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Conforme discutido ao longo deste documento, o ecossistema
de pagamentos estd em uma fase de profunda transformacéo
que, longe de representar apenas desafios, abre uma série de
oportunidades para os participantes tradicionais e emergentes.

A convergéncia entre inovacdo tecnoldgica, regulamentacao
proativa e inclusao financeira cria condi¢des propicias para o
desenvolvimento de novos modelos de negécios, solu¢des de
pagamento mais acessiveis e experiéncias de usuario
otimizadas. Desde o acesso a novos segmentos de clientes,
inovacdo de novos produtos ou monetizacao de dados até a
alavancagem de negdcios de nicho ou emissdo de moedas
proprias, surgem oportunidades especificas para os
participantes tradicionais. Os novos participantes emergentes
podem considerar a possibilidade de entrar no ecossistema
para substituir os participantes existentes ou para oferecer
servicos de tecnologia especializados que outros utilizam.

Essa dinamica promove ndo apenas a eficiéncia operacional,
mas também fortalece o ecossistema para que seja mais
interoperavel, resiliente e centrado no usuario.

Participantes tradicionais

Embora a evolugédo do ecossistema de pagamentos possa ser
vista como uma ameaca para os participantes tradicionais que
lideram o setor de pagamentos ha séculos, as oportunidades
para eles - se empreenderem programas de transformacao
profunda de seus processos e sistemas - sdo significativas.

Potencial de acesso a novos segmentos de clientes

O crescimento sustentado dos volumes globais de pagamentos
aumentou sua sofisticacdo tanto no lado da oferta quanto no
lado da demanda. Embora os servicos tenham sido
padronizados e personalizados para atender as necessidades
dos clientes, os usuarios reconfiguraram sua percep¢ao dos
pagamentos de um estagio final para um ntcleo estratégico de
gerenciamento de transacgoes e liquidez.

Entretanto, nem todos os clientes tém o mesmo nivel de adocao
dessas novas tendéncias, nem os bancos tém canais adequados
para atingir todos os segmentos.

Se considerarmos a segmentacao de clientes do ecossistema de
pagamentos como uma distribuicdo normal, as instituicoes
financeiras estdo se concentrando em melhorar sua capacidade
de alcancar as caudas de distribuicao e encontram desafios em
ambas as extremidades: clientes sofisticados, cujas
necessidades excedem as ofertas convencionais, e pequenas
empresas, especialmente PMEs, competindo pela prioridade de
atencao.

Surgem duas linhas de acdo para enfrentar esses desafios:

» Medidas para fechar a lacuna de fornecimento:
fortalecimento do omnicanal (host-to-host, plataformas
abertas) e integracdo de servicos complementares, como
cobertura de moeda, pagamentos em grande volume e
visibilidade da cadeia de suprimentos.

» Medidas para preencher a lacuna de demanda: adogéo de
plataformas de mercado para envolver as PMEs e outros
segmentos mal atendidos por meio de uma oferta mais
competitiva e acessivel.

Potencial de inovacdo em novos produtos e servicos

O contexto atual oferece aos bancos tradicionais uma
oportunidade de inovar em varias areas:

» Criptomoedas: servicos de custddia, cdmbio (compra,
venda e transferéncia), pagamentos, empréstimos,
investimentos, solu¢oes de pagamentos transfronteiricos,
seguros especializados ou solu¢des de cash pooling e cross
border cash pooling com base em liquidagdo atomica“.

» Banking as a Service (BaaS): monetizacdo da infraestrutura
bancaria por meio da prestacdo de servicos a terceiros,
como fintechs ou empresas nao financeiras, que ndo tém a
capacidade, a possibilidade e/ou o interesse em desenvolver
sua proépria infraestrutura bancaria, sob modelos de APIs
modificadas. BBVA Open Platform, Solarisbank, N5 Now ou
Ohpe sdo casos relevantes que tornaram o BaaS um modelo
de negédcios lucrativo ao incluir servicos B2B em seus
catalogos, tais como:

- Servicos de conformidade regulamentar para fintechs
e outras empresas que desejam operar no setor
financeiro e se tornar entidades regulamentadas, mas
nao tém o know-how ou a estrutura para fazé-lo. Isso
inclui o gerenciamento de requisitos de conformidade, o
monitoramento de transacdes e a garantia de que todas
as transagoes estejam em conformidade com os
regulamentos aplicaveis.

- Monetizacao de dados: exploracao dos dados gerados
por meio de suas plataformas de BaaS para oferecer
servicos personalizados e aprimorar a experiéncia do
cliente. Isso inclui a anélise de dados para identificar
padroes de comportamento, fornece recomendagoes
personalizadas e otimizar o gerenciamento de riscos.

480 processo pelo qual uma transacao (ou série de transacoes relacionadas) é
concluida integralmente ou néo é concluida. E um principio de "tudo ou nada".
No contexto de criptomoedas e blockchain, significa que os ativos mudam de
maos instantanea e sincronizadamente, eliminando riscos como o risco de
contraparte (que uma das partes ndo cumpra sua parte da negocia¢ao) ou o
risco de falha na liquidagdo (que um pagamento chegue, mas o ativo néo seja
entregue, ou vice-versa).
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- Servicos de acesso ao mercado regulamentado:
prestacao de servicos de intermediagao na prestacao de
servicos a empresas que ndo desejam se tornar
entidades regulamentadas e preferem usar um
intermedidrio terceirizado. Isso inclui o gerenciamento
de contas, a facilitacdo de transacdes e o fornecimento
de servicos financeiros, em uma base de marca branca,
sob uma estrutura regulatdria segura e confiavel.

» Mercados emergentes (Web 3.0)*’: desenvolvimento de
solugdes para realidade virtual, metaversos e economias
descentralizadas, oferecendo produtos como wallets Web
3.0, programas de fidelidade baseados em tokens, servicos
de pagamento para ambientes virtuais e solu¢des de
identidade digital descentralizada (DID).

O mercado global da Web 3.0 alcangou um valor de US$ 3,2
bilhoes em 2021 e esta projetado para atingir US$ 81,5 bilhdes
até 2030, com uma taxa de crescimento anual composta de
43,7%°. Esse novo mundo representa um desafio significativo
para as instituicoes financeiras, pois se baseia em um modelo
totalmente descentralizado que torna os servigos atuais
obsoletos e exige novos servicos..

Aumento potencial da receita com a monetizacdo de
dados

A mineracdo de dados tornou-se uma estratégia fundamental
para as instituicdes financeiras atuais:

» Personalizacao de servicos, analisando padrdes de
comportamento a partir de dados transacionais (por
exemplo, recomendacdes de produtos financeiros podem
ser desenvolvidas com base nos padrdes de gastos e
economias dos clientes, aumentando a relevancia e a
eficacia das ofertas).

» Desenvolvimento de novos produtos financeiros,
antecipando necessidades emergentes, por exemplo,
detectando segmentos de clientes aos quais ndo séo

oferecidos produtos de financiamento ou que nao tém
cartdes de crédito, mas que fazem compras no sistema Buy
Now Pay Later.

» Otimizacdo do gerenciamento de riscos, por meio de
modelos preditivos que identificam padrées de
comportamento que sdo precursores de momentos de
inadimpléncia de pagamentos.

» Eficiéncia operacional, por meio de processos de
automacdo baseados em inteligéncia artificial.

» Geracao de novos fluxos de receita, por meio da
comercializacdo de dados agregados an6nimos e servicos
de inteligéncia financeira.

497 Web 3.0 é entendida como a terceira geracéo da evolucéo da Internet,
caracterizada pela descentralizacdo da arquitetura de dados (Filippi & Wright,
2018), pela capacidade semantica de entender e interpretar o contetido
contextualmente (Berners-Lee et al., 2001) e pelo uso intensivo de tecnologias
emergentes, como blockchain, inteligéncia artificial (IA) e contratos inteligentes
(Al-Khalil et al., 2020), a fim de criar uma rede mais interoperavel, segura,
transparente e centrada no usuario.

5Ohttps://www.emergenresearch.com/




Uso de empresas de nicho como aceleradores de
transformacdo

As instituicdes tradicionais podem contar com novos
fornecedores especializados, como as Paytechs®', para acelerar a
implementacédo de solucdes de ponta, minimizando os custos
internos de desenvolvimento e integracao e buscando melhorar
a experiéncia do usudrio.

Potencial para emissdo de moeda prépria

A possibilidade de emissao de moedas digitais por instituicdes
financeiras abre novos horizontes:

» Moedas préprias, como a JPM Coin/Kynexis, uma
criptomoeda emitida pelo J.P. Morgan para liquidagdes
interbancarias, pagamentos transfronteiricos e otimizacdo
de tesouraria corporativa®:

- o Projetado para ser usado somente por clientes
institucionais, com lastro de 1:1 em délares americanos
(cada Kynexys representa um délar americano em
depdsito no J.P. Morgan).

- Ele elimina os pontos de atrito tradicionais da tesouraria
e permite o gerenciamento de liquidez em tempo real
por meio de pagamentos transfronteiricos além dos

horarios de corte de moeda, feriados ou fins de
semana*?, operando de acordo com um esquema como
o descrito na Figura 17.

» Stablecoins:os bancos podem emitir stablecoins
regulamentadas, criando versées digitais de depdsitos ou
tokens de dinheiro eletrénico cujos tempos e custos de
liquidacdo, em comparacao com sistemas tradicionais como
o SWIFT, sdo significativamente menores.

» Tokenizacao de ativos (acoes, titulos, imoveis) que podem
ser negociados no blockchain.

» Novos servicos financeiros digitais (wallets, pagamentos
programaveis, crédito inteligente baseado em blockchain) e
aqueles derivados do cumprimento da funcdo definida para
instituicoes financeiras em areas monetarias que emitiram
moedas digitais publicas (CBDCs), como o Euro Digital.

S1AEFI_Libro-Blanco-PayTech-2020_Diciembre-2020.pdf (asociacionfintech.es).

2De acordo com a J.P. Morgan (https://www.jpmorgan.com/kinexys/index), a
Kynexis, em seus 4 anos de existéncia, acumulou um volume de transacdes
superior a US$ 1,5 trilhdo, com um volume médio de transagdes por dia superior
a US$ 2 bilhoes.

53).P. Morgan - Kynexys Digital Payments
(https://developer.payments.jpmorgan.com/docs/treasury/global-
payments/capabilities/global-payments-2/jpm-coin-system/index).
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Figura 17: Comparagdo entre o pagamento via rail tradicional e o pagamento via moeda digital emitida por um banco comercial.
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Participantes emergentes

Da mesma forma, os participantes emergentes - como fintechs,
startups de tecnologia, plataformas digitais e projetos baseados
em tecnologias descentralizadas - estdo encontrando
oportunidades de acesso ao ecossistema para substituir os
intermediarios tradicionais por solu¢cdes mais dgeis e centradas
no usudrio, alinhadas com as demandas digitais
contemporaneas, ou buscando replicar modelos de servicos
financeiros de Market Places sob a filosofia Banking as a
Platform.

Potencial de substituicdo de intermedidrios
tradicionais

Novos participantes estao revolucionando o ecossistema com
propostas de valor altamente competitivas por meio de diversos
modelos de negdcios, entre os quais podemos citar:

» Tornar-se fornecedores de servicos de pagamento,
oferecendo servicos de pagamento especializados (solu¢ées
integradas ou servicos de valor agregado).

» O projeto e a comercializagao de solu¢des de Open Banking.

» O lancamento de servi¢os de pagamento da Web 3.0 por
meio de NFTs.

» A oferta de solug¢des DEFI (finangas descentralizadas).

Estabelecimento de suas proprias entidades listadas como
"Fornecedores de servigos de pagamento", oferecendo
diferentes tipos de solucoes

» Solugdes para a integracao de diferentes métodos de
pagamento em APIs padronizadas e considerando
processos 100% digitais com:

- Aprovacao instantanea.

- Modelos de contratacgao flexiveis, sem exigir contratos
de longo prazo, compromissos de permanéncia ou taxas
de cancelamento.

- Taxas mensais baixas ou inexistentes (sem taxas mensais
altas em comparacgao com os fornecedores tradicionais
de contas de comerciante).

- Taxas de processamento fixas, sem cobrancas adicionais
por tipos de cartdo, conformidade com PCl ou extratos
em papel.

- Ferramentas simplificadas de gerenciamento de vendas
e negdcios, combinando servicos de pagamento com
um conjunto de ferramentas online para gerenciamento
de vendas e negdcios, como sistemas de ponto de
venda (POS), lojas online e faturamento eletrénico.

El euro digital.

O que é o euro digital?

O euro digital é uma moeda digital (CBDCs) que sera emitida e
apoiada pelo Banco Central Europeu (BCE), emulando o euro
tradicional. Portanto, é uma responsabilidade do Banco Central
e ndo de um banco comercial.

Por que precisamos do euro digital?

Um dos principais argumentos apresentados pelo BCE para o
lancamento do euro digital é a falta de uma opgao de
pagamento digital europeu em toda a area do euro.
Atualmente, 13 dos 20 paises membros dependem de sistemas
de pagamento internacionais - operados principalmente por
empresas norte-americanas, como Visa e Mastercard - para
transacdes com cartdes. O euro digital é apresentado como um
meio de pagamento eletronico europeu, acessivel e aceito em
todos os paises da drea do euro.

Entretanto, um dos temores mais proeminentes é que o euro
digital poderia facilitar a vigilancia excessiva das transacoes
financeiras dos cidaddos, comprometendo assim sua
privacidade. Ao contrario do dinheiro, que permite transagdes
andnimas, o euro digital poderia deixar um rastro digital de
cada transagao. O BCE reconheceu essa preocupac¢do em seu
relatério sobre o euro digital, observando que "a privacidade é
0 aspecto mais importante de um euro digital, tanto para
individuos quanto para profissionais". Entretanto, os criticos
alertam que, mesmo que medidas para proteger a privacidade
sejam implementadas, o préprio design do euro digital poderia
facilitar o rastreamento das transagdes pelas autoridades.

Como o euro digital é regulamentado?

O euro digital esta fora do escopo da Regulamentacao de
Mercados de Ativos Criptograficos (MiCA) e da DLT/MIiFID II.
Por esse motivo, em 28 de junho de 2023, a Comissao Europeia
apresentou, como parte de seu "Pacote de Moeda Unica", a
estrutura legal para sua possivel introducao. A fase de
preparacdo do projeto comegou em novembro de 2023 e, em
dezembro de 2024, foi publicado o segundo relatério de
progresso!, que prevé uma decisdo sobre a transicdo para um
estagio posterior no final de 2025. De qualquer forma, o
Conselho do BCE ndo tomara uma decisao final sobre a emissao
do euro digital até que a legislacdo pertinente tenha sido
adotada.

Em que estagio estamos?

Em outubro de 2020%, o BCE publicou um relatdrio analisando a
possivel emissao de uma moeda digital do banco central para a
area do euro. Nove meses depois, o Conselho do BCE decidiu
lancar o projeto do euro digital. A fase de pesquisa foi realizada
de outubro de 2021 a outubro de 2023, durante a qual varias



opgoes de design e modelos de distribuicao foram estudados em
estreita cooperacdo com as autoridades da Unido Europeia e os
participantes do mercado. Os resultados dessa fase formaram a
base para a decisdo de lancar a fase de preparacdo em novembro
de 2023°.

Atualmente, essa fase tem como objetivo lancar as bases para a
possivel emissao do euro digital, incluindo a finalizacao das
regras operacionais do sistema e a selecao dos fornecedores que
desenvolverdo a plataforma e a infraestrutura necessarias. A fase
de preparacao inclui testes e experimentacdes abrangentes, bem
como trocas regulares com o ptublico e outras partes interessadas,
a fim de garantir que o euro digital atenda as necessidades dos
usuarios e aos requisitos do Eurosistema. Espera-se que essa fase
seja concluida no quarto trimestre de 2025 (vide Figura 18).

Qual é a distribuicao de func¢des prevista?

Ha preocupacoes de que o euro digital possa levar a uma
desintermediacdo do sistema bancario tradicional. Se os cidadaos
decidirem manter seus fundos diretamente em euros digitais no
BCE, os bancos comerciais poderdo enfrentar uma reducéo
significativa em seus depdsitos, afetando sua capacidade de
conceder empréstimos.

O BCE declarou que "o euro digital deve ser projetado levando-se
em conta as possiveis consequéncias nao intencionais de sua
emissao, a fim de limitar seus possiveis efeitos adversos sobre a
politica monetaria e a estabilidade financeira". Para esse fim, foi
prevista uma distribuicdo de papéis e fungdes entre os
intermedidrios supervisionados, de modo que:

» O Eurosistema é responsével por emitir a moeda e garantir a
liquidez adequada no sistema, gerenciar as instituicdes sob
sua supervisdo e fornecer servigos de liquidacao.

» Os intermedidrios sdo responsaveis por gerenciar contas e
carteiras digitais, fornecer os dispositivos que permitem o
gerenciamento de instrumentos de pagamento, realizar
servicos de iniciacdo, autenticagdo, validagdo e pos-liquidagao
associados a transacdes e fornecer servigos relacionados ao
financiamento e a retirada de fundos de contas e carteiras.

Figura 18: Cronograma do projeto euro digital.
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Considerando a distribuicao, os intermediarios financeiros
devem estar preparados para oferecer servicos como os
seguintes se quiserem continuar a ser participantes relevantes
no ecossistema da area do euro:

» Ofereca um portal de front-end para seus clientes e
implemente um protocolo Know Your Customer (KYC).

» Fornecimento de dispositivos e interfaces para possibilitar
pagamentos digitais em euros, bem como servicos de
abertura de contas, carteiras, integracao e desligamento.

» Facilite o financiamento e o desfinanciamento dos
portfolios digitais de seus clientes 24 horas por dia, 365
dias por ano.

» Iniciar, autenticar, validar e executar atividades p6s-
liquidacdo, como a reconciliagdo de transagdes.

» Fornecimento de interfaces de programacéo de aplicativos
(APIs) em conformidade com a Diretiva PSD2, permitindo
que terceiros acessem e desenvolvam servigos de valor
agregado.

Thttps:/ /www.ecb.europa.eu/ press/ pr/date/2024 /html/ ecb.pr241202~
d0b19e5elb.en.html.

2https: / /www .ecb.europa.eu/pub/pdf/other/Report_on_a_digital_eur
0~4d7268b458.en.pdf.

3https: //www.ecb.europa.eu/ press/pr/date/2023/html/ecb.pr231018~
111a014ae7.en.html.
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» Servicos de valor agregado incorporados: protecao contra
fraudes, consultoria de conformidade, processamento
multilingue e em varias moedas.

Desenho e Comercializacao de solu¢oes de Open Banking

» Agregacdo de contas: os agregadores de informagoes
financeiras sao entidades que, ao acessarem as contas de
pagamento de seus clientes em varias instituicdes
financeiras, permitem que eles visualizem toda a sua
posicao financeira em um Unico ponto de acesso. Esse
servico "basico" pode ser enriquecido para oferecer servicos
de maior valor agregado, como gerentes financeiros
avancados para pessoas fisicas ou gerentes de tesouraria
para PMEs.

» Iniciacdo de pagamento: consiste na emissao de uma ordem
de pagamento da conta bancéria de um cliente para a conta
de um comerciante, permitindo que pagamentos de conta
para conta sejam feitos sem a necessidade de intermediacdo
de cartdo de crédito ou débito.

» Desenvolvimento de modelos de scoring/debt advise: ao
acessar as informacoes financeiras dos clientes em
diferentes institui¢oes financeiras, um agregador de
informacdes pode desenvolver um modelo de pontuacao
para avaliar a capacidade financeira de um candidato a
empréstimo. Além disso, esse tipo de servi¢o pode ser usado
para fornecer consultoria sobre dividas a seus clientes,
avaliando os niveis maximos desejaveis de endividamento
ou as possibilidades de refinanciamento de dividas.

» Cobertura de saque a descoberto: por meio de uma
combinacéo de servicos de agregacado de contas e de
iniciacdo de pagamentos, esses servicos monitoram as

transacdes associadas a uma conta de pagamento para
emitir uma ordem de pagamento contra outra conta do
cliente que esteja fazendo uma transferéncia instantanea a
fim de evitar que a conta fique com saldo negativo.

Lancamento de servicos de pagamento da Web 3.0 por meio
de NFTs

Em ecossistemas virtuais, como o metaverso, as transa¢des de
compra/venda sdo usadas com carteiras em que NFTs - Non-
Fungible Tokens - (ativos digitais exclusivos que representam a
propriedade de um item especifico exclusivo e ndo podem ser
trocados por outros tokens de igual valor) sdo negociados,
sejam eles digitais ou fisicos, e sao registrados no blockchain.

Atualmente, muitos regulamentos impedem que as instituicdes
financeiras fornecam custddia ou servicos relacionados a esses
ativos digitais, abrindo caminho para que as institui¢ées nao
financeiras se posicionem para atender a essa necessidade.

Embora os usos mais comuns dos NFTs atualmente estejam fora
do ambito do ecossistema de pagamentos (arte digital;
colecionaveis; imdveis virtuais; musica e midia; jogos), essas
novas classes de ativos dentro dos ecossistemas virtuais nos
levam, dentro da Web 3.0, a proxima evolucdo do e-commerce,
em que ndo se espera mais receber um objeto ou servico, mas
sim receber um NFT imediatamente e, portanto, representam
um novo conceito de "moeda".

A adaptacao das plataformas de pagamento para que possam
processar NFTs traz novas oportunidades de negdcios:

» Oferta de gateway de stablecoin, que permite que os
usuarios finais paguem com moeda fiduciaria e
transformem o valor em uma quantia equivalente em
stablecoin para o emissor da NFT.




+ Experiéncias no metaverso, facilitando o pagamento de
uma nova experiéncia virtual dentro do metaverso, assim
como um comércio eletrénico tradicional facilita o
pagamento de mercadorias hoje.

+ Financiamento/subsidio de projetos, em que o CLN nao
tem valor monetario, mas é usado como simbolo de
solidariedade ou sustentabilidade (por exemplo, campanhas
de reciclagem premiadas com um CLN de credenciamento).

+ Interoperabilidade, com solu¢des que permitem a
interoperabilidade entre diferentes metaversos, facilitando a
transferéncia de NFTs e outros ativos digitais entre
plataformas.

Alavancagem em solu¢oes DeFl (financas descentralizadas)

No contexto das criptomoedas e da tecnologia blockchain,

"DeFi" é uma abreviacdo de "Decentralised Finance" (financas
descentralizadas).

O termo DeFi se refere a um ecossistema de aplicativos
financeiros criados em infraestruturas de blockchain que
operam sem intermediarios tradicionais, como bancos,
corretores ou plataformas de pagamento centralizadas. Em vez
de depender de instituicoes financeiras centralizadas, os
servicos DeFi sao gerenciados por meio de contratos
inteligentes, que sdo programas automatizados capazes de
executar acordos de acordo com os termos acordados, sem
intervencdo de terceiros.

O grau de maturidade desse tipo de servico ainda é baixo, o que
gera novas oportunidades de negdcios:

» Conectar os servicos e beneficios do ambiente
descentralizado com os canais de pagamento tradicionais
(DApps Connection), facilitando a integracdo dos dois
mundos financeiros.

» Oferecer liquidez em moeda fiduciéria (FIAT) de forma
integrada e acessivel nos servicos DeFi, simplificando a
experiéncia do usudrio.

Os principais exemplos de servi¢os DeFi sdo os seguintes:

» Empréstimos e empréstimos descentralizados: os usudrios
podem solicitar ou conceder empréstimos em criptomoedas
sem a intermediacédo de instituicdes financeiras tradicionais.

» Bolsas descentralizadas (DEX): plataformas que permitem
que as criptomoedas sejam trocadas diretamente entre os
usuarios, eliminando a necessidade de um corretor central.

» Yield farming: estratégia pela qual os usuarios contribuem
com liquidez para os protocolos DeFi em troca de
recompensas, otimizando o desempenho de seus ativos
digitais.

» Staking: o processo de manter fundos em carteiras de
criptomoedas para apoiar a seguranca e a operacionalidade
das redes de blockchain, em troca de recompensas
regulares.

Ha muitos beneficios identificados pelos usuarios do universo
DeFl: facilitar o acesso a servigos financeiros, reduzir custos,
aumentar o nivel de concorréncia, melhorar a resiliéncia
operacional, aumentar a transparéncia e evitar a interferéncia
arbitraria do governo, mas ndo podemos esquecer que 0s riscos
associados sao significativos®:

» Riscos operacionais decorrentes da recombinacao de
componentes do ecossistema para criar valor e que
resultam em maiores interconexdes e, paralelamente,
complexidade, tornando mais provdveis os incidentes
(ataques cibernéticos, limitacdes de desempenho,
congestionamento operacional etc.).

» Riscos financeiros relacionados principalmente a conflitos
de interesse, possibilidade de manipulagao de precos ou
alavancagem excessiva (o sistema DeFi é baseado em
automatismos que fazem com que as crises se acelerem e se
amplifiquem em curtos periodos de tempo - a existéncia de
acdes mecanizadas aumenta a volatilidade nos precos dos
ativos subjacentes, agravando, em ultima analise, as tensées
que ocorrem naturalmente).

» Problemas de governanca inerentes a um sistema
descentralizado. Ndo é incomum, por exemplo, que alguns
participantes detenham a maior parte dos tokens de
votacdo ou que aspectos cruciais sejam decididos por
alguns individuos (fundadores, desenvolvedores etc.) sob o
pretexto de serem mais 4dgeis, sem que os investidores
estejam necessariamente cientes dessa situagdo. A
descentralizagdo também dificulta a existéncia de um
interlocutor vélido a quem as reclamacdes e queixas possam
ser dirigidas.

*4Boletin Economico de Banco de Espana
(https://www.bde.es/f/webbe/SES/Secciones/Publicaciones/InformesBoletinesRe
vistas/BoletinEconomico/23/T3/Fich/be2303-art04.pdf)



Transformagdo do ecossistema de pagamentos: evolugéo, desafios e oportunidades E MANAGEMENT SOLUTIONS

» Conduta desonesta ou, no minimo, desalinhada com os
interesses dos clientes.

» Propensos a manipulacdes e fraudes de mercado, seja por
meio de mecanismos que visam alterar deliberadamente a
sequéncia de validacao de transagdes pendentes,
aproveitando o acesso a informacgédes privilegiadas para
causar mudancas de preco ou deturpando o volume de
atividade para inflar as expectativas de crescimento do
mercado e gerar bolhas especulativas, entre outros.

A regulamentacdo do setor de DeFi continua limitada e em
evolucdo na maioria das jurisdi¢des. A natureza descentralizada
dessas plataformas e sua constante inovacao representam
desafios significativos para os 6rgaos reguladores, pois muitos
aplicativos ndo tém uma entidade centralizada que possa ser
diretamente supervisionada.

Potencial de criacdo de plataformas de servicos
bancdrios

As grandes empresas de tecnologia estdo buscando replicar os
modelos de Market Places para o setor financeiro, aproveitando
os dados de pagamento para expandir os servicos financeiros
de forma integrada sob a filosofia do Banking as a Platform:

» O controle do relacionamento com o cliente estd nas maos
do gestor da plataforma, que nao é uma instituicao
financeira e, portanto, ndo tem as obrigacoes regulatorias
inerentes a esse setor.

» Alinstituicao financeira se torna a fornecedora de
servicos/produtos, sem relacionamento direto com o cliente
final, e arca com todos os custos operacionais e regulatorios
envolvidos na "fabricacdo" do instrumento financeiro.

Estudo de caso - Inclusao de novos
participantes em transferéncias
internacionais

Este estudo de caso tem como objetivo mostrar como a inclusao
de novos participantes no ecossistema de pagamentos leva a
uma melhoria efetiva do uso e das condi¢des econémicas
disponiveis para os consumidores finais. Para isso, sera feita
uma comparagao entre o processo de execucao de duas
transferéncias internacionais entre contas mantidas por um
grupo corporativo em trés paises, Espanha - Croécia -
Coldémbia, em um ambiente tradicional e em um ambiente

digital.
Ap0s realizar a comparagdo, conclui-se que:

» Em um ambiente tradicional, as duas transferéncias serao
concluidas em 3 a 7 dias (vide Figura 19).

» Em um ambiente digital, com solucées "book to book" ou
baseadas em contas virtuais, as duas transferéncias podem
ser executadas instantaneamente ou levar até dois dias.

Resposta conceitual em um ambiente tradicional

Como tanto a Espanha quanto a Crodcia pertencem a area
SEPA, as transagdes didrias iniciadas na Espanha levardo no
maximo um dia para serem efetivadas, com o mesmo custo de
uma transferéncia de crédito padrdo.

Por outro lado, para transagdes iniciadas da Croéacia para a
Colombia, no caso de transferéncias internacionais, o tempo
necessario para que a transferéncia seja efetivada variard entre 3
e 7 dias, dependendo da necessidade de intervencao de um
unico banco correspondente ou de varios bancos
correspondentes.



Resposta conceitual em um ambiente virtual

Uma situagdo como a descrita na secao anterior estd longe do =
modelo objetivo que os clientes de hoje exigem. Portanto, uma
instituicdo que deseja estar na vanguarda dos servicos de
pagamento consideraria um processo de transformagao para
converter seus processos nos de um banco digital, de modo que
possa fornecer seus servigos financeiros por meio de plataformas
online e aplicativos moéveis, permitindo que os clientes realizem
transacdes, gerenciem contas, solicitem empréstimos, facam -
investimentos e outras atividades financeiras pela Internet (vide

Figura 20). Isso reduziria significativamente o tempo necessario

para concluir o ciclo de transacdes e poderia ser feito

instantaneamente.

Os recursos comuns sao 0s seguintes:
- Operacoes online.
- Auséncia de filiais fisicas.
- Custos operacionais baixos ou inexistentes.
- Acesso a uma variedade de servigos financeiros.

- Inovacao tecnolégica.

Obtencédo de um servico diferenciado e de valor agregado:

Abertura de conta em minutos.

Acesso instantaneo a conta.

Transferéncias de menor custo.

Servigos bancarios acessiveis, com maior transparéncia.

Nao ha horéario de abertura ou fechamento.

Figura 19: Diagrama esquemdtico do processo de uma transferéncia internacional de crédito fora da drea SEPA por meio de bancos fisicos.
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