo digital e facilitar
transacgodes internacionais.



No entanto, as experiéncias pioneiras revelam que até entao estes projetos nao
tém atingido o potencial esperado e que suas implementagdes enfrentam
obstaculos que vao desde a resisténcia dos usuarios até a falta de incentivos
adequados por parte das autoridades.

O Sand Dollar, lancado em outubro de 2020, foi a primeira CBDC do mundo a ser
oficialmente langada. Desenvolvido pelo Banco Central das Bahamas, o Sand
Dollar foi projetado para aumentar a eficiéncia dos pagamentos, promover a
inclusao financeira e reduzir a dependéncia do dinheiro fisico. Uma de suas
caracteristicas mais inovadoras é a capacidade de operar offling, o que é crucial
em um arquipélago vulneravel a desastres naturais e com areas remotas de
infraestrutura limitada.

A circulagao do Sand Dollar aumentou de US$ 75 mil em 2020 para US$ 2,38
milhdes em julho de 2024, representando 0,4% do dinheiro em circulagéo.

Apesar de 100 mil contas do Sand Dollar (25% da populag¢ao) terem sido criadas, o
volume de transagdes segue baixo, com uma média mensal de apenas US$ 85 mil
em 2022. Os principais desafios incluem a falta de incentivos para adogao, a
concorréncia com métodos de pagamento tradicionais e a baixa relevancia da
inclusao financeira no pais.

A eNaira, moeda digital da Nigéria foi lancada em outubro de 2021, sendo a
primeira CBDC do continente africano. Dentre seus objetivos ha a ampliacdo da
inclusao financeira no pais, onde apenas 45% da populagao tem conta bancaria.
A moeda digital permite transacdes sem taxas e funciona até em telefones
comuns sem internet (ndo smartphones), fator relevante em um pais onde 73%
possuem algum tipo de telefone celular, mas apenas 25% tém acesso a internet.

Em marco de 2024, havia cerca 13,98 bilhdes de e Nairas em circulagéo o que
representa 0,36% do dinheiro em circulagao no pais. Além disso, das carteiras
criadas 98,5% nao tem uso regular.

A baixa adocgao se deve a fatores como baixa confianga na eNaira, baixa educacgao
financeira, infraestrutura precaria e preferéncia pelo dinheiro fisico.

Além disso, a inflagao acelerada (34,8% ao ano em dezembro de 2024) e a
desvalorizagao da moeda local desestimulam o uso de uma CBDC sem
rendimento.



Lancado em julho de 2022, o Banco Central da Jamaica investiu em incentivos
financeiros para atrair usuarios a utilizarem o Jam-Dex, resultando em 260 mil
carteiras criadas até janeiro de 2024 (9% da populacédo). No entanto, as
transagdes seguem baixas, com apenas 257 milhdes de dolares jamaicanos
(equivalente a R$ 10 milhdes) em circulagédo em fevereiro de 2024. Os desafios
incluem a ainda forte dependéncia do dinheiro fisico (80% das transagdes no
pais), baixa adesdo dos comerciantes e o desinteresse dos bancos em ofertar a
CBDC, com apenas um banco oferecendo, o National Commercial Bank.

A Chinainiciou, em 2019, o projeto-piloto de sua CBDC, o e-CNY. Atualmente, a
moeda digital esta disponivel em 29 cidades e soma cerca de 180 milhoes de
carteiras digitais, com um volume acumulado de transag¢des de aproximadamente
7,3 trilhdes de yuans até julho de 2024. Um dos principais objetivos do e-CNY é
reduzir a dependéncia de plataformas privadas que dominam o mercado de
pagamentos digitais no pais.

Apesar de seu crescimento expressivo, a moeda digital na China enfrenta forte
concorréncia de gigantes como Tencent e Alibaba, que operam, respectivamente,
o WeChat Pay e o Alipay.

Essas empresas oferecem superaplicativos que integram diversos servigos,
incluindo redes sociais, bancos, compras digitais € pagamentos, criando um
ecossistema altamente atrativo para os usuarios. Até o momento, o e-CNY nao
apresenta vantagens significativas em relagcao a esses sistemas privados, o que
nao gera incentivos para a sua adocao em larga escala.

A experiéncia internacional mostra que a criagdo de uma CBDC, por si s0, pode
nao impactar significativamente a inclusao financeira. No entanto, sua adocgao,
mesmo em escala limitada, pode reduzir custos e aumentar a eficiéncia dos
pagamentos empresariais.

Isso ocorre ao incentivar novos modelos de negdcios e incorporarinovagdes como
contratos inteligentes, que ampliam a eficiéncia e possibilitam novas solucoes
financeiras.

Assim, as CBDCs podem catalisar a inovagdo no sistema de pagamentos, indo
além da simples digitalizacao do dinheiro.

O BCB esta atualmente conduzindo a fase piloto do Real Digital (Drex). A
experiéncia internacional com moedas digitais evidencia desafios como a baixa
adesao popular, destacando a necessidade de um planejamento estratégico



cuidadoso para o sucesso de sua implementacéao.

Entre os principais objetivos do Drex estdo o aumento da eficiéncia do sistema de
pagamentos de varejo, o aprofundamento da inclusao financeira, o estimulo a
novos modelos de negdcio e a ampliagdo da eficiéncia nas transagodes
transfronteiricas.

De partida, a experiéncia bem-sucedida do Pix, meio de pagamento instantaneo
altamente difundido no Brasil, reduzindo o possivel impacto do Drex sobre a
inclusao financeira. O impacto do Drex sobre a economia brasileira pode ser mais
voltado para o setor empresarial do que para a maior parte da populacéao.

A utilizacdo de contratos inteligentes e a automacgéao de processos financeiros
podem impulsionar a eficiéncia e a seguranca das transacoes. Se bem
implementado, o Drex podera posicionar o Brasil na vanguarda das inovagoes
tecnoldgicas e operacionais relacionadas as CBDCs.

Por fim, possivelmente o maior potencial do Drex e das CBDCs estd na
modernizagao das transagdes monetarias internacionais, reduzindo custos e a
dependéncia de intermediarios privados na operacionalizacdo dos pagamentos
entre paises.

No entanto, para que esse potencial se concretize, sera necessaria uma

cooperacao global eficaz, com padronizacao e superacao de barreiras regulatérias
entre diferentes jurisdicdes.
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