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RESUMO

Com a ascenséao da internet e da economia digital, 0 mundo vem tentando se
adaptar a estas grandes mudancas que chegam constantemente em grande
velocidade e precisam ser rapidamente absorvidas pelo mercado. Esta pesquisa
utiliza o estudo exploratorio de relatorios de diversos Bancos Centrais, revistas,
artigos e autores contemporaneos ao redor do mundo como Bordo, Levin e
Prasad. Utilizando entdo desse método para apresentar o fendbmeno da
digitalizacdo da economia e das transacdes entre os agentes econdmicos e de
como as mudangas tecnoldgicas proporcionam avancos e desafios dentro
dessas atividades. Com uma anélise abordando aspectos historicos, a partir de
uma visao retrospectiva da evolucdo dos meios digitais e do fendbmeno de
digitalizacdo econémica, para assim, compreender a realidade atual e especular
quanto ao futuro dos meios digitais dentro da sociedade. Para isso sera
necessario abordar, conceituar e mostrar a importancia do fenébmeno da
digitalizacdo, assim como a da confianca no processo de consolidacao dessas
mudancas, seguindo posteriormente com a descricdo do surgimento e
funcionamento dos blockchain, CBDC's e fintechs no sistema financeiro, assim
como também os desafios por tras dessas novas ferramentas. Ao fim a pesquisa
define como esse fenbmeno digital pode ser um meio importante de politicas
econdmicas e sociais, que embora acirradas por visdes dicotdmicas, sdo a forma
mais promissora de realizar mudancas relacionadas ao bem-estar da sociedade.

Palavras-chave: Economia digital. Economia virtual. Blockchains. FinTechs,
Moeda. CBDC.

Area: 30800005 ENGENHARIA DE PRODUCAO
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ABSTRACT

With the rise of the internet and the digital economy, the world has been trying to
adapt to these great changes that are constantly arriving at great speed and need
to be quickly absorbed by the market. This research uses the exploratory study
of reports from several Central Banks, magazines, articles and contemporary
authors around the world such as Bordo, Levin and Prasad. Then using this
method to present the phenomenon of digitalization of the economy and
transactions between economic agents and how new technological changes
provide advances and challenges within these activities. With an analysis
addressing historical aspects, from a retrospective view of the evolution of digital
media and the phenomenon of economic digitization, in order to understand the
current reality and speculate about the future of digital media within society. For
that, it will be necessary to address, conceptualize and show the importance of
the digitalization phenomenon, as well as that of confidence in the process of
consolidating these changes, following later with the description of the
emergence and functioning of blockchain, CBDC's and fintechs in the financial
system, as well as also the challenges behind these new tools. In the end, the
research defines how this digital phenomenon can be an important means of
economic and social policies, which, although intensified by dichotomous views,
are the most promising way of making changes related to the well-being of

society.

Keywords: Digital Economy, Virtual Economy, blockchains, FinTechs,
Currency, CBDC
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1. INTRODUGAO

Quando falamos sobre digitalizagdo da economia, estamos em grande
parte citando o fenbmeno da virtualizacdo do sistema, onde os processos até
entdo realizados em espagos ou com objetos fisicos, vdo aos poucos dando

lugar a representacgdes digitais idénticas. (Redondo, 2015)

As tecnologias digitais estdo se tornando ferramentas cada vez mais
presentes na vida das pessoas, e essenciais ao cotidiano, seja no dia a dia, no
trabalho, na comunicagio ou na obtencdo de conhecimento.
Consequentemente, ha outra finalidade, que sera o objeto de estudo desta
pesquisa, que sera a utilizagdo dessas novas tecnologias quando se trata de
transacdes econémicas e do proprio funcionamento do sistema financeiro como
um todo, que com a adogao das novas tecnologias ano apds ano tem se tornado

cada vez mais digitalizado.

Com a ascensdao de moedas, bancos e financeiras completamente
digitais, além do avango na qualidade de softwares ou aplicativos presentes nos
mais diversos dispositivos eletrénicos do mundo inteiro, tem se observado
grandes mudangas nas interagdes entre os agentes e no formato de se fazer
negocios, ao permitir realizar rapidamente transagdes diretas entre os individuos
sem a necessidade de um terceiro como um banco ou financeira fisica, ou até o
surgimento de novos sistemas monetarios completamente digitais e moedas de
carater totalmente decentralizado e criptografado, o surgimento disso tudo esta
diretamente ligada a maturacdo da internet no mundo, dos eletrénicos e da
evolucdo e adogao de carater quase universal dos dispositivos mdveis com
acesso a rede, que agora cabem na palma da mao e podem realizar acdes
totalmente instantaneas de natureza econd6mica ou comunicativa que antes
precisariam de horas ou talvez dias para serem concluidas, aumentando o

alcance da rede em niveis nunca vistos.

Toda essa nova dindmica trazida por consecutivas inovacoes
tecnolégicas nas ultimas décadas, modificaram completamente a estrutura do

sistema financeiro mundial, que tenta se moldar conforme as mudangas
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adotadas pelos individuos. Contudo, € importante ressaltar que mudancgas
estruturais geram repercussdes e consequéncias, que precisam ser analisadas
e dependendo da natureza delas, solucionadas. Desde o progresso tecnolégico
trazida pelas revolugdes industriais e em especial a mais recente, questdes como
desemprego, seguranga, privacidade, e volatilidade econémica s&o todas
levantadas constantemente quando se entra no assunto de digitalizagao e
mecanizagao dos meios de producédo, ja que ainda hoje se discutem questdes

econdmicas diretamente relacionadas a essas mudangas.

Esse fendbmeno tem importancia significativa na vida das pessoas. Direta
ou indiretamente, elas promovem mudangas que impactam em suas vidas. Sob
este aspecto, justifica-se este estudo pela necessidade de compreender tais

mudancas.

Esta pesquisa tem como objetivo estudar e analisar o que € a digitalizacao
ou virtualizagdo do sistema financeiro, bem como procurar entender como suas
consequéncias sdo acomodadas dentro da economia, principalmente pelas
instituicbes financeiras e econdémicas ja consolidadas. Também é importante
tratar de como através desse fendmeno, foi possivel o surgimento dos
inovadores sistemas de blockchain e as primeiras criptomoedas. assim como
também o surgimento de companhias financeiras completamente digitais
conhecidas como FinTechs, que estdo fornecendo servicos a um custo muito
menor comparado aos grandes bancos existentes. Entdo a partir do estudo
desses acontecimentos analisar as dificuldades e consequéncias geradas na
economia e sociedade gragas as mudangas produzidas pelo fenbmeno de

virtualizagado econémica.

Com a chamada por muitos de 42 revolugao industrial temos o advento da
era da internet e a globalizagdo, com a maior integragdo mundial e maior
universalizagao de tecnologias de comunicagao e informagao, surge a chamada
economia virtual. Sendo possivel gracas a este fendbmeno, dando margem para
o surgimento de estudos como o de Castronova (Castronova, 2001) que trazem
um novo olhar sobre universos digitais e comportamento econémico em jogos

online massivos onde por exemplo economias sao inteiramente simuladas em
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prol de um entretenimento, e condensava também incriveis laboratérios para
observacao de politicas econémicas, comportamentos sociais e entendimento
de conceitos estudados comumente em economia. Nesse periodo os primeiros
estudos sobre o assunto se iniciavam e ganhavam corpo, inclusive com teses se
prostrando a favor da criagdo de moedas completamente digitais como solu¢ao
econbmica datando ja de meados da década de 1990 como o de Matonis
(Matonis, 1995). Com as grandes novidades tecnoldgicas vieram também as
primeiras lojas eletrénicas, casa de leildes digitais e féruns de discussodes, assim
permitindo criar toda uma rede de transagdes que a cada ano se tornava mais
robusta e mais acessada, e a maior prova disso s&o o surgimento das atuais
gigantes de tecnologias nesse mesmo periodo de desenvolvimento, que depois
de muito tempo, hoje dominam mercado inteiros, dando como exemplos a
Microsoft, Amazon e Apple todas nascidas durante a ascensao da internet e se

consolidaram nesse periodo.

Também junto com a ascenséo das redes, surgiram a partir da melhora
da qualidade de internet e sua crescente popularizacao, aliadas também da
constante evolugao da ciéncia da computacdo, um novo formato de moeda, as
chamadas criptomoedas, que seriam desenvolvidas através de uma ferramenta
essencial para o seu surgimento, esta ferramenta ficou conhecida como
blockchain, que através de um sistema arrojado de criptografia e utilizacéo de
conexao peer-to-peer permitiu a criagdo de uma nova modalidade de moeda
virtual, que seria segura, andénima e perpetuaria a liberdade econémica mundial

sem fronteiras e livres de politicas de bancos centrais.(Nakamoto, 2008)

Também pode-se destacar que apos o surgimento dos smartphones e
suas versdes atualizadas quase que anualmente, foi permitido entdo um acesso
instantdneo a ja hegemoénica e sempre crescente da rede, que deram
oportunidade do surgimento de novas formas de mercado e novas possibilidades
de servicos, utilizando das brechas produzidas pelas constantes inovacdes
tecnolégicas desse setor mével, grandes empresas deram facil acesso as
ferramentas de softwares e desenvolvimento de aplicativos nos telefones méveis
e através das intuitivas lojas de aplicativos, permitiram a comercializagdo desses

produtos digitais que possibilitam versdes similares porém virtuais de servigos ja
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existentes, e um desses exemplos sao os relacionadas com servigos digitais,
que proporcionaram assim o surgimento das famosas FinTechs que nascem
diretamente dessas mudancas significativas no sistema financeiro e que sao

intensificadas pelo agil processo de digitalizagao das transacgoes.

Portanto € cabivel citar que, em menos de 20 anos a industria mudou
radicalmente, desde suas filosofias de mercado, seu escopo, sua abordagem e
crengas, contudo as pessoas nem sempre conseguem acompanhar essas
mudangas, muitas inclusive veem com maus olhos ou possuem certa
desconfianga com esses servigos virtuais, onde muitas ainda se recusam a
utilizar as novas ferramentas, e por isso preferem continuar usar os ja familiares
meios fisicos dos servigos ainda prestados. Assim barreiras como analfabetismo,
dificuldade no manuseio de aparelhos eletronicos, falta de confianga e até
mesmo opgao por preferéncia sdo todas também dificuldades encontradas para

a expansao dos servigos digitais.

Também é preciso comentar e balancear os maleficios e os beneficios da
digitalizacao. Para inicio, podemos citar como este fenbmeno pode promover o
desemprego em algum grau, através de substituicdo de mao de obra, ou com o
fechamento de lojas fisicas, tal como agéncias bancarias. Contudo é importante
ressaltar que ao mesmo tempo que diminui custos e promove servigcos mais
consistentes e de maior acesso, sao responsaveis pelo surgimento de novos
tipos de posto de trabalho, mas que exigem maior grau técnico. Outro fator a ser
analisado s&o as atividades ilicitas que utilizam os novos meios digitais como
pano de fundo e a utilizam como ferramenta para obter vantagens de ma fé sobre
outras pessoas, ja que nem todos possuem um dominio completo desses
sistemas, por isso € comum a crenga de acreditar que a internet € um ambiente
propicio para golpistas e atividades fraudulentas. Essa visdo se estendem as
companhias que desejam trabalhar nesse meio, ja que muitas precisam superar
essa barreira de confianga, para isso muitas precisam estabelecer um bom nivel
de competitividade perante seus concorrentes fisicos e que compensem o risco
que o cliente possa ter ao optar pelo componente digital e para facilitar essa
introducdo muitas empresas investem em interfaces de usuario intuitivas para

que mais pessoas passem a utilizar seus servigos digitais. Com o surgimento
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das FinTechs por exemplo, seria necessario discutir a viabilidade e nivel
confiangas atribuidas a elas, se elas representam um futuro, se existe seguranca
por tras dessas empresas, e também como os bancos tradicionais podem se
relacionar a elas, mostrando suas acdes para se adaptar a esse mercado. Outra
questao a ser debatida € a prépria aceitagdo das criptomoedas e como elas se
encaixam na nossa economia, analisar se é possivel enxergar um futuro nessas
moedas virtuais, e se seriam elas de fato importantes ou apenas um mero
exemplo da digitalizacdo do sistema financeiro. Além dessas questbes, é
necessario estabelecer como a tecnologia por tras dessas moedas podem ser
uteis para um controle monetario ainda maior por parte das autoridades
econdmicas, em especial detalhar como funciona os CBDC'’s que sdo uma forma
de resposta das instituicdes para o advento da economia virtual. Assim ira se
analisar como as politicas adotadas pelas nagbes através dos bancos centrais

irdo se adaptar a essas mudancgas.

Brevemente foi transcorrido a ideia do que se entende por digitalizagao da
economia. Cada vez mais pode ser observado a moeda fisica sendo deixada de
lado em prol do uso digital. O progresso sempre vem atrelado a duvidas,
questionamentos, receios e problemas, por esse motivo a rapida conquista da
internet sobre 0o mundo, traz ainda muitas questdes para discussdo e que

precisam ser debatidas sem julgamentos prévios.

A pesquisa sera dividida em sete topicos principais com uma conclusao
ao final, sendo o primeiro topico esta introducdo. Ja o segundo topico ira servir
de introduzir e demonstrar as principais formas de transac¢ao atuais da economia,
que serao amplamente discutidas no decorrer desse trabalho. O terceiro tdpico
ira tratar do surgimento e natureza do fenébmeno da digitalizacao, aprofundando-
se sobre conceito e suas consequéncias.

O quarto topico ira discutir sobre a moeda digital na economia,
principalmente quanto a evolugdo dela. No quinto tépico sera dedicado ao
surgimento do blockchain e das criptomoedas, explicando seu funcionamento,
conceitos e regras, finalizando determinando como sua utilizagao se da dentro
da economia. Ja no sexto tépico sera discutido a ascensao e funcionamento das

moedas digitais dos Bancos Centrais que nos ultimos anos tem demonstrado ser
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algo inevitavel. Nesse topico sera apresentado a definicdo do que sdo os CBDC'’s
seus efeitos e beneficios para a realizagdo de politicas publicas. Depois sera
aprofundada uma analise do cenario brasileiro e como o Bacen podera utilizar
essa tecnologia a seu favor. Quanto ao sétimo topico, ele ira falar sobre o
surgimento das fintechs e da importancia da relagdo destes com os bancos
comerciais. Por fim tendo como encerramento, a conclusao da pesquisa, onde
as consideragdes finais sobre o tema da pesquisa serdo expressadas em um

carater conclusivo.

18



2. AMOEDA E OS FORMATOS CONTEMPORANEOS DE TRANSAGOES

Embora o termo dinheiro ndo tenha uma definicdo completamente
singular, ele é popularmente associado as notas de papel e moedas metalicas.
Segundo Prasad (2018), grande parte da discussao sobre moedas digitais esta
relacionada a um conceito estreito de dinheiro. Onde agregados monetarios que
sao mais relevantes para avaliagao da postura e dos resultados da politica
monetaria sdo muito mais amplos do que os observados e podem ser
classificadas em duas categorias:

o Dinheiro externo: Moeda Fiduciaria (sem garantia) emitido por um
banco central (ou entidade governamental) ou apoiado por um
ativo que nado estd em oferta liquida zero no setor privado (por
exemplo, ouro).

o Dinheiro interno: Um ativo que representa ou é garantido por
qualquer forma de crédito privado; circula como meio de troca; na

oferta liquida zero no setor privado.

O autor formula que esses dois conceitos podem se tornar confusos, visto
que o dinheiro sem lastro é emitido de forma privada (ou criado por uma entidade
ndo governamental) concorre com a moeda fiduciaria emitida pelo governo. Isso
levantaria uma série de questbes analiticas sobre os diferentes papéis
desempenhados por varias formas de dinheiro, algumas das quais serao
exploradas mais tarde. Deve-se notar também que o dinheiro interno, na forma

de depdsitos bancarios, ja € principalmente em formato eletrénico.

Prasad (2018) estabelece em seu trabalho alguns conceitos basicos de
definicbes atuais do que podemos chamar de meios mais relevantes para
realizacao de transacgdes atualmente, sendo estas definicbes fundamentais para
o entendimento de como mudangas nas tecnologias podem vir a mudar a
operagao de mercados financeiros e politicas monetarias. Portanto a seguir
serao apresentados alguns desses conceitos mais referenciados nesse assunto
de transacoes financeiras.

» Moeda Fiduciaria: Sdo moedas emitidas por um banco central

nacional, normalmente no formato de cédulas de papel e moedas de
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metais comuns (doravante denominadas dinheiro). Sendo o tipo mais
comum e dominante atualmente, elas geralmente sdo emitidas por
uma entidade governamental, embora também possa ser emitida por
instituicbes privadas sob a autoridade do governo ou com sua
autorizagao.

Moeda de curso legal: Sao todas as formas de pagamentos que um
credor é legalmente obrigado a aceitar de um devedor a fim de
extinguir uma divida existente. As moedas fiduciarias sao
normalmente de curso legal. Ndo s6 devem ser aceitas como
liquidagao de dividas entre partes privadas, mas o governo que tem a
autoridade exclusiva para cobrar os impostos podera exigir que tais
obrigagdes fiscais sO6 sejam liquidadas usando as moedas de curso
legal. As moedas fiduciarias s&o, em principio e pelo menos de uma
forma limitada, apoiadas por estas autoridades do governo, portanto
geralmente sédo aceitas pelo mesmo.

Moeda digital: Termo amplo para ativos monetarios que abrange
qualquer forma de moeda que n&o seja tangivel ou fisico.

Central Bank Digital Currencies (CBDC): Sao moedas fiduciarias
emitidas pelos bancos centrais de forma a complementar a moeda
fisica (notas e moedas) ou até mesmo substitui-las em algum grau.
Esses tipos de moeda podem vir a aparecer em dois formatos que
serao detalhados a seguir:

e Dinheiro eletronico ou E-money: uma versao simples de
uma moeda eletrdnica, em que o banco central gerencia um
sistema de pagamento centralizado vinculado as “carteiras”
eletrbnicas. O sistema de pagamento pode ser gerenciado
utilizando um sistema blockchain ou através de outras
versdes de tecnologia contabil para verificar transacoes,
mas com o processo de verificagdo gerenciado pelo banco
central em vez de um mecanismo descentralizado tal como
uma criptomoeda.

o Criptomoedas oficiais: Sao criptomoedas emitidas por
uma entidade governamental, embora ndo seja considerada

0 equivalente a moeda fiduciaria, poderia, em principio,
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contar como moeda de curso legal se caso o governo o
decretasse dessa forma. Logicamente, essas criptomoedas
governamentais teriam de ter carater centralizado, com
verificagdes das transacdes sendo realizadas pelo préprio
governo ou por seus agentes designados, em vez de um
mecanismo de verificagdo descentralizado como seria
originalmente uma criptomoeda. A questdo em aberto em
relacdo as criptomoedas oficiais € se elas forneceriam o
anonimato para as partes da transacao tal qual como as

criptomoedas nao-oficiais se propdem a realizar.

» Criptomoedas nao oficiais: moedas digitais que s&do sobretudo
virtuais, normalmente ndo sao apoiadas por um governo, € nao
constituem curso legal. A principal caracteristica desse tipo de moeda,
quase como uma parte fundamental dela, € o anonimato ostensivo das
transagdes realizadas principalmente usando a tecnologia blockchain
(este aspecto € semelhante ao dinheiro, mas as criptomoedas sao
mais faceis de escalar do que dinheiro e ndo requerem transferéncias
fisicas de notas de moeda). As criptomoedas podem ser
descentralizadas (em que qualquer agente com capacidade de
computacao suficiente pode verificar as transacgdes, em troca de uma
recompensa) ou centralizado (com autoridade de verificagcao limitada
aos nomeados por uma autoridade central).

» FinTech: termo amplo que se refere a varios desenvolvimentos
tecnolégicos que séo relevantes para mercados financeiros. Embora
existam muitos desenvolvimentos sob esta rubrica que nao sao
diretamente relacionados a moedas digitais, eles poderiam facilitar o
uso das tais moedas, uma vez que muitos das novas tecnologias
relevantes, especialmente os contadores descentralizados

distribuidos, sao relevantes para ambos contextos

Como sera visto mais a frente, € de conhecimento dos agentes financeiros
que criptomoedas e sistemas de blockchain permitem uma verificacdo publica

descentralizada de transag6es e garantem a imutabilidade desses registros. Esta

21



tecnologia claramente tem aplicagbes além do Bitcoin. Uma configuragao
tecnolégica semelhante poderia ser usada para configurar um CBDC, embora a
natureza do sistema de verificagdo das transagdes permitir um anonimato, este
teria que ser decidido pelo banco central. Isso segundo o autor (Prasad, 2018)
aponta para uma diferenga muito importante entre moedas digitais oficiais e ndo
oficiais. Ja sobre o status das criptomoedas oficiais poderia se classificar como
algo ambiguo, pois em principio, tal criptomoeda poderia ser apoiado pelo
governo se esse apoio fosse de fato confiavel, seria semelhante ao suporte de
outras moedas digitais oficiais com o potencial do anonimato sendo a

caracteristica distintiva em relagao ao dinheiro eletrénico mais comum.

O autor (Prasad, 2018) observa que um CBDC também poderia ser
configurado mais simplesmente como um token eletrénico dentro da rede de
pagamentos do governo. Ele cita também Raskin e Yermack (2016) que
argumentam que seria agora (ou muito em breve) que existira um momento
tecnologicamente viavel para um banco central criar contas de depdsito
eletrénico para todos os residentes, tudo através da tecnologia blockchain,
tornando mais facil para o banco central gerenciar uma infinidade de contas.
Contas essas que normalmente nao renderiam juros e seriam usadas para
pagamentos em vez de um canal de intermediagao financeira pelo banco central.
Ainda que embora um CBDC possa servir como um complemento para uma
moeda fisica, deve haver consideragdes a serem envolvidas, uma vez que, em
alguns paises, a definicdo de curso legal pode ndo abranger a emissdo de um
CBDC por exemplo. Uma solugao legal seria entdo necessaria para garantir a
equivaléncia do brago digital e das versdes fisicas da moeda fiduciaria. Muito
provavelmente CBDCs poderiam ser limitados a transagdes de atacado entre
instituicdes financeiras ou expandidas para transagdes de varejo, neste ultimo
caso essencialmente funcionando como um sistema de pagamento de varejo

gerenciado pelo banco central. (Prasad, 2018)
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3. ADIGITALIZAGAO DA ECONOMIA

3.1Conceituando o fendmeno da digitalizagao.

Nos ultimos anos, o mundo esta testemunhando um aumento
consideravel nas capacidades eletronicas de coletar, armazenar, repassar e
disseminar conteudos e dados de toda natureza, abrindo assim uma janela de
conhecimento acerca de novos aprendizados e acesso para as mais diversas
personalidades conectadas as redes. As chamadas tecnologias digitais estao
transformando a maneira como vivemos, trabalhamos, consumimos e
produzimos bens e servigos. (Redondo, 2015) Tais exemplos desse fenbmeno
incluem a computacdo em nuvem, a Internet das Coisas, robdtica avancgada,
analise de dados avancada (incluindo metadados, inteligéncia artificial (1A) e
machine learning), biotecnologia, redes sociais, impressao tridimensional (3D),
realidade aumentada e virtual, internet de banda larga e méveis como 4G ou a

mais recente 5G.

Todas essas tecnologias digitais estao transformando como empresas se
comportam e operam, por facilitar tarefas anteriormente arduas, com
engajamento de conectividade e uso de informacdes, previsdes estatisticas e
colaboracéo, além de um maior dialogo entre seus clientes com um marketing

digital mais robusto e pessoal. (Redondo, 2015)
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Figura 1 - Adesao a tecnologias de acesso a internet nos EUA 1992-2019

Technology adoption in US households, 1992 to 2019
Technology adoption rates, measured as the percentage of households in the United States using a particular
technology.
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Source: Comin and Hobijn (2004) and others OurWorldInData.org/technology-adoption/ « CC BY

Note: See the sources tab for definitions of household adoption, or adoption rates, by technology type.

Fonte: Comin e Hobijn (2004) - OurWorldinData.org — acesso no dia
08/09/2020.

Na Figura 1 pode-se ver como em um intervalo de 30 anos, utilizando o
mercado norte-americano como exemplo, produtos com acesso a internet se
tornaram dominantes nos lares estadunidenses e ajudam a propagar um
fenbmeno de virtualizacdo generalizada sendo estes os grandes vetores do

acesso a rede. Com o protagonismo passando dos computadores para
aparelhos smartphone, ja no final da década de 2010.

Todo esse tipo de desenvolvimento se intensificou bastante nas ultimas
décadas, criando até uma ideia de ruptura com a realidade anterior a essas
novidades que permeiam a cada ciclo, tendo este iniciado com o surgimento e
maturacao da ciéncia computacional e a criagcdo das redes internacionais, que
apesar de serem relativamente antigas, sdo inovagbes que vem evoluindo
bastante, e se universalizando, fornecendo a conectividade virtual essencial para
a economia digital se estabelecer. Com a adesdo em larga escala dessas

tecnologias, esta sendo possivel observar uma transicdo para uma economia
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intensiva em tecnologia digital, com implicagbes amplas para a macroeconomia
como novos tipos de mercado, novos tipos de politicas, novos tipos de
pensamento, novas legislagcoes e até mesmo novas liderangas mundiais. Sendo
todos estes pontos melhor trabalhados posteriormente, no fim pode-se dizer, tal
qual muitos economistas, que a revolugdo das comunicagdes e das tecnologias
da informacéao estédo ditando a chamada nova revolucéao industrial, puxada pelo
advento da digitalizacdo, sendo este acontecimento um divisor de aguas e
denotando um novo ciclo a ser superposto. (Souza e Williams, 2017)

Figura 2 - Fatia da populacao usuaria de internet no mundo 1990-2016

Share of the population using the Internet, 1990 to 2016

All individuals who have used the Internet in the last 3 months are counted as Internet users. The Internet can be
used via a computer, mobile phone, personal digital assistant, games machine, digital TV efc.

World
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Source: World Bank OurWorldInData.org/technology-adoption/ « CC BY

Fonte: Banco Mundial — OurWorldinData.org — acesso em 08/09/2020.

Na Figura 2 é possivel enxergar como o crescimento da internet no
mundo, toma proporgdes gigantescas em um periodo curto, e tem sido parte

fundamental nesse processo de mudancga da sociedade e da economia.

Um dos responsaveis por ser a vanguarda desse processo de
digitalizagao da economia, é o desenvolvimento metedrico da computagao, tanto
como ciéncia como em poder bruto de processamento, alavancado pela
evolucdo da robotica e automatizagao da producéao industrial. Tendo nascido com
o intuito de facilitar o uso de dados e realizar calculos mais facilmente, o
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computador logo tornou-se uma parte essencial do processo de produgédo de
qualquer empresa, ainda mais com a sua eventual popularizagdo nas décadas
seguintes. Tal qual como o surgimento de maquinas de produgao para substituir
a tradicional manufatura, o surgimento da computag¢ao representou um grande
passo evolucional da revolugao industrial pois seu surgimento e amadurecimento
possibilitou mudangas drasticas desde na abordagem dos dados como
diretamente nas linhas de producdo. Também chamada de terceira revolugao
industrial, era centrada nas /ICT’s, comegou aproximadamente nos anos 1960 e
foi liderado principalmente pelos Estados Unidos ainda no contexto da Guerra
Fria. Durante esse periodo houve avancgos significativos na computacédo e na
capacidade das telecomunicag¢des, que com a universalizagdo e barateio do
custo, assim acompanhados por acentuadas quedas de pregos e rapidas
melhorias de qualidade de hardware e de software. As principais inovacoes
incluiram avangos na fabricagdo de semicondutores, a mudanca do mainframe
para os computadores pessoais, e-mail, fax, fotocépias, documentos eletronicos
e digitais, a Internet, o comércio eletronico, cddigo de barras, catalogos
eletrbnicos, caixas automaticos, crédito automatico, pontuagcdo e
telecomunicagdes moéveis. Também foram exemplos dessa revolugéo a difusao
de produtos baseados em ICT’s, especialmente em escritérios e nos setores de
varejo e atacado. Ndo ha consenso na literatura sobre se a digitalizagado deve
ser vista como uma evolugao da terceira revolugdo ou como realmente uma
quarta revolugao distinta. Gordon (2015) vé essas novas tecnologias digitais
como meras evolugdes que sdo menos transformadoras e tém muito menos
espago para gerar grandes e sustentados aumentos de produtividade em
comparagao com inovagdes em épocas anteriores. Em contraste, Schwab
(2016) argumenta que uma quarta revolugao industrial estaria em curso e que
transformara fundamentalmente economias e sociedades fundindo os mundos
fisico, digital e biolégico através, por exemplo, de cadeias de producao altamente
interconectadas e processos de previsdao e tomada de decisdo. Brynjolfsson e
McAfee (2014) descreve a era digital como uma "segunda era das maquinas".
Considerando que a primeira era das maquinas contava com a automacéao de
tarefas dependentes do trabalho manual, ainda como heranga da manufatura,
em um periodo transitério, a segunda era das maquinas seria como uma

“‘inteligentizagado”, seria composta de muitas tarefas cognitivas ou baseadas em
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conhecimento automatizado e que seriam baratas quando produzidas em grande
escala. A digitalizagcdo proporcionada por essa segunda era n&o apenas
alcancaria inovagdo em produtos mecanizados, mas também alcancgaria
inovacdo em tecnologias de fabricacdo consideradas como genéricas ou de
base, e desenvolveria a industria de manufaturas e transformagé&o para uma
integracdo com a digitalizagdo, aumentando assim seu nivel de produtividade,

processamento e gerenciamento de produtos. (Souza e Williams, 2017)

Figura 3 - Fatia da populagdo mundial usuaria de internet em 2015.

Share of the population using the Internet, 2015

All individuals who have used the Internet in the last 3 months are counted as Internet users. The Internet can be
used via a computer, mobile phone, personal digital assistant, games machine, digital TV efc.
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' [

Source: World Bank OurWorldInData.org/technology-adoption/ « CC BY

Fonte: Banco Mundial — OurWorldinData.org — acesso em 08/09/2020.

Na Figura 3 é demonstrado como acesso a internet é distribuida dentro
da sociedade moderna, mesmo com todas as desigualdades existentes dos

paises, a rede ja se espalhou para diversos paises.

Dentro desses avangos e de sua popularizagao , pode-se discorrer da
evolugao da tecnologia da informacéao, elevando a comunicagao entre pessoas,
proporcionando mudangas consideraveis nas relacdes interpessoais em

pouquissimo tempo, este tem sido o caso de empresas baseadas na Internet,
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com suas ferramentas e plataformas de colaboragéo, alcangando usuarios finais
em maneiras sem precedentes, como redes sociais, blogs, wikis, podcasts, feeds
da web, influencers, fotos e compartilhamento de video, féruns de discusséo,
mundos virtuais e entre outros, todos destinados a promover a interacdo, a
colaboracédo e o compartilhamento online. Essas novidades tem proporcionado
as mudancgas necessarias para o estabelecimento do fendbmeno da digitalizacao,
criando um ecossistema perfeito para tal, principalmente se compararmos o
engajamento de massas dentro dessas plataformas tdo recentes independente
de qual meio, e tem sido interessante observar como essa movimentacao dos
“ventos favoraveis” tem criado mutagdes dentro da sociedade e economia como
um todo, sendo os softwares o intermediario entre essas relagdes sociais. Dentro
desse hub digital que é a internet, existe individuos de caracteristicas e
conhecimentos diferentes que interagem entre si, a partir de qualquer local com
acesso a rede, sendo esses profissionais de carater interdisciplinar, isso reforga
a nova énfase que dessa vez esta no conteudo gerado pelo usuario, com o uso
de sua criatividade e da sua relagcdo com a comunidade, proporcionando a
construgcdo de conhecimento que € a caracteristica das redes de informacéo.
Esses usuarios comegaram a publicar o seu conteudo préprio em larga escala e
comegaram a usar redes sociais para armazenar e compartilhar documentos,
como fotos, videos ou informagdes. As tendéncias atuais indicam que, um
numero grande de consumidores, fazem uso didrio dessas redes sociais,
publicando em blogs e paginas da web, realizando upload de conteudo,
comentando em blogs, postando suas criticas ou simplesmente consumindo
conteudo gerado pelo proprio usuario, tudo dentro dessa bolha digital.
Enxergando isso, os agentes econdmicos se adequam a essa nova realidade e
passam a agir dentro das redes, mudando assim suas abordagens e métodos

para dialogar e adentrar dentro dessa comunidade.

Na Figura 4 é possivel ver que mais da metade da populagdo mundial sdo
usuarios ativos da internet, e € um numero ja mostrado ser em constante
evolucédo, portanto ao pensar a longo prazo € necessario colocar a internet como
um fator de decisao a ser considerado seja em uma esfera de politica publica

como de atividade econdmica privada.
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Figura 4 - Populacgao digital global (em bilhdes)

Global digital population as of July 2020 (in billions)

4.57

Number of users in billions

Active internet users Unigue mobile internet users Active social media users Active mobile social media
USers

Sources Additional Information:
We Are Social; DataReportal; Hootsuite Worldwide; DataReportal; July 2020
© Statista 2020

Fonte: Statista (2020) - acesso em 08/09/2020

E importante ressaltar a natureza desse arranjo social, fundamentada
sobre a ideia de um grupo de interacao, e na relagdo de confianga entre eles,
construida com os anos de atividade e amadurecimento dessas redes. Assim
para eventuais novos ingressantes, € interessante saber que ja existe toda uma
estrutura para assimila-los facilmente, aumentando em um ritmo acelerado o
numero de utilitarios de redes. Pode-se dizer que um dos fenbmenos que
aceleraram esse processo, além dos softwares de sistemas operacionais que se
tornaram padrdes, foi o advento dos telefones moveis, em especial os chamados
smartphones, que passaram a poder acessar diretamente essas redes através
do aparelho movel pessoal. Apesar de n&o ser pioneiro, pode-se destacar como
sendo um simbolo dessa mudanca, a introdug¢ao do primeiro iPhone em 2007,
que realizava finalmente o sonho do publico de possuir um celular com a
capacidade de um computador, tudo na palma da mao, e sem a dificuldade que
existia até entdo com aparelhos contemporaneos anteriores. A partir de entao as

redes sociais para dispositivos modveis permitiram com que o0s usuarios se
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conectassem mais facilmente as redes, e compartilhassem informacdes, além
de criar comunidades méveis habilitadas pelo advento tecnoldgico. Gragas a isso
a comunicagao movel esta se tornando onipresente em muitas partes do mundo
hoje, com mais de 4 bilhdes usuarios de celulares em todo o mundo. Embora os
telefones celulares possam levar ao distanciamento fisico entre os usuarios,
desencorajando comunicagao pessoal e criando assim algumas distor¢des
sociais, contudo a acessibilidade instantanea a qualquer aplicativo e as
facilidades trazidas por essa tecnologia, de certa forma valida os efeitos
colaterais negativos do uso do telefone celular na sociedade. Conforme a
tecnologia dos dispositivos moveis avanga, mais € mais servigos sao criados e
assimilados por seus usuarios, o que permite as pessoas criarem e
desenvolverem mais, e desenvolverem seus lagos de interagdo virtual. Assim é
importante ressaltar como os smartphones se tornaram grande vetores para o
aceleramento do processo de digitalizacdo da economia, servindo como uma
porta de entrada das redes para muitos usuarios, gerando um grande impulso,
rumo a sua normatizacdo e universalizacdo, muito embora ainda encontre
grandes gargalos e desafios para que atinja completamente esse caminho.

Na Figura 5 é possivel ver a trajetéria do uso do celular no mundo e como

o papel dele ganha uma importancia muito maior que as linhas fixas.
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Figura 5 - Comparacao da trajetéria temporal de linhas de celular e de telefone
fixo.

Mobile and fixed landline telephone subscriptions, World, 1960 to 2017

The number of fixed landline telephone and mobile cellular phone subscriptions, measured per 100 people.
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Fonte: Banco Mundial — OurWorldinData.org — acesso em 08/09/2020.

3.2 A digitalizagdo na Economia

Voltando para a analise econdmica do processo de digitalizagdo, o
Canadian Economic Analysis Department em um artigo publicado com o nome
The Digital Economy (Souza e Williams, 2017), procura explicitar as principais
mudangas provenientes da economia digital, e primeiramente também citam que
Varian (2016) propunha a existéncia de cinco maneiras e caminhos para a
economia digitalizada transformar as atividades econémicas, sendo listados a

segquir:

e Coleta e analise de dados - as empresas poderdo coletar grandes
quantidades de informacdes sobre as preferéncias de seus clientes e
usuarios de forma que podem ser utilizadas para prever futuros

comportamentos e preferéncias do cliente e utilizar disso também como
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uma forma de melhorar a prestacao de servigos.

e Personalizagcao e customizagcao - as empresas poderdo fornecer
produtos e servigos totalmente personalizados. Pois na sociedade atual
os clientes esperam ter uma experiéncia otimizada e que possam contar
com a inteligéncia de dados das empresas para tratar e dialogar com seus
clientes da melhor maneira possivel. Para isso, possuir e saber como
utilizar as informagbes relevantes sobre histérico de compras,
preferéncias de cobrancga, enderecos de entrega e outros detalhes é
essencial e os clientes esperam que as transagdes sejam cada vez mais

acessiveis e ageis.

e Experimentagcao e desenvolvimento continuo - as empresas poderao
explorar grandes conjuntos de dados, também conhecidos como
metadados, e empregar a partir deles poderosos algoritmos de previsao
para automatizar sistemas e informar de uma maneira otimizada,

decisdes sobre producgao e alocagao de recursos.

¢ Inovagoées na contratagao - empresas e consumidores poderédo rastrear,
monitorar e verificar o desempenho de outras pessoas com quem estao
realizando transacbes. Isso facilitara novos tipos de transagdes
econdmicas (por exemplo, compartihamento de carona, dinheiro

eletrénico, servicos digitais) .

e Coordenagdo e comunicagdao - Ferramentas de comunicagao (por
exemplo, software de  compartihamento de  documentos,
videoconferéncia, dispositivos de mobilidade sem fio) permitirdo que
pessoas e recursos interajam com maior flexibilidade, independentemente
de onde estejam localizados. As empresas poderao atender um mercado
global para seus produtos e servigcos com ainda mais facilidade.

No setor econdmico, a adeséao a digitalizagdo pode aumentar a eficiéncia
dos servigos oferecidos, e prover maiores ganhos do que no modelo anterior, da
mesma forma que dentro da economia digital, o alcance e conquista de mercado
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pode ser bastante amplificado e fugir do contexto de vendas de nicho para uma
expansao mainstream, grande parte devido a questbes de softpower do
globalismo. O fendmeno também podera facilitar o processo de inovagbes na
economia, com o rapido compartilhamento de conhecimento e reconhecimento.
Contudo ainda existem varias questdes empiricas a serem devidamente
analisadas acerca dos impactos do processo de digitalizagdo da economia,
como se essas predi¢des de fato serdo concretizadas, ou se nesse momento da
histdria, ja ndo se pode enxergar ou explicar a falta de dinamismo da economia
atual. Também pode-se atrelar o marasmo e estagnagdo econémica recente ao
este acontecimento. Por exemplo, sinais de dinamismo dos negocios, como
novas empresas e novos empreendedores, continuam em declinio de longo
prazo nos Estados Unidos e no Canada (Davis e Haltiwanger 2014; Cao et al.
2015). Isso explica do porqué existe a necessidade de analise desse processo
histérico que o mundo vive, assim como da tentativa de enxergar suas

consequéncias relacionadas a economia e sociedade.

De acordo com Van Ark (2016) apenas um numero limitado de firmas nos
Estados Unidos e Unido Europeia realizaram uma total transicdo para a
economia digitalizada, como resultado, poucos setores e industrias viram
grandes ganhos de produtividade até o momento. O autor também sugere que
as economias avancadas ainda estdo em uma fase de instalacdo ou adequacao,
um longo periodo durante o qual as novas tecnologias emergem e avangcam,
impulsionadas por maneiras novas e superiores de fazer as coisas, colidindo
com as praticas e organizagbes ja estabelecidas. Entretanto os ganhos de
eficiéncia podem n&o chegar até somente a fase de implantagdo, que seria
quando as novas tecnologias s&do amplamente utilizadas e universalizadas,
sendo totalmente entrelacadas tanto dentro das empresas quanto em seus
relacionamentos com os clientes e fornecedores. As inovagdes na fase de
instalacdo nao se difundem rapidamente em todas as empresas de um setor,
porque as empresas na vanguarda ou que atuam com maior sucesso, em termos
de adocgao antecipada, sao limitadas como resultado de uma batalha continua
entre novas e velhas tecnologias e suas ja conhecidas aplicagdes. Schumpeter
(1939) argumenta que o processo de “destrui¢cao criativa” poderia inicialmente

causar um crescimento econdmico potencial mais lento, refletindo em parte o
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deslocamento estrutural do trabalho (Keynes, 1930).

O artigo da Canadian Economic Analysis Department (Souza e Williams,

2017), também pontua que o processo de digitalizacdo pode ser medido,

utilizando os seguintes atributos como métrica de desempenho:

Ubiquidade - o grau em que consumidores e empresas tém universal

acesso a servigos e aplicativos digitais;
Acessibilidade - a extensdo em que os servicos digitais sao precificados
em uma variedade que os torna disponiveis para 0 maior numero possivel

de pessoas;

Confiabilidade - a qualidade dos servigos digitais disponiveis e relagao

com seus utilitarios;

Velocidade - até que ponto os servigos digitais podem ser acessados em

tempo real Tempo;

Usabilidade - a facilidade de uso dos servigos digitais e a capacidade dos

ecossistemas para impulsionar a ado¢ao desses servigos;

Habilidade - a capacidade dos usuarios de incorporar servigos digitais em

suas vidas e empresas.

Como foi visto, as novas tecnologias digitais estao desafiando os sistemas

de producido existentes, que eventualmente terdo que saber lidar com a

mudanga que se seguem, portanto nesse trabalho sera abordado alguns desses

setores. Como por exemplo no setor varejista e atacadista.

Nesses setores tradicionais, a utilizagdo de tecnologias de inteligéncia

artificiais e machine learning, aliadas ao uso de metadados de uma maneira

inteligente s&o essenciais para a competitividade nesse meio, esses recursos
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tecnoldgicos auxiliam na logistica e estratégias de mercado, como na atividade
de venda nas redes, as lojas fisicas vao perdendo espago para suas versdes
digitais e personalizadas quase em um formato semiautbnomo e retroalimentado
pelos dados obtidos via software e rede. As redes sociais realizam um papel
importantissimo nessa nova abordagem produtiva, potencializando a aquisi¢ao
de novos clientes e fornecedores, construcdo e abertura de espago para
feedbacks dos consumidores, melhorando seu bem-estar, e dando a eles uma
maior visibilidade quanto ao nivel de preg¢os daquele mercado, isso potencializa

a concorréncia da plataforma. (Souza e Williams, 2017)

Figura 6: E-commerce no mundo (B2C)

Global cross-border B2C e-Commerce transaction value (US$ billion)
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2014-20 incremental B2C cross-border e-Commerce Contribution of global total incremental
trade volume (billion dollars) trade volume (%)
Asia Pacific 405 53.6%
Western Europe 143 18.9%
North America 109 14.4%
Latin America 47 6.2%
Mid-eastern Europe 32 4.2%
Middle-East and Africa 21 2.7%

Fonte: Accenture - fastforwardadvisors.com - acessado em 08/09/2020
Na Figura 6, é possivel enxergar em como o E-commerce dentro da
categoria B2C ou business to consumer possui um grande aumento dentro de 6

anos.

A digitalizacdo tem tido também efeitos na industria de logistica, onde
enfrentam uma grande transformacéo, gragas as mudancgas também correlativas
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do setor de varejo e atacadista. Hoje o setor de logistica sofre com um grande e
extenso trafego de entregas e correspondéncias digitais ou nao, na nova
realidade onde downloads e compras digitais substituiram produtos e lojas
fisicas nos ultimos anos, existem agora ainda mais pacotes do que nunca
enviados ao redor do mundo. Em um unico dia, cerca de 85 milhdes de pacotes
e documentos sdo entregues em todo o mundo (Férum Econdmico Mundial
[WEF] 2016). Ainda assim, o setor enfrenta ineficiéncias significativas como por
exemplo os caminhdes que viajam vazios em sua viagem de volta depois de
realizar uma entrega. Portanto existe atualmente uma corrida no setor de
logistica para eliminar essas ineficiéncias, continuando a construir plataformas
habilitadas digitalmente que descentralizem o monitoramento e controle,
utilizando-se de servicos baseados em informag¢ao que dependam da simultanea
aplicagao de analise computacional baseadas em nuvem, Sensores e Internet
das coisas. Sendo a utilizagdo mais inteligente e otimizada de dados o grande
segredo dessa disputa. O objetivo é detectar e prever problemas e otimizar as
tomadas de decisdo e a diminuir custos operacionais. Ao analisarmos as
capacidades em uma perspectiva futura ainda dentro do tema de economia
digital, ja com a utilizagao integrada de veiculos autbnomos e drones, poderiam
permitir as empresas de logistica a entregar remessas com mais eficiéncia (WEF,
2016). (Souza e Williams, 2017)

Investimentos com o intuito de intensificar a mudanga para o cenario
digitalizado, contribuem para uma maior produtividade ao prover aos
trabalhadores maiores ferramentas para desempenharem melhor suas fungdes,
isso caracteriza o foco no capital intensivo dentro desse tipo de economia. Com
uma maior acessibilidade das ferramentas digitais, seja por preco ou capacidade
estrutural, as empresas passam a finalmente modernizar seus meios de
producao ou equipamentos, permitindo a elas, buscarem ser mais competitivas
e otimizarem de uma maneira ainda mais eficiente seus custos operacionais.
Outro canal pelo qual os investimentos em tecnologias digitais poderiam
aumentar sua produtividade se da por um maior crescimento da produtividade
multifatorial. Originaria da sigla em inglés MFP “Multi-factor productivity” sendo
este um crescimento que nao é explicado pelos fatores mais tradicionais como

capital ou trabalho. Pode-se entdo considerar que ha a existéncia da captura de
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uma ampla variedade de outras influéncias potenciais na produtividade do
trabalho. Isso inclui mudangas tecnoldgicas (na medida em que isso néao é
medido pela intensidade do capital), realocagao dindmica (a capacidade da
economia de mudar produtos e insumos para obter o melhor uso, inclusive
através de entrada, saida ou reorganizagdo de firmas, da utilizagdo de
terceirizagao e offshoring) e economias de escala (a capacidade de produgao
maior a partir da utilizagédo de menos insumos, por meio de maior especializagéo
de aspectos individuais do processo de producdo). A difusdo de tecnologias
digitais tem o potencial de atrapalhar os modelos de negdcios, pois com a
necessidade de transferir recursos de antigos sistemas de producgao para outros
completamente novos, € preciso estimular o desenvolvimento de novos produtos
e servigos afim de gerar maior especializagao do trabalho e economia de escala.
(Chris D’Souza and David Williams, 2017).

A experiéncia da revolucado das /CT’s pode oferecer ligdes sobre como
esse referenciado processo de difusdo acontece. Estudos que estimam
diretamente o impacto dos investimentos empresariais de produtividade
baseados em ICT’s s normalmente acham que um aumento de 10% aumenta a
producédo em cerca de 0,5 a 0,6% (Cardona, Kretschmer e Strobel 2013).Ja
Bloom, Sadun e Van Reenen (2012) e Van Reenen et al. (2010) constatam que
empresas com alta qualidade em gestao e munidas de praticas organizacionais
e empregando ou tendo acesso a mao de obra qualificada, tendem a colher
grandes beneficios de produtividade de seus investimentos em ICT’s. portanto a
agilidade dessas empresas, permitem que elas utilizem com sucesso seus
investimentos para buscarem oportunidades de crescimento das vendas,
processos de redesign e eficiéncia de producdo. Empresas que sdo usuarios
intensivos de tecnologia tendem a crescer mais rapidamente empresariais do
que outros tipos de empresas, levando a realocagao de recursos em toda a
economia. O corolario é que investimentos em capital organizacional, humano e
ICT’'s devem ser vistos como investimentos em fatores complementares de
producgéo (Chris D’Souza and David Williams, 2017).
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3.3 As consequéncias da digitalizagao.

As ICTs oferecem inUmeras vantagens e um maior acesso a informacéao
do que nunca em nossa historia foi possivel ver, com muito mais conectividade
entre as pessoas, e em razdo disso esta sendo possivel hoje uma maior
diminuicao de custos. Contudo esse fendbmeno nao esta aparecendo para todos
de uma forma igualitaria no mundo, como ja foi demonstrado na Figura 2 por
exemplo, ha um desequilibrio que se pode chamar de exclus&o digital. Exemplo
disso é que durante algumas semanas, 0 corona virus trancou algumas pessoas
em casa e as obrigaram a estudar, trabalhar e a se conectarem com outras
pessoas através do uso de dispositivos que utilizam a internet. Contudo em uma
realidade onde exista em média 4 bilhdes de pessoas com acesso a internet, €
também preciso destacar que existem outras 3,6 bilhdes que nao fazem parte
dela, segundo advertiu no final de 2019 a Unido Internacional de
Telecomunicagbes (UIT), o organismo especializado da Organizagao das
Nagdes Unidas (ONU). Este fosso se torna ainda maior quando falamos de
regides: segundo dados extraidos do portal Internet World Stats em maio de
2020, na Africa s6 39,3 % de seus habitantes vivem conectados, com relagao a
87,2 % dos europeus e 94,6 % dos norte-americanos. Os dados evidenciam o
abismo tecnolégico que separa alguns paises de outros, apesar de que as redes
3G e 4G, a espera da expansdo macica do 5G, ja chegam a quase todos os
cantos do planeta. (Iberdrola, 2020) A disparidade é grande, principalmente em
nagcdes em desenvolvimento onde muitas pessoas nao estido totalmente
inseridas nesse meio pelos mais diversos motivos, criando uma verdadeira

barreira para a inclus&o digital.

Portanto ao mesmo tempo que o0 mundo agora através da rede possibilita
uma maior articulagao e visibilidade a grupos minoritarios ou de renda menor,
também levanta debates acerca de questdes sobre privacidade, seguranga,
vulnerabilidade de dados e mecanismos de vigilancia refor¢cadas. (boell.org,
2020)

Existe um temor que as novas tecnologias de informagéo e comunicagao

possam estar contribuindo para um aumento da assimetria e exclusao no
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processo de globalizacdo econbmica, pois a desigualdade pode impedir o
acesso e a criagao de oportunidade de uma forma igualitaria entre os individuos.
(Iberdrola, 2020) Entdo muitos entendem que a inclusao digital enfrenta muitos
desafios dentro da sociedade moderna e para que a exclusdo venha a diminuir,
€ necessario que existam acdes, muito principalmente de politicas publicas que

se norteiem em alguns fatores como:

e Insercdo no mercado de trabalho e geracao de renda;

« Melhorar o relacionamento entre cidad&dos e poderes publicos;

o Melhorar e facilitar tarefas cotidianas das pessoas, o que pode incluir
aspectos do item anterior;

e Incrementar valores culturais e sociais e aprimorar a cidadania;

« Difundir conhecimento tecnoldgico.

Visto que neste ponto, convém demonstrar que ha uma relacdo entre o
acesso a Internet e a alfabetizacao digital, ou seja, o processo de aprendizagem
gue permite que uma pessoa adquira competéncias para entender e aproveitar
o potencial educativo, econdmico e social das novas tecnologias. Pois com o
crescente aumento da digitalizagdo na economia, € preciso atentar para
consequéncias como a substituicdo de func¢des de servico, desde um garcom a
um cirurgido plastico, de cobradores de 6nibus a consultores financeiros e
juridicos, sendo substituidos por maquinas e IAs no longo prazo, ou pela
completa extingdo de alguns postos de trabalho ou até a concentracéo de capital
nas empresas que podem a vir desvalorizar o mercado de trabalho, visto que
muitos deles irdo precisar de menos funcionarios, como é o caso das agéncias
bancarias que na Unido Europeia estdo simplesmente sumindo como € possivel
ver em um documentario produzido pela Deutsche Welle, How cash is becoming
a thing of the past (2018). Hoje as novas fung¢des exigem maiores qualificagbes
0 que restringe ainda mais a um grupo privilegiado. Portanto independentemente
do que a digitalizacdo represente para cada trabalhador, empresa ou setor da
economia, € altamente recomendavel que todos busquem se atualizar para as

tendéncias tecnologicas. (Primvs, 2020)

39



A vantagem dos paises ricos ndo seria apenas econdmica, mas resultado
de um processo de transformacao cultural e social que aconteceu muito mais
rapidamente do em paises em desenvolvimento como o Brasil ou boa parte do
continente africano. Joseph Straubbhar e Robert Larose (Straubbhar & Larose,
2003) definem que as sociedades mais desenvolvidas passaram por trés
estagios: sociedade agraria, sociedade industrial e sociedade da informacao.
Como os estagios ndo sdo mutuamente exclusivos, paises como o Brasil
encontram dificuldades de passar de uma etapa a outra, possuindo elementos
de cada uma de forma desorganizada. Paises como os Estados Unidos, terem
alcancado o estagio de sociedade da informacdo permite que o pais obtenha
sucesso também em estagios anteriores, como na agricultura, que utiliza a alta
tecnologia e a mecanizacdo oriunda dessa progressao tecnoldgica para
aumentar a produtividade: “embora menos de 3% da forca de trabalho americana
esteja ligada a agricultura, os Estados Unidos é um dos maiores exportadores
de comida do mundo” (Straubbhar & Larose, 2003, p. 26). Por esse motivo muito
se diz que o fenbmeno de exclusao digital € um problema majoritariamente social
e nado tanto tecnoldgico, se para que haja um acesso a internet, visto que ja existe
toda uma infraestrutura para o acesso existir, contudo ele ainda ndo acontece,
mesmo com incentivo de empresas e do governo. Ou seja, ndo € por conta
somente de uma dificuldade de acesso ao equipamento, mas também uma falta
de capacidade do usuario de maximizar o proveito das potencialidades
oferecidas pela tecnologia atual, pois ndo basta apenas possuir se ndo souber
utilizar. Isso pode ser realidade para idosos, pessoas que moram em locais
remotos e pessoas sem instrucdo educacional, tal como também visto no
documentario da Deutsche Welle, How cash is becoming a thing of the past

(2018) ja citado anteriormente.

E importante ressaltar em como a excluséo digital pode ser atribuida a
uma questao de subdesenvolvimento, e que embora em algum momento tenha
se lidado com essa questdo como algo passageiro ou transitério esperando uma
progressdo natural tecnoldgica e popularizacdo desses produtos, ainda assim
existe uma ruptura socioecondmica apesar do grande crescimento desse setor
de tecnologia. Sendo as causas desde alto preco dos dispositivos a falta de

conhecimento sobre sua utilizag&do ou por falta de uma estrutura decente para a
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utilizacdo desses produtos. O analfabetismo digital diminui as opg¢les de
encontrar trabalho ou de ter de acessar a um emprego de qualidade, o que

repercute negativamente na economia dos trabalhadores. (Iberdrola, 2020)

Para combater esse problema, € importante citar alguns esforcos
concretos atuais, como por exemplo medidas das Na¢des Unidas, contempladas
nos Objetivos de Desenvolvimento Social (ODS9) que sé&o voltadas para reduzir
a excluséo digital pelo mundo através de parcerias multilaterais. Outro exemplo
de parceria é a Alianca para uma Internet Acessivel (A4Al) projeto também de
aspecto multilateral voltado a baratear o custo da banda larga em areas
necessitadas da Africa, Asia e América Latina. J& em outros locais, foram
implementadas iniciativas para a facilitacdo ao acesso a tecnologia tal como
programas de alfabetizacdo digital para areas carentes de uso de internet.
Também é importante citar os esforcos de grandes empresas de tecnologia
como a SpaceX com o Starlink, que se propfe a oferecer Internet de alta
velocidade e cobertura global com precos acessiveis por meio de uma rede de
satélites globalizada. (Iberdrola, 2020)
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4. AMOEDA NA ECONOMIA DIGITAL

As novas tecnologias e mudancgas nos ecossistemas financeiros mundo
afora tem aberto margem para o surgimento de um novo conceito de moeda,
evoluindo a partir de ideias ja estabelecidas, baseados em confiangca e na
abstragao das moedas atuais existentes e amplamente adotadas, nessa intuigao
o préximo passo evolutivo € a completa digitalizagdo dessa ferramenta, onde o
conceito de fiducia seria elevado a um novo patamar, e dentro dos conceitos e
caracteristicas inerentes a uma moeda, busca tornar ser ainda mais eficiente e
se adequando ao atual contexto multilateral e globalizado, tornando-se no fim

uma necessidade.

Pode-se confundir ainda a ideia de que um novo tipo de moeda
propriamente dita, com a adaptagcdo das moedas atuais ao processo de
virtualizagao, da mesma forma que no passado houve uma quebra de sistemas
e paradigmas que se sobrepujava as convengdes anteriores para que um novo
€ mais elaborado sistema prosperasse. Nesse momento ira ser discutido a
mentalidade, motivos e consequéncias da adogdo de um novo sistema
completamente digital, posteriormente analisando as medidas dos bancos
centrais para se adequarem a nova realidade de virtualizacdo monetaria, e como

essas mudancas tem afetado as politicas econémicas e a propria economia.

4.1 As novas moedas virtuais

Muito tem se pesquisado sobre a importancia e utilizagdo de moedas
virtuais, e como estas tem se tornado uma vitrine para uma maior liberdade nas
transacbes entre os agentes, sem que haja restricbes, sejam elas fisicas ou
fronteiricas, muito se especula sobre se o futuro pertencera as moedas privadas
digitais e aos blockchains e qual a relagao e a resposta dos bancos centrais, e a
importancia das politicas publicas das nag¢des para com desenvolvimento e bem-
estar em todo esse processo. Independentemente disso o que se pode dizer é
que o segredo para empreendimentos digitais bem-sucedidos, sem duvida, sera
a liberdade da unidade de valor visto que nesse momento esta se

testemunhando nada menos que o amadurecimento de uma nova industria,
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sendo seu desenvolvimento impulsionado, com a emiss&o e gerenciamento de
moedas privadas e digitais, sendo esta, a ferramenta ideal e necessaria para a
acompanhar o progresso da economia digital. Uma vez semeado, o dinheiro
digital como representacédo de valor binario abrira o caminho para uma nova

revolugcao abrangendo sua atividade mundialmente.

JON W. MATONIS (1995) defende que gragas ao advento das redes, a
internet pode fornecer um terreno ideal para o funcionamento de uma moeda
internacional e que permita a total liberdade de transagdes. Especificamente, a
Internet forneceria, segundo ele

(1) Facilidade de emissdo em massa

(2) Tecnologia de criptografia acessivel

(3) Prego acessivel e infraestrutura de transferéncia de moeda

(4) Conversao em tempo real entre unidades concorrentes. Essencialmente,
pela primeira vez na histéria, cada individuo tem o poder de criarem um

novo padrao de valor com um publico mundial imediato.

Ainda segundo ele isso tem servido como um amigavel aviso as
associagdes de compensacao, bancos e fornecedores de servigos financeiros
que funcionam dentro do atual sistema. Junto de que a ideia de uma maior
liberdade monetaria € essencial para a preservagao de um mercado livre € uma
economia sem fronteiras. Como a tendéncia atual na Internet demonstra, um
comércio econdmico robusto depende de uma politica monetaria flexivel e
responsiva, onde o sistema pode ser provido na melhora das condi¢cbes de uma
maior concorréncia no mercado. Isso implica ndo apenas a concorréncia no
mercado entre os emissores, mas também através de uma forte concorréncia
entre as unidades, representativas ou nao, emitidas. Por fim, a competi¢ao pelo
padrdo de valor ndo deve ser diferente de um mercado competitivo qualquer.
Quando um emissor de moeda unica, tal como o "FED", controla a oferta de
dinheiro e as unidades especificas que estdo sendo negociadas, existe um alto
potencial de manipulagdo monetaria e um controle autoritario da Economia. Com
o0 crescimento sem precedentes da Internet, os padrées para o comeércio
eletrdnico estdo em constante evolucdo. Nem o ddélar americano, ou qualquer

outra unidade governamental, ira ganhar uma posi¢ao totalmente hegeménica
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nessa nova economia. O cenario monetario virtual € maduro e amplo, onde
moedas abertas e privadas surgem e mercados paralelos se formam, driblando
o sistema atual. Contudo se tudo o que o dinheiro digital permitir for apenas a
capacidade de negociar e armazenar dolares, euros, ienes e outras unidades de
conta governamentais, entdo isso mostra que existe muito a se evoluir nesse
sentido. Até as principais associagdes de cartdes, como Visa e MasterCard,
limitam-se a compensacao e liquidagao de unidades de conta governamentais,
sendo a utilizacdo de moedas, em especial baseadas em blockchain, nichos
esporadicos e longes de abrangerem um publico grande e diverso. Mas em uma
era de inflagdo e inaptiddo governamental, o valor do que esta sendo
transacionado digitalmente e salvo pode ser seriamente desvalorizada e
irrealmente mudado a qualquer momento sem que haja uma veracidade a
mostra. E verdade que isso pode acontecer em um ambiente gerenciado de
maneira privada via sistema de caixa digital, mas pelo menos é determinado pelo
mercado e individuos tém escolhas entre varios provedores. Para que haja uma
transicdo para um sistema de caixa digital de operagdo privada exigira um
periodo de reconhecimento de marca e confianga a longo prazo. Portanto
algumas empresas podem, a principio, ter uma vantagem sobre as menos
conhecidas, principalmente as de nhomes de marcas mais conhecidos, mas isso
sera superado em breve se os primeiros lideres forem vitimas de instabilidade
monetaria, abrindo margem para que outras tomem seu posto. Pode ser assim
que as empresas menores venham a conceber uma unidade de valor que
desfrute de ampla aceitagao e estabilidade a longo prazo (ou até quem sabe uma
apreciagao). Assim, apos sua emissao e circulagdo inicial, os provedores de
dinheiro digital devem voltar suas ateng¢des para a gestdo responsavel da
unidade de valor monetaria, podendo entdo conseguir sobreviver em um
ambiente ultracompetitivo. Isso pode provar ser a area de mais dificil controle

devido a tentagao perene de emissdes excessivas. (JON W. MATONIS ,1995)

Também para Matonis (1995) quando se fala em moeda digital, existiriam
dez elementos-chave para um sistema privado como esse ser bem-sucedido,
que se assemelham a caracteristicas universais monetarias. Sendo cada um dos
seguintes elementos-chave de moeda digital definidos e explorados dentro dos

limites do comeércio eletrébnico. Em 1991, Tatsuaki Okamoto e Kazuo Ohta
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propuseram seis propriedades de um dinheiro digital ideal, sendo cinco delas

incorporadas nos elementos citados pelo autor:

Segurancga: O protocolo de transagao deve garantir que uma seguranga
de alto nivel seja mantida por meio de técnicas sofisticadas de
criptografia.

Anonimato: O anonimato garante a privacidade de transag¢des em varios
niveis. Utilizando-se bastante das capacidades tecnoldgicas de
criptografia digitais, sendo a rastreabilidade algo opcional, sendo estas
caracteristicas do dinheiro digital uns dos principais pontos de
concorréncia e controvérsia para os mais diversos provedores e utilitarios.
Por esse motivo, a privacidade transacional também esta bastante no
centro das preocupacgdes dos governos e bancos centrais, sendo motivos
de discussdes e ataques para este novo tipo de moeda, porque esse
recurso muito provavelmente tornara irrelevante o curso legal atual em
algumas décadas, gerando mudancgas significativas como resposta.
Entretanto a opgdo de permanecer anénimo em relacdo a pagamentos
também gera uma discussdo muito grande que envolve direitos,
criminalidade, ética e seguranga e muito provavelmente vai se estender
por bastante, tempo, mas inegavelmente para transag¢des de qualquer
natureza, a ideia do anonimato € muito mais atrativa.

Portabilidade: A seguranca e o uso do dinheiro digital ndo dependem de
nenhum local fisico para serem transacionados. O dinheiro pode ser
transferido através de redes de computadores, utilizando de vetores como
dispositivos eletrénicos que estejam conectados a rede, sem que haja
problemas de transporte, deslocamento e altos custos de transacéo.
Bidirecional: O dinheiro digital pode ser livremente transferido para
outros usuarios. Essencialmente, os pagamentos conhecidos como peer-
to-peer, ou seja, sem um intermediario, sdo possiveis sem que nenhuma
das partes da transacido tenham a necessidade de ter atingido um status
de usuario ou comerciante premium, como nos sistemas bancarios
baseados em cartdes ou financeiras atuais.

Capacidade off-line: O protocolo entre as duas trocas partes é

preferencialmente executada também off-line, o que significa que
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nenhuma delas deve estar conectado ao host para que haja o
processamento de transagao. A disponibilidade deve ser irrestrita e de
facil acesso e sem que haja a necessidade de um terceiro para que seja
validada.

Divisibilidade: Um valor unitario de moeda digital em uma determinada
quantia deve ter a possibilidade de ser subdividido em pedacos de
unidade em quantidades ainda menores. O dinheiro deve ser fungivel
para que partes razoaveis dessas subdivisbes possam ser feitas e
também utilizadas pelos agentes.

Duracgao infinita: A moeda digital ndo deve possuir validade, ndo deve
expirar, também nao se deteriorar. Mantera o seu valor até sua eventual
perda ou destruicdo, desde que o seu emissor nao tenha degradado seu
valor unitario a um valor menor ou saiu do mercado monetario.

Ampla aceitagao: Um conceito basico, a moeda digital tal qual como
qualquer outra deve ser bem conhecido e aceito em uma grande zona
comercial e ter abrangéncia e confianga de seus usuarios. Este recurso
implica que haja reconhecimento e confianga no emissor e também com
os varios provedores de moeda digital exibindo ampla aceitacédo desse
tipo de modalidade.

Facilidade de uso: O dinheiro digital deve ser simples e intuitivo de
utilizar tanto em perspectiva de gastos quanto a de recebimento. A
simplicidade leva ao uso em massa e 0 uso em massa leva a uma ampla
aceitabilidade.

Liberdade por unidades de valor: A moeda digital deve ser denominada
como uma moeda monetaria e ndo politica, com sua unidade de valor
sendo determinada inteiramente pelo mercado sem que haja manipulagao

artificial através de anseios politicos nacionais.

Através dessa lista de condi¢des, o autor entende que para que haja o

funcionamento verdadeiro de um sistema baseado em moeda digital e também

principalmente como um mecanismo facilitador do comércio eletrénico, o

casamento da economia e da criptografia € de extrema importancia, sem que

esse fator tecnoldgico consiga éxito, a moeda digital jamais teria futuro, pois esta
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caracteristica seria o principal diferencial para com as moedas dos bancos
centrais, sejam elas também digitais ou fisicas. Por isso o avango académico
independente em qualquer disciplina por si s6 nao seria suficiente para o avango
da capacidade desse novo tipo de moeda e do potencial do mercado eletronico.
O autor Matonis (1995) propde a existéncia de uma sinergia entre os campos da
economia que salientam a capacidade do mercado ditar a melhor unidade de
valor monetaria e do campo da ciéncia computacional, em especial a criptografia
que deve aprimorar as tecnologias baseadas em privacidade e seguranga de
informacdes individuais e de instituicdes a ponto de escolher entre varios
provedores monetarios. Como mecanismo facilitador da mudanga social, o
dinheiro digital tem uma vasta importancia para a macroeconomia e para a area
que utilizam do monopdlio monetario das institucionais nacionais para realizar
acdes publicas, portanto o controle dessa ferramenta econdmica €& essencial
para sua capacidade tributaria, e consequentemente na construgdo de agdes
politicas. (Matonis, 1995)

Apesar de ser uma discussao bastante profunda €& preciso ter
entendimento dos crescentes ataques a privacidade individual, seja por motivos
de seguranga nacional ou doméstica, ou até para a manutencao do poder
monetario do estado, e com o advento da internet, a importancia da inteligéncia
e utilizagdo de dados, tem se tornado algo de extrema importancia, o que tem
elevado casos de venda e roubos de dados diretamente da internet, e esse tipo
de acado tem sido um motivador para a criagao desse novo tipo de moeda,
evidenciando a importancia de enfatizar os conceitos por tras da protecdo da
vigilancia e violagao total de privacidade financeira e monetaria. No fim a moeda
sempre sera a forga vital de qualquer economia, simbolizando através disso
qualquer dindmica de estrutura comercial e politica que nés humanos operamos.
JON W. MATONIS (1995)
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5. AASCENGAO DAS CRIPTOMOEDAS E DOS BLOCKCHAINS

Desde o surgimento das redes de internet, junto da ciéncia da
computacdo, unida da eventual compreensdo das capacidades das novas
tecnologia de informagdo, muito foi discutido sobre uma possivel adogéo de
moedas digitais na economia e como ela através dessa novidades tecnoldgicas
podiam se renovar e ser ainda mais eficientes, ainda assim, tudo seria dentro do
sistema fiduciario dolarizado que ja perdurava a décadas, contudo ao mesmo
tempo que havia essa discussdo mais mainstream, alguns economistas
pensavam ir além e defendiam utilizar dessas novas plataformas para a adogao
de um novo tipo de moeda, que ainda fosse fundamentada nos principios
basicos, mas que tinha um carater independente, internacional e livre das
regulagdes ou politicas depreciativas de valor unitario. Essa discussao ganhou
mais relevancia conforme a internet avancava e se tornava cada vez mais
difundida, assim a ideia foi expandindo e ganhando forgca, na medida que cada
vez mais que as tecnologias evoluiam, em especial a criptografia, mais era
pensada esse tipo de formatacdo monetaria, que como ja visto no artigo de
Matonis (1995) era visto como algo fundamentalmente essencial para o
funcionamento da futura moeda. Assim eventualmente no ano de 2008, através
do pseuddnimo de Satoshi Nakamoto o relatdrio Bitcoin: A Peer-to-Peer Eletronic
Cash System foi publicado e nele foi exposto e definido como seria o
funcionamento dos famosos blockchains, sistemas totalmente baseados em
criptografia para a resolugdo de transagdes, gracas a isso foi possivel o
surgimento das criptomoedas, sendo a primeira e mais conhecida nomeada pelo
préprio autor do artigo, chamado por ele de Bitcoin. Entdo essa inovagao
tecnologica prometia ser a realizagdo de todo os estudos e especulagdes dos
anos anteriores que foi finalmente colocado em pratica e positivamente

executada no ano seguinte, ao inicio do ano de 2009.

5.10 funcionamento do sistema blockchain

“The network is robust in its unstructured simplicity.
Nodes work all at once with little coordination. They do

not need to be identified, since messages are not
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routed to any particular place and only need to be
delivered on a best effort basis. Nodes can leave and
rejoin the network at will, accepting the proof-of-work
chain as proof of what happened while they were
gone. They vote with their CPU power, expressing
their acceptance of valid blocks by working on
extending them and rejecting invalid blocks by
refusing to work on them. Any needed rules and
incentives can be enforced with this consensus
mechanism” Nakamoto (2008) Bitcoin: A Peer-to-

Peer Electronic Cash System pagina 9.

No artigo publicado por Nakamoto (2008) , ele define o blockchain como
um sistema monetario distribuido que nao se baseia na confianga e sim na
criptografia, permitindo que dois agentes negociem sem a necessidade um
terceiro, geralmente este com um papel de moderador da transagéo participante
de um sistema centralizador, assim diferentemente de outras moedas digitais, no
bitcoin, haveria um cuidado com o que ele chama de double-spending, que seria
uma ocorréncia comum em um sistema de moeda digital ordinaria com uma
cadeia de assinatura digitais sem a presenca de uma autoridade, nesse sistema
aconteceria que cada proprietario ao realizar uma transferéncia de moeda para
outro proprietario, havia de assinar digitalmente um bloco de uma transacéao
anteriormente realizada, ao mesmo tempo que assina também uma chave
publica para o préximo proprietario, sendo essas informacdes todas adicionadas
na moeda, ficando visivel toda a cadeia de propriedade dela, contudo era
impossivel saber ou verificar se essa cadeia havia tido um gasto duplicado, para
esse tipo de problema, era sempre solicita a criagdo de um regulador ou uma
autoridade central para analisar cada transacao individualmente e evitar esse
tipo de situacéo. O blockchain ele é inovador em sua criagao por exatamente ter
como premissa eliminar esse terceiro individuo da transagao e assim facilita-la e
agiliza-la, em especial ao diminuir os custos operacionais da transagao , isso
tudo sem que haja uma preocupagao com a possibilidade de ocorrer double-

spending na moeda digital, assim se utilizando de métodos de uma mecanica de
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criptografia computacional e a adogdo de conexdo peer-to-peer, ou seja de
individuo para individuo, a nhova moeda pensada pelo autor teria a capacidade
de ser ainda mais competitiva sem esses entraves e possiveis fraudes em seu

sistema.

Sendo bem direto e simplificando o entendimento do sistema criptografico
do blockchain, ele tem um carater distribuido, onde seu funcionamento ndo cabe
a uma unidade centralizadora e as fungdes sao distribuidas para seus usuarios,
ao realizar uma transferéncia, essa informacéo, geralmente composta por valor
e hora da transacéo, assim seria identificada pelo o que Nakamoto (2008) chama
de hash. Por fim a informacao se torna publica e vai poder ser testemunhada por
todos do sistema, ao mesmo tempo que as informacdes mais pessoais dos
usuarios sao preservadas e secretas sendo impossiveis de se descobrir devido
a criptografia que o blockchain é construido. Entdo através de um sistema de
blocos interligados, onde cada bloco possui os chamados hashs, que seria uma
espécie de identidade do bloco, onde individualiza-se aquela informacao de
transacéo sendo realizada, esses blocos armazenam o histérico a partir de dois
hash, sendo um hash da propria transagao do bloco executada e o outro das
transacgdes acontecidas anteriormente, assim criando a cadeia de blocos que da

nome ao sistema aqui detalhado.

Figura 7 — Funcionamento dos blocos e hashs dentro de um sistema de
blockchain.

Bloco 1 Bloco 2 Bloco 3
Informagdes da Informagdes da Informagdes da l
transagdo transa¢do+ hash 1 " transagdo+ hash 2 Novos Blocos
Hash 1 Hash 2 Hash 3

Fonte: dicionariofinanceiro.com - acesso em 08/09/2020

Entao cada novo bloco é conectado aos blocos anteriores, aumentando a

cadeia e para que seja adicionado um novo bloco nesse segmento, € onde entra
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a atividade conhecida como mineragao dentro do universo das criptomoedas,
sendo este um processo de validagdo dos blocos anteriores, em que
computadores s&do colocados para resolverem os problemas matematicos
produzidos pelos blocos, até que algum eventualmente consiga uma solugéo e
seja devidamente confirmado pelos outros computadores, dessa forma os novos
blocos sao validados e adicionados a rede de blockchain, assim como os antigos
também sao revalidados e ganham ainda mais respaldo perante aos recém
incluidos, ou seja quanto mais antigo for o bloco, mais respaldo ele vai ganhar a

cada novo bloco adicionado a cadeia.

Sakamoto (2008) detalha que em um modelo bancario tradicional, a ideia
de privacidade deve limitar o acesso a informagdes das partes envolvidas nas
transagdes, contudo ainda sim os envolvidos estardo sujeitos a participacéo de
um terceiro, a figura de autoridade monetaria, que deve-se supor que seja de
confianga, mais que ainda sim confere uma quebra possivel dessa privacidade.
No sistema proposto por ele, as informacdes de transagdes seriam publicas,
mantendo-se secreto as identidades das partes das negociagbes, através da
ideia de tornar as chaves publicas em andénimas ainda que o publico possa
enxergar o fluxo de quantias de uma pessoa para outra estarem acontecendo.
Semelhante ao sistema de bolsa de valores que funciona da mesma maneira, tal
como € liberada informagdes acerca de hora e quantias das transacbes
realizadas. Outra forma para evitar essa quebra de sigilo, seria a introdugao de
chaves diferentes para diferentes transacoes, evitando que caso uma chave se
torne publica, ela ndo venha a se tornar um rastro para descobrir todas as outras

transacgdes do usuario.

Ainda na questdo de seguranca, o sistema distribuido criado para o
blockchain dificulta os ataques de hackers, pois gragas a diluicdo proposto pelo
sistema, ndo existe um ponto central, que poderia servir de alvo para pessoas
mal intencionadas, o sistema de blockchain também se sobressai pois cada vez
que um bloco é validado, todos os usuarios adicionam em seu sistema esse
bloco, isso permite que através dos chamados Nodes ou NOs que sejam
distribuidos 0 que seriam uma espécie de pontos de rede com os registro de

transacgdes que checam se os blocos foram devidamente minerados, cada node
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precisara de validagao de toda rede de nodes para que o bloco seja considerado
valido e posteriormente adicionado, isso impossibilita a fraude de criagdo de
novos blocos que poderiam ser adicionados na carteira de um individuo
fraudulento, pois os hashs desses blocos falsos também precisam ser
compativeis com o hash dos blocos das transag¢des anteriores, ao mesmo tempo
que o hash dos blocos atuais precisariam ser minerados e validados, por isso €
facilmente percebido pelos outros nodes da rede caso ele ndo esteja de acordo
com o sistema de blockchain, invalidando assim a adicdo do bloco falso no
sistema. Pode-se dizer que a rede quanto mais ela cresce mais segura ela se
torna, pois mais nodes serao criados, fazendo os blocos serem ainda mais
passivos a uma avaliagao, tornando a possibilidade de uma fraude cada vez

menor.

Nakamoto (2008) determina que sua rede funcionaria da seguinte maneira

e ordem:

1. Novas transacodes sao transmitidas para todos os nés ou nodes.
Cada n6 coleta novas transagdes em um bloco.

3. Cada n¢ trabalha para encontrar uma hard proof-of-work (como é conhecido
os problemas a serem solucionados) para seu bloco.

4. Quando um nd encontra a solucao para proof of work, ele transmite o bloco
para todos os nos.

5. Os noés aceitam o bloco apenas se todas as transagdes nele forem validas e
ainda nao tiverem sido gastas.

6. Os nds expressam sua aceitacao do bloco trabalhando na criacdo do proximo

bloco na cadeia, usando o hash do bloco aceito como o hash anterior.

52



Figura 8 -Como funciona o blockchain.

How a blockchain works

(1) (2] ©
A wants to send The transaction is The block is broadcast 1«
money 10 B represented online every party in the netw rk
1S 3 'DIock W -?._l
> >
EANataa
)
) el

Fonte: Financial Times (WILD; ARNOLD; STAFFORD, 2017)

Também segundo o autor, ele sugere a existéncia de uma convengao,

onde a primeira transagcdo em um bloco , seria um marco de criagdao de mais

uma moeda no sistema, que iria para o criador do proprio bloco, por meio dessa

convengao, existiria um incentivo explicito para que houvesse engajamento

maior e crescente dessa rede, permitindo uma maneira eficiente de distribuicao

consciente da nova moeda, evitando a possibilidade de uma emissdo em massa

sem que haja um contraponto de custos que devem ser considerados para a

atividade de mineragéo, entdo somente através da atividade de trabalhar para

alimentar o funcionamento do sistema permitiria a criagao de novas moedas. Ou

seja, a base monetaria desse sistema ird acompanhar o volume de transagdes

e atividade do sistema.
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5.2. Utilizagao do blockchain na economia

“As tecnologias Blockchain sdo a chave para
construgdo de uma economia digital global
inclusiva que é audivelmente seguro e
transparentemente responsavel perante o0s
cidaddos do mundo. Em uma era onde os
governos devem lutar para restauragdo da fé
do publico na cooperagdo economia
transfronteirica, o0s blockchains poderédo
desempenhar um  papel critico  no
fortalecimento da resiliéncia econbmica,
garantindo que trabalho da economia global
seja benéfico para todos”. Maupin (2017)
Blockchains and the G20: Building an
Inclusive, Transparent and Accountable
Digital Economy - Policy Brief No. 101 —
March 2017 pg. 1.

Desde sua introdug¢do, o bitcoin ganhou popularidade e construiu uma
reputacdo dentro da internet, obtendo uma grande valorizagdo monetaria frente
a outras moedas, mesmo com oscilagdes acontecendo e diversos “decretos”
prematuros do fim daquela moeda em momentos de baixa, o sistema de
blockchain ja& completou sua primeira década em atividade, permanece
funcionando, e sem sinal de que vai parar tdo cedo, se inserindo de vez como
uma alternativa dentro do mercado monetario, com a adesdo cada vez maior de
diversos usuarios ao redor do mundo, mas ao mesmo tempo sua popularizagao
gera muitas polemicas acerca de seu funcionamento e independéncia de
qualquer estado do mundo, ao mesmo tempo que quebrou paradigmas ao
apontar erros crénicos dentro do sistema financeiro mundial, o blockchain tem
se tornado objeto de estudo e observacdo. As autoridades monetarias veem
tentando aprender e adaptar as mudancgas trazidas e anunciadas pelo advento
das criptomoedas e da sua tecnologia digital, e isso vem fortalecendo ainda mais

0 processo de digitalizagao da economia.
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Figura 9 - Evolucao do valor da bitcoin 2009-2017.
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Fonte: unitistraining.blogspot.com — acesso realizado em 08/09/2020.

Na Figura 9 é possivel ver o aumento no valor unitario da bitcoin desde
sua introducéo, fruto boa parte do aumento de confianca nessa moeda e do

aumento de usuarios.

Como foi anteriormente mencionado, a relevancia do sistema de
blockchain trouxe muitas discussdes e debates acerca do aprendizado com este
tipo de tecnologia, em como os paises e autoridades monetarias podem
aprender com essa novidade. A autora Julie Maupin (2017) cita em seu artigo
que os blockchain é o pinaculo da nova revolugao tecnoldgica industrial, e que
ja estdo sendo implantados na pratica em alguns pontos do sistema financeiro
para substituir falhas, descentralizando estruturas de mercado, permitindo
expandir o acesso a rede bancaria mais facilmente através dessa tecnologia,
permitindo também uma supervisdo dos mercados internacionais de uma
maneira mais facil pelos criadores de politicas publicas, através da facilidade do
acesso a informacao e dos fluxos financeiros que se dao em tempo real. A autora
também reitera o cuidado com as consequéncias e riscos para a economia
global, trazidos com a introdug¢ao dessa nova tecnologia, pois nesse sistema com
a auséncia do fator intermediario para manter a capacidade de regulacéo,

problemas como evasao fiscal, lavagem de dinheiro ganharao uma maior cortina
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de fumaga para se manterem ocultos, aliadas também a existéncia de
plataformas como a dark web. Outro fator a se preocupar € o combate a crimes
financeiros, que podem se tornar mais dificeis de serem solucionados e evitados
com a adogao generalizada de um sistema blockchain. Outro problema esta
relacionado a questdo de seguranga nacional e do controle da natureza das
negociagdes dos agentes, que podem vir a beneficiar grupos terroristas e milicias
radicais, dificultando o poder de controle e defesa das nagbes sobre seu territorio
e de seus aliados. Por isso ela propde que os paises saibam se adequar a
mudanga, absorvendo as tecnologias afim de se protegerem e melhorarem o
sistema financeiro mundial, principalmente em relacdo a filosofia individual
pregado pela estrutura do blockchain, evocando uma sensagao de unidade
internacional e estreitando lagos através das transagdes globais, recuperando a
confianga na economia e mercado mundial como também nas instituicdes e
autoridades que se veem ameagados com as recentes investidas de grupos

antiglobalizacgao.

No relatério Maupin (2017) reitera a importancia na unido e cooperagao
econdmico financeira entre os paises para que objetivos e agdes estabelecidas
nesses documentos venham levar a paises, em especial os participantes do G20
a liderar o inicio de varias etapas concretas para apoiar as inovagdes do
blockchain para o setor publico e privado e estabelecer normas regulatorias
internacionalmente acordadas com estruturas para a interagao com eles. Como
apoiar o desenvolvimento benéfico de blockchain do setor privado através da
promog¢ado de um desenvolvimento “sandbox” global e regulado estabelecido
para 0os mais promissores casos de uso de blockchain. Isso permitiria diferentes
implantacdes técnicas de blockchains a serem testadas e refinadas em um
ambiente que permitisse que os inovadores cooperassem com 0s reguladores
internacionais para lidar com as preocupagdes regulatorias transfronteirigas, e
assim, melhorar a parceria entre os setores publico e privado. Para ter sucesso,
o tal sandbox regulamentado deve ser intersetorial, amigavel ao start-up e ter um

alcance global.

Outra sugestdo seria que deveria ser constituido e financiado um

consorcio de pesquisa de blockchain voltado para os Bancos Centrais para se
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estudar as implicagcbes de politica monetaria e fiscal do aumento de
criptomoedas e outras tecnologias relacionadas ao blockchain. Os esforgos de
pesquisa devem ser reunidos para evitar que haja uma duplicagéo adicional e
maximizar a eficiéncia de uso de recursos escassos. O Consoércio aqui discutido
deveria ser composta por especialistas técnicos de todo o espectro de economia,
direito, criptografia, ciéncias computacionais e campos relacionados, com um
mandato para explorar e avaliar objetivamente toda a pandplia global baseada
em opgdes de blockchain do sistema monetario. Segundo Maupin (2017) o
consorcio deveria se reunir regularmente para estudar e publicar pesquisas

independentes.
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6. BANCOS CENTRAIS E ECONOMIA DIGITAL

Como foi dito anteriormente, o fendmeno da digitalizagdo da economia
esta criando um efeito em cadeia nas autoridades monetarias mundo afora, isso
tem motivado bancos centrais de alguns paises a pesquisar e estudar sobre a
viabilidade e conveniéncia de uma possivel emissao de moeda propria fiduciaria
digital. Segundo o artigo publicado pelo Bank of England (2018), diversos bancos
centrais ja estavam com pesquisas avangadas sobre o topico, incluindo o Banco
do Canada (2017), o Banco Central Europeu (Mersch, 2017), o Banco Popular
da China (Qian, 2017), o Sveriges Riksbank (2017) e o proprio Banco da
Inglaterra (2017b). A comunidade de politicas publicas esta sendo auxiliada pela
comunidade académica nessa questdo, com projetos como o do MIT chamado
de Digital Currency Initiative contando com a colaboragdo também do setor
privado (Monetary Authority of Singapore, 2017). O artigo cita que apesar dos
esforgos, a literatura acerca deste tema, ainda permanece em sua fase bastante
inicial, havendo um consenso em torno de algumas questdes fundamentais que
estdo comecando a se formar lentamente. Ainda assim, o proprio conceito de
uma moeda digital pertencente ao banco central pode parecer ainda bastante
inacessivel e sobrenatural para muitos economistas que nao estao familiarizados
com blockchain, tecnologia de razdo distribuida ou qualquer terminologia
semelhante a estas ultimas, e isso tem dificultado os avangos almejados pelo

setor.

6.1 Conceituando os CBDC’s.

Segundo o artigo publicado pelo Bank of England (2018), CBDC, pode ser
definido simplesmente como uma moeda eletrbnica, fiduciaria, passiva de um
banco central que pode ser usado para ou liquidar pagamentos ou como reserva
de valor. Isto é, em esséncia, seria uma moeda de banco central eletrbnica, ou
um dinheiro "restrito". A terminologia é usada atualmente para se referir a uma
ampla gama de projetos e escolhas de politicas potenciais, sem uma definigao
consensual comum. Isto se deve, em parte, ao fato de que o conceito esta no
nexo de uma série de diferentes areas de pesquisa e reinem muitos elementos

complexos, cobrindo tépicos bastante diversos e de varias areas como ciéncia

58



da computagéo, criptografia, sistemas de pagamentos, bancos, politica
monetaria e estabilidade financeira.

Figura 10: Oportunidades que o CBDC pode oferecer aos bancos centrais.
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Fonte: Bank of England (2020)

Figura 11: Cadeia de funcionamento do CBDC
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Nas Figuras 10 e 11 é destacado como o CBDC se propde a combater
problemas e construir solu¢gdes que geralmente bancos centrais podem possuir
ou precisar como o declinio do dinheiro fisico e 0 aumento da eficiéncia de um

sistema de pagamentos mais robusto. Na figura também demonstra a
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comunicagao mais direta com as pessoas que 0s bancos centrais teriam através
do uso de software em dispositivos eletrénicos. Onde o Banco Central através
de um aplicativo proprio e com disponibilidade em computadores, celulares,
tablets etc. podem ter um canal mais direto com a populacéo facilitando medidas

a serem tomadas por essas entidades.

No mais um CBDC deve ou pode ser universalmente acessivel, em outras
palavras, pode ser mantido por qualquer pessoa para qualquer finalidade, ou o
acesso pode ser restrito a um subconjunto limitado de agentes econémicos ou
para uma gama limitada de propésitos. Segundo o artigo do Bank of England
(2018) isso pode parecer contraintuitivo para alguns economistas monetarios
que adotam moeda para ser algo que pode ser mantido por qualquer pessoa, ou
seja, € universalmente acessivel. Na verdade, Fung e Halaburda (2016) e Bjerg
(2017) identificam o acesso universal como um fundamento caracteristico de
qualquer CBDC. Mais uma vez o artigo cita que apesar de tudo, parece possivel
que os bancos centrais possam emitir um CBDC que esteja disponivel apenas
para um subsetor da economia, como um 'CBDC de varejo' para familias e
empresas nao financeiras apenas, ou um 'CBDC de atacado' que poderia ser
usado como um ativo de liquidagdo nos mercados financeiros por empresas que
atualmente ndo tém acesso as reservas do banco central (Bech & Garratt, 2017).
O problema ¢é entdo toda uma questao semantica sobre se um CBDC, que nao
€ universalmente acessivel, ainda pode ser considerado uma moeda digital do

banco central.

6.2 Beneficios e Politicas Publicas

Pode-se afirmar que os CBDC sao essencialmente varias formas de
classificar um tipo de moeda virtual, tal como os ja conhecidos e estabelecidos
Bitcoin, Ethereum e Ripple, no entanto estes ultimos foram criados por entidades
privadas e que tendo seu foco no mercado, estao sujeitas a diversas flutuagdes
de preco e valor, e para o objetivo inicial que se propde para estas moedas isso
nao chega a ser um problema, entretanto para autoridades monetarias do
estado, que possuem objetivos diferentes, esse tipo de comportamento néo seria

interessante para um CBDC. (Bordo et Levin ,2017)
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Figura 12: Como o CBDC muda o sistema financeiro.
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Entdo com o objetivo de maximizar a efetividade do CBDC ao permiti-lo
realizar as mais diversas fungdes que qualquer moeda tradicional publica faz, o
Banco central precisa garantir que a moeda digital garanta e de fato absorva
funcdes tradicionais como meio de troca, seguranga, estoque de valor e
principalmente uma estabilidade que garanta uma unidade de conta funcional
para a realizagdo de transagdes financeiras e econémicas sem que haja uma

dificuldade em relagcao a expectativas de flutuagdes. (Bordo et Levin ,2017)

Bordo et Levin (2017) utilizando os critérios buscados acima, identificaram
a partir delas algumas caracteristicas que fariam um CBDC funcional e que se
encaixaria nas necessidades das autoridades monetarias. Primeiro ele cita que
um CBDC baseados em contas podiam servir de meio de troca praticamente
sem nenhum custo. Estas contas seriam administradas diretamente pelo Banco
Central ou através de parceria publico-privada com bancos comerciais que

realizassem esse servigo. Por fim eles destacam alguns pontos.
e Um CBDC com juros poderia prover uma reserva de valor segura, que
possibilitaria uma taxa de retorno de acordo ou parea com outros ativos

de baixo risco e de titulos de curto-prazo do governo. Dessa forma o
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CBDC poderia a partir da sua taxa de juros desempenhar um papel de
principal ferramenta para a condugéao de politicas monetarias.

e O CBDC poderia estar disponivel amplamente ao publico, até como uma
forma de facilitar a obsolescéncia do papel moeda, junto de um pacote
gradual de taxas em transferéncias entre a moeda papel e o CBDC.
Assim, consequentemente, os ajustes a taxa de juros do CBDC néo
seriam limitados por qualquer restricao inferior efetiva.

e O arcabougo da politica monetaria poderia promover uma verdadeira
estabilidade de pregos, ou seja, o valor real do CBDC permaneceria
estavel ao longo do tempo em termos de um indice de pregos ao
consumidor amplo. Tal estrutura facilitaria a conducao sistematica e

transparente da politica monetaria.

Como referéncia o autor cita por exemplo que Friedman (1960) quando
se referia a um meio de troca ideal, que mantivesse a unidade de conta estavel,
ele argumentava que o dinheiro emitido pelo governo deveria ter a mesma taxa
de retorno que outros ativos sem risco. Assim dando um maior poder para esse
ativo. Contudo esses dois objetivos, uma unidade de conta estavel e um meio de
troca eficiente, pareciam irreconciliaveis devido a impraticabilidade do
pagamento de juros sobre o papel-moeda e, portanto, Friedman (1960) defendia
uma deflagdo constante em vez da estabilidade de precos. Entretanto com o
advento tecnoldgico e a economia atual o cumprimento de ambas as metas
agora se tornou algo viavel e possivel por meio de um CBDC bem projetado e
administrado. Tendo assim a caracteristica de um meio de troca sem custos, 0
CBDC aumentaria consideravelmente a eficiéncia do sistema de pagamentos.
Que se tornaria ainda mais rapido, barato, além de que permitiria uma maior
seguranga em transacoes financeiras internacionais, assim como também seria
muito mais vantajosa para familias com uma renda per capita menor que ainda
sdo ainda muito dependentes de dinheiro fisico, e visto que para as pequenas
empresas, que usualmente incorrem em custos substanciais para lidar com
dinheiro muito por conta da dependéncia das altas taxas de transacdo para
receber pagamentos por meio de cartdes de débito e crédito, se esta uma grande

barreira que seria finalmente derrubada com a consolidagédo do CBDC. (He et
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al., 2017). Em um nivel macroeconémico, pesquisadores do Banco da Inglaterra
estimaram que os ganhos de produtividade com a adog¢do do CBDC seriam
semelhantes aos de uma reducao substancial nos impostos distorcidos.
(Barrdear and Kumhof , 2016)

Goodfriend (2000, 2016), Buiter (2009), Agarwal e Kimball (2015) e Pfister
e Valla (2017) discutem o mérito de eliminar o limite inferior efetivo das taxas de
juros nominais.

Pois, segundo eles, a relagdo de juros do CBDC juntamente da
obsolescéncia do papel-moeda provavelmente contribuiria para uma maior
estabilidade macroecondémica, muito gragas aos ajustes das taxas de juros que
nao seriam mais limitados por qualquer limite inferior efetivo em resposta a
choques adversos severos. Esse mencionado limite inferior tem sido uma chave
razao pela qual muitos bancos centrais atualmente almejam taxas de inflagao
positivas de 2 por cento ou mais, enquanto o CBDC ira essencialmente eliminar
a necessidade de manter tal “reserva de inflagao” ou implantar ferramentas de
politica monetaria alternativas, como quantitative easing ou subsidios de crédito.
Além disso, no caso de uma desaceleragao econdmica severa, o CBDC facilitaria

o fornecimento de estimulos fiscais financiados por dinheiro.

Outros fatores positivos a serem considerados acerca da adesdo em
massa do CBDC encontram-se na seguranga, pois com a ascensao das moedas
digitais e declinio do papel moeda, haveria um maior controle de custos, e
permitiria uma maior percepg¢ao acerca de crimes financeiros, muito embora pela
natureza digital dessas novas moedas, crimes como evasao de divisas, lavagem
de dinheiro ou até sonegacao de impostos passam ser mais dificeis de realizar
e portanto sendo desencorajados pelo maior controle da autoridade monetaria.
Esse beneficio seria muito significativo para as economias avangadas, mas
provavelmente seriam ainda mais pertinentes para as economias em
desenvolvimento, onde uma grande fragdo da atividade econémica € ainda
conduzida com dinheiro e, portanto, a incidéncia de evasao fiscal € muito alta, e
com um maior controle proveniente da novas tecnologias, esse dinheiro possa
ser devidamente utilizado. (Rogoff ,2016). A viabilidade do CBDC pode ser

demonstrada no Equador, onde o CBDC local se tornou amplamente disponivel
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por meio de uma plataforma simples e segura (utilizando-se de verificagdo em
duas etapas com telefones celulares e mensagens de texto). Da mesma forma,
pode-se destacar, o governo do Quénia que foi o pioneiro no estabelecimento de
uma parceria publico-privada para fornecer pagamentos digitais de baixo custo.
(Bordo et Levin , 2017).

Figura 13: A discussédo do CBDC no mundo.
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Figura 14: Discussao sobre moedas digitais ao redor do mundo.
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Figura 15: Iniciativas baseadas em DLT.

Global Central Bank DLT - Initiatives

TERKIVE CUMMRIVET
MERKEZ BANKAS
Turkey is working on the

The

pickec
pilot for its
the e

i S s

@ BANK OF ENGLAND
d

== [} sare oF canaoa
i BANQUE DU CANADA

‘ Launched or completed (e.g. prototype) ‘ Annauncement

Fonte: themedium.com - Central Bank Digital Currency (CBDC) — How DLT-
systems can boost economic growth (2020) Acesso em 08/09/2020.

65



Nas Figuras 13, 14 e 15 sdo demonstrados exemplos de agdes de
autoridade monetarias em busca de desenvolverem suas proprias criptomoedas,
sendo que algumas nagdes pelo mundo ja anunciaram suas novas moedas
digitais. A china por exemplo ja estd em fase de teste do Yuan Digital em 4
cidades de seu territorio, assim como algumas nagdes ja confirmaram a aceitar
essa nova moeda chinesa, como é o caso de Singapura. A Unido Europeia e os
Estados Unidos também ja anunciaram que planos para suas versdes de Euro e
Ddlar digitais. Outro grande exemplo é do Banco Central Sueco que ja esta em
um projeto em estado avangado da Krona digital que promete aparecer ja no fim
do ano de 2020. (Cointelegraph, 2020)

Bordo et Levin (2017) citam também que apesar dos beneficios e
qualidades do CBDC, é também preciso considerar o contexto econdmico
regional de cada pais , pois dado o ritmo acelerado das inovagdes recentes e
prospectivas em tecnologia de pagamentos, pode n&o ser prudente para bancos
centrais adotarem uma abordagem passiva e inercial ao CBDC. Em vez disso,
0s cenarios nos quais o banco central ndo produz nenhuma forma de moeda
digital podem estar associados a uma série de riscos salientes, incluindo perda
de controle monetario e maior suscetibilidade a severas crises econémicas. De
fato, a luz de tais consideragbes, muitos bancos centrais estdo agindo
rapidamente ao considerar a ado¢ao do CBDC e isso deve ser acompanhado de

perto.

6.3 CBDC e politica monetaria

Um grande fator a ser discutido acerca das moedas digitais € quanto a
sua influéncia em assuntos de politica monetaria, portanto uma questao a ser
considerada neste trabalho é se os CBDCs terao um efeito sobre a politica
monetaria ou sobre outros aspectos das politicas macroeconémicas. Prasad
(2018) cita que os CBDCs disseminados por meio de carteiras eletronicas
tornariam mais faceis a implementacao da politica monetaria e com ainda mais
eficacia através de duas maneiras. Em primeiro lugar, o limite inferior de zero
nominal, que se tornou uma restricdo vinculativa para a politica monetaria

tradicional nas economias avangadas durante o pior momento da crise financeira
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global, ndo se aplicaria mais. O banco central nesse caso poderia instituir uma
taxa de juros nominal negativa simplesmente reduzindo os saldos dessas
carteiras eletrénicas a uma taxa pré-anunciada. Em uma economia com dinheiro
fisico, isso nao deveria, em principio, ser possivel de acontecer, uma vez que o0s
consumidores (e as empresas) sempre teriam a alternativa de deter notas em
moeda fisica, um instrumento de taxa de juros nominal zero. Contudo como ficou
evidente no rescaldo da crise financeira, os bancos centrais foram de fato
capazes de empurrar as taxas de juros de politica nominais abaixo de zero, na
verdade significativamente abaixo de zero e por periodos prolongados em alguns
casos. (Prasad, 2018). Aparentemente, o limite inferior zero efetivo esta
realmente abaixo de zero, mas é improvavel que as taxas de juros seriam
sustentaveis além de um certo limite, embora esse limite ndo seja tdo bem
definido como os economistas pensavam que era. Em principio, as taxas de juros
nominais negativas deveriam encorajar o consumo tornando caro para as

familias manterem posi¢cdes de caixa.

Prasad (2018) entdo cita que a politica monetaria também poderia ser
implementada por meio das chamadas também pelo autor de "helicopter drops"
de dinheiro, ou seja figurativamente jogar dinheiro para a populagéo do alto,
antes vista apenas como um possibilidade tedrica de aumentar a liquidez em
uma economia de forma que n&o houvesse distorcio, pois este estaria fazendo
transferéncias globais para todas as familias. Assim o autor completa seu
raciocinio demonstrando que em uma situagao de armadilha de liquidez onde
uma politica de “helicopter drops” teria eficacia segundo Buiter (2014), seria facil
de implementar no regime de CBDCs se todos os cidadaos de uma economia
tivessem carteiras eletrénicas oficiais e o governo pudesse transferir diretamente
o dinheiro do banco central para essas carteiras. Frisando que os canais para
injetar dinheiro externo em uma economia de forma rapida e eficiente tornam-se
importantes em circunstancias de fraca atividade econémica ou crises iminentes,
quando os bancos podem desacelerar ou mesmo encerrar a criagao de dinheiro
externo, com motivos que podem incluir desde riscos maiores de inadimpléncia,
bem como a demanda mais fraca por novos empréstimos. Assim, um banco
central poderia reduzir substancialmente os riscos deflacionarios recorrendo a

tais medidas a fim de escapar da armadilha de liquidez que resulta quando fica
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sem espaco para usar as tradicionais ferramentas de politica monetaria em uma

economia baseada em dinheiro fisico. (Prasad, 2018)

Ha uma assimetria importante neste contexto de CBDCs que Prasad
(2018) discute em seu artigo, onde ele refere que essa notavel diferenca
monetaria, poderia se tornar ainda mais consequente se o dinheiro de fora
tivesse apenas um pequeno papel na oferta monetaria geral. Nesse caso, se 0s
bancos estivessem expandindo o dinheiro de fora rapidamente em um momento
de forte atividade econdmica com riscos inflacionarios crescentes, a capacidade
do banco central de encolher as carteiras eletrénicas que possuem o CBDC pode
nao ser o suficiente para controlar a oferta monetaria agregada geral. Muito
embora a maioria dos bancos centrais de economias avangadas agora usem
medidas de politica monetaria baseadas em precos (politicas de taxas de juros)
em vez de medidas de politica monetaria baseadas em quantidade, esta pode
ser apenas outra razdo ou um motivo para os bancos centrais passarem a
emitirem mais CBDCs do que deixar o dinheiro do banco central murchar, na

circunstancia onde familias fossem utilizando cada vez menos dinheiro fisico.

Entretanto, ha um outro lado da facilidade com que um banco central pode
aumentar ou diminuir a oferta de moeda externa que o autor introduz na
discussao. A capacidade de impor um haircut nas participagdes do CBDC, ou
aumenta-los rapidamente no caso de o governo exercer pressao sobre um banco
central para monetizar seu déficit orcamentario, poderia assim levar a
substituicdo dos CBDCs. A reducdo nos saldos nominais e a erosao no poder de
compra real dos saldos nominais por meio de inje¢des monetarias teriam efeitos
semelhantes diminuindo a confianga na moeda como um ativo seguro que pode

manter seu valor, pelo menos em termos nominais. (Prasad ,2018)

6.4. CBDC no Brasil

A emissdo de moeda digital por bancos centrais é objeto de estudo ao
redor do mundo, e pode melhorar a forma como pessoas e paises realizam
transacdes comerciais € assim como os demais bancos centrais, o Banco

Central do Brasil estuda o amplo e multifacetado tema de moedas virtuais, objeto
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de estudo mundial, a emissdo de moeda digital por bancos centrais (CBDC) pode
ser uma possibilidade para aprimorar o modelo vigente das transacgdes
comerciais entre as pessoas € mesmo entre paises. Com o intuito de antever o

futuro das relagdes financeiras,

Ao olhar para como o Brasil se encontra dentro deste processo de
expansao digital, € possivel ver que esta seguindo a tendéncia mundial, onde a
quantidade de pagamentos eletrénicos vem crescendo muito nos ultimos anos,
segundo dados da 302 Pesquisa Anual de Administracdo e Uso de Tecnologia da
Informacao nas Empresas, realizada pela Fundacdo Getulio Vargas de Sao
Paulo (FGV-SP), no ano de 2019 existiam em torno de 420 milhdes de aparelhos
digitais ativos, dentre esses incluindo smartphones, computadores, notebooks e
tablets, sendo quase o dobro da populacdo em numeros, e isso tem alavancado
esse tipo de transacéo financeira. Tudo isso se deve muito por consequéncia da
evolucédo tecnoldgica dos dispositivos de comunicagdo moveis que estdo mais
barato e acessiveis no Brasil desde sua introduc¢do. Contudo, boa parte da
moeda nacional ainda continua materializada em papel e circulos de metal, sem
que haja uma representagao digital de dinheiro que seja acessivel ao cidadao.
Portanto ao observar o surgimento desses novos tipos de moeda digital, pode-
se afirmar que caso elas fossem emitidas pelo banco central, ajudaria a permitir
que os brasileiros pudessem interagir com seu dinheiro de uma forma eletrénica
e mais acessivel digitalmente, isso segundo Aristides Andrade Cavalcante Neto,
coordenador do grupo de estudo do Departamento de Tecnologia da Informacao

(Deinf) do Banco Central em entrevista para a redagcado do Economia SC (2020)

Observando as movimentagées de outros bancos centrais no mundo
como o da China e Suécia, o Banco Central do Brasil esta de olho na questao
de desenvolvimentos de moedas digitais, estudando a um tempo as
possibilidades de uma moeda digital (CBDC) nacional para complementar o
Real, revelou o Bacen ao Cointelepragh (2020). Segundo eles
"Essa nova forma de moeda pode provocar mudancas substanciais no Sistema
Financeiro Nacional". Eles também comentam que com a introdugcdo do “Real
Digital” iria trazer beneficios complementares aos do PIX, o novo sistema de

pagamentos instantdneos do Banco Central que entra em vigor em 16 de
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novembro de 2020 como uma plataforma digital, que segundo a pagina do ITAU
(2020) permitird que transferéncias e pagamentos sejam realizados entre
diferentes instituicdes financeiras em até 10 segundos, 24 horas por dia e todos
os dias do ano, incluindo finais de semana e feriados. Assim, diferentemente das
transferéncias tradicionais via DOC e TED, que sao processadas apenas em dias
uteis e apenas em determinados horarios, com o Pix as transag¢des poderéo ser

realizadas a qualquer momento e a qualquer hora, de forma agil e simples.

Tendo este tema sido levantado pelo presidente do Bacen, Roberto
Campos Neto, onde durante abertura da 10 Reunido Plenaria do Férum Pix,
afirmava que o proéprio PIX seria um passo importantissimo para o Brasil, rumo

a criagdo de uma moeda digital pelo Banco Central.

“No nosso caso € muito importante o PIX
porque vemos daqui para frente a unido de
uma forma de pagamento instantaneo, aberto
e interoperavel. com um sistema de dados
aberto. Onde ele se encontra em algum
momento la na frente junto com uma moeda
que tem que ser aperfeicoada. A gente tem um
projeto de simplificagdo dos processos de
fechamento de cambio e que vdo combinar
com uma moeda conversivel. "La na frente a
gente enxerga um mundo muito mais
digitalizado com uma moeda digital”, Campos
Neto, Roberto, (2020) Abertura da 107
Reuniao Plendaria do Férum Pix. Fonte:
cointelegraph.com.br, acesso no dia
18/09/2020.

O BC ainda afirma que nao consideraria o CBDC nacional como um
concorrente ao real, pois seria apenas uma nova de representacao da moeda,

que ja é emitida pela autoridade monetaria nacional, sendo assim ambas partes
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da politica monetaria do pais emissor. Contudo ainda o estudos s&o preliminares

€ nao uma previsao de langcamento ou implantagao de um suposto “Real Digital”.

Muito embora o tema seja bastante recente, a possibilidade de emisséo
de CBDC pelo Banco Central ja se estende por alguns anos. Segundo o
Cointelegraph (2020) ja em 2017 o BC vinha estudando as moedas digitais de
bancos centrais, sendo inserido nos debates da instituicdo a pedido do Banco de
Compensacgdes Internacionais (BIS). No ano seguinte o tema foi abordado pelo
Bacen através de um trabalho intitulado de “Currency in the Digital Era” (Burgos
e Batavia,2018) onde ha um debate de como seria uma infraestrutura adequada
para operacionalizar um CBDC. No mesmo trabalho é citado que instituicbes
financeiras deveriam registrar as chaves publicas que representariam de alguma
forma suas identidades criptograficas de estoques de dinheiro digital, tudo dentro
do sistema de gerenciamento de contas em moeda digital do Banco Central.
Com a devida autorizacdo apds o registro, os bancos poderiam finalmente

operar, tendo seus valores e contas vinculados ao sistema digital do BC.

Ja no final de 2019 foi realizado um férum para Instituicdes Monetarias e
Financeiras, conhecido como OMFIF, tendo o BC participado. Nesse encontro,
as mais diversas nag¢des incluindo o Brasil, reconheceram que € praticamente
inevitavel que uma moeda CBDC seja emitida em breve. O OMFIF pesquisou 13
bancos centrais em economias desenvolvidas e 10 bancos centrais em
mercados emergentes e teve como resultado que dentre os entrevistados, em
torno de 69% responderam que “que " fornecer alternativas a dinheiro e outros

instrumentos de pagamento " era sua principal motivagdo para explorar o
desenvolvimento da moeda digital do banco central. Ja 62% dos entrevistados
acreditam que através do uso do CBDC poderia haver uma melhora nos
pagamentos transfronteiricos, que no sistema vigente ainda sdo muito pesados,

caros e lentos. ( Cointelegraph , 2020b).

Com o aceno positivo das mais diversas autoridades monetarias do
mundo, o Banco Central em agosto de 2020, formou um grupo de trabalho para
discussdo dos impactos e de uma eventual emissdao de um CBDC. Segundo o

préprio Bacen, através de um comunicado, a instituicdo pretende investigar os
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limites e alcances de uma possivel introdu¢cdo de moeda digital, assim como os
beneficios para sociedades, sem deixar de considerar as especificidades e
desafios dentro do contexto doméstico brasileiro. Também sera analisado se com
a implantagdo dessa moeda digital, podera haver beneficios complementares
aos que estdo sendo ja introduzidos com o do sistema Pix, que ja € quase uma
realidade. Ainda segundo o Banco Central, entre os objetivos desse grupo de
trabalho, esta uma proposigao de modelo para uma eventual emissao de moeda
digital com uma identificagdo para riscos, como uma forma de seguranga. Por
fim o estudo espera poder comparar os potenciais benéficos do CBDC quanto
ao bem-estar e da preservacao da cidadania financeira da sociedade com os

riscos inerentes ao novo formato de transagao estudado.

6.5 Como o Bacen pode se beneficiar dessa tecnologia?

Tal qual outros Bancos Centrais pelo mundo, a necessidade de criar um
CBDC segundo texto de Gustavo Cunha pela Infomoney (2020) advém
principalmente de trés fontes. A primeira seria porque com a introducéo da nova
moeda e do sistema digital de transagdes, ha a possibilidade de que os bancos
centrais tenham o acesso direto ao publico sem que haja intermediarios. Dado o
atual sistema de reservas fracionarias com a enorme queda do uso de papel
moeda, quem tem mais contato com o publico em geral hoje sdo os bancos
multiplos e bancos comerciais, por isso no momento em que se discute a criagcéo
e implementacgao de qualquer politica monetaria como o aumento de crédito para
dar um exemplo, os bancos centrais precisam achar uma forma de incentivar
estes mesmos bancos a fazer parte do programa. Isso é uma grande barreira
para que os BCs possam fazer suas politicas, pois tem sido frustrante para varias
dessas instituicdes que ao realizarem medidas tal como aumentar a quantidade
de dinheiro dentre outras, com o objetivo que os bancos emprestem esse
dinheiro e reativem a economia, contudo nem sempre isso deve acontecer.
Exemplo dessa afirmativa € que durante a crise financeira de 2008, foram
inumeros exemplos de medidas dos BCs para estimular a economia, contudo o
dinheiro ficava travado nos bancos e nao cumpriam seu proposito e assim tem
sido ha bastante tempo. Para combater isso, espera-se que através da utilizacao

do CBDC esse tipo de acontecimento possa ser eliminado ou diminuido, pela
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introdugédo de juros negativos sobre moeda corrente M1, no qual o saldo de
CBDC poderia cair com o tempo. Pois ressalta-se a ideia de que o Banco Central
ira trocar o contato direto com algumas centenas de Bancos para um com até

milhdes de pessoas. (Cunha, Infomoney,2020)

A segunda fonte segundo o texto seria através das diversas “moedas”
digitais privadas que estdo sendo criadas como o Bitcoin, e a terceira fonte seria
o proposito de criar um sistema financeiro descentralizado e de aspecto mundial,
onde a utilizagdo de ativos e moedas digitais possam tomar uma dimensé&o

maior. (Cunha, Infomoney,2020)

Portanto a essa altura, ja pode-se afirmar que ja é claro que todos os
bancos centrais que a digitalizacdo da moeda se faz necessaria a longo prazo,
a discussao esta em como e quando realizar essas mudancgas, e isso esta
embasado na proliferagdo de textos para discussdo dos mais diversos bancos
centrais pelo globo e dos testes que ja estdo sendo realizadas em diversas
nagbes como na China, Suécia ou nas Bahamas. No mais é preciso sim de
cautela, mas é de suma importancia que a orientacao seja pro-inovagéao. (Cunha,

Infomoney,2020)

73



7. O SURGIMENTO DAS FINTECHS

As FinTechs (termo reduzido para Financial Technologies) sao uma
especie de startup que nos ultimos anos vem fazendo bastante sucesso
comercial dentro dos mais diversos mercados financeiros do mundo e que
podem ser consideradas uma consequéncia direta do fenébmeno de digitalizacao
econdmica. Com a popularizagdo dos smartphones e da universalizagao da
internet, hoje é possivel abrir uma conta sem que haja a necessidade de sair de
casa como ir para um agencia bancaria, assim como também é possivel solicitar
um cartao de crédito, sem a necessidade de pagar taxas de anuidade ou muito
menos necessitar de possuir uma conta corrente no banco de origem como
obrigatoriedade. Tudo isso gragcas as novas empresas digitais, que estéo
fazendo frente as instituicbes financeiras mais tradicionais ou fisicas, além de
estarem aliadas de um maior poder de engajamento em assuntos de finangas
pessoais e gerenciamento de fluxo de caixa que as FinTechs vem
proporcionando a seus usuarios, que em sua grande maioria Sdo 0s mais jovens

e que ja nasceram inseridos no mundo digital proporcionado pela internet.

Apesar das inovacgdes ainda existe uma dificuldade grande de identificar
e classificar pontualmente o que seria uma FinTech, ainda € muito comum
individuos acharem que € sé um termo mais glamourizado para definir um banco
ou uma financeira ou no maximo uma definicdo mais genérica baseado ao pé da
letra do nome, uma empresa de finangas que se utiliza tecnologia. No fim todos
estdo certos, mas também estdo errados, visto que usar novas tecnologias é
algo comum e recorrente nos mais diversos estabelecimentos, inclusive diversos
bancos, muitas vezes centenarios, se utilizam delas e isso ndo Ihes categorizam
como uma FinTech. No mais Magnuson (2018) determina o termo FinTech como
sendo uma nova geragao de empresas especializadas em prestacao de servigos
financeiros, principalmente através da utilizagdo de tecnologias de plataformas
moveis e online. Ele menciona também em como as FinTechs estdo mudando
as financas de maneiras fundamentais, desde gestdo de investimentos para
aumento de capital até ao formato de moeda em si, como foi ja discutido
anteriormente neste trabalho. Assim como também tem utilizado das midias para

se aproximar de seu publico e popularizar a educacgao financeira. Em cada uma
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dessas areas, as inovagdes relacionadas a tecnologia financeira reduziram
consideravelmente as barreiras de entrada, e ampliou-se 0 acesso a servigos
financeiros de uma maneira muito maior do que no periodo mais analégico e isso
vem desafiando os entendimentos tradicionais sobre como as finangas
funcionam, gerando até atritos de mercado. Segundo Thomas e Morse (2017) as
FinTechs também englobam empresas que utilizam os novos softwares e
tecnologias modernas, a fim de competir no setor de servigos financeiros e
portanto gragas a diminuigédo as barreiras de entradas anteriormente existentes,
esses mercados financeiros estdo sendo inundados por essas novas empresas
que estao fazendo frente e tomando mercado de empresas maiores e bastante
consolidadas. Ainda segundo eles, um dos principais objetivos das FinTechs sao
vender servigcos financeiros e solugdes similares para os clientes bancarios
tradicionais, assim, concorrendo diretamente com os bancos. E isso € possivel
gragas aos custos reduzidos proporcionados pela nao existéncia dos
componentes concretos tdo comuns nos estabelecimentos mais tradicionais, e
isso tem sido um diferencial, além disso as FinTechs também tem ampliado o
acesso dos consumidores a servigos de gerenciamento de riquezas,
investimentos e empréstimos, tudo com exigéncias minimas e uma menor
burocracia, algo que era dificil até alguns anos atras de se obter possuindo um
baixo capital ou histérico. Esta distingdo por parte das grandes empresas tem
permitido que as empresas de FinTech atinjam um conjunto de consumidores
que tém sido tradicionalmente negligenciados pela industria de gestdo de
investimentos e em cima delas criar um mercado até entdo inexpressivo.
(MAGNUSON, 2018)
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Figura 16: Investimentos globais em fintechs por tamanho 2014-2018

Global FinTech investments by deal size, 2014 - H1 2018
(as % of total number of deals)
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Fonte: Fintech Global (2018)

Outro fator importante a se destacar, € como as FinTechs ao dar maior acesso
as pessoas a servicos financeiros outrora inacessiveis a boa parte da populacgéao,
esta ajudando a alterar a natureza e distribuicdo do capital na economia, pois
estas nesse momento tem o poder de escolha e decisdo acerca de quais
empresas e individuos a se investir, ou realizar empréstimos, isso tem fomentado
crescimento e prosperidade em diversos setores que antes nao seriam cobertos
pelas empresas mais tradicionais. Permitindo uma alocagao maior e mais
eficiente de capitais e recursos, sendo estes mais distribuidos, garantindo o
funcionamento do mercado de uma maneira mais acessivel, pois o poder de
controlar o préprio processo de alocacao tem consequéncias fundamentais para
a economia, sendo este tradicionalmente dominado por grandes bancos, que
eram o0s unicos com capacidade financeira e a deter um maior conhecimento de
mercado. (MAGNUSON, 2018)

7.1 Colaboragao com os bancos

No inicio do surgimento das FinTechs, o comportamento vigente no

periodo, até como um modo de se introduzir em um mercado ja bastante
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consolidado e com grandes players, foi através de uma estratégia mais radical e
disruptiva, mirando em de fato substituir os bancos e financeiras tradicionais do
sistema. Desde entédo, as jovens startups e empreendedoras tém tentado fechar
essa lacuna entre as ofertas de servigcos “empoeiradas” deixadas pelos bancos
histéricos, buscando a demanda gerada pelas necessidades dos clientes que em
muito eram insuficientes em alguns aspectos. Usando as tecnologias digitais
inovadoras, eles pretendem melhorar a experiéncia do cliente, agilizando
processos e oferecendo com mais eficiéncia uma ampla variedade de produtos
e servigos financeiros, como investimentos, empréstimos, pagamentos e

remessas. (Juengerkes,2016)

As coisas com o tempo mudaram e, enquanto isso, um numero crescente
de FinTechs vem colaborando com os bancos em uma assertiva mutualista. Pois
a experiéncia de parcerias com varias FinTechs europeias demonstrou que para
0 sucesso delas, pode valer mais a pena pensar duas vezes se deve buscar
confrontar utilizando de uma visdo mais radical ou com uma estratégia de
colaboracdo em mente. No fim parcerias entre startups e empresas tradicionais
nao sao relativamente novas. Uma vez que as barreiras a entrada em servigos
financeiros, definidas entre outras normalmente por normas regulamentadas,
que tém sido tradicionalmente muito elevadas, portanto as startups até agora
evitam amplamente este segmento. A experiéncia com varias FinTechs
europeias mostraram que elas e os bancos podem sim colaborar em diferentes
estagios de desenvolvimento, sem que haja um conflito existencial entre as duas
obrigatoriamente, por esse motivo existem muitas razdes para ambas as partes
cooperarem, com o parceiro certo, boa preparagao e a boa vontade necessaria

para atender os requisitos da outra parte. (Juengerkes, 2016)

Essa parceria Banco-FinTech pode tomar diferentes formas, algumas
startups estao vinculadas a servigos que s6 podem ser legalmente oferecidos
por quem possuir uma licenca bancaria. Assim, para resolver esse problema eles
precisam solicitar a licenga eles proprios ou firmarem uma parceria estratégica
com um parceiro regulamentado, ou seja, um banco. Algumas FinTechs tém
focado seus servicos em manter uma parceria com bancos, com a finalidade de

aumentar sua base de consumidores, que ainda € relativamente menor se
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comparadas aos bancos tradicionais, e como contrapartida enriquecer o leque
de ofertas de produtos e servigos oferecidos pelo banco parceiro. A vantagem
aqui € mutua pois ambos possuem valores a serem considerados. FinTechs sao
orientados pela tecnologia e testam essas inovagbes dentro do mercado,
explorando o que é tecnicamente possivel atingir, sem que estejam presos a uma
estrutura legal e engessada, se submetendo a maiores riscos para adentrar ao
mercado, ao aplicar as constantes novas ideias muito mais agilmente. Além
disso essas startups utilizam das redes sociais como uma ferramenta para
alavancar seu produto, apoiando seu trabalho, explorando e descobrindo novas
ideias. Ja os bancos sao mais avessos ao risco e sao mais lentos quanto a
absorver e utilizar novas tecnologias muito por conta dos limites regulatérios e
passivos a serem considerados. Mas, seus recursos bancarios permitem-lhes
abrir contas e a reterem dinheiro, concederem crédito e a oferecerem produtos
e servigos regulamentados. Sem falar de toda a experiéncia e influéncia no setor,
tanto a nivel de regulagao, legal e de conhecimento de gestao de risco. Todas
esses beneficios e mais como a grande base de clientes e um sistema de
pagamento de maior alcance podem ser de acesso das FinTechs, enfim
reduzindo a barreira de entrada para servigos financeiros e aumento a
capacidade de projecado dessas empresas, utilizando da confiangca dos agentes
nos tradicionais para aumentar seu mercado. Assim ao unir os esforgos,
FinTechs e bancos criam um ecossistema que lhes permitem atender melhor as
necessidades dos clientes e a fechar a lacuna presente entre os servigos
oferecidos pelos bancos tradicionais e as demandas reais dos clientes.
(Juengerkes, 2016)

Juengerkes (2016) cita que as parcerias entre FinTechs e bancos
tradicionais devem ser consideradas, pois como sao parceiros com origens
completamente diferentes, seus apetites de risco e responsabilidades pretendem
trabalhar e a funcionar de uma maneira conjunta. Em particular, para
colaboragbes que sdo necessarias para administragdo de um negdcio, € de
extrema importancia obter um bom entendimento da mentalidade da outra parte,
seus objetivos e restrigdes iniciais. Suas expectativas e as diretrizes comuns
devem ser definidas desde o inicio da parceria a fim de evitar problemas futuros.

Para as FinTechs elas precisam dessa parceria para entender por que os bancos
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tradicionais ndo se desenvolverem na velocidade de startups, e os motivos que
fazem exigir certos niveis de seguranga quando se trata de sistemas de TI, além
das restricbes que muitas vezes levam a atritos. Tudo disso pode parecer trivial,
mas a experiéncia mostra que as parcerias FinTech/Banco que ndo estao bem
preparadas podem levar a grande insatisfagcdo e, na pior das hipdteses, a uma

rescisao da parceria. (Juengerkes, 2016)

Por fim tudo depende das necessidades de cada lado, é preciso colocar
em uma balanga e analisar o que seria mais vantajoso, é preciso levar em conta
fatores como se a FinTech teria poder de replicar a Tl do banco, ou se ela teria
dinheiro suficiente para fazer frente ao poder de capital de um banco e poder
convencer o regulador a obter a aprovagao para uma licenga bancaria. Outro
fator seria acreditar que a confianca dos clientes ndo seria um problema, uma
vez que sua (nova) marca é confiavel o suficiente e esta convencido de que pode
atrair clientes suficientes por conta propria sem a necessidade da marca
conhecida de um banco tradicional. Se pér fim a startup cumprir esses fatores
deveria sim iniciar seus negécios sem realizar a parceria. Mas caso isso tudo
seja muito trabalhoso, demorado e complexo de resolver, deve entdo procurar o

parceiro bancario certo. (Juengerkes, 2016).
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8. CONCLUSOES

Por fim, essa pesquisa conclui que a introdugéo de novas tecnologias tem
gerado mudangas consideraveis na economia mundial, principalmente quando
tratamos de transagbdes econdémico-financeiras. Pois, todo o fendmeno de
digitalizacdo ¢é resultado das consequéncias da revolugdo tecnologica
informacional que se estende desde o fim do século XX, pois com o advento e
maturacao dos computadores e posteriormente da internet, permitiu-se o
surgimento de uma vasta comunidade digital de aspecto mundial, tornando a
comunicagao mais agil e instantanea derrubando barreiras de custos entre
nacgdes e sendo um fator decisivo para o aumento da liberdade econémica e do
globalismo. Essas mudangas vém permitindo um leque de novas possibilidades
que tem sido exploradas pelos mais diversos setores financeiros que buscam
aumentar sua produtividade principalmente diminuindo os custos fisicos e
também através do dialogo com os usuarios da rede, que permite uma conexao
mais direta, até mais informal, tanto com o objetivo de expandir suas operagdes
como de manter o cliente fidelizado.

As consequéncias da exclusdo digital tém sido um intensificador para
desigualdade social, tendo em vista a necessidade crescente das pessoas
precisarem se especializar para obter melhores salarios, isso tem gerado uma

disparidade ainda maior e precisa de toda forma ser combatida.

Foi visto também que uma das possibilidades trazidas pela virtualizagao
foi a criacdo de novos tipos de moedas totalmente digitais chamadas de
criptomoedas, criada pelos usuarios da rede, com o fim de realizar transagdes
sem interferéncia de terceiros tal como os bancos centrais realizam sobre a
moeda nacional. A criagdo desse novo meio de troca, totalmente digital foi
responsavel pela inovadora tecnologia do blockchain, que tem sido empregado
pelas autoridades monetarias de diversas nacdes como uma forma de trazer as
politicas publicas nesse setor para um ambito mais digitalizado, com a finalidade
de que sejam mais efetivas e que acompanhem a constante evolugéo
tecnologica desse setor.

Uma dessas respostas das autoridades monetarias sdo as moedas

digitais dos bancos centrais, chamadas de CBDC, que podem ser resumidas
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como um modelo centralizado e completamente digital de moeda, que facilitaria
o controle e politica monetaria, assim como também evitaria problemas de

evasao e sonegacao fiscal, aumentando a receita governamental.

Outra consequéncia foi o surgimento das FinTechs e seus servigos
completamente digitalizados que vinham como grande contraponto aos ja
estabelecidos e tradicionais bancos, trazendo acessibilidade financeira a um
custo bastante menor, servicos mais personalizados e maior atratividade, além
de saciar uma demanda nao atendida pelos players mais tradicionais. Contudo,
apesar do embate inicial, foi visto que os dois lados deveriam passar a trabalhar
em conjunto como forma de se ajudarem em beneficio mutuo e esse seria o
caminho mais interessante no fim das contas, pois permitiria uma evolugao do
sistema financeiro como um todo sem que precisasse haver uma disputa radical

por fatias de mercado.

No fim pode-se destacar que a evolugdo da economia digital esta sendo
o grande vetor de mudanga na economia mundial, em especial nas transagdes,
que passam por uma verdadeira revolugao, que ira moldar a atividade econémica
nas proximas décadas. Contudo € dificil saber como isso pode ser realmente
efetivo no longo prazo, pois vale lembrar que existem visdes bastantes diferentes
de como as moedas digitais devem ser utilizadas, por um lado existe a
abordagem de economia mais livre e sem terceiros realizando o monopdlio
monetario tal como a visdo original das criptomoedas propde, assim como
também ha a visdo das autoridades monetarias que querem utilizar os beneficios
das novas tecnologias digitais para aumentar seu controle sobre as moedas. Sao
visdes e métodos distintos mas que buscam um objetivo unico, o aumento de
bem-estar da economia, portanto € de interesse de todos que os beneficios
trazidos pelo advento tecnoldgico seja utilizado de maneira consciente e que
apesar das diferentes visdes, ambas pode coexistir e proporcionar de fato o

objetivo principal delas.
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