

  

    [image: capa]

  




  




  

    [image: Expediente]

  




  

    [image: Rosto]

  




  




  

    [image: Créditos]

  




  




  

    Nesta obra, agradeço o apoio da FAPERJ (Fundação de Amparo à Pesquisa do Estado do Rio de Janeiro) por meio do fomento através do processo SEI-260003/000306/2022 – APQ1.




    Gostaria de agradecer também o apoio e a pesquisa desenvolvida pelas coautoras que foram importantes para contribuir com a profissionalização desta obra por meio de fontes relevantes de consulta.




    Gostaria de dedicar esta obra a minha filha Alice e minha esposa Renata, vocês são a luz que ilumina cada página do livro da minha vida, transformando-a em uma história repleta de amor, alegria e significado.


  




  

    1. INTRODUÇÃO




    As criptomoedas são uma das principais inovações na área financeira e tecnológica do século XXI. Como observa Extance (2015), são moedas completamente descentralizadas, sem bancos ou regulações que possam intervir em seu controle e vêm chamando a atenção de investidores, bancos, empresas, acadêmicos e dos governos. Apesar da Era das moedas digitais ter se iniciado em 2009 com o Bitcoin, segundo o Blockchain.info (2022), somente em 2010 o Bitcoin começou a apresentar um valor total de mercado em dólares de US$ 277.567. Um ano mais tarde, estava com um valor de mercado de US$ 81.725.531.




    Para alguns, o conceito de criptomoeda ainda é desconhecido e muitas vezes levado para um viés especulativo (YERMACK, 2013). Mas desde 2009, com a introdução do Bitcoin houve uma disrupção tecnológica com a chegada da blockchain. Segundo Extance (2015), a arquitetura da blockchain é um modelo de tecnologia de validação distribuída (como um template digital) que pode ser aplicada para operações contratuais, sistemas de segurança, votação online, financiamento coletivo (crowdfunding), seguros coletivos, utilização por bancos (CROSMAN, 2015), entre outros.




    Tendo em vista a importância da utilização da blockchain, inúmeras empresas começaram a utilizar tal tecnologia como parte integrante dos seus negócios. Além da clássica utilização da blockchain pelos criptoativos, as fintechs e demais empresas aproveitaram esta inovação: no campo da energia (FAN et al., 2017); com o uso de modelos baseados na internet das coisas (VEUGER, 2018); em cadeias de suprimentos alimentícios (MAO et al., 2018); na indústria da saúde (LIU, 2016); na indústria da arte (LOTTI, 2016); entre outras.




    Como apontam Extance (2015), Negurita (2014), Little (2014), Bryans (2014), Hurlburt e Bojanova (2014), Brito e Castillo (2013) e demais teóricos, as autoridades temem que o fenômeno do Bitcoin e das criptomoedas possa vir a ser um gatilho que estimule um aumento de crimes como suborno, lavagem de dinheiro, facilitar negociações no mercado de armas e entorpecente, para fins de terrorismo, entre outros. Além disso, especialistas temem um possível risco relativo à aquisição, posse ou transação das moedas associado a ataques por hackers em computadores ou smartphones. Albuquerque e Callado (2015) ainda apontam para a questão do phishing, que é uma forma de fraude eletrônica, caracterizada por tentativas de adquirir dados pessoais de diversos tipos, como senhas.




    Negurita (2014) discorre que a falta de institucionalização e controle por órgãos governamentais ou organizações internacionais pode levar a uma desestabilização monetária (hiperinflação), na medida em que uma moeda virtual se torna física no mundo real, e como colocam Benicio, Cruz e Silva (2014), esta falta de institucionalização também impossibilita a reclamação a respeito de roubos ou fraudes.




    Nesta conjuntura, os Bancos Centrais de diversos países estão se mobilizando para a implementação de suas próprias moedas digitais, as chamadas Central Bank Digital Currencies (CBDCs), que possuem os benefícios das criptomoedas (transações online instantâneas, blockchain, acesso aos mercados globais), mas com a segurança de serem regulamentadas por uma instituição financeira responsável por sua emissão e controle, conferindo privacidade e rastreamento ao ecossistema financeiro, o que dificulta as transações para o mercado ilegal.




    A literatura ainda é incipiente nas pesquisas sobre as CBDCs e principalmente sobre o Real Digital. Nos artigos da Web of Science e Scielo, há apenas 243 relacionados com “CBDC”, “Central Bank Digital Currencies” e “Real Digital”, dos quais apenas 2 deles mencionam a CBDC brasileira. Mello e Kanczuk (2021) ajustaram um modelo de escolha de meio de pagamentos para a economia brasileira, onde as famílias têm preferências distintas sobre o anonimato, característica da moeda digital. Alonso et al. (2021) analisaram, por meio de correlação bivariada (correlação de Pearson, Spearman e Kendall), quais países teriam uma área ideal para a implementação de uma CBDC e verificou-se que, na América do Sul, os que apresentaram resultados muito positivos foram o Brasil e o Uruguai.




    Desta forma, tendo em vista os estudos já realizados, a proposta deste projeto é de trazer a temática para discussão no meio acadêmico brasileiro, que tem uma literatura em crescimento em relação à temática de criptoativos, mas em relação ao aspecto das CBDC ainda carece de desenvolvimento (como visto em SILVA, 2019). De acordo com o Poder360 (2022), atualmente o Banco Central do Brasil está estudando propostas de lançamento e funcionalidade da CBDC brasileira, e este é um assunto que irá nos impactar diretamente e ainda pouco visto em países em desenvolvimento. Assim, este estudo tem como objetivo analisar a dinâmica de operacionalização da proposta da implementação do Real Digital (chamado de DREX).




    Na literatura, existem vários designs de projeto que visam evitar a desintermediação estrutural e as corridas bancárias digitais. Bindseil (2020) defende um sistema de taxas de juros de dois níveis que desincentiva manter CBDC como reserva de valor, já Panetta (2018) propõe um limite na quantidade de CBDC que um único usuário pode manter, e Kumhof e Noone (2021) sugerem restringir conversibilidade sob demanda de depósitos bancários para CBDC. Contra essas abordagens focadas em incentivos, Brunnermeier e Niepelt (2019) argumentam que o Banco Central poderia atuar como um credor de último recurso e compensar as perdas no financiamento bancário fornecendo financiamento adicional do Banco Central.




    Este livro se torna importante na medida em que muito se tem discutido a respeito da criação de uma criptomoeda nacional criada pelo Banco Central para substituir as notas e moedas físicas, o projeto chamado Real Digital. O projeto em questão está sendo discutido na Comissão de Ciência e Tecnologia e tem um futuro promissor, considerando que outros 50 países também avaliam este mesmo desenvolvimento ao redor do mundo.




    A relevância neste conteúdo está em buscar elementos que fundamentem a viabilidade de utilização de uma criptomoeda nacional, em particular tratando da tokenização do Real, apontando os principais pontos fortes e fracos, assim como buscar entender um pouco mais a respeito do framework adotado, baseado em outros designs que já estão em operação ao redor do mundo. Este conteúdo se torna importante não só pelo ineditismo em si, mas para a economia nacional e para os demais países em desenvolvimento que buscam tal implementação.


  




  

    2. REFERENCIAL TEÓRICO




    2.1 DAS CRIPTOMOEDAS ATÉ AS CBDCS: UMA EVOLUÇÃO NECESSÁRIA?




    Brito e Castillo (2013) e Iavorschi (2013) observam que o Bitcoin funciona seguindo o processo par a par, também conhecido como peer-to-peer, que é um formato de rede de computadores no qual a principal característica é descentralização das funções convencionais de rede, onde o computador de cada usuário conectado acaba por realizar funções de servidor e de usuário ao mesmo tempo, sem a necessidade de uma terceira parte (figura 1).




    Figura 1: Dinâmica de funcionamento do Bitcoin.




    

      [image: ]

    




    Fonte: Própria.




    O processo de criação de Bitcoins é denominado mineração (figura 2), um processo matemático sofisticado entre servidores de computadores que se baseia na capacidade de processamento, com o intuito de realizar transações e garantir a segurança da rede. Os mineradores são indivíduos ou grupos que “rodam” o software do Bitcoin na rede global de computadores, de forma independente.




    Figura 2: Processo de Mineração do Bitcoin.
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    Fonte: Website BitcoinMining.




    É importante acrescentar que os mineradores de Bitcoin realizam esse trabalho pois podem desenvolver novos blocos na rede (será explicado melhor durante o item Blockchain), no qual podem obter Bitcoins e também ganham comissões de transação pagas pelos usuários para o processamento mais rápido das transações – quanto maior o número de pessoas que começam a minerar, maior a dificuldade em se auferir Bitcoins na mineração. Para começar a minerar Bitcoin, é necessária uma grande capacidade de processamento, que envolve a compra de processadores potentes para o usuário individual ou investimentos em empresas que trabalham com mineração.




    Alguns processos importantes para se entender melhor as técnicas utilizadas na dinâmica do Bitcoin são informadas no quadro 1.




    Quadro 1: Processos na dinâmica do Bitcoin.




    

      

        



        



        

      



      

        

          	

            Atividade


          



          	

            Descrição


          



          	

            Instrução


          

        


      



      

        

          	

            Usando Bitcoin


          



          	

            (1) Criar uma carteira virtual.


          



          	

            (1) Existem diversas carteiras para se poder armazenar Bitcoins, como por exemplo, a Trust Wallet, MetaMask, entre outras. Além disso, também pode-se pensar em carteiras físicas por uso de uma Ledger.


          

        




        

          	

            (2) Adquirir Bitcoins ou outras moedas.


          



          	

            (2) Pode ser obtido: por meio de recebimentos (prestação de serviços ou venda de bens); comprando em uma bolsa de Bitcoins; trocando com alguém perto de você (Localbitcoins, Binance, Paxful e outros que oferecem serviços P2P) e ganhando através da mineração (que pode ser individual ou por meio de empresas especializadas).


          

        




        

          	

            Participando da Rede


          



          	

            (3) Contribuir com poder computacional para a rede, executando software completo do Bitcoin


          



          	

            (3) Bitcoin client - Bitcoin-Qt (https://bitcoin.org/en/download).


          

        




        

          	

            Virando um Minerador


          



          	

            (4) Minerar blocos de Bitcoin para ajudar nos processos de transações e de segurança.


          



          	

            (4) No caso do minerador individual, deve-se investir em capacidade de processamento e muitos usuários indicam sites como www.butterflylabs.com, http://avalon-asics.com ou para o caso de contratar empresas que mineram por você, existem algumas como Genesis Mining, ECOS, BeMine, entre outras.


          

        




        

          	

            Desenvolvendo o Software


          



          	

            (5) Bitcoin é um software livre, ainda em desenvolvimento ativo, você pode se tornar um desenvolvedor, empreendedor, ajudar a melhorar o Bitcoin ou a construir novos serviços ou softwares que usam Bitcoin.


          



          	

            (5) Pode-se usar o repositório GitHub (https://github.com/bitcoin/bitcoin), se juntar ao grupo de discussões do GitHub (https://github.com/bitcoin/bitcoin), ao grupo de lista de e-mail de desenvolvimento em Bitcoin (http://sourceforge.net/p/bitcoin/mailman/bitcoin-development/), entre outros.
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