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PAGAMENTOS
INTERNACIONAIS

Entenda o futuro do mercado de pagamentos
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Sumario Executivo

A digitalizacédo dos pagamentos tem sido o
principal motor da revolugdo nos sistemas de
pagamento domeésticos e da economia como um
todo. As vantagens associadas ao uso da tecno-
logia na modernizagao na oferta de servicos de
pagamento, melhoria na experiéncia do cliente e
eficiéncia das infraestruturas de pagamento tém
chamado atencédo das autoridades internacio-
nais na expectativa de exportar esses beneficios
para solucionar a principal dor atual do sistema
financeiro global: 0s pagamentos internacionais.

O ato de enviar e receber dinheiro além das
fronteiras € uma atividade comum e altamente
demandada em um sistema globalizado e cada
vez mais conectado, porém, hoje, os pagamen-
tos internacionais apresentam lacunas de fun-
cionalidade, custo-beneficio e atratividade. Se-
jam por sistemas que operam em tecnologias
desatualizadas e incompativeis com as deman-
das de consumo atuais, auséncia de interope-
rabilidade entre os sistemas ou auséncia de
padronizacdo entre os protocolos de diferentes
jurisdigbes, os pagamentos internacionais ainda
operam de forma pouco atrativa para 0s consu-
midores de forma ampla.

Buscando solucionar esse problema, as au-
toridades internacionais tém explorado a nova
realidade dos sistemas de pagamento domés-
ticos apos a revolugao dos pagamentos di-
gitais em tempo real, na tentativa de adaptar

as novas infraestruturas de pagamento - mais
modernas, rapidas e eficientes - aos sistemas
de pagamento internacionais. Entre os cases
analisados, duas frentes dominam as tendén-
cias de estratégia para desenvolver sistemas
internacionais interligados: moedas digitais de
bancos centrais (CBDCs) e sistemas de paga-
mentos instantaneos.

Tanto CBDCs, quanto pagamentos instantane-
0s tém sido os responsaveis pela modernizagao
de diversos sistemas de pagamento ao redor do
mundo, revolucionando nédo so as infraestrutu-
ras de mercado, como os padrées de consumo
e o relacionamento dos usuarios com o sistema
financeiro. Vantagens como rapidez, liquidagao
instantanea, seguranga, redugao de custos e
interoperabilidade sdo os principais fatores que
tornam ambas as estratégias tdo vantajosas e
atrativas para a modernizacao das plataformas
de pagamentos internacionais.

Nesta Carta, serdo exploradas as capacida-
des e beneficios dos pagamentos internacionais
para o sistema financeiro e as lacunas que ainda
fazem com que essa modalidade esteja longe
do ideal. Serdo abordadas, também, as princi-
pais frentes em desenvolvimento para superar
essas barreiras e otimizar os pagamentos além
das fronteiras e, quais projetos e bancos cen-
trais tém se destacado como pioneiros na trans-
formagao do sistema de pagamentos global.




A mais recente etapa da digitalizagdo dos
pagamentos rumo a uma sociedade cashless
vem se consolidando com as melhorias na ex-
periéncia do consumidor, inovacdo e inclusado
social e financeira. A revolugao dos sistemas
de pagamentos domésticos através de novas
infraestruturas de pagamentos em tempo real
moldou um novo perfil de consumo e abriu es-
pago para novas demandas que prontamente
tentam ser resolvidas através dos novos servi-
Gos de tecnologia desenvolvidos neste periodo
de evolugéo.

Dada a experiéncia e o know how dos pro-
cessos obtidos pela revolugdo na forma de
operar pagamentos dos sistemas de pagamen-
tos domésticos em tempo real, a atengdo das
autoridades internacionais se volta na tentativa
de aplicagdo desses cases de sucesso para al-
cancar o objetivo de aprimorar e modernizar 0s
sistemas de pagamento transfronteirigos.

Hoje, apesar de operantes e ativos, os mo-
delos de pagamento internacionais s&o marca-
dos por estruturas ineficientes, caras, lentas e
pouco praticas, de acordo com o Financial Sta-
bility Board (FSB)'. O reconhecimento dessas
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limitagGes ndo reduz o carater inovador que
0s pagamentos transfronteiricos promoveram
na globalizagdo do mercado financeiro, porém,
em um mundo em que pagamentos digitais ndo
presenciais, instantaneos e moedas digitais au-
mentam sua circulagdo e adesdo diariamente,
as ineficiéncias ainda existentes na modalidade
a tornaram o grande desafio do mercado.

Assim, o objetivo é transformar o ato de en-
viar recursos ou fazer pagamentos em carater
internacional de modo que ndo seja um proces-
so doloroso, mas sim tdo acessivel e pratico a
ponto de ser inserido na rotina dos consumido-
res, como 0s pagamentos digitais domésticos
se tornaram. De forma resumida, portanto, a
proxima fronteira do mercado de pagamentos
é derrubar fronteiras. A questdo que ainda esta
em aberto é como.

Visando contribuir com o entendimento des-
sa tendéncia, neste documento, sdo explora-
das as etapas e diferentes projetos em desen-
volvimento para avangar com a modernizagao
do sistema de pagamentos internacionais atra-
vés do escopo de pagamentos digitais em dois
momentos diferentes.

1. FSB, 2020. Disponivel em: https://www.fsb.org/2022/10/g20-roadmap-for-enhancing-cross-border-payments-
-consolidated-progress-report-for-2022/. Acesso em 29/11/2022.
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1. Por que os pagamentos internacionais sao o proximo
degrau e quais as barreiras a serem superadas?

Em 2020, a atencdo das grandes economias
que compdem o bloco econémico do G20 se
voltou para uma questdo que, até entdo, ndo
mostrava muita forga ou relevancia nas agen-
das do sistema financeiro internacional - os
pagamentos transfronteirigos. Enquanto os pa-
gamentos digitais seguiam promovendo trans-
formagdes em grande escala e impacto nas
economias domésticas, aproximando o merca-
do de pagamentos ao apice da digitalizagdo e
inovagao, os modelos de pagamento interna-
cionais ja existentes se mantinham desatuali-
zados, lentos e cada vez menos atrativos para
participantes globais.

Com a expansdo em escala do mercado nos
Ultimos anos e a descoberta de novas possi-
bilidades e oportunidades oriundas da inova-
cdo financeira e tecnoldgica, ndo existe espaco
para barreiras e limitagdes entre os sistemas
internacionais. Se hoje 0s pagamentos trans-
fronteiricos sao referéncia para remessas de
dinheiro internacional, o potencial de evolugdo
do mercado permite enxergar possibilidades

de crescimento do comércio eletrénico no ex-
terior e aumento de atividades econdmicas as-
sociadas ao turismo.

Tomando essa demanda como prioridade, o
G20 criou uma forgca-tarefa em conjunto com o
Financial Stability Board (FSB) — ou, Conselho
de Estabilidade Financeira, em traducgao livre
— e com o Comité de Pagamentos e Infraes-
truturas de Mercado (CPMI), nicho dedicado a
pagamentos e inovacao do Bank of Internatio-
nal Settlements (BIS), para estruturar um plano
de agdo? com objetivos de superar as barreiras
que impedem as plataformas de pagamentos
internacionais uma opgao funcional e agil, efi-
ciente, segura e transparente.

O plano de metas do G20, que vem sendo
desenvolvido durante o periodo de 2020-2022,
desenvolveu uma série de relatérios e estu-
dos com o objetivo de identificar as principais
barreiras de eficiéncia, maximizar as possibi-
lidades de realizar a moderniza¢cdo das plata-
formas transfronteiricas e reduzir os riscos de
transigdo e impacto.

2. BIS, 2022. Interlinking payment systems and the role of application programming interfaces: a framework for cross
border payments. Disponivel em: https://www.bis.org/cpmi/publ/d205.htm. Acesso em 17/11/2022.




1.1 Pagamentos internacionais:
potencialidades e lacunas

Considerando o mapeamento das praticas
tradicionais, as principais lacunas que fazem
0S pagamentos internacionais serem pouco
atrativos para os usuarios e pouco efetivo
para as instituicdes financeiras globais sao:

O alto custo das operacdes:

tanto para o usuario por meio

da cobranca de taxas e encar-
gos muito superiores as taxas de tran-
sagOes domésticas, quanto para as ins-
tituicbes bancarias que direcionam altos
valores para cumprir as obriga¢cdes de
manter contas correspondentes em to-
dos os paises parceiros e receptores;

Baixa agilidade nas compen-
sagoes e liquidagbes de ope-
ragées;

Acesso limitado de players

nas plataformas de paga-

mento internacionais e, con-
sequentemente, barreiras de acesso
também espelhados a populagio;

Falta de transparéncia nas

infraestruturas de mercado

e nos processos ao longo da
rede de pagamentos.

Essas dores do pagamento internacional
sdo bastante similares as limitagées que mui-
tos sistemas de pagamentos sofriam previa-
mente a revolugao gerada pela transformacgao
digital nas economias nacionais. Os fenéme-
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nos de digitalizacdo e os ganhos de escala
associados aos pagamentos digitais mostram
que a infraestrutura de pagamentos existente
e o incentivo a inovagédo tecnoldgica é capaz
de fornecer opgdes viaveis e eficientes de
pagamentos transfronteiri¢os.

A aposta que lidera as intervengdes propos-
tas pelas entidades financeiras internacionais
para superar as barreiras de infraestrutura se
concentra no desenvolvimento de sistemas
de pagamento integrados. Essa cooperacgéao
e multilateralidade entre os participantes do
mercado global € um ponto chave para solu-
cionar as barreiras de progresso. Considera-
da como uma movimentac¢do natural entre as
economias globais®, os arranjos de pagamen-
to internacionais dentro de um sistema de pa-
gamento ndo sdo uma novidade ao mercado
financeiro.

De acordo com o BIS* em parceria com o
Banco Mundial e o FMI — Fundo Monetario
Internacional — sistemas de pagamento vém
estabelecendo acordos e arranjos de integra-
Ggdo com outros sistemas de pagamento ha
pelo menos uma década. Mesmo que a co-
nexao nao seja direta e equivalente, existe
uma variedade de contratos em vigor que ga-
rante a interligagdo de diferentes operagdes.
No ambito dos pagamentos transfronteiricos,
novamente, as instituicbes fazem uso de es-
truturas ja organizadas e em atividade para
adaptar aos objetivos finais do projeto.

A interligagdo de mercados de pagamento
como tentativa de substituicdo das cadeias de
correspondéncia tradicionais pode ser des-
membrada em diferentes niveis e categorias.
Variavel em formas de ligagao — seja direta ou

3. BIS, 2022. Options for access to and interoperability of CBDCs for cross-border payments.
Disponivel em: www.bis.org/publ/othp52.pdf. Acesso em 19/12/2022.

4. BIS, 2022. Interlinking payment systems and the role of application programming interfaces: a framework for cross
border payments. Disponivel em: https://www.bis.org/cpmi/publ/d205.pdf. Acesso em 17/11/2022.




por meio de um intermediador -, em tipos de
pagamento — atacado, varejo e pagamentos
em tempo real — e tipos de arranjo de cambio,
0s modelos de integragcao dos sistemas de
pagamento se mostram flexiveis as demandas
€ aos riscos gerados em consequéncia.

Para criar uma plataforma internacional que
remediaria as lacunas supracitadas e que ain-
da ajudaria na superagao de desafios mais
complexos e de maiores ciclos, como a au-
séncia de interoperabilidade entre jurisdicbes
e infraestruturas de mercado, caréncia de pa-
dronizagao de dados e diretrizes e a fragilida-
de de medidas de combate de praticas ilegais
e financiamento ao terrorismo, os arranjos de
interligagcdo devem ser capazes de trocar in-
formacdes necessarias para realizar as ope-
racées de liquidagdo e compensacao entre os
sistemas vinculados.

1.2 Tipos de arranjos de pagamentos
interligados®

Considerando a o¢tica da dimenséo operacio-
nal, existem duas formas de classificar os tipos
de arranjo de pagamentos interligados: arranjos
baseados em acordos bilaterais e arranjos es-
truturados em acordos multilaterais. O primeiro
grupo engloba duas subcategorias: modelo de
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ponto de acesso Unico e modelo de link direto®,
ou modelo de ligagao bilateral. A proposta em
ambas as subcategorias é de utilizar de cone-
xdes mais simplificadas e diretas, aproveitando
das plataformas ja estruturadas com melhorias
de tecnologia e interoperabilidade.

Ja o segundo grupo, classificado como arran-
jos de acordos multilaterais, & composto pelas
subcategorias: modelo hub and spoke e modelo
de plataforma unificada, ou modelo de platafor-
ma central.

As propostas de interligagdo dos sistemas de
pagamentos tém se popularizado nos anos re-
centes, ganhado um espago considerdvel nas
pesquisas e relatérios de organizagbes inter-
nacionais e bancos centrais. Em 2021, o Banco
da Italia em cooperagdo com a Autoridade Mo-
netaria de Singapura (MAS)’, desenvolveu um
seminario com a participagdo de diversas au-
toridades internacionais — Brasil incluso — para
debater as principais as licdes das iniciativas e
acordos ja em vigor, além de obter insights para
permitir o movimento global em dire¢éo a siste-
mas de pagamento interoperaveis.

A seguir, aimagem ilustra os modelos supraci-
tados e, em seguida, aprofunda em suas carac-
teristicas e funcionalidades.

Figura 1 | Modelos de interligagdo de sistemas de pagamento transfronteirigos
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Fonte: BIS, 2022.

gramme.pdf?language_id=1. Acesso em 25/11/2022.
7. Mesma referéncia acima

5. BIS, 2022. Interlinking payment systems and the role of application programming interfaces: a framework for cross
border payments. Disponivel em: https://www.bis.org/cpmi/publ/d205.pdf. Acesso em 17/11/2022.

6. Banco da Itélia e MAS, 2021. Cross-Border Interlinking of Fast Payment Systems: Experiences, Challenges and
Opportunities. Disponivel em: https://www.bancaditalia.it/media/notizie/2021/Cross-Border-Interlinking-22-nov-pro-
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Modelos de acesso unico

Na estrutura mais simples de interligacdo, a conexdo acontece através de uma Unica li-
gacao de gateway provida pelo sistema de pagamentos estrangeiro. Ndo ha uma interagéo
entre sistemas de pagamento domésticos e internacionais diretos, apenas um acordo de
transferéncia entre jurisdigdes. De acordo com a categorizagdo padrao®, esse modelo nao
se difere muito em funcionalidade e relacionamento entre partes do sistema tradicional em
vigéncia, mas garante a segurancga e padronizagao das regras e critérios de acesso através
de acordos e diretrizes em linguagem comum.

Modelos de ligagao bilaterais

Essa categoria permite que dois sistemas de pagamento consigam trocar informacées e
comunicar operagdes sem a necessidade de intermediagdo de um gateway Unico e restri-
to. Para que haja essa maior flexibilidade no modelo e a possibilidade de os agentes de um
sistema de pagamentos doméstico terem acesso a todos os players envolvidos no sistema
de pagamento externo, é necessaria uma construgdo mais robusta e sofisticada em recur-
sos de tecnologia e logistica regulatéria.

Esse vinculo bilateral, embora ofereca uma redugao de custos significativa, oferece um
modelo com elasticidade bastante limitada. Por ser um processo complexo que depende
de acordos comuns entre as duas pontas e da realizagdo direta de operacdes entre 0s
emissores e destinatarios do fluxo financeiro, a multiplicagdo em escala de modelos bila-
terais demandaria a criacdo de muitos acordos de interoperabilidade entre os sistemas de
pagamento interligados, nao resolvendo, de fato, o problema da correspondéncia e restri-
Gcado entre contas domésticas e internacionais.

Para ilustrar melhor a dindmica de vinculos bilaterais, a interligacao entre Tailandia e Sin-
gapura operada por sistemas de pagamento instantdneos ¢ um bom exemplo. As platafor-
mas digitais do PromptPay, tailandés, e do PayNow, de Singapura, fortaleceram o vinculo
bilateral através de aplicativos e interfaces inteligentes — APIs®. Pensando na praticidade e
melhor experiéncia do usuario final, as transagdes entre os dominios estrangeiros podem
ser iniciadas nos mesmos parametros dos modelos domésticos, com apenas o uso de um
smartphone ou dispositivo inteligente equivalente.

Com baixissimos custos de adaptagdo e manutengdo, a ligacdo PayNow-PromptPay
pode investir no amortecimento de taxas de cambio em relagéo as presentes no mercado
tradicional. A interface digitalizada permite, ainda, que o usuario tenha de forma trans-
parente e discriminada todas as cobrancas referentes a transferéncia antes de realizar
0 pagamento.

8. BIS, 2022. Interlinking payment systems and the role of application programming interfaces: a framework for
cross border payments. Disponivel em: https://www.bis.org/cpmi/publ/d205.pdf. Acesso em 17/11/2022.

9. Autoridade Monetaria de Singapura (MAS), 2021. Disponivel em: https://www.mas.gov.sg/news/media-relea-
ses/2021/singapore-and-thailand-launch-worlds-first-linkage-of-real-time-payment-systems.
Acesso em 18/11/2022.
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Modelo hub and spoke

Expandindo a capacidade de interligagdo, o modelo de plataformas multilaterais é capaz
de vincular mais do que dois sistemas de pagamentos. Isso é possivel pela utilizagdo de um
intermediario neutro — o hub — como camara de compensacao e responsavel pela liquidacao
dos pagamentos.

Em alguns cenarios, as plataformas multilaterais sdo vistas como sistemas de pagamen-
to por exercerem o papel de conector entre os participantes das estruturas domésticas e
internacionais. Nesse sentido, as plataformas atuam em duas frentes bastante complexas:
a interoperabilidade e a compatibilidade de cambio. O hub centralizado funciona como um
territério comum no qual a padronizagdo dos dados é a chave para garantir que diferentes
instituicoes financeiras e provedoras de pagamento usufruam do modelo de integragéo.

Além disso, algumas plataformas multilaterais — como as MLPs apresentadas pelo BIS em
2022'° - buscam desenvolver uma plataforma digital compativel a diferentes moedas es-
trangeiras além do dolar estadunidense e do euro, possibilitando que esse modelo seja al-
tamente atrativo para economias domésticas que buscam desenvolver seus sistemas de
pagamento no contexto internacional - atraindo novos investidores para suas economias
nacionais - uma vez que a conversao cambial ndo seja um impeditivo de longa durac¢éo para
demais moedas circuladas além do dodlar e euro.

Modelos de plataformas unificadas

Em uma aposta ousada, o modelo de plataformas unificadas prop&e que os provedores de
servigos de pagamentos mantenham uma conexao e troca com outras jurisdi¢ces ao mesmo
tempo através de um sistema de pagamentos comum. Diferentemente das categorias de in-
terligagdes apresentadas acima, a proposta do modelo de plataforma unificada — como bem
diz o nome — utiliza de um sistema de pagamentos comum como fonte integrada para incluir
todas as partes financeiras e jurisdic6es sob a mesma esfera.

Embora esse seja 0 modelo supostamente ideal para eliminar tanto as barreiras mais dire-
tas quanto as mais desafiadoras presentes nas propostas de integragao entre dois ou mais
sistemas distintos e com diretrizes domésticas proprias, também seria 0 mais complexo, de-
morado e com um gasto inicial bastante elevado. Isso porque, segundo o BIS, esse modelo
requer a criagdo de um sistema de pagamentos completo que se configure as demandas
propostas pelo projeto™.

Apresentadas as quatro categorias que compdem a proposta de infraestrutura integrada
entre os sistemas de pagamento, é possivel reforcar o papel primario das autoridades finan-
ceiras internacionais na obrigagcé&o de promover orientagdes e diretrizes para que os demais
sistemas nacionais se adequem aos padrées internacionais, alinhados as metas de inovagao,
eficiéncia e resiliéncia da economia de forma horizontal.

Além disso, a luz da dinamica de sistemas interligados e responsabilidades das autorida-
des financeiras, cabe trazer o foco para uma preocupacao e incumbéncia dos reguladores:
a gestdo de riscos. Quando o assunto se volta para pagamentos internacionais, o debate
frente a reducdo de riscos permeia por diversas esferas como risco de crédito, risco de liqui-
dez, risco de incompatibilidade, entre outros. Porém, talvez o ponto de maior incbmodo hoje,
ainda seja o risco associado a operacées de cambio (FX).

10. BIS, 2022. Options for access to and interoperability of CBDCs for cross-border payments.
Disponivel em: www.bis.org/publ/othp52.pdf. Acesso em 19/12/2022.

11. BIS, 2022. Interlinking payment systems and the role of application programming interfaces: a framework for
cross border payments. Disponivel em: https://www.bis.org/cpmi/publ/d205.pdf. Acesso em 17/11/2022.

12. BIS, 2022. Options for access to and interoperability of CBDCs for cross-border payments.
Disponivel em: www.bis.org/publ/othp52.pdf. Acesso em 19/12/2022.
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Box 1 | Importancia do Cambio (FX) em Pagamentos Transfronteiricos

Quando o assunto é pagamentos internacionais, a questao das operagdes de cambio entre as va-
riadas moedas em circulagdo na economia global se torna uma preocupagao das autoridades finan-
ceiras. Assim como os principios de compatibilidade e interoperabilidade sdo premissas para o bom
funcionamento de pagamentos digitais em esfera doméstica, a interoperabilidade entre os diferen-
tes mercados de cambios, ou foreign exchange (FX), é essencial para garantir a eficiéncia e resilién-
cia do sistema de pagamentos internacionais.

Considerando a conversao da moeda como um pilar essencial para a cadeira de pagamentos, esse
servigo de conexao entre o pagador e o recebedor pode ser operado pelas instituicdes provedoras
de servigos de pagamento (PSP) ou por um intermedidrio entre ambas as partes - geralmente repre-
sentada pelo banco central ou por um banco de esfera internacional.”?

Nos diferentes modelos de sistemas de pagamentos interligados apresentados, a operagao FX pode
ser realizada de ambas as formas. Enquanto o processo acontece na responsabilidade direta das
PSP em uma dindmica de compra e venda entre as moedas internacionais e domésticas; na respon-
sabilidade de um intermediario, os PSPs do pagador e do recebedor realizam as operagdes das duas
moedas de/para o intermediario. Para decretar um pagamento em cambio, a instituicdo intermedia-
dora deve ter saldos suficientes nas diferentes moedas para realizar a compensacgao e liquidagao.

De acordo com o BIS'™ e com o Banco da Itdlia', geralmente, essas liquidagdes em FX sdo operadas
em um sistema PvP, ou seja, pagamento contra pagamento. Essa estratégia é uma solugao repli-
cada nas frentes de projetos para a exportagao dos pagamentos digitais em esfera internacional e
nas apostas das iniciativas ja em desenvolvimento. Tanto em frentes lideradas por moedas digitais
dos bancos centrais, quanto em pagamentos instantaneos, a preocupagdo com a compatibilidade
das operagbes em FX continua sendo um grande desafio na conteng¢ao e minimizagao de riscos das
operagdes de pagamentos internacionais, porém, o cenario parece promissor.

o TS

Agora, salvo resguardas em relagdo ao obstaculos e lacunas do método transfron-
cambio e considerando a necessidade de um teirico gragas ao seu potencial transformador
esforgo coletivo para superar essa barreira, é de sucesso nas economias domésticas.
importante avancgar para a identificacdo das
frentes que tém se destacado no mercado Considerando as frentes inseridas na ins-
global apresentando cendrios promissores tru¢do dos sistemas de pagamento interliga-
em potencial. No ecossistema de pagamentos dos, dois meios de pagamento digitais tém
digitais, algumas iniciativas tém sido aponta- puxado a tendéncia de transformacgao e inte-
das como favoritas para superar o maximo de gragdo do setor.

13BIS] 2022/ Op:tions for access to and interoper !ity of CBDCs fercroggborder payments. Disponivel em: www.

bis-0fg/publ/othp52.pdf. Acesso em 19/12/2022,

14. Banco da Italia. Cross-Border Interlinking @f t Payment Sly"'stems: Experiences, Challenges and*Opportunities.
An Overview of the Issues. Disponivel em: https://www.banca(}italia.itlmedia/notizie/2021/Cross—Border—Interlinking—
-22-nov-programme.pdf?language_id=1. Acesso em 25/11/20%‘2.

15. Instituto Propague, 2022. Digponijlel em: https://institutod'ropague.org/pagamentos/pagamentos—digitais—sem—
-fronteiras-inovacoeszem ﬁiﬂent s—intemacionais—sao—l.fendencias—no—setor/. Acesso em 21/11/2022.
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2.Quais as frentes em desenvolvimento para avancgar
com pagamentos internacionais?

Embora seja entendido que os pagamentos
transfronteiricos requerem uma estrutura mais
complexa e de etapas adicionais em compara-
¢do aos mercados de pagamento domésticos
(além de desafios préprios como operagdes
em moedas estrangeiras e conversibilidade, e
da padronizagao de politicas e legislagbes para
prevenir atividades de lavagem de dinheiro e
financiamento ao terrorismo) é possivel identi-
ficar um padréo de boas praticas e resultados
positivos nas inovagées tecnologicas e regula-
torias promovidas pelos sistemas de pagamen-
to domeésticos e suas estratégias de adaptacéao
das infraestruturas de mercado.

Uma vez que o sucesso de transformacao
dos pagamentos domésticos se associa a ino-
vagao financeira por meio da digitalizagao dos
pagamentos e do sistema financeiro como um
todo, compreende-se que 0 investimento em
inovagao e a cooperacao multilateral entre os
players pode ser a solugdo mais acertada para
superar as principais lacunas e atritos ainda
presentes nas transagdes transfronteirigas.

O foco, entdo, é entender como reguladores
e supervisores tém usado de seus sistemas de
pagamento e servi¢os de tecnologia aplicadas
ao cenario doméstico como metodologia de re-
feréncia para aperfeicoamento dos pagamen-
tos internacionais.

Assim como 0 escopo de pagamentos digitais
tem solidificado infraestruturas de pagamento
domésticas, existe um rastro bastante antigo
de estruturas de pagamentos transfronteirigos,
o0 chamado "problema de legado”, ou seja, o
uso de sistemas em plataformas com tecnolo-
gias desatualizadas e obsoletas’™. Para superar
esses modelos ultrapassados e limitados, o de-
safio dos reguladores é adequar os mecanis-
mos de evolugdo de seus sistemas domésticos
as metas de operagdes internacionais.

Paraisso, 0s bancos centrais — principais res-
ponsaveis e motores das novas estruturas que

possibilitaram a revolugdo digital em seus mer-
cados de pagamentos — tém explorado os ga-
nhos de conhecimento e infraestrutura recen-
tes e focado, justamente, no aperfeicoamento
de acordos de pagamentos ja existentes, apro-
veitando do know-how tecnoldgico e regulaté-
rio aplicados aos cases de sucesso globais, de
acordo com o relatério do FSB' de 2020.

Esses players ainda contam com a vantagem
da “lousa limpa”, fenbmeno observado por es-
tudos do BIS e FSB e que mostra que os ban-
cos centrais tém funcionado como laboratérios
de grandes cargas de inovagdo. Eles podem
ser responsaveis pela criacdo de novos siste-
mas do zero, como é o caso do Pix, ou pelo
aprimoramento de estruturas iniciais com no-
vas tecnologias disruptivas, como é o caso das
economias asiaticas.

Esse arquétipo da lousa limpa permite que os
bancos centrais tenham um bom espaco para
teste e experimento ainda em estagios iniciais,
utilizando das recentes descobertas e planos
de acao para identificar os erros e operar mu-
dangas orientadas para um resultado melhor.

Para facilitar o acompanhamento das ini-
ciativas e fomentar a cooperagdo multilateral
através do compartilhamento de informagdes
e conhecimentos, o BIS, em parceria com o
CPMI, FMI e Banco Mundial” vém mapeando,
entre 2020 e 2022, diferentes estratégias que
se propdem a resolver o problema dos paga-
mentos transfronteirigos.

Entre as observadas, duas tém se destacado
no cenario global. Tanto a forga tarefa mobili-
zada pelas economias do G20, quanto outras
iniciativas em que bancos centrais de diversos
paises tém investido em projetos-teste de inte-
gracao entre sistemas de pagamento nacionais
individuais ou regionais através de (i) moedas
digitais dos proprios bancos centrais, também
conhecidas como CBDCs e/ou (ii) sistemas de
pagamento instantaneos (SPIs).

16. FSB, 2022. G20 Roadmap for Enhancing Cross-border Payments. Disponivel em: https://www.fsb.org/2022/10/
g20-roadmap-for-enhancing-cross-border-payments-priorities-for-the-next-phase-of-work/. Acesso em 05/12/2022.

17. BIS, 2022. Options for access to and interoperability of CBDCs for cross-border payments. Disponivel em: https://

www.bis.org/publ/othp52.pdf. Acesso em 18/11/2022.




Uma vez classificados e identificados os
principais beneficios que ambas impactam em
seus mercados nacionais e, em até que pon-
to pode ser adaptadas e reaproveitadas para
sanar as dores dos pagamentos internacionais,
alguns projetos ja estdo em atuagao em escala
regional, enquanto outros prometem avangar
e criar uma rede unificada que permita intero-
perabilidade entre sistemas e padronizacao de
dados e atuacdes.

A seguir, serdo apresentadas as duas cate-
gorias de pagamentos, suas principais vanta-
gens frente aos desafios atuais e quais iniciati-
vas tem se destacado no cenario internacional.

2.1 Moedas digitais dos bancos
centrais (CBDCs)

As moedas digitais de bancos centrais, ini-
cialmente desenvolvidas para superar barrei-
ras de inclusao financeira por meios alternati-
VOS ao sistema de pagamentos instantaneos e
reforcar a responsabilidade do banco central
em operar pagamentos sem a necessidade de
uma instituigdo intermediadora, comegaram a
aparecer como alternativas viaveis para su-
perar os problemas presentes nas operagdes
internacionais.

Presentes nas agendas de muitos paises me-
ramente como forma protocolar do alinhamento
com as recomendagdes internacionais, a asso-
ciacdo das CBDCs como facilitadores na otimi-
zagdo e na melhoria dos pagamentos interna-
cionais transforma completamente o cenario e a
posi¢cao de importancia das moedas digitais em
diferentes economias domeésticas.

O estudo colaborativo entre BIS, Banco Mun-
dial e FMI'® aponta os potenciais beneficios das
CBDCs para solucionar os atritos e os desafios
associados aos pagamentos transfronteiricos
tradicionais. O primeiro beneficio se da pelo fa-
tor novidade. Mesmo que hoje 0s projetos de
CBDC ao redor do mundo estejam em diferentes
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niveis de evolugdo e desenvolvimento, a ideia
inicial foi nivelada igualmente a todos os partici-
pantes do novo modelo de moeda digital.

Além do fator de lousa limpa que os bancos
centrais podem aplicar aos projetos de CBDC
associados as atividades transfronteiricas — ex-
plorando as diferentes etapas de formulagao e
aplicacao para identificar pequenos erros e la-
cunas em estagio inicial -, o desenrolar inaugu-
ral das CBDCs permite uma oportunidade para
0s bancos centrais e formuladores de politicas
publicas que considerem as moedas digitais do-
mésticas como ferramenta de alcance do cena-
rio internacional.

Entre as principais dores para as quais as
CBDCs aparecem como solugdo adequada, as
lacunas de interoperabilidade, seguranga e a
resiliéncia tecnoldgica sdo os carros chefes
que tornam essa modalidade de pagamento tdo
atrativa aos bancos centrais.

O estagio inicial das CBDCs permite, ainda,
que pontos de restrigées caracteristicos do sis-
tema internacional tradicional sejam incluidos no
plano de desenvolvimento das moedas. O esfor-
¢o coletivo de centenas de bancos centrais em
desenvolver suas moedas digitais proprias — se-
guindo as orienta¢fes internacionais — garante
um esfor¢o somado para fortalecer o pilar de in-
teroperabilidade e compatibilidade das moedas
desde seu estagio embrionario.

Hoje, através da ferramenta desenvolvida
pelo CBDC Tracker', é possivel acompanhar o
estagio de progresso das CBDCs em cada pais.
E possivel observar projetos CBDC em esta-
gio de pesquisa como o caso do Dolar Digital?®
(CBDC dos EUA), outros em caso de proof-of-
-concept - prova de conceito, em traducgao li-
vre - que também é a fase de teste, como é o
caso do Real Digital?’, a CBDC do Banco Central
do Brasil, e até aquelas que ja foram langadas
e estdo em circulagdo, como € o caso do Sand
Dollar??, a CBDC de Bahamas.

www.bis.org/publ/othp52.pdf. Acesso em 18/11/2022.

Acesso em 01/12/2022.

Acesso em 01/12/2022.

18. BIS, 2022. Options for access to and interoperability of CBDCs for cross-border payments. Disponivel em: https://

19. Disponivel em: https://cbdctracker.org/. Acesso em 01/12/2022.

20. Federal Reserve Board, 2022. Disponivel em: https://www.federalreserve.gov/central-bank-digital-currency.htm.
21. Banco Central do Brasil, 2022. Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/real_digital.

22. Banco Central de Bahamas, 2022. Disponivel em: https://www.sanddollar.bs. Acesso em 01/12/2022.




Ademais, de acordo com o relatério do BIS,
alcangar o nivel de interoperabilidade neces-
sario para um sistema funcional e eficiente na
escala necessaria para o padrdo de pagamen-
tos internacionais esperado em infraestrutu-
ras amplamente estabilizadas e desenvolvidas
pode ser uma tarefa mais complicada.

Diferentes opc¢des de acesso e interoperabi-
lidade dos sistemas CBDC podem ser usados
para facilitar os pagamentos transfronteirigos.
O estudo avalia essas opgdes com base em
cinco critérios: ndo causar danos, aumentar a
eficiéncia, aumentar a resiliéncia, garantir a co-
existéncia e a interoperabilidade com sistemas
nao-CBDC e aumentar a inclusdo financeira.?®

No que tange o pilar de seguranga, & previsto
que os acordos de CBDC em nivel transfrontei-
rico oferecam maior credibilidade e preserva-
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¢ao das partes envolvidas em um ambiente in-
ternacional. Isso é justificado pela natureza das
CBDCs a partir da liquidez do banco central e
da garantia absoluta de reserva e liquidagdo
imediata em uma operagdo. Essa responsa-
bilidade da autoridade também tem potencial
de impactar na diluicdo das longas redes e ca-
deias de transacdes, tornando as operagdes
mais simples, automaticas e baratas.

Por fim, a preocupagdo com a eficiéncia de
um novo sistema de pagamentos transfrontei-
ricos pautado por CBDCs se expressa na busca
por integragdo entre sistemas usuarios de CB-
DCs e aqueles que optam por outras frentes de
pagamentos digitais. O projeto de CBDCs deve
garantir a harmonia e cooperagao entre as cate-
gorias de pagamento, aumentando a diversida-
de de solucbes e potencializando a eficiéncia de
plataformas de pagamento internacionais.

Fator Novidade: O estagio inicial das CBDCs permite que haja o efeito “lousa
limpa”, ou seja, os cenarios de adaptagao dos projetos iniciais se tornam multi-
plos, abrindo espaco para novas aplicacdées e oportunidades, como o caso dos

pagamentos transfronteirigos.

Interoperabilidade: O esforgo coletivo de centenas de bancos centrais em desen-

volver suas moedas digitais proprias, somado ao papel do banco central como

emissor e operador, garante um esforgo somado para fortalecer o pilar de intero-
perabilidade e compatibilidade das diferentes moedas desde seu estagio embrionario.

Segurancga: os bancos centrais, mesmo atuando como provedores de servigos de
pagamentos, permitem a garantia de liquidagéo imediata das operagdes.

Eficiéncia: a natureza dos CBDCs & desenhada para projetar a harmonia e coo-
peragao entre outras moedas digitais dos bancos centrais e demais sistemas de

pagamento que ndo atuem em CBDCs.

23. Banco Central de Bahamas, 2022. Disponivel em: https://www.sanddollar.bs. Acesso em 01/12/2022.
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Seguindo a premissa de harmonia e intero-
perabilidade, as CBDCs também se mostram
sustentaveis perante as recomendacdes e ini-
ciativas de modelos interligados apresentados
pelo BIS e demais organizagdes internacio-
nais. Com o apoio da infraestrutura tecnolé-
gica e de novos servigos digitais dedicados a
conectar as redes e partes de forma mais ve-
loz e automatizada, a contribuicdo dos bancos
centrais e de suas respectivas moedas digitais
se da no fortalecimento da transparéncia, se-
guranga e estabilidade.

Também de acordo com o estudo analisa-
do?*, esses sistemas vinculados inseridos em
uma esfera de CBDCs facilitam a compatibili-
dade de liquidacao da moeda estrangeira em
acordos comuns gracas a estrutura de natu-
reza do banco central e a permeabilidade na
emissdo de moedas nacionais e estrangeiras.
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Outro ponto somado as possiveis vantagens
de um sistema de CBDCs transfronteirico se da
no papel centralizador atuante que um banco
central pode exercer. A atencdo aqui é voltada
para a proposta dos modelos interligados e de
plataformas comuns em buscar jurisdigbes ou
sistemas de pagamento que cumpram o papel
de fornecedores de servigcos comuns e padro-
nizados. Embora ndo seja exclusivo ou restri-
to ao setor publico, os bancos centrais podem
cumprir esse papel de operador das moedas em
cambio e centralizador dos servigos comuns em
matéria de liquidagdo e compensacao.

A necessidade de se encontrar um ponto
comum que converse com diferentes sistemas
de pagamentos e partes financeiras em uma
rede de transacdées internacionais reflete nas
quatro categorias apresentadas pelo comi-
té formado pelo BIS, FMI e Banco Mundial na

24. BIS, 2022. Options for access to and interoperability of CBDCs for cross-border payments.
Disponivel em: https://www.bis.org/publ/othp52.pdf. Acesso em 18/11/2022.




tentativa de exportar os modelos de conexao
interligados para os arcabougos presentes e
ativos dos sistemas de pagamentos domésti-
cos. Uma hipdtese a ser explorada aqui é de
que, mais uma vez, o estagio inicial das CBDCs
permita uma maior flexibilidade de adaptacéao
e transformagado aos mesmos modelos apre-
sentados em comparac¢do aos sistemas tradi-
cionais ou exportados de estruturas como a
de pagamentos instantaneos, por exemplo.

Inseridos nos arquétipos de ligagao simples
e ligagao bilateral, os sistemas de CBDC atu-
am de forma similar ao exemplo exposto pelo
BIS. Na esfera das modalidades de arranjos
bilaterais, as moedas digitais atuariam como o
conector da “entidade” gateway com todos 0s
participantes dos sistemas CBDC envolvidos
no modelo de acesso simples. J& no mode-
lo bilateral, o sistema de CBDCs se propde a
cumprir o papel direto de garantidor dos aces-
s0s a arranjos dos sistemas de pagamento,
atuando como ponte de conexao entre todos
0s participantes de um sistema para o outro.

Carta Propague | Ed. 8

Ja na esfera dos acordos multilaterais de
pagamentos interligados, o cenario de hub
and spoke é o que, talvez, apresente menos
alteracées com a entrada de sistemas CBDCs,
uma vez que o hub conector ainda é neces-
sario para sustentar as diferentes moedas di-
gitais em variadas jurisdi¢des. Por outro lado,
a proposta de plataforma comum conta com
a maior transformacdo em questdo de infra-
estrutura, uma vez que expde a vontade de
construir uma plataforma unificada de CBDCs
para operar em um grande sistema.

E interessante observar como, em todos 0s
modelos apresentados, as operagées de cam-
bio — representadas pela FX - sdo incluidas
nas redes de conexdo na funcionalidade inter-
na ou externa.

Nas figuras a seguir, uma melhor exemplifi-
cagao ilustrada da presencga das moedas digi-
tais oficiais nesses modelos interligados e os
possiveis cases de destaque mapeados pelas
instituicdes internacionais:?®

Figura 2 | Modelo de ponto de acesso simples em trés jurisdi¢ées diferentes

Jurisdicdo C

Jurisdicdo A

__ Acessodo PSP .
p/ osistema CBDC

Jurisdicdo B

Conversao

Arranjo de
© de cdmbio (FX)

interligacao

Provedor de servico de pagamento
(PSP) do emissor ou beneficiario

Entidade “gateway”

conectora de sistemas @ Sistema CBDC

como “gateway”;

temas CBDCs participantes no arranjo;

» Os sistemas de CBDC sao indiretamente interligados através de uma unica entidade atuante

» O gateway atua como o ponto de acesso Unico para todos os participantes dos respectivos sis-

» O cambio (FX) pode ser realizado tanto pela entidade representante do gateway, quanto pelas
instituicdes provedoras de servigos de pagamentos (PSP).

25. BIS, 2022. Options for access to and interoperability of CBDCs for cross-border payments.
Disponivel em: https://www.bis.org/publ/othp52.pdf. Acesso em: 26/11/2022;




Carta Propague | Ed. 8

Figura 3 | Modelo de ligacéo bilateral em trés jurisdices diferentes

o

]
]
Jurisdigao A Jurisdicao B Jurisdigdo C Provedor de servico de pagamento .
) _ (PSP) do emissor ou beneficiario Sistema CBDC
Acesso do PSP __ Arranjode 9 Conversao
p/ o sistema CBDC interligacdo de cambio (FX)

» Os sistemas de CBDC sao diretamente interligados por acordos e contratos técnicos;

» Os participantes de um sistema podem realizar transagdes e operagdes diretamente aos partici-
pantes dos outros sistemas conectados;

» O cambio (FX) pode ser operado tanto pelas instituicées PSP, quanto pelos acordos de interliga-
¢ao vigentes.

» Dos projetos desenvolvidos mais recentes nessa modalidade, é possivel destacar o projeto em
parceria do Banco Central da Franga (Bank of France) e HSBC, finalizado em Dezembro de 2021.
Nesse experimento, o objetivo era interligar os sistemas de ponta a ponta, cobrindo emissao e alo-
cacao de CBDCs e cambio entre as duas instituicées envolvidas.?®

___Acessodo PSP

Figura 4 | Modelo hub and spoke
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Jurisdicdao A Jurisdicdo B Jurisdigao C Provedor de servico de pagamento ™ .
(PSP) do emissor ou beneficiario Sistema CBDC

__ Arranjode e Conversao Hub conector
p/ o sistema CBDC interligagdo de cambio (FX) de sistemas

E desenvolvida uma entidade que funciona como hub comum a todos os sistemas CBDC partici-
pantes, separada das jurisdi¢des participantes;

Nesse modelo, o cAmbio pode ser absorvido pelos sistemas de interligagado operados pelo hub, ou
se manter sob responsabilidade das PSPs.

Um exemplo bastante promissor para esse modelo de sistema de pagamento interligado é obser-
vado pelo Projeto Nexus, iniciativa do BIS Innovation Hub para criar uma plataforma interligada de
pagamentos internacionais. Embora desenhada para sistemas de pagamento instantaneos, o arranjo
Nexus?” serve para exemplificar a atuagdo de um hub na convergéncia de acordos e padrdes regula-
térios entre entidades participantes.

15
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Figura 5 | Modelo de sistema unificado/plataforma comum

Jurisdicdo A Jurisdicdo B Jurisdigdo C Provedor de servico de pagamento .
) « (PSP) do emissor ou beneficiario Sistema CBDC
Arranjo de e Conversao

~ interligagao de cambio (FX)

» Esse modelo é organizado por meio de uma infraestrutura técnica Unica e comum, capaz de ofere-
cer suporte e englobar multiplas CBDCs em um s0 sistema;

» Dada a natureza comum e padronizada, é possivel que haja um livro-razdo comum para todos os
participantes e potenciais ingressantes;

» Nesse caso, o cambio pode ser operado pelo sistema unificado ou pelos proprios PSPs, devido a
possibilidade de englobar multiplas moedas em uma so plataforma;

« Varios projetos tem se desenvolvido nessa linha, porém, talvez o de maior sucesso até entdo-e em
desenvolvimento de suas varias etapas — seja o Projeto Dunbar. O projeto, que teve sua primeira fase
encerrada em marco de 2022, estrutura uma plataforma comum apta a emitir diversas CBDCs em um
mesmo lugar. Esse projeto conta com a participagao do centro de Inovagao do BIS em Singapura, a Au-
toridade Monetaria de Singapura (MAS), o Banco Central da Australia (RBA), Banco Central da Malasia,
e Banco Central da Africa do Sul - somado ao apoio e parceria de instituigées financeiras privadas.?®

[[l;l]']
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26. Banco.da Franga, 2021. Disponivel em: https://www.banque-france.fr/en/ unique-de-presse/banque-de-
-france-has- successful&ompleted first-tranche-its-experimentation- pro‘—central—bank.
Acesso em 01/12/2022.
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2.2. Pagamentos Instantaneos

Por outro lado, os sistemas de pagamento
instantaneos (SPls) atualmente em operagao
em mais de 60 economias globais — além dos
demais projetos em desenvolvimento — tém
carimbado as estratégias de diferentes ban-
Ccos centrais na busca pela melhoria de seus
servigos de pagamento. O sucesso dos SPIs
marca uma nova etapa do sistema financeiro
internacional e fortalece a nova demanda de
consumo em tempo real, cada vez mais dis-
tante da dependéncia e uso do dinheiro fisico.

Por meio do auxilio de ferramentas inteligen-
tes — smartphones, smartwatches, entre ou-
tros — combinadas com as novas tecnologias
e infraestruturas de pagamento que permitem
que 0s pagamentos acontegam 24 horas por
dia, 7 dias na semana, durante os 365 dias do
ano sem interrupg¢bes; em questdo de segun-
dos e em poucos cliques, 0s pagamentos ins-
tantaneos se tornaram o grande fenémeno no
que diz respeito a inovagdo financeira desde
2020.

Paises como Brasil, I'ndia, China e Tailandia
sdo apenas alguns dos exemplos de sucesso
em que o pagamento em tempo real revolucio-
nou o sistema de pagamentos doméstico e su-
perou as expectativas nos ganhos tanto para
a populacdo quanto para as infraestruturas
monetarias organizadas pelos bancos centrais
e suas autoridades supervisoras autorizadas.
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Tamanha relevancia no cenario de paga-
mentos global, os sistemas de pagamentos
instantaneos se tornaram objeto de estudo de
diferentes instituicdes internacionais, além de
referéncia de case de sucesso na transforma-
¢ao de sistemas de pagamento tradicionais
em modernos, digitalizados, inclusivos e efi-
cientes. Em decorréncia disso, os pagamen-
tos instantaneos se tornaram uma das gran-
des apostas para a evolugado e resolu¢cdo dos
problemas referentes aos pagamentos trans-
fronteirigos.

O Hub de Inovacgdo do BIS, em 2021, langou
um relatério?® base pontuando as potenciais
vantagens de se usar da infraestrutura dos
SPIs e da natureza tecnolégica das platafor-
mas domeésticas ja em funcionamento para
contribuir com as redes interligadas para pa-
gamentos internacionais baseadas nos mes-
mos principios do pagamento em tempo real.
Dentre os beneficios propostos na conexao
das SPls, o relatoério destaca quatro pontos no
qual a estrutura de Pls promete solucionar:

rapidez na liquidagao,
custo da operacgao,

acesso ao sistema,

e transparéncia e seguranca.

29. BIS, 2021. Nexus: a blueprint for instant cross-border payments. Disponivel em: https://www.bis.org/publ/othp39.

htm. Acesso em 24/11/2022.




Representando o carro chefe dos pagamen-
tos em tempo real, a possibilidade de liquidez
instantanea é o grande atrativo para otimizar
0S pagamentos internacionais. Hoje, a previsao
de envio e/ou recebimento de transacdes com
destino internacional é incerta, uma vez que a li-
quidacao depende do tempo de processamento
de cada instituicdo bancaria envolvida na ope-
racdo. Além disso, o sistema de remessa inter-
nacional tradicional opera — em sua maioria das
vezes — em infraestruturas de mercado de liqui-
dacao bruta em tempo real (LBTR) organizadas
pelos bancos centrais, o que, dependendo da
forma de pagamento escolhida, pode depender
do hordrio de comercial ou D+1 para que sua
compensacao e liquidagao seja realizada.

Devido a essas circunstancias, a estrutura de
pagamento em tempo real, 24/7, durante os 365
do ano se torna alta demanda. De acordo com a
previsdo do BIS®°, um SPI hoje pode processar
seu pagamento doméstico em até 30 segundos;
logo, um pagamento internacional processado
em um plataforma interligada de SPIs — conside-
rando o pais de origem e o pais destino — poten-
cialmente levaria em média 60 segundos para
ser liquidado e finalizado.

Outra grande barreira presente nos pagamen-
tos internacionais é o alto custo para as ope-
racOes. Entre os fatores que contribuem para a
vasta despesa de uma remessa transfronteirica,
dois pontos lideram a problematica: o "proble-
ma de legado" e a necessidade de contas cor-
respondentes entre os bancos habilitados para
essa categoria de operagao.

Frente ao primeiro desafio, a descoberta de
novas tecnologias e o fomento de inovagao fi-
nanceira aparecem como solugao para sistemas
lentos e ultrapassados. Gragas ao terreno favo-
ravel a entrada de novas tecnologias e o incenti-
vo de desenvolvimento de ferramentas e estru-
turas digitalizadas que, hoje, os SPIs trabalham
em alta eficiéncia e baixo custo de manutencao.

Ja com relagdo a questdo das contas corres-
pondentes, para tornar efetivo um pagamento
ao exterior, a instituigdo bancaria inserida no
sistema transfronteirico tradicional deve man-
ter contas ativas dos bancos centrais de cada
pais que tenha intengdo de operar o fluxo de
transferéncias. Esse processo de “correspon-
déncia” gera custos para a abertura das contas,
manutencao e taxas impostas pelos bancos in-
ternacionais e, ndo menos importante, o arranjo
de funcionalidade dessa conta. A proposta de
integragdo das SPIs pretende solucionar esse
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problema replicando a natureza de baixo custo
doméstico e interoperabilidade entre todas os
agentes inseridos no arranjo. Mesmo que o BIS
reconheca que haja uma diferenca de proces-
S0s e custos envolvidos entre uma transferéncia
doméstica e uma remessa internacional, a pro-
jecdo de que o vinculo das plataformas instanta-
neas permite aos bancos e demais instituigdes
de pagamento oferecerem servigos de paga-
mento internacionais sem necessariamente pre-
cisar de uma parceria ou correspondéncia e sem
altas taxas de manutencgéo.

Na sequéncia, o relatério aponta as lacunas
de acesso ao sistema, tanto por parte das ins-
tituicdes financeiras quanto por parte da popu-
lacdo. O pilar de interoperabilidade, caracteris-
tico dos pagamentos instantaneos, facilitou a
vida do cliente na hora de realizar transferén-
cias e pagamentos para qualquer banco ou ins-
tituicdo de pagamento além da sua de origem.
Essa possibilidade pode ser replicada para as
transferéncias internacionais, uma vez que a
unificagdo dos SPIs replicaria essa funcionali-
dade, permitindo que qualquer usuario possa
iniciar um pagamento internacional através da
sua instituicao financeira.



Por fim, seja em ambientes domésticos, seja
em cenario internacional, a preocupagdo com a
transparéncia dos processos e seguranga em
todas as etapas de operacao sao primordiais
para o bom funcionamento e estabilidade de
um sistema de pagamentos.

Hoje, uma das dores do usuario é ndo ter a
clareza dos valores de encargos e taxas cobra-
dos em uma transagao internacional por conta
das longas etapas envolvidas nas correspon-
déncias citadas anteriormente. De acordo com
proposta do BIS, o vinculo dos sistemas de
pagamento instantaneos resolveria esse pro-
blema ao eliminar as longas cadeias de cor-
respondentes bancarios, além de assegurar ao
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usuario que todas as cobrancgas fossem discri-
minadas previamente a confirmagdo de com-
pra ou transferéncia.

Essa atualizagdo da rede e modernizagao
das plataformas também permite que a segu-
ranca aplicada as transferéncias tradicionais
seja melhorada e fortalecida, principalmente
usufruindo das novas tecnologias de gestdo de
risco e verificagbes antifraude nas operagdes
instanténeas na economia doméstica. Essas
novas abordagens de seguranga, quando apli-
cadas as estruturas de pagamento internacio-
nais, tem o objetivo de minimizar a exposi¢ao
de riscos e proteger os usuarios e instituicées
financeiras de redes de atividades ilegais.

Figura 6 | Pagamentos internacionais: sistema tradicional X sistema de pagamentos instantaneos

Pagamento Tradicional

Liquidez em horarios comerciais
ou em periodos determinados de D+1

Altos custos na manutencgao e
configuragdo de contas correspondentes,
além de altas taxas de servigos

Barreiras de acesso a novas instituicées
financeiras e prestadoras de servigos
de pagamentos ao sistema e pouca
interoperabilidade entre as partes

Cadeias de pagamento muito longas e
com diferentes jurisdicées, resultando em
diferentes regras de compartilhamento de
dados e padronizagao de taxas e encargos

Estruturas pouco eficientes e com pouca
resisténcia a protegdo do consumidor
e PSPs, além de alto risco de crédito e

liguidag&o ao longo das transagdes

X

Pagamento Instantaneo

Velocidade na liquidez imediata

Custo zero ou minimos na cobranga
por transagao e redugao de custos de
operagao sem necessidade de contas

correspondentes

Maior possibilidade de acesso ao sistema
e maior interoperabilidade

Padronizagdo de dados e garantia de
transparéncia dos processos ao longo
das cadeias, possibilitando clareza e
alinhamento com as taxas de operagao

Maior segurang¢a do consumidor
e rastreabilidade do dinheiro na cadeia
de pagamentos e adaptagéo das
estratégias de mitigagéo de risco
domeésticas as redes de Pls

Fonte: Elaboragdo propria

30. BIS, 2021.Nexus: a blueprint for instant cross-border payments. Disponivel em: https://www.bis.org/publ/othp39.htm.

Acesso em 24/11/2022.




_lf
LE

{
|
.
I
I .

I,I‘.lllfl\u

Por todas as potenciais vantagens expostas
na utilizagdo da infraestrutura dos SPIs para
promover pagamentos transfronteirigos, alguns
bancos centrais sairam na frente na realizagado
de projetos que permitissem a evolugao para
pagamentos internacionais através dos paga-
mentos instantaneos.

Entre os modelos de vinculagdo possiveis
dentro das categorias ja apresentadas nesta
Carta, percebe-se que 0s modelos de acordos
bilaterais e multilaterais tém dominado as es-
tratégias preteridas pelos bancos centrais no
avango de suas metas de internacionalizagao.

A Asia é o grande destaque no setor na uti-
lizagdo de SPIs como frente de pagamentos
internacionais. Considerando a postura pionei-
ra da regido asiatica na promogcao de sistemas
de pagamento instantaneos e as estratégias de
popularizagdo dos meios de pagamento digitais
em tempo real que serviram de inspiragcao até
para o Pix, por exemplo, ndo é surpreendente
notar os estagios avangados que alguns acor-
dos estabelecidos na regido se encontram.

Seguindo nesse paralelo, China e india foram
duas economias que contribuiram fortemente
para a cena dos pagamentos instantaneos e
mostraram ao mundo como a infraestrutura de
um sistema de liquidacdo em tempo real pode
ser benéfica para uma economia como um todo.
Hoje, China e india sdo novamente destaque na
formulacao de acordos de pagamento interna-

Py T T I (SO T —

=T T

o T

cional na Asia e no mundo.

O Banco Popular da China, em 2021, em par-
ceria com o BIS, iniciou o desenho de um siste-
ma de reservas de liquidez em yuan — sua moe-
da local. Esse acordo se estruturou inicialmente
pela crescente demanda da internacionaliza¢ao
da moeda chinesa no cenario global em uma
tentativa de fortalecer a regido econémica e
0s paises vizinhos do sudeste asiatico e evitar
choques e crises de liquidez para os bancos
centrais envolvidos® em épocas de instabilida-
de do mercado.

Essa interligagcdo dos sistemas de pagamen-
to promovidos pela China serviu como ponta-
pé para a exploragdo de um novo cenario de
pagamentos internacionais alternativo a de-
pendéncia exclusiva do ddlar dos EUA. Atra-
vés da liguidagdo em tempo real, a China tem
investido na independéncia das transacées e
pagamentos internacionais na regido frente a
uma maior presenga no yuan nas reservas in-
ternacionais tanto na Asia quanto nas princi-
pais economias ocidentais.

Outra gigante dos pagamentos instantaneos,
a india, seguiu a mesma tendéncia iniciada pela
China e, em 2022, anunciou 0s primeiros esta-
gios do seu método para permitir a liquidagdo
em tempo real de rdpias — moeda local indiana
— em pagamentos internacionais.

Assim como a parceria China-BIS utiliza de um
modelo de vinculagdo hub and spoke, ou se€ja,

ternacionais-sem-o-dolar-americano-avancam-na-asia/

31. Atualmente, Singapura, Hong Kong, Malasia, Indonésia e Chile sdo os bancos centrais abragados pela parceria entre
a China e o BIS nesse modelo de interligagdo. Para ver mais: https://institutopropague.org/pagamentos/pagamentos-in-




multilateral, o projeto de internacionalizagédo da
india também se desenha nessas condi¢bes de
categoria. Isso porgue 0s sistemas de liquidagao
propostos funcionariam como o hub entre as di-
ferentes jurisdi¢cées, fornecendo uma linguagem
e informac6es padronizadas entre as partes en-
volvidas, além de atuar como camera de liqui-
dagdo e compensagao nas transagdes feitas em
rupia indiana.

Seguindo na linha dos gigantes dos paga-
mentos instantaneos, o Brasil — sucesso abso-
luto com o Pix — também aparece na fronteira
do debate de pagamentos transfronteiricos e ja
apresenta um plano de desenvolvimento bem
estruturado. Apostando fortemente em acordos
bilaterais e multilaterais, o Brasil tem caminhado
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em passos largos frente a nova infraestrutura
tecnologica e regulatéria necessaria para que o
sonho do Pix internacional saia do papel.

Com grande avanco em 2022, o Banco Cen-
tral do Brasil investiu nas estruturas domésti-
cas da plataforma de pagamento instantaneo
e abriu 0os caminhos para que essa base fosse
replicada em servicos de modernizagao das
redes transfronteiricas. Na vertente legislativa,
por sua vez, 0 BCB também marcou um grande
capitulo favordvel ao desenrolar desse projeto
ao aprovar a nova lei de cambio em uma tentati-
va de facilitar o acesso das instituicdes atuantes
nessa frente, a fim de melhorar a eficiéncia nas
operagbes de cambio e conversao.*?

Figura 7 | Estratégias de Pagamentos Digitais para Pagamentos Internacionais

CBDCs Pagamentos Instantaneos

Fator Novidade ou "lousa limpa"

Interoperabilidade e compatibilidade

Seguranga e garantia na liquidagao
pelos BCs

Principais Vantagens

Eficiéncia, harmonia e cooperacao
entre sistemas CBDCs e ndo-CBDCs

Estabilidade do sistema

Projeto HSBC - Banco da Franga

Projeto Dunbar: BIS, MAS, RBA, Banco
Central da Me;lésia e Banco Central
da Africa do Sul

Projetos em Desenvolvimento

Liquidez imediata 24/7 durante
365 dias/ano

Reducao de custos na cadeia
de operacbes

Maior acessibilidade ao sistema e maior
interoperabilidade

Transparéncia de dados e tarifas
ao longo da transagao

Segurancga e gerenciamento de risco

Parceria China - BIS nas reservas
internacionais de yuan: interligando
Singapura, Hong Kong, Malasia,
Indonésia e Chile.

Plataforma multilateral da india

Pix Internacional

Nexus - Plataforma Unica englobando
mais de 60 sistemas de PlIs.

Fonte: Elaborag&o propria

32. Instituto Propague, 2022. Disponivel em: https://institutopropague.org/pagamentos/pix-como-a-lei-de-cambio-
-abre-o-caminho-para-os-pagamentos-internacionais/. Acesso em 18/11/2022.




Independente das vias de pagamentos digi-
tais escolhidas para modelar o enredo da inter-
nacionalizagéo das economias mundiais, € jus-
to reconhecer que, tanto as CBDCs quanto os
pagamentos instantaneos possuem um papel
de extrema importancia para o fortalecimento
das economias domésticas e suas infraestrutu-
ras de mercado.

Resguardadas as comparagdes entre funcio-
nalidades de cada estratégia para melhoria das
transagdes transfronteirigas, é possivel identi-
ficar um padr@o de preferéncia entre os dife-
rentes perfis de economias nacionais. Paises
que tiveram sucesso no desenvolvimento de
um sistema de pagamentos instantaneos e na
superacgado dos principais desafios de inclusao
financeira e social, modernizagdo do sistema e
amplo acesso apresentaram uma inclinagédo em
preferir os modelos de integracao por meio de
SPIs pela facil adaptagado de evolugdo dessas
estruturas para a internacionalizacao.

Ja pelas frentes de desenvolvimento via mo-
edas digitais de bancos centrais, é observado
que 0s principais projetos em desenvolvimento
sao incentivados e promovidas por organiza-
¢odes reguladoras internacionais como o Bank for
International Settlements (BIS) e o Férum Oficial
de Instituices Monetarias e Financeiras (OM-
FIF) em parceria com BCs com uma estrutura
doméstica voltada para o fomento de inovagdes
em projetos e designs exigidas pelas CBDCs.

Em uma situacao diferenciada, a possibilida-
de de criar um projeto de pagamentos trans-
fronteiricos utilizando de ambas as vias de
estratégia é tendéncia que comecga a chamar
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atengdo no mercado global. O Brasil, por sua
vez, puxa essa aposta.

Enquanto os préximos passos do sucesso
do Pix se direcionam a fronteira internacional,
0 grande movimento tem sido orientado pelos
esforgos do Banco Central do Brasil para criar
uma logistica regulatéria que permita a evolu-
¢ao do sistema de pagamentos brasileiro em
um contexto internacional sem limitagdes de
interoperabilidade e cambio.

Por outro lado, o BCB também tem apostado
no plano de metas com estagios de evolugao
ao longo de 2022 para o plano do Real Digi-
tal. Os comités de planejamento das CBDCs no
BCB ja apontaram que o objetivo é tornar o Real
Digital uma referéncia internacional da mes-
ma forma que o Pix virou referéncia mundial,
e, possivelmente, referéncia nos pagamentos
transfronteiricos via planos de exportacao.

Gracas a esses esforcos, o Brasil — mais uma
vez — vira um estudo de caso sobre a possi-
bilidade de ambos os projetos coexistirem e
avancarem paralelamente, mesmo que com fi-
nalidades diferentes e niveis de aplicabilidade
adaptaveis. O somatdrio das vantagens é tédo
promissor que, no plano de internacionalizagao
do BCB, sdo encontradas metas para a criagao
a longo prazo de um novo estagio de Finangas
Sem Fronteiras, com metas audaciosas para
criar uma plataforma unica que englobe o Pix,
Real Digital e Open Finance em uma sé inter-
face, possibilitando liberdade total ao usuario
de navegar pelos sistemas de pagamentos em
operagado e escolher o melhor uso do paga-
mento digital frente as suas necessidades.
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