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Aplicacao de Financas
Programaveis ao Real Digital
e a Economia das PMEs
Brasileiras

Sean Howard'’
Stuart Smith?

Isencao de responsabilidade

Os termos propostos neste documento se destinam apenas a fins
de discussdo, e estdo sujeitos a termos e condicdes, autorizacoes
de conformidade legal e regulatéria e aprovacao final da Visa.
Quaisquer compromissos ou obrigacdes propostos estdo totalmente
condicionados a assinatura pelas partes de um contrato definitivo por
escrito e vinculativo, e serdo regidos por esse contrato definitivo.

Este documento se destina apenas a fins ilustrativos. Ele contém
representacdes de um produto atualmente em processo de
implantacdo e deve ser entendido como representacdo das potenciais
funcionalidades do produto totalmente implantado. A versdo final
deste produto pode ndo conter todas as funcionalidades descritas nesta
apresentacado.

Estudos de caso, comparacoes, estatisticas, pesquisas e recomendacoes
sdo apresentados “no estado em que se encontram” e destinam-se
apenas a fins informativos, e, portanto, ndo devem ser utilizados para
consultoria operacional, de marketing, juridica, técnica, tributaria,
financeira ou de qualquer outra natureza. A Visa Inc. ndo oferece
nenhuma garantia ou declaracao quanto a integridade ou precisao
das informacodes contidas neste documento, nem assume qualquer
obrigacdo ou responsabilidade que possa resultar da confianca em tais

1 LIFT Product Manager, Visa Crypto (sean.howard@visa.com)
2 Senior Product Owner, Visa Crypto (stsmith@visa.com)
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informacdes. As informacodes contidas neste documento ndo se destinam a investimento
ou consultoria juridica, e os leitores sdo convidados a buscar a orientacdo de um
profissional competente sempre que tal consultoria seja necessaria.

Todos os nomes de marcas, logotipos e/ou marcas registradas de terceiros pertencem a
seus respectivos proprietarios, sendo utilizados apenas para fins de identificacdo, e ndao
implicam endosso do produto ou afiliacdo a Visa.

Todos os personagens, nomes e eventos mencionados nesta apresentacdo sdo
inteiramente ficticios. Qualquer semelhanca com pessoas ou fatos é mera coincidéncia.
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Tobar Gomez, Catherine Gu, Erin Houchen, Fatema Imani, Akshay Kant, Artemiy Kruglov,
Alessandro Leite, Ramiro Leon, Taj Macgowan, Laura Diaz Milan, Mohsen Minaei,
Maneesha Mishra, Nishanth Nair, Vipin Vijayan Nair, Gustavo Noman, Karan Patel, Serge
Sagbo, Ken Tanabe, Cristiane Ferriera Taneze, Zach Temkin, Arjuna Wijeyekoon, e Mahdi
Zamani.

Os autores também desejam agradecer aos seguintes colegas da Microsoft por sua
revisao e contribuicdo: Davi Cunha e Jodo Aragdo Pereira.

Finalmente, os autores gostariam de agradecer aos seguintes colegas parceiros
tecnolégicos pelo apoio e contribuicdo: Agrotoken pelo suporte em relacdo 3
Tokenizacdo de Ativos e Singia/Simply pelo suporte em relacdo ao KYC (do acrénimo
em inglés, “conheca seu cliente”), DID (acrénimo em inglés, “identidade digital
descentralizada”) e a interoperabilidade Pix.

1 Proposta e Objetivo

A Visa e a Microsoft apresentam um processo ilustrativo de ponta a ponta, representado
por uma plataforma que propde aplicacdes financeiras programaveis, reguladas, agndsticas
de blockchain e interoperaveis para pequenas e médias empresas (PMEs) locais, ajudando-
as a manter e a expandir seus negdcios por meio de ferramentas seguras baseadas em
blockchain e maior acesso a capital.

Mais especificamente, a plataforma tem o objetivo de:

« Facilitar Pagamento contra Pagamento (PvP) e Entrega contra Pagamento (DvP) com
seguranga, contratos inteligentes programaveis e recursos de pagamento off-line do
Real Digital, uma instancia digital da moeda soberana do Brasil, o real.

+ Permitir a interoperabilidade do Real Digital com outras formas de moeda, tanto fiat
quanto digital.

« Complementar e promover integracdo com a infraestrutura de pagamentos existente
no Brasil.
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+ Apoiar a democratizacio do financiamento de capital, impulsionar a concorréncia de
mercado e promover a eficiéncia de capital ainda ndo disponivel por meio das préticas
financeiras existentes.

« Promover um ecossistema amigdvel ao desenvolvedor que atraia inovacdo para a rede
Real Digital por parte dos players do mercado para resolver diretamente as necessidades
dos usuarios.

« Dar suporte as iniciativas do Banco Central do Brasil (BCB) em inclusdo financeira,
investimentos “verdes” e digitaliza¢do da economia.

Ter finangas programaveis para PMEs em trocas de valor B2B é um dos principais focos
da nossa plataforma. Como as PMEs do agronegdcio desempenham um papel fundamental
na economia brasileira e na producao global de alimentos, nossa candidatura LIFT mostra
um caso de uso do mundo real, no qual um pequeno produtor de soja procura financiar sua
colheita vendendo um contrato de venda de safra existente para terceiros com desconto,
aproveitando seu Pix existente e contas bancdrias comerciais, e pagando seus funciondrios
off-line.

Figura 1. Ilustracdo da jornada de pagamento online e offline

Fonte: Elaboracdo prépria (2022).

Esse caso de uso jd existe via servicos financeiros tradicionais; no entanto, executar o
processo com finangas programaveis e tecnologia baseada em blockchain pode fornecer
as PMEs opcoes de financiamento mais favordveis, melhor gestdo de fluxo de caixa,
praticidade no uso off-line e acesso a novos segmentos de pools de capital anteriormente
inacessiveis. Nossa jornada de usudrio no Desafio LIFT destaca apenas uma das indimeras
possiveis utilidades da nossa plataforma para beneficiar diretamente as PMEs do
agronegocio e da economia brasileira em geral.

Para ver um passo a passo abrangente de nossa solucdo LIFT e jornada do usudrio, consulte
nosso Video de Demonstracdo do Produto no YouTube.
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2 Abordagem Técnica

Nossa plataforma utiliza trés tipos de tecnologia para atingir seus objetivos: (i)
Infraestrutura de pagamentos em moeda digital (PAY); (ii) Tokenizacao de ativos
(Token); e (iii) Verificacio e anadlise de identidade (ID) baseada em blockchain.

No caso de uso do LIFT, essas tecnologias permitem que um agricultor PME execute oito
funcgoes distintas em sua Jornada do Usudrio:

Tabela 1. Detalhamento da jornada do usuario

Jornada do

e a PAGAR TOKEN ID
usuario A

1 Criacdo de cria uma conta Real Digital diretamente a partir do aplicativo v
Conta CBDC de banco do usuario

2) KYC verifica e mascara as PIl do usuario para criar uma Credencial v
Verificavel e confirma sua conta CBDC

3) Transferéncia  adiciona recursos a conta Real Digital do usuario trocando Real v v
Fiat para CBDC Fiat 1:1a partir de sua conta corrente PJ

interage diretamente com um pool de investidores globais na

Acesso ao s X

4) compra, venda e leildo de NFTs por meio de um Marketplace v N4 v
Marketplace de Ativos Digitais

5) Criacdo de valida e tokeniza o ativo em contrato de mundo real do usuario v v v
NFTs emumNFT

6) Criacdo de programa e inicia um leildo fechado do NFT do usuario usando v v
Leildao um contrato inteligente

7) Pagamento executa um pagamento em Real Digital offline duplo entre dois v v
off-line usuarios

8) Liquidagao finaliza a liquidacdo DvP e PvP entre as partes envolvidas v v
Final usando suas moedas e métodos de pagamento preferidos

Fonte: Elaboracao prépria (2022).

2.1 Infraestrutura de pagamentos em moeda digital
A infraestrutura de pagamentos em moeda digital consiste em:

+ Visa’s Universal Payments Channel (UPC) ponte para facilitar a liquidacao atomica
de ativos digitais em que ou € realizado o pagamento completo de ponta a ponta ou
nenhum pagamento € feito, reduzindo o risco da contraparte, tanto para Pagamento
contra Pagamento (PvP) quanto para Entrega contra Pagamento (DvP).

+ Visa’s Offline Payments Solution (OPS) protocolo para transagoes duais off-line.

 Integracao com o Pixvia Sinqia para interoperabilidade com os sistemas de pagamento
existentes no Brasil, em particular seu sistema de pagamentos instantaneos - o Pix.

Universal Payments Channel (UPC) | Para conseguir habilitar os verdadeiros PvP e DvP
atdmicos dentro dos vdrios casos de uso enfrentados diariamente pelas PMEs brasileiras,
uma solucao precisa limitar riscos da contraparte, facilitar a troca de ativos e dinheiro
tokenizados e permitir a movimentacao de dinheiro em diferentes trilhos, fronteiras e
redes blockchain.
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Figura 2. Diagrama de operacdo do UPC
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Fonte: Elaboracdo prépria (2022).

O UPC atinge esse objetivo ao estabelecer canais de pagamento dedicados em um modelo
“hub-and-spoke”, alcan¢ando, assim, a interoperabilidade entre redes conectadas. O
remetente de um pagamento (uma institui¢do financeira -"IF”, por exemplo) s6 precisa
iniciar um unico canal de pagamento com o hub UPC da Visa para obter pontos de
conexao com todos os outros spokes da rede e alavancar o protocolo de mensagens off-chain
para obter escalabilidade.

Na demonstracdo do produto no LIFT, criamos uma ponte UPC entre duas testnets
Ethereum privativas, representando uma rede Real Digital e uma rede stablecoin de USD
Coin (USDC), respectivamente. Nesse ambiente, uma IF cunha os tokens ERC-20 para
representar o Real Digital e um marketplace de ativos digitais cunha os tokens ERC-721 para
representar os Tokens Nao Fungiveis (NFTs) dos contratos de entrega subjacentes®. Usando
essa ponte na Jornada do Usudrio, o UPC permite a liquidacdo PvP multimoeda entre a
moeda USDC, preferida pelo investidor, e a moeda Real Digital, preferida pelo agricultor,
bem como a liquidacdo de DvP via NFT enviada ao investidor em troca de USDC pago pelo
investidor, ambos liquidados atomicamente.

Além disso, atualizamos o UPC para o LIFT de forma a dissociar a légica da aplicacao
de pagamento da camada de contrato inteligente. Essa atualiza¢do permitiu a criacao
de canais de pagamento mais complexos para além dos contratos de timelock com hash
(HTLCs), dando suporte a contratos inteligentes programaveis exclusivos em aplicacoes
financeiras, como um mecanismo de leilao fechado. A titulo ilustrativo, depois que
o agricultor decide vender seu NFT recém-cunhado, o UPC atua como leiloeiro NFT,
realizando o leildo usando contratos inteligentes programadveis para aceitar ofertas,
gerenciando a entrega do NFT ao investidor e coletando o status do leilao durante toda
a sua duracgio para exibir o status da oferta para o agricultor. O Protocolo UPC utiliza a
liquidez do canal de pagamento definido (pré-financiado pelas IFs participantes) e seu
padrao de protocolo de comunicacio segura envolvendo mensagens off-chain para habilitar
as mensagens especificas do aplicativo.

Para saber mais sobre o UPC, consulte o seguinte whitepaper: Canais Universais de
Pagamento: Uma Plataforma de Interoperabilidade para Moedas Digitais.

Offline Payment Solution (OPS) | As PMEs do agronegdcio demandam fluxos peer-to-
peer (P2P) offline. Como essas PMEs tendem a operar em ambientes sem acesso a internet
por longos periodos, o dinheiro digital precisa funcionar off-line para realizacao de
pagamentos P2P consecutivos sem a exigéncia de reconexio instantanea com um servidor

3 ERC-20 é o padrio técnico para fungible tokens criados usando Ethereum blockchain. Ele permite aos desenvolvedores criar
tokens habilitados para contratos inteligentes que podem ser usados com outros produtos e servicos.
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on-line. Por exemplo, na nossa Jornada do Usudrio no LIFT, o agricultor precisa pagar o
saldrio de um de seus funciondrios e administrar seu negdcio enquanto esta na fazenda,
onde existe pouca ou nenhuma conectividade com a internet.

O protocolo OPS da Visa cria uma experiéncia similar ao uso de dinheiro fisico e realiza
o P2P off-line. Ele permite que um usudrio faca pagamentos digitais para outro enquanto
ambos estdo temporariamente off-line e incapazes de se conectar a intermedidrios de
pagamento (ou a internet) por meio da tecnologia disponivel na maioria dos smartphones
(por exemplo, a Near Field Communication - NFC - e Trusted Execution Environments — TEES).
O OPS realiza transacdes instantaneamente envolvendo qualquer forma de moeda digital
off-line que participe do ecossistema por meio de um canal ponto a ponto, com taxa de
transferéncia virtualmente ilimitada, praticamente em tempo real.

O usudrio simplesmente faz o download do Real Digital em um dispositivo pessoal, sendo
o dinheiro armazenado no hardware seguro do dispositivo e gerenciado por um provedor
de carteira (por exemplo, um banco comercial). Depois que o dinheiro é armazenado
no dispositivo, o protocolo OPS prescreve um processo NFC de duas etapas para que os
pagamentos sejam realizados com a seguranca de assinaturas digitais por meio do uso
da chave secreta do hardware seguro. O processo NFC de duas etapas € intencional, para
impedir que uma das partes engane a outra quanto ao valor que estd sendo transacionado.
O destinatario do valor pode verificar a autenticidade do pagamento de forma totalmente
off-line usando o certificado do hardware seguro. Durante a Jornada do Usudrio no LIFT,
o agricultor realiza esse fluxo P2P quando paga o saldrio de um de seus funciondrios,
estando ambos na fazenda e desconectados da internet.

Para saber mais sobre o OPS, consulte o whitepaper: Rumo a uma Infraestrutura Hierdrquica
de Dois Tiers: Um Sistema de Pagamentos Offline para Moedas Digitais do Banco Central.

Integracao PIX | O Brasil jd desenvolveu um sistema de pagamentos P2P bem-sucedido
com o Pix. Nesse contexto, nosso caso de uso no LIFT destaca o cendrio em que uma
cooperativa local, usando o Real Digital, deseja usar o Pix para fazer um pagamento a
um investidor (o comprador internacional do contrato de vendas original do agricultor),
que escolheu usar USDC como moeda. Para garantir fluidez na interoperabilidade e
compatibilidade com versdes anteriores em sistemas antigos e recentes baseados em
blockchain, nosso parceiro de tecnologia Singia oferece suporte a integracao Pix com
cargas uteis personalizadas para Real Digital. Assim, nosso Produto Minimo Viavel (MVP)
no LIFT permite a execuc¢do de pagamentos quase em tempo real para a cooperativa em
Real Digital via Pix, e para o investidor em USDC via UPC.
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2.2 Tokenizacao de ativos

Os componentes de tokenizagdo de ativos consistem no Digital Asset Marketplace e
Tokenizador NFT.

Figura 3. llustracdo da tela da experiéncia do usuario utilizando o marketplace

Fonte: Elaboracdo prépria (2022).

Digital Asset Marketplace | O Digital Asset Marketplace (Marketplace) é uma aplicacio
voltada para o consumidor desenvolvido pela Visa especificamente para o Desafio LIFT
que conecta PMEs em busca de financiamento com pools de investidores globais. Os
usudrios podem se conectar ao marketplace por meio de sua carteira digital existente,
construida diretamente sobre o principal sistema CBDC do BCB. A aplicagdo oferece
suporte ao fluxo DvP, entregando a interface de mercado bilateral entre vendedores e
licitantes, bem como organiza detalhes do leilao (por exemplo, preco de reserva, duracao
e certificagdes ambientais, sociais e de governanga — ESG) para outros componentes para
acionar transacoes on-chain.

Tokenizador NFT | Na nossa Jornada do Usudrio LIFT, o agricultor cunha um NFT
verificdvel a partir de seus contratos fisicos existentes via o nosso processo de Tokenizacao
de Ativos, fornecido pela experiéncia do nosso parceiro Agrotoken. A Agrotoken
desenvolve infraestrutura de tokenizagdo agndstica em blockchain para commodities
agricolas (agrocommodities), usando o padrdo no setor em protocolos de contratos
inteligentes para maximizar a interoperabilidade. O processo Visa de Tokenizacao
de Ativos valida todas as informacdes juridicas do documento, faz hashes e registra as
informacdes on-chain. Em seguida, gera o NFT diretamente para o usudrio em sua carteira
digital de custddia segura fornecida pelo marketplace.

2.3 Verificacdo e analise de identidade baseada em blockchain

Para realizar o KYC, verificar a identidade de um usudrio e validar transacdes, usamos o
Microsoft’s Presidio, Data Mesh e a ferramenta Pontuacao de risco “KYT” Know Your
Transaction. Conjuntamente usamos a tecnologia Credencial Verificavel da Microsoft
(também conhecida como Identidade Digital Descentralizada - “DID”) nas vdrias situagdes
em que a identidade de um usudrio precisa ser verificada. A Credencial Verificavel
alavanca adicionalmente copia de documentos de nosso parceiro tecnoldgico Singia e o
onboarding digital para suportar as funcoes das plataformas KYC.
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Presidio | Microsoft Presidio € uma API de protecio e desidentificacdo de dados que ajuda
a garantir que dados confidenciais sejam gerenciados e administrados adequadamente
na plataforma. Ele fornece mddulos de identificagdo e anonimizagio rdpidas para texto,
sejam numeros de cartdo de crédito, nomes, locais, dados financeiros, e muito mais. Na
nossa jornada do usudrio no LIFT, Presidio mascara os dados do agricultor em transito,
inclusive no momento da ingestao.

Data Mesh | Microsoft Data Mesh é um padrao arquitetonico para implementar plataformas
de dados empresariais em organizacoes grandes e complexas. Ele ajuda escalar adogio de
andlises além de uma unica plataforma e uma unica equipe de implementacao.

Figura 4. Onboarding KYC com uso de indentidade digital decentralizada

T—
OsdadosOCRePlidousuaric - o o o s Dedeaos Achemi
540 mascarados via Microsoft com o banco de dados do SERPRO
Presidio para garantir = governo
conformidade com alei LGPD B —
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CBDC e precisa
passar por KYC 0O aplicativo Fl do usudrioo Os dados de OCR e Plldo Osdados OCR e Pll do usuario
envia para o aplicativo usudrio sdo analisados s&o verificados em listas
Identity Wallet pararealizaro |, por meio do processo de internacionais a serem
KYC (fazer upload dos -~ = onboarding digital KYC da verificadas. Uma pontuacao de
documentos necessarios e — Singia risco € gerada usando Al/ML
inserir as Pll)
. N A Credencial Verificavel 4
2:3:2 :ii::\dciladrﬁ'a‘:;zade @ dousudrio é gerada para
A validar os dados na
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0O Singiausa DIDs para
assinar criptograficamente
como provadaidentidade
do Usudrio e armazena os
dados na blockchain
mediante verificagdo KYC

Fonte: Elaboracdo prépria (2022).

Credencial Verificavel | Para conduzir o onboarding em nossa plataforma e manter a
privacidade dos dados, usamos a tecnologia de Credencial Verificdvel da Singia. Uma
Credencial Verificdvel € um objeto de dados que consiste em declaracoes feitas pela
Autoridade da Credencial atestando a identidade de um usudrio. Ela cria as declaracoes
ao analisar a identidade de um usudrio com base em uma verificacdo em bancos de dados
credenciados (incluindo fontes domésticas, como a Policia Federal do Brasil e bancos
de dados internacionais, como o FBI), “facematch”, liveness detection (deteccao de vida) e
informacdes capturadas via Reconhecimento Optico de Caracteres (OCR).

Apds a conclusdo dessas etapas de verificagdo, a plataforma gera uma Credencial
Verificdvel contendo as declaragdes, que pode ser armazenada de forma segura na
Carteira de Identidade do usudrio. Essa credencial € assinada criptograficamente,
criando uma prova invioldvel e imutdvel que pode ser verificada universalmente usando
os identificadores descentralizados relacionados (DIDs), armazenados na blockchain, para
recuperar as chaves publicas associadas.

Finalmente, esta credencial pode ser apresentada com seguranca ao marketplace,
aumentando a segurancga e o acesso ao ecossistema, validando apenas a assinatura da
credencial em vez de compartilhar qualquer informacao PII.
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Figura 5. Diagrama de componentes do processo de KYC
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Fonte: Elaboracdo prépria (2022).

Pontuacao de risco KYT | O mecanismo de Pontuacdo de Risco KYT da Microsoft é
baseado em uma arquitetura que considera o uso de aprendizado de maquina (machine
learning), banco de dados grafo e perfis, para analisar transagdes dentro da plataforma em
busca de riscos de fraude e lavagem de dinheiro. O mecanismo aprende dinamicamente
o comportamento das entidades participantes e consegue bloquear transacdes em tempo
real em caso de deteccio de anomalias suspeitas.

3 Principais Aspectos da Arquitetura

3.1 Arquitetura Agnoéstica

Com base na orienta¢do do BCB durante a fase de constru¢do do Desafio LIFT, adotamos
um projeto de arquitetura do Real Digital em que o BCB fornece CBDC por atacado
(WCBDC) a IFs para uso em operac¢Oes de liquidacdo e movimentagdo de dinheiro no
atacado. Os bancos comerciais usam seu balancete (que pode incluir wCBDC) como lastro
para cunhar e distribuir depdsitos bancdrios tokenizados com base nos regulamentos
brasileiros para institui¢des depositdarias. Em nosso caso de uso, esses depdsitos
tokenizados sdo representados por tokens ERC-20. As IFs também sdo responsaveis por
KYC, conformidade juridica e atendimento ao cliente. Nesse projeto, a IF é a entidade
responsavel pela conversao 1:1 entre a moeda fiducidria existente das contas tradicionais
e 0s passivos tokenizados.

Embora tenhamos adotado o design de arquitetura CBDC para o Desafio LIFT com base
na orientacdo do BCB, nossa plataforma permanece agndstica em arquitetura, podendo
dar suporte a diferentes formas de modelos CBDC e outras formas de dinheiro - seja um
CBDC, um stablecoin ou um depdsito bancdrio tokenizado. O propdsito da nossa solucio é
dar suporte a movimentacio geral de dinheiro, independentemente da forma.
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Projetamos a plataforma financeira programavel em trés camadas: a Camada de
Aplicacao, a Camada de Protocolo ¢ a Camada de Infraestrutura.

Figura 6. Arquitetura completa da plataforma
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Fonte: Elaboracdo prépria (2022).

A Camada de Aplicacao abriga aplicativos de linha de frente com o consumidor (por
exemplo, aplicacdo IF, KYC, marketplace) e o sistema de pagamentos off-line.

A camada de Protocolo contém o core business e a 1dgica de integracdo. Essa camada
também abriga a ponte UPC, protocolo OPS, contratos inteligentes programdveis e um
Visa Hub. Com varias conexodes de “rede das redes”, o Visa Hub desempenha papel
fundamental, facilitando a interoperabilidade com redes blockchain, diversas moedas e
ativos digitais.

A camada de Infraestrutura consiste em duas redes blockchain testnet, cada uma
representando um sistema Real Digital CBDC ilustrativo e uma blockchain publica
ilustrativa, na qual stablecoins e NFTs sdo negocidveis. Embora o caso de uso do Desafio
LIFT apresente apenas redes compativeis com Ethereum Virtual Machine “EVM”, os
componentes da nossa solugio sdo agndsticos em Layer-1, o que significa que conseguem
operar em qualquer rede blockchain. A Camada de Infraestrutura também consiste nas
integracdes da plataforma com aplica¢cdes de terceiros via APIs (como o sistema de
pagamento em tempo real do Brasil, Pix) e abriga o armazenamento seguro de dados
privados disponibilizados aos investidores no marketplace.
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4 Sumarizac¢ao dos Resultados

A apresentacdo desta plataforma no LIFT pela Visa e pela Microsoft representa um
teste em pequena escala de uma ideia muito mais ampla, com muitos potenciais casos
de uso. Extrapolamos algumas métricas de alto nivel com base nas nossas observagdes.
A expansao desse sistema otimizaria o desempenho e o rendimento da tecnologia para
preparar a solucdo para operacdes de producao.

4.1 Métricas de negocios

Empréstimos tradicionais e factoring para PMEs no Brasil flutuam grandemente com as
mudancas nas taxas de juros. Notavelmente, o crédito as PMEs atingiu uma taxa de juros
de 21,7% em 2018 (OECD, 2022). Como a taxa de juros cobrada das PMEs € sensivel a taxa
de juros geral definida pelo BCB, as taxas cobradas das PMEs variam. No entanto, sentimos
que as altas taxas de juros aplicadas aos empréstimos as PMEs no Brasil tornam nossa
plataforma muito atraente tanto para PMEs quanto para investidores internacionais, como
forma de reduzir as taxas de juros cobradas de agricultores em contratos de financiamento.

Supondo-se uma taxa de juros de 10% para uma colheita de 6 meses (com base na taxa
de juros de 20% ao ano mencionada acima), essa taxa se compara muito favoravelmente
a meios alternativos de bloqueio de fundos para um investidor financeiro programavel.
Como o investimento em financiamento de PMEs no nosso exemplo possui garantias
(como a Cédula de Produto Rural - CPR - que garante a indenizacio ao comprador em caso
de ndo entrega da safra), esse investimento se torna bastante atrativo. Os investimentos
com uma expectativa semelhante de bloqueio de fundos incluem o bloqueio de fundos
em um contrato de participacdo ETH 2.0 por um periodo. Os contratos de staking de ETH
2.0 por meio de trocas normalmente tém uma média de cerca de 4-5% de APR por um
ano de bloqueio. Com nossa plataforma, um investidor pode esperar obter um retorno
substancialmente maior com um investimento em uma oportunidade de financiamento de
PME, com um periodo de bloqueio mais curto do seu criptocapital.

4.2 Métricas de desempenho

Realizamos os testes de desempenho observando o rendimento de transacio do UPC Hub
durante os processos PvP, DvP e de Leilao contidos na Jornada do Usudrio. Avaliamos o
desempenho de nossa solucdo usando trés medidas de laténcia descritas no Protocolo UPC
da Visa, entre:

1. Promessas do Remetente ao Destinatdrio.
2. Segredos do Destinatdrio ao Remetente.
3. Recibos do Remetente ao Destinatario.

Nos nossos testes, demonstramos que cada servidor pode suportar 1.000 transacdes por
segundo (incluindo as trés métricas de laténcia mencionadas acima). Esse desempenho
pode escalar linearmente. Isso significa, por exemplo, que o sistema exigiria mais de 75
servidores de grande porte para ser comparavel a atual velocidade de processamento da
Visa de ~ 75K+ TPS. Isso pode ser construido de forma eficiente com uma arquitetura de
nuvem moderna que escala dinamicamente com base na demanda de processamento de
transagdes em tempo real.
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5 Contribuicao para o Sistema Financeiro Nacional Brasileiro

5.1 Beneficio para as PMEs e Digitalizacdo Economica

Ao capacitar as PMEs com opc¢Oes adicionais para financiar seus negdcios, nossa solugio
visa melhorar as operacdes de movimentacio de dinheiro no Brasil. Nossa solucao
também enfatiza a inclusdo financeira para aliviar as dores causadas pela inacessibilidade
aos servicos tradicionais.

Estudos sugerem que as PMEs brasileiras atualmente lutam para obter acesso ao crédito
e ao financiamento tradicional baseado em crédito (VEIGA; McCahery, 2019). Além
disso, quase 35% das PMEs buscam maneiras de melhorar sua gestao de fluxo de caixa
(BRANDCONNECT, 2021). As PMEs se beneficiariam de uma plataforma financeira integrada
que possa financiar suas operacdes comerciais de maneira mais simples, acessivel e segura.

Além disso, muitas PMEs no Brasil realizam negdcios regularmente em dreas rurais com
pouca conectividade com a internet (TEIXEIRA, 2019). Ao mesmo tempo, os trabalhadores
da gig economy representam grande parte da economia brasileira. Esses trabalhadores
geralmente ndo tém conta bancdria e dependem excessivamente de dinheiro vivo, mas
também tém acesso imediato a smartphones (BIANCHI, 2023). Assim, para atender a esse
segmento de mercado, um CBDC deve abordar a inclusdo financeira e seus requisitos.
A plataforma OPS da Visa demonstra como os contratos inteligentes programaveis
alavancam a alta penetracao de smartphones com funcionalidade TEE para disponibilizar
pagamentos off-line seguros em momentos em que a conexao com a internet nao é
confidvel ou € inexistente.

5.2 Beneficio para a inovacdo e a infraestrutura financeira existente

Por meio dessa plataforma, a Visa e a Microsoft objetivam incentivar a inovacao
local baseada em blockchain e ajudar os players financeiros a se conectarem a novas
infraestruturas e a permanecerem compativeis com os sistemas existentes.

Para expandir ainda mais o acesso ao mercado para pools de capital globais, podemos
alavancar a programabilidade de contratos inteligentes para criar aplicacoes focadas
em um ecossistema amigavel ao desenvolvedor . O Digital Asset Marketplace da Visa
disponibiliza esses recursos. Um ecossistema robusto de desenvolvedores com um CBDC
pode atrair investidores estrangeiros, startups, fintechs e players institucionais para dar o
pontapé inicial no desenvolvimento de aplicacdes na rede CBDC. Esse cendrio também
pode incentivar iniciativas no setor privado, atrair financiamento global para economias
rurais regionais no Brasil e impulsionar novos tipos de fluxos monetdrios fortalecidos por
criptomoedas para o pars.

5.3 Beneficio para Governanca, Regulamentacdo e Privacidade

Sabendo que tanto a privacidade de dados quanto o combate a lavagem de dinheiro (AML)
sdo principios-chave do BCB, as funcdes de financiamento e disponibilidade off-line da
nossa plataforma sdo conduzidas em uma blockchain permissionada, privada, baseada em
Ethereum, e utiliza o mascaramento seguro de dados e procedimentos KYC baseados em
DID mencionados nas se¢des anteriores.
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A Visa e a Microsoft desenvolveram os elementos da solucio para cumprir com todos os
principios e as regras de privacidade e seguranca estabelecidos, em particular, pela Lei
Complementar n® 105, de 2001 (sigilo bancario), e pela Lei Geral de Prote¢do de Dados
Pessoais, Lei n® 13.709/2018 (LGPD).

Além disso, os usudrios devem fornecer consentimento explicito para qualquer
compartilhamento de informacao considerada como PIl/dados pessoais, para garantir
a confiabilidade e a transparéncia da plataforma, e o Digital Asset Marketplace sera
hospedado exclusivamente em servidores domésticos, de forma a reter dados PII dentro
das fronteiras do Brasil.

6 Principais Inovacoes e Oportunidades Futuras

6.1 Pagamentos B2B e Interoperabilidade
A solugdo de ponta a ponta descrita demonstra exclusivamente o caso de uso Real Digital para:

+ Fluxos DvP e PvP de pagamento transfronteirico B2B.

+ Pagamentos off-line.

« Conversio e interoperabilidade entre moedas fiducidrias, CBDCs e stablecoins.
+ Habilitacdo de ambientes e plataformas baseados em blockchain no Brasil.

A medida que o cendrio de pagamentos evolui, novos arranjos podem ser facilmente
adicionados a rede de redes, criando novos canais de pagamento no Visa Hub. Por fim, a
Visa vislumbra que a plataforma apresentada aqui ird permitir o futuro comércio multi-
hub e multimoeda, e desempenhar papel fundamental na interoperabilidade entre moedas
digitais e trilhos fiducidrios tradicionais.

6.2 Financas programaveis

As finangas programaveis, como a tokenizacao de ativos e a tecnologia de leilao NFT
demonstrada pela plataforma, tém o potencial de beneficiar e expandir drasticamente a
economia brasileira, especialmente as PMEs locais. Por meio dessa tecnologia, as empresas
brasileiras podem ser muito mais facilmente acessiveis aos investidores e capitais globais
do que é possivel hoje. Esse acesso internacional mais amplo suporta e expande o sistema
Pix do Brasil, gerando novos fluxos dentro e fora do pais por meio da perfeita interacao
com seu sistema de pagamento em tempo real.

Além disso, ao habilitar as financas programaveis transfronteiricas diretamente em
cima de uma rede CBDC com o pacote de infraestrutura nativa de blockchain da Visa e
da Micrisoft, a solu¢do promove concorréncia, inovacéao e inclusio, melhorando, assim, a
eficiéncia economica geral do capital. O caso de uso B2B de um agricultor que tokeniza
um ativo para leildo € apenas um exemplo de democratiza¢do do financiamento de capital,
permitindo que empresas locais acessem investidores globais.

Como a Visa procura ampliar nosso caso de uso e expandir nossa infraestrutura, as areas
de suporte a financas programdveis e novas experiéncias e tipos de pagamento continuam
sendo nosso foco.
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6.3 Privacidade e KYC por meio de Credenciais Verificaveis

Sabendo que a privacidade é um pilar fundamental da visao Real Digital do BCB,
a funcionalidade de Credenciais Verificaveis da solucdo oferece aos usudrios e as
organizacOes maior controle sobre seus dados, minimizando as transferéncias de dados
pessoais e mascarando as Informacdes Pessoais (PII) para garantir a maxima privacidade
dos dados e adesao a Lei Geral de Protecdo de Dados (LGPD) brasileira. Isso dd aos usudrios
maior controle sobre seus dados e oferece maior confianca, mantendo a conformidade
com todos os regulamentos necessarios.

No futuro, o método KYC poderd ser usado por mais atores do Sistema Financeiro, como
bancos, fintechs, BCB e uma possivel Rede de Responsabilidade Regulada (RLN).

7 O Time

Visa

Como lider mundial em pagamentos digitais, a Visa estd na vanguarda do design de
produtos e solucdes de pagamento inovadores com foco em aplicacdes do mundo real, e
ativamente explora abordagens inovadoras de contratos inteligentes para ajudar a tornar
o dinheiro e os pagamentos programaveis. Com uma equipe dedicada de criptomoedas
e CBDC, a Visa se dedica intensamente a unido de tecnologias de criptomoedas com o
ecossistema de pagamentos existente.

Para que os sistemas financeiros e de pagamento baseados em criptomoedas atinjam
todo o seu potencial e sejam uteis hoje, as redes blockchain precisam se conectar a nossa
confidvel rede Global Payment. O cartio continua a ser o método de pagamento on-line
preferido do Brasil, sendo usado em 59% das transa¢des e respondendo por US$ 14
bilhoes em vendas (2019)9. A utilizacao de cartdes de crédito é especialmente elevada,
com 1,06 cartdes per capita, o que aponta para forte demanda por crédito ao consumidor.
Oferecer sélida infraestrutura de pagamento com cartio continua sendo essencial para
o sucesso do e-commerce brasileiro. Assim, a Visa permite uma emissao rdpida e facil de
credenciais Visa, para que os proprietdrios de criptomoedas possam pagar de forma rdpida
e segura com Visa em mais de 80 milhoes de estabelecimentos em todo o mundo. Assim
como acontece com nossos servicos fiducidrios, a Visa pode ajudar a fornecer solucoes
inovadoras e de ponta a ponta para autenticacio, fraude, risco e contesta¢io em transacoes
com criptomoedas.

Microsoft

A Microsoft é lider mundial em inovacio tecnoldgica, com uma das plataformas de
seguranca cibernética mais confidveis na regulacio de bancos centrais. A Microsoft jd
atua como Parceiro Estratégico de Transformacao Digital dos maiores bancos do mundo,
sendo o unico Provedor de Solucdes em Nuvem (CSP) com duas regides no Brasil. O Azure
da Microsoft permite expansdo exponencial da plataforma CBDC na plataforma digital
mais segura para servicos blockchain, garantindo velocidade, precisio e conformidade.

4 Relatdrio JP Morgan 2019 Tendéncias em Pagamento - Insights Globais: Os dados foram fornecidos ao JP Morgan
Merchant Services por Edgar, Dunn and Company, 2018.

311



Agrotoken*

A Agrotoken é uma empresa global com operagdes de agronegdcio no Brasil e em
toda América Latina. Possui ampla experiéncia em tokenizacdo de Agrocommodity e
especificamente nos processos juridicos do Brasil (por exemplo, CPR, contratos de venda
e certificacdo ESG). A arquitetura modular da Agrotoken permite integracdes faceis com
outras redes publicas e privadas de blockchain. Os tokens estdo atualmente implantados
em Algorand, Polygon e Ethereum, e foram desenvolvidos com base nos padroes do setor,
como ERC-20, ERC-721 e ASA, ARC-69, o que os torna utilizdveis por outras plataformas
centralizadas, contratos inteligentes e carteiras.

Sinqia*

A Singia é lider em software e inovagdo para o setor financeiro do Brasil. Eles oferecem
diversas plataformas de software, incluindo uma solucao de Credencial Verificavel,
possibilitada pela aquisi¢do da Simply. A Simply € uma solugéo especializada em
automacao de processos, proporcionando abertura digital de contas e aquisicdo de
produtos financeiros. Suas solu¢des de captura, andlise e validacdo de documentos por
meio de inteligéncia artificial sao utilizadas por mais de 50 clientes, entre diversos bancos
digitais e fintechs. O sistema da Singqia € integrado a rede de pagamentos on-line SPI do
BCB (24 horas por dia, 7 dias por semana), mantém a conexao dos participantes diretos e
indiretos com a Rede do Sistema Financeiro Nacional (RSFN) do BCB, e disponibiliza uma
API flexivel que permite a interoperabilidade do sistema legado e disponibiliza todas as
fun¢des da SPI (Inclusdo/Consulta de DICT, consulta e geracdo de QR Code, pagamentos
etc.). Atualmente, a solucdo Pix € utilizada por grandes IFs no Brasil.

Parceiro tecnoldgico.
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