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seus adquirentes. Em segundo lugar,
as stablecoins (cripto-moedas
estaveis), como Tether, em que ha
geralmente um emitente de unidades
de valor que dependem de ativos de
referéncia, depositados junto do
emitente ou de terceiro, mediante
acordo, para minimizar flutua¢des no
seu valor.

Temos, finalmente, as cripto-moedas
emitidas por Bancos Centrais, um
registo digital que representa a forma
virtual de moeda com curso legal,
sendo emitidas pelas autoridades
monetéarias competentes dos
diferentes Estados ou por entidades
privadas em parceria com as
autoridades monetarias.

O aumento de transac¢des em cripto-
-ativos do primeiro tipo, a subida
acentuada do seu valor de mercado,
e 0 aumento exponencial de
produtos financeiros construidos
sobre redes peer-to-peer, como a
blockchain publica Ethereum, que a
elas recorrem, assim como a
stablecoins, apontam para a
perspetiva de uma aceitacéo
generalizada deste tipo do cripto-
-ativos como meio de troca ou de
investimento. Tudo aponta para que
a as transagdes com dinheiro digital
venham a ser efetuadas num cenario
concorrencial entre cripto-moedas de
circulagao estritamente privada
(stablecoins, ou n&o) e as emitidas e
garantidas por entidades publicas.

No caso das cripto-moedas de
primeiro tipo, o risco de perda do
investimento é elevado, devido a sua

volatilidade, razado pela qual os
servigos de intermediacao devem ser
vistos com bastante cuidado. N&o
existe ainda um regime juridico
adequado que regula esta atividade
e oferecga protecéo ao utilizador.
Deve esperar-se para breve o
surgimento de legislacéo Europeia,
tendo ja sido apresentada pela
Comisséo Europeia uma proposta de
Regulamento sobre o assunto.

No caso das cripto-moedas estaveis,
a regulacéo prudencial do emitente
deve ser vista como algo natural,
uma vez que estas cripto-moedas
séo responsabilidade das entidades
privadas emitentes e tém as
carateristicas que possibilitardo
serem sucedaneo de dinheiro com
curso legal, a semelhanga do que
sucede com a moeda eletrénica.
Pelos riscos associados, a utiliza¢éo
generalizada destas cripto-moedas,
em especial se forem cripto-moedas
significativas, permitindo a realizacéo
de operagdes transfronteiricas,
implicara para breve o surgimento de
regulacé@o que possibilite a sua
utilizagéo generalizada.

A nossa perspetiva €, portanto, que o
processo de desmaterializagdo do
dinheiro tenha de ser ainda
acompanhado por regulacédo que
mitigue adequadamente os seus
riscos.
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Este fendmeno passou em menos
de uma década, de um curiosidade
tecnoldgica, a algo significativo na
atual sociedade financeira, com a
proliferacéo atual de muitas
criptomoedas, destacando-se entre
todas elas, a Bitcoin.

A Bitcoin, surgiu como uma
consequéncia da crise financeira
emergente nos EUA ha mais de uma
década atras, que levou a uma forte
descredibilizac¢éo do sistema
financeiro mundial, incluindo, bancos,
agéncias de rating, corretores, entre
outros players tradicionais que
tradicionalmente continuam a atuar
como intermediario do sistema
financeiro “tradicional”.

E neste contexto, que surge e se
desenvolve a “exploséo” destas
cripotmoedas, a par, do significativo
desenvolvimento tecnolégico
entretanto verificado, nomeadamente,
ao nivel, do desenvolvimento das
redes de P2P e da tecnologia
Blockchain (DLT — Distributed Ledger
Technology).

As criptmoedas, encontram-se
sujeitas a um conjunto de condigbes
para existirem e serem
transacionadas, porém, ainda se
assiste a uma discussdo muito
alargada, sobre se estas
criptomoedas poderéo ser
consideradas dinheiro, embora as
mesmas, sejam ja convertiveis e
transacionadas em moedas
soberanas através de carteiras
digitais por intermediarios digitais que
atuam nesta area dos criptoativos.

O desenvolvimento de solu¢Bes para
a digitalizacéo do dinheiro, ja decorre
ha muito tempo, nas areas de
pagamentos e transferéncias, tendo
sido, potenciadas recentemente por
novas solu¢des, como os,
pagamentos cashless via cartbes
contactless ou apps em smartphones,
como o MB Way, ou ainda, através
das digital wallets das Fintechs.

Em sociedades com mercados
financeiros mais maduros e
evoluidos, com uma boa
infraestrutura tecnolégica, existira
uma transigao mais rapida, para a
desmaterializacéo total do dinheiro
fisico, tal como, o conhecemos.

As novas gerag0es digitais, a
crescente adogao do comércio digital,
0s pagamentos e transferéncias
anytime / anywhere através de
diferentes solugdes tecnoldgicas,
suportaréo a confianga, sempre
necessaria, na adogao deste tipo de
disrupcdes.

Por dltimo, os bancos centrais terdo
um papel crucial na definicdo do
plano de transi¢éo e regulamentagéo
da utilizacao de dinheiro
exclusivamente digital, como se
verificou, recentemente, com a
adocédo da Diretiva PSD2 para a area
dos servicos de pagamentos. Na
vertente do dinheiro exclusivamente
digital, encontramos varios paises e
respetivos bancos centrais, em fases
distintas de lancamento experimental
ou planeamento de langamento das
suas moedas soberanas em formato
totalmente digital.
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N&o podemos falar de
Criptomoedas sem fazer referéncia a
tecnologia que esta na sua base — a
tecnologia Blockchain. Trata-se de
uma tecnologia que deve ser
encarada como fundacional — e néo
como disruptiva — por ser capaz de
sustentar novos ecossistemas e por
redesenhar a forma como nos iremos
relacionar financeira e
comercialmente no futuro. O
desenvolvimento deste tipo de
moeda é muito positivo mas a falta
de regulagao esta a criar obstaculos
desnecessarios — até permitindo a
proliferacdo de moedas selvagens
gue néo é, de todo, um caminho
desejavel.

Tenho muitas davidas. Os
reguladores ainda ndo entenderam o
impacto deste tipo de tecnologia e o0s
governos tém sido demasiado
incumbentes. Salta a vista o
interesse da UE nestes temas — com
a sandbox regulatéria anunciada
para 2022 — e a consulta publica ao
euro digital. Mais uma vez, terdo de
ser 0s privados a desenvolver, e a
testar, este tipo de tecnologia,
oferecendo impulsos que, |4 a frente,
os politicos vao ter de encarar. Os
mercados comegam, agora, a dar
sinais de aceitacdo e algumas
sociedades de advogados ja
entenderam que vao ficar para tras
se n&o se assumirem nesta quarta
revolucao industrial.

Head of Growth
Portugal, Revolut

O desenvolvimento de
criptomoedas é reflexo do
desenvolvimento tecnolégico e do
interesse
da populacéo na criacéo e
diversificacéo do seu patriménio. As
crises econémicas que
marcaram a nossa Historia langaram
as primeiras pedras para o que viria
a ser uma verdadeira
revolugdo na area financeira. As
crises mais recentes foram um
acelerador estratégico para o
desenvolvimento e adogao de novos
produtos financeiros. Naturalmente,
s6 se massificardo
quando se aliar a tecnologia a
simplicidade. Maior literacia
financeira e digital sdo estruturais
para que exista um terreno fértil a
criagcao destes produtos. Podemos
comparar as criptomoedas com o
advento da Internet. A Web sé ficou
gigante a partir do momento em que
se aliou o potencial tecnolégico a
usabilidade, s6 ganhou dimensao
quando surgiram motores
de busca. Nas criptomoedas passa-
-se 0 mesmo — quem estéa por dentro
sabe que este é o futuro da
disrupgéo na esfera financeira. Mas
para chegarmos 1, é preciso
descomplicar. Foi assim com o
dinheiro fisico, com os cartdes. As
pessoas nao tém de dominar a
complexidade do sistema bancério
ou da producgéo de notas e moedas e
0 que representam. Querem apenas
um veiculo de utilizacéo diaria que
Ihes permita gerir o seu dinheiro ou
patrimonio.

Estamos a caminhar nesse
sentido, mas naturalmente os ritmos
variam muito em fungéo dos
mercados e das realidades de cada
pais. Ha regides onde a
desmaterializacédo do dinheiro ja é
estrutural, e outras em que ainda ha
uma desconfianca generalizada com
0 uso de plataformas digitais ou
outros mecanismos que nédo o
dinheiro fisico. E se ainda vemos
essas disparidades na Europa, elas
existem de forma ainda mais
acentuada noutras geografias.
Acredito que as sociedades
comegam agora a ser mais exigentes
nesse sentido, e a pandemia ajudou,
de certa forma, a impor algum ritmo
na adocéo de mecanismos e
tecnologias que facilitem a
desmaterializacé@o do dinheiro. Mas
ainda estamos longe de atingir niveis
que reflitam verdadeiramente uma
inversdo nesta tendéncia.



O novo paradigma de operacao
no setor financeiro

A revolugdo digital em que o setor financeiro se
encontra ha ja alguns anos, tem transformado pro-
fundamente os seus modelos de negécio e de ope-
racao, e levado ao surgimento de um conjunto de
novos conceitos e players, onde encontramos as
Fintechs, que inovaram em certos modelos e seg-
mentos de negdcio e desafiaram os players tra-
dicionais. O desenvolvimento acelerado das tec-
nologias de informacao trouxeram-nos também o
Cloud Computing, a Inteligéncia Artificial, o Machi-
ne Learning, o Big Data, a Automacao Inteligente,
entre outras, que se encontram a ser implementa-
das em diferentes estagio de maturidades nas ins-
tituicGes financeiras.

Em 2019, no periodo pré-Covid 19, as expectativas
para o setor financeiro, de acordo, com 0s princi-
pais analistas e consultoras do mercado, assen-
tavam na passagem do processo de digitalizagado
para o digital, potenciando assim, os investimentos
realizados neste Ultimos anos. Esta realidade de di-
gitalizacdo pretendia a eliminagdo da quase totali-
dade dos processos fisicos ou analdgicos existen-
tes. Em paralelo, proporcionar uma nova geracao
de gestores com insights, mais aprimorados sobre
as nossas verdadeiras necessidades como clientes,
derivado de um marketing digital e analitico assente
no poder dos dados.

Exemplos destes processos de digitalizacéo, pas-
saram pela aposta na implementacao de solugdes
inteligentes de automacao, plataformas de desen-
volvimento ageis em low-code, para automatizar,
reduzir ou eliminar as cargas de trabalho comple-
xas ou sem valor acrescentado.

A |A, ainda em fase embrionaria, também tinha vin-
do gradualmente a permitir solugdes com analises
preditivas e de decisdo em tempo real que se trans-
formasse em maior retorno financeiro. Outro desa-
fio, que se encontrava em franco progresso, passa-
va pela segregacao entre os sistemas legados e a
plataformas digitais, através de novas solugdes de
micro-servicos, permitindo a inovacao, através de
novos produtos e servigos, assentes em novas pla-
taformas de colaboragdo. O Open Banking surgiu
neste contexto.

A pandemia revelou-se um catalisador poderoso
para algumas destas iniciativas. A necessidade de
os clientes continuarem a realizar as suas opera-
¢Oes bancarias, e os colaboradores do bancos te-
rem de trabalhar remotamente, criou a tempestade
perfeita, para eliminar preconceitos e resisténcias
relativas a confianca no digital.

Tome-se como exemplo, um estudo realizado em
2020, pela GFK em parceria com a VISA, que de-
monstrou que da amostra de entrevistados, 44%
aumentaram as compras on-line e mais de 48%
optaram pelo pagamento com cart8es com tecno-
logia contacteless.

Se os clientes rapidamente se ajustaram a uma no-
va realidade, a prépria banca teve também a rapi-
da capacidade de se ajustar e poder comprovar 0s
beneficios do digital na gestdo da relacdo com os
clientes e na operacionalizagcdo de situacdes de
contingéncia, como foram, as moratérias de crédi-
to particular e publicas. Podemos afirmar que ainda
muito esta por concretizar e os desafios sdo ago-
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ra ainda maiores, pois na verdade, ainda ndo dei-
xamos de ter diferentes niveis de sofisticacdo nos
ecossistemas operacionais das nossas instituicdes
financeiras.

O novo normal na economia e neste setor em parti-
cular, trard novos desafios e tendéncias, assim co-
mo, continuara a acentuar as tendéncias anterior-
mente identificadas. Um dos desafios, que a pande-
mia ajudou a potenciar e alertar ao mesmo tempo,
€ a questdo da regulamentacgéo da ciberseguranca
e do branqueamento de capitais, e em particular
aquelas relacionadas com as novas plataformas di-
gitais associadas a aquisi¢cdo e gestdo dos novos
criptoativos.

O crescimento dos bancos digitais méveis é signi-
ficativo, explorando uma excelente experiéncia di-
gital mével, os baixos custos de transferéncias de
moeda estrangeira, ou oferecendo produtos e ser-
vigos diferenciadores face aos bancos tradicionais,
como, N24 ou o Fidor Bank. A par deste crescimen-
to, assistimos ao mesmo fendmeno, na vertente das
carteiras digitais, com diferentes tipos de ativos (fi-
duciérios, criptomoedas, tokens), patricionadas por
grandes tecnoldgicas, fintechs e bancos digitais.
Este crescimento e “normalizagdo” de ativos vir-
tuais nos portefélios de ativos dos clientes, € uma
nova realidade, que levou ja o Banco de Portugal
com o Aviso n°3/2021, a regulamentar o registo

de entidades que exercem atividades com ativos
virtuais.

Tomando em consideracdo, este Ultimo ponto, veja-
mos o exemplo do Anchorange Digital Bank, que se
caracteriza como o primeiro banco de criptomoe-
das aprovadas a nivel federal nos EUA e também
pelo facto de ter sido fundado pelo portugués Dio-
go Monica, e uma das empresas mais avancadas
do mundo na area das financas descentralizadas,
segundo a Indico Capital Partners.

Em Portugal, para além da regulamentacdo e acom-
panhamento dos supervisores, Banco de Portugal
e CMVM, temos o exemplo do Millenniumbcp, que
nomeou recentemente, um diretor para exercer fun-
¢des nas areas da sustentabilidade e criptoativos
do banco, demonstrando assim, que a instituicdo
financeira pretende ter um posicionamento futuro,
face as moedas digitais, criptoativos e a tecnologia
blockchain.

Por falar em moedas digitais, deveremos ficar aten-
tos, aos estudos em curso no BCE, que poderdo le-
var ao anuncio provavel ainda este ano, do lanca-
mento futuro do Euro Digital.

De acordo, com a Bloomberg, a China anunciou re-
centemente o langamento da sua moeda digital (o
Yuan em modo experimental), havendo outros pai-
ses, em fase de consideracdo a par do BCE, como,
os EUA, Austrélia e Russia e em modo de planea-
mento, paises, como , o Reino Unido, a Suica, a in-
dia e a Africa do Sul, entre outros.

Os impactos, serdo varios, quer em termos, de mo-
delo a seguir, ao nivel de arquitetura de funciona-
mento da moeda, a funcao de intermediagdo dos
bancos, os custos de financiamento associados,
como por exemplo, destaca, o grupo de trabalho
do BCE para o Euro Digital.

Gostaria de terminar, este artigo, respondendo
pessoalmente, a questado inicial, a transformacao
do paradigma bancario ja esta em curso? Os fac-
tos e tendéncias em curso no setor financeiro, com
a forte aposta na digitalizagdo dos modelos de ne-
gocio e operagdo por parte da banca tradicional,
apesar de ainda operar em diferentes niveis de so-
fisticacdo, contrastando com novos players de mer-
cado e modelos de negdcio disruptivos, irdo levar-
nos dentro de uns anos para um sistema financeiro
totalmente digital, com pontos de interacao fisicos
que potenciem especificamente a experiéncia per-
sonalizada do cliente.

Sim, a redefinicdo do paradigma do setor bancario
esta em curso e é uma inevitabilidade.
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