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CAMINHOS PARA
PAGAMENTOS DIGITAIS

| POR ADRIAN KEMMER CERNEV E EDUARDO HENRIQUE DINIZ

Na China e no Brasil, os sistemas virtuais para transacoes financeiras
aperfeicoam-se para um modelo em que a infraestrutura é oferecida
pelos bancos centrais, de forma a evitar a oligopolizacao do mercado.

uso dos pagamentos digitais no vare-
jo cresceu na ultima década, mas foi
em 2020, com a chegada da pande-
mia, que esse caminho ganhou con-
tornos mais definitivos em diversas
partes do mundo. Os casos de Bra-
sil e China s3o emblematicos para
entender o que podemos esperar nos préximos anos no ce-
nario global de transagdes por meios virtuais.

Em abril de 2020, o Banco Central da China (PBoC) co-
mecou a testar, em algumas cidades do pais, a primeira
moeda digital de um banco central (CBDC) com tecnolo-
gia de criptomoeda. Em novembro de 2020, o sistema de
pagamentos instantdneos PIX entrou em operagao no Bra-
sil. Embora muito diferentes em proposito e na tecnologia
utilizada, os dois projetos podem ajudar a entender movi-
mentos importantes que estdo acontecendo no universo dos
pagamentos digitais.

INICIATIVAS NA CHINA

As iniciativas de uso em massa de pagamentos digitais
na China se iniciaram com produtos de duas empresas pri-
vadas: WeChat e Alipay. O WeChat ¢ um superapp criado
pela empresa Tencent em 2011 que, entre outros servigos,

oferece pagamentos digitais para seus usudrios. Ja o Ali-
pay ¢ um empreendimento do Grupo Alibaba, considerado
0 maior servigo de pagamento movel do mundo, com cer-
ca de 1,3 bilhdo de usuarios em 2020.

Trés dimensdes sdo imprescindiveis para analisar esse
crescimento dos pagamentos digitais: tecnologia, regula-
¢do e escala. A tecnologia diz respeito a criagdo e/ou adap-
tagdo de tecnologias existentes para viabilizar modelos de
negocio digitais e, no caso dos pagamentos moveis, esta
relacionada a difusdo dos smartphones com recursos de
comunicag¢do e seguranga. A regulagdo atua como promo-
tora ou limitadora para os novos empreendimentos. Por
fim, a escala de clientes e transagdes estd associada ao pro-
prio sucesso do negocio: sem crescimento em rede, rara-
mente um sistema de pagamentos digital se torna compe-
titivo e perene.

Considerando a dimensdo tecnologica, WeChat e Alipay
foram inovadores no cenario mundial. De uma economia
baseada em dinheiro fisico, a China saltou rapidamente para
o ecossistema digital, migrando grande parte das transagdes
no pais para apps de pagamento. A ampla capilaridade de
telecomunicagdes no pais ajudou nesse processo.

Do ponto de vista da escala, o rapido crescimento e a im-
portancia dos apps de pagamento na China surpreendem:
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MOTIVADORES DE QUEM COMECOU A USAR O PIX

Era a Unica opgdo de pagamento

Recebi desconto no pagamento

Precisava efetuar uma transacdo fora do horario bancario
Era mais barato do que outras formas de pagamento

Era mais facil de utilizar

Era mais rapido para pagar

Outro motivo. Por favor, especifique

10,19%

13,91%

53,31%
37,6%

63,5%

65,98%

FONTE: LEVANTAMENTO 100 DIAS DE PIX (GVCEMIF, 2021)

so a fungdo de pagamentos do WeChat contava com 300
milhdes de usuarios ativos em 2016, superior a populagdo
economicamente ativa do Brasil e dos Estados Unidos. Isso
somado aos usuarios do Alipay superaria a popula¢do econo-
micamente ativa das Américas. Em termos nominais, qual-
quer empreendimento de destaque na China é gigantesco,
entretanto, mesmo em termos proporcionais, a importancia
do Alipay também se confirma, pois ¢ utilizado por cerca
de dois tercos da populagdo economicamente ativa do pais
mais populoso do mundo.

Apesar do crescimento inegavel, o sistema chinés acar-
retou algumas consequéncias imprevistas, especialmente a
oligopolizagdo dos pagamentos digitais. O regulador chi-
nés foi, de certa forma, permissivo, ao tentar reduzir a de-
pendéncia e os custos dos sistemas de pagamento tradicio-
nais, sobretudo os royalties pagos a bandeiras estrangeiras
de cartdes de crédito. A concorréncia nos servigos de pa-
gamento eletronico ndo se ampliou com esse enfoque, € o
ecossistema nacional continua concentrado.

Além disso, o regulador ndo procurou construir uma pla-
taforma nacional comum de transagdes, abrindo espago para
a emergéncia de empreendimentos monoliticos. Apesar de
as transagOes serem extremamente simples, rapidas e bara-
tas entre os usudrios de uma mesma plataforma, nem sem-
pre isso € percebido nas transagdes entre diferentes plata-
formas de apps e bancos.
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Trata-se do problema da interoperabilidade. Como per-
mitir que usuarios de uma plataforma digital efetuem pa-
gamentos e transferéncias diretamente para outra, sem pas-
sar pelo sistema bancario tradicional? Essa questdo esta
mais relacionada aos modelos de negocio do que a restri-
¢des tecnoldgicas.

Foi com o objetivo de controlar a dominancia dos dois
oligopolios de pagamento chineses que o PBoC langou a
iniciativa para criacdo da moeda digital CBDC, a qual &,
genericamente falando, um instrumento de pagamento se-
guro e faz parte da base monetaria do pais. De responsabi-
lidade do banco central, um CBDC representa uma moeda
que pode ser armazenada ou transferida por diferentes sis-
temas e servigos de pagamento digital.

INOVACAO NO BRASIL

Atento a evolugdo dos sistemas de pagamentos digitais na
China, o Banco Central do Brasil propds e langou em 2020
o PIX, também com o objetivo de promover maior efici-
éncia nos meios de pagamento no pais. Diferentemente da
situacdo chinesa, em que o processo de digitalizacdo dos
pagamentos ja estava avangado, no Brasil seria necessario
criar um instrumento que também contribuisse para disse-
minar a digitalizag@o das transagdes no pais.

A primeira ligdo que se tirou da experiéncia chinesa foi
evitar que o mercado escalasse rapidamente para sistemas



oligopolizados, fenomeno que na teoria de mercados de
informacao ¢ conhecido como feedback positivo, em que
o maior fica cada vez maior. Para garantir ampla concor-
réncia, plena interoperabilidade e baixo custo para os usu-
arios, o Banco Central do Brasil abriu o sistema de paga-
mentos instantaneos brasileiro para fintechs e outros atores
do ecossistema, além dos bancos tradicionais. A Lei n°
12.865, de 9 de outubro de 2013, que instituiu 0 novo mar-
co legal do Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB) e pos-
sibilitou a expansdo dos players, ajudou para que se cami-
nhasse nessa direcao.

Outra caracteristica do PIX foi a centralizagdo do pro-
cessamento dos pagamentos no proprio Banco Central, a
exemplo do que fez a China em 2020. E bom ressaltar que,
na maioria das vezes, os bancos centrais sao atores que edi-
tam medidas regulatdrias de balizamento e deixam a im-
plantagdo das solucdes e servigos para os agentes de mer-
cado. No caso brasileiro ¢ no chinés, ha a semelhanga no
papel implantador de uma infraestrutura basica assumido
pelos dois bancos centrais, que fica a disposi¢ao de todos
os agentes e impede que um deles, por feedback positivo,
assuma controle sobre o nicleo das operagoes.

Uma diferenga importante entre as estratégias chinesa e
brasileira foi a escolha da plataforma tecnoldgica. Enquan-
to o CBDC chinés adotou o blockchain, base tecnologica
das criptomoedas, o PIX opera em um modelo de proces-
samento centralizado mais tradicional. O Banco Central
do Brasil fez uma opg¢o mais conservadora em termos de
tecnologia e s6 o tempo vai dizer se a decisdo foi acertada.

O principal objetivo do PIX ¢é permitir as inovagdes pro-
piciadas pelo modelo chinés, ao mesmo passo em que fo-
menta a competicao e coexisténcia entre diferentes bancos,
fintechs e institui¢cGes de pagamentos. Mais do que efici-
éncia, o PIX garante aos usuarios brasileiros amplo direi-
to de escolha, sem aprisionamento em alguma plataforma,
fomentando assim o aprimoramento das ofertas comerciais
dos prestadores de servigo de pagamento. Embora com pou-
co tempo de existéncia, pesquisas indicam que o PIX esta
caindo no gosto dos usudrios, especialmente entre pessoas
fisicas, sobretudo pela praticidade, pela velocidade e pelo
custo das transagdes.

Levantamento do Centro de Estudos em Microfinangas
e Inclusdo Financeira da Escola de Administragdo de Em-
presas de Sao Paulo da Fundagdo Getulio Vargas (GVce-
mif) em fevereiro de 2021 mostra que mais de dois tergos
dos entrevistados ja utilizaram o PIX, sendo o grau de sa-
tisfagdo desses usuarios superior a 98%. Espera-se que em
pouco tempo a populagdo de mais baixa renda possa aderir em

massa a esse sistema, e a digitalizagdo dos pagamentos de va-
rejo no Brasil possa mudar de patamar, aproximando-se dos
indices chineses.

O PAPEL DOS REGULADORES

Os casos de Brasil e China, embora muito diferentes en-
tre si, sdo ilustrativos dos movimentos que estdo direcio-
nando a atuacdo dos governos para influenciar a evolucao
dos pagamentos digitais no mundo. Em meio a essas ini-
ciativas governamentais, diversos outros formatos de paga-
mentos digitais também estdo emergindo e consolidando-se
rapidamente, como ¢ o caso das criptomoedas como o Bi-
tcoin e a anunciada moeda do Facebook (inicialmente cha-
mada de Libra e recentemente denominada de Diem), além
de dezenas de milhares de pequenas iniciativas de moedas
comunitarias. Enquanto o ecossistema de pagamentos di-
gitais avanga e aumenta a diversidade dos agentes que dele
participam, o papel dos reguladores também evolui, e é
isso o que vemos no movimento dos dois bancos centrais,
na China e no Brasil.

A criagdo de sistemas de pagamento digitais universais
como o PIX e de moedas fiduciarias digitais, as CBDC, es-
tdo na agenda de diversos bancos centrais. As iniciativas
de Brasil e China iniciadas em 2020 sao experiéncias que
estdo sendo observadas internacionalmente e podem ser-
vir de inspiragdo para outros paises. A combinagdo desses
dois mecanismos, os pagamentos digitais e as moedas digi-
tais, estdo na linha de frente da solug¢do de problemas como
a inclusdo digital e a protegdo do dinheiro como uma ufi-
lity publica. A grande questdo que ainda permanece ¢ so-
bre a dosagem adequada entre o grau de centralizagdo e a
necessaria autonomia dos diferentes atores que participam
do ecossistema de pagamentos, um equilibrio do qual de-
pendem a eficiéncia, a transparéncia ¢ o grau de concen-
tragdo do mercado. @
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