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Introdugao

Uma Central Bank Digital
Currency (CBDC) — moeda digital do
banco central, em traducao literal —, de
acordo com a definicdo dada pelo
Federal Reserve (FED), o banco central
dos Estados Unidos, é uma “obrigacdo
digital do banco central que ¢é
amplamente disponivel para o publico
geral [...] anadlogo a uma forma digital
do papel-moeda” (FED, 2022, p. 1,
traducdo livre). Em esséncia, portanto,
trata-se de um simbolo digital de uma
obrigacdo emitida por um banco
central; ou mais simplesmente, de uma
versdao ou representacdo digital de
uma moeda governamental.

Segundo o Bank  for
International Settlements, organizacao
gue redne mais de 60 dos principais
bancos centrais do mundo, mais de
80% dos seus filiados possuiam, em
meados de 2020, pesquisas em
andamento com vistas a avaliar a
possibilidade, as vantagens e
desvantagens de estabelecer as suas
CBDCs, enquanto metade deles ja
havia progredido para a
experimentacdo e construcdo dos
primeiros protétipos (BIS, 2020). Em
abril daquele mesmo ano, o Banco
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Popular da China (2021) saiu
na frente dentre os bancos centrais das
grandes poténcias ao lancar, para
testes em grandes metrdpoles do pais,
o renmimbi digital. Em outubro, o
Banco Central das Bahamas (2019)
lancou o Sand Dollar, a primeira CBDC
de uso pleno. Desde entdo, outros
bancos centrais relevantes, como o
brasileiro e o europeu, ja anunciaram
planos para langar protdtipos das suas
moedas digitais, ao passo que o dos
Estados Unidos apresentou apenas
recentemente as suas primeiras
avaliacbes e propostas oficiais acerca
do délar digital (FED, 2022).

Com efeito, esses
movimentos indicam que uma “onda”
global de instituicdo de CBDCs esteja se
formando, com a digitalizacdo das
moedas nacionais se tornando um
novo padrdo nos sistemas monetarios
e financeiros nos proximos anos.
Apesar disso, porém, apenas um pais
de dimensdes demograficas,
produtivas e financeiras considerdveis
instituiu a sua CBDC de forma
plenamente funcional até o momento:
a Nigéria, cujo banco central langou o
eNaira em outubro de 2021 (Banco

Central da Nigéria, 2021). Entre as 28
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justificativas apresentadas pela
instituicdo para tal pioneirismo,
destacam-se variados objetivos que
podem ser resumidos num interesse
central: fazer com que o eNaira sirva
como instrumento de promoc¢do do
desenvolvimento do pais; ou ainda,
dadas as suas condi¢cOes, de superagao

do seu nivel avancado de
subdesenvolvimento.
Dessa forma, os obijetivos

deste artigo podem ser enumerados da
seguinte forma: 1) investigar em
maiores detalhes no que consistem as
CBDCs e o que se objetiva com elas; e
2) avaliar em que medida a introducado
do eNaira poderd avangar os
propodsitos definidos pelas autoridades
monetadrias nigerianas, eventualmente
servindo como experimento capaz de
orientar a criagdao de instrumentos com
objetivos semelhantes em outros
paises do Sul Global, dentre eles o
Brasil.

Para isso, além dessa
introducdo, este artigo se divide em
quatro partes. Na primeira, tragamos
alguns apontamentos gerais sobre as
origens, a concep¢do e  as
possibilidades das CBDCs a partir dos
diagndsticos realizados por dois dos
bancos centrais mais importantes do
mundo, o do Reino Unido e da China,

pioneiros na sua investigacdao. Na
segunda, descrevemos brevemente
algumas caracteristicas da Nigéria

visando montar um panorama das
atuais condigdes do pais. Na terceira,
passamos em revista o documento do
Banco Central da Nigéria no qual
apresenta ao publico o projeto do
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eNaira, descrevendo as suas
motivacdes e o0s seus objetivos.
Finalmente, nas consideracdes finais,
tracamos algumas conclusdes sobre as
expectativas da autoridade monetdria
nigeriana quanto ao eNaira e as
possibilidades de que ele funcione
como instrumento de superacdo do
quadro de subdesenvolvimento
apresentado pelo pais.

Apontamentos sobre as Central Bank
Digital Currencies

Do ponto de vista tecnoldgico,
a inspiragdo original para a concepgao
das CBDCs pode ser encontrada no
bitcoin. Langado em janeiro de 2009,
ele foi concebido tendo por base ideais
“libertarios” para ser moeda privada,
descentralizada, nao-institucional,
transfronteirica, politicamente
“neutra” e de utilidade universal. Para
0s seus entusiastas, seria um
instrumento pioneiro de liberdade e
empoderamento individual frente as
instituicGes estabelecidas, destinado a
servir como pedra fundamental de um
“livre mercado” de escala global, a
margem dos arbitrios governamentais
(Antonopoulos, 2016, 2017; Eha, 2017;
Popper, 2015; Vigna e Casey, 2016).

Com efeito, a maior parte
dessas reivindicacdes ndo resiste a
analise mais rigorosa dos fatos. Para
comecar, ndo ha como considerar o
bitcoin e as milhares das chamadas
“criptomoedas” ja criadas sob a sua
inspiragdo como moedas de fato e de
pleno direito, isto é, como dinheiro.
Para isso, lhes faltam diversas
propriedades necessarias para tal:
79
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autoridades constituidas que as criem,
garantam e imponham através dos
seus meios coercitivos; a capacidade
de denominar precos e taxas de juros
em si mesmas; e as faculdades, entre
outras, de liquidar dividas tributdrias e
comandar bens e servicos em grande
escala no comércio internacional.
Dessa forma, esses instrumentos ndo
sdo capazes de representar comandos
governamentais nas relagdes sociais.
Utilizando-se apenas deles, ndo é
possivel fazer quase nada que uma
moeda governamental de pleno direito
e confianca amplamente estabelecida
é capaz; em suma, nao é possivel fazer
o capitalismo funcionar (Autor, 2020).

Apontamentos sobre as Central Bank
Digital Currencies

Do ponto de vista tecnoldgico,
a inspiragdo original para a concepg¢ao
das CBDCs pode ser encontrada no
bitcoin. Langcado em janeiro de 2009,
ele foi concebido tendo por base ideais
“libertdrios” para ser moeda privada,
descentralizada, nado-institucional,
transfronteirica, politicamente
“neutra” e de utilidade universal. Para
0s seus entusiastas, seria um
instrumento pioneiro de liberdade e
empoderamento individual frente as
instituicGes estabelecidas, destinado a
servir como pedra fundamental de um
“livre mercado” de escala global, a
margem dos arbitrios governamentais
(Antonopoulos, 2016, 2017; Eha, 2017;
Popper, 2015; Vigna e Casey, 2016).

Com efeito, a maior parte
dessas reivindicacbes ndo resiste a
analise mais rigorosa dos fatos. Para
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comecgar, ndo ha como considerar o
bitcoin e as milhares das chamadas
“criptomoedas” ja criadas sob a sua
inspiragdo como moedas de fato e de
pleno direito, isto é, como dinheiro.
Para isso, lhes faltam diversas
propriedades necessarias para tal:
autoridades constituidas que as criem,
garantam e imponham através dos
seus meios coercitivos; a capacidade
de denominar precos e taxas de juros
em si mesmas; e as faculdades, entre
outras, de liquidar dividas tributdrias e
comandar bens e servicos em grande
escala no comércio internacional.
Dessa forma, esses instrumentos nao
sdo capazes de representar comandos
governamentais nas relagBes sociais.
Utilizando-se apenas deles, ndo é
possivel fazer quase nada que uma
moeda governamental de pleno direito
e confianga amplamente estabelecida
é capaz; em suma, nao é possivel fazer
o capitalismo funcionar (Autor, 2020).
Assim, as criptomoedas sdo

apenas sistemas de pagamentos,
mecanismos de transferéncia de
direitos  expressos em  moedas

governamentais como o ddlar, as quais
acabaram subordinadas. Apesar disso,
de fato, logo se mostraram
mecanismos bastante efetivos para
transferir montantes  monetarios,
principalmente entre paises. Por seu
intermédio, qualquer individuo com
acesso a internet em qualquer lugar do
mundo é capaz de realizar operagGes
financeiras livres — pelo menos a
principio - dos controles
governamentais. Com eles, podem
enviar dinheiro facilmente parao
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exterior ou recebé-lo de 13 e converter
uma moeda governamental em outra,
ignorando impostos e restricdes das
autoridades (Autor et al, 2020).

Em func¢do dessas capacidades
“furtivas”, rapidamente as
criptomoedas foram adotadas por
milhGes de usudrios em todo o mundo
como ativos especulativos, para a
realizacdo de transacdes
transfronteiricas e para a pratica de
atividades consideradas ilegais pelos
governos. Assim, foram consideradas
pelas autoridades de vdrios paises

instrumentos potencialmente
ameacadores da estabilidade
financeira, da efetividade das suas

politicas monetarias e fiscais e da
seguranca nacional dos seus paises.
Diante disso, dois bancos centrais
foram os pioneiros em estuda-las: o
Bank of England (BoE), com jurisdicdao
sobre todo o Reino Unido; e o Banco
Popular da China (Autor, 2020).
Quanto ao BoE, ainda em
2014 estabeleceu para isso um Digital
Currency Team. Preliminarmente, a
instituicdo focou as suas analises em
duas questdes: o risco de que a adogado
generalizada das criptomoedas
comprometesse a capacidade do banco
central para executar as suas politicas
e influenciar o nivel da atividade
produtiva no Reino Unido; e o seu
interesse no que considerou uma
“inovacdo-chave”, a tecnologia de
registro contdabil — isto é, o blockchain
—, que na sua visdo “permite um
sistema de pagamentos operar de
forma totalmente descentralizada, sem
intermedidrios como os bancos”. A

https://revistas.ufri.br/index.php/sg

partir disso, a instituicdo considerou
“tecnicamente possivel para um banco

central existente emitir obrigacOes
apenas digitais” num sistema de
pagamentos semelhante aos das
criptomoedas (BoE, 2014).

Anilises subsequentes
concluiram ser “extremamente
improvavel” que ocorresse uma
adogdo generalizada das criptomoedas
em substituicao as moedas

governamentais, uma vez que elas nao
reunem propriedades basicas para tal
como garantias juridicas e estabilidade.
Dessa forma, a partir do ano seguinte
os estudos se orientaram para a
possibilidade de o banco adaptar as
suas tecnologias com vistas a criar uma
“moeda digital”. Para isso, passou a
investigar, entre outras questdes, quais
seriam os impactos desse instrumento
para a execucdao e a eficacia das
politicas monetdrias e fiscais; as taxas
de juros e a disponibilidade de crédito
aos consumidores; o crescimento do
produto e os niveis de emprego; o
funcionamento dos servicos de bem-
estar social; e a seguranga, a
estabilidade e a resiliéncia dos
sistemas de pagamento, dos bancos e
das instituicdes  financeiras  ja
existentes (BoE, 2015).

Em seguida, em julho de 2016,
0 banco publicou o documento The
macroeconomics of central bank issued
digital  currencies. Nele, foram
debatidas e estimadas as
consequéncias da emissdo do que
chamou de Central Bank Digital
Currency (CBDC), definida inicialmente
como uma “obrigacdo universalmente
81
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acessivel e remunerada por juros do
banco central, implementada através
de registros distribuidos, que compete
com depdsitos bancarios como meio
de troca” (BoE, 2016), sendo
denominada na moeda nacional e
coexistindo com as suas formas
preexistentes.

Entdo, dois pesquisadores da
instituicdo construiram um modelo
economeétrico DSGE (Dynamic
Stochastic General Equilibrium) como
“laboratdrio” para os testes, embora o
cendrio escolhido ndo tenha sido o
Reino Unido, mas os Estados Unidos.
Eles arbitraram uma emissdo inicial de
CBDC equivalente a 30% do PIB
estadunidense, tendo como colateral
montante equivalente de titulos da
divida publica. A escolha desse
percentual foi justificada por refletir
aproximadamente a magnitude dos
programas de injecdo de liquidez
(“Quantitative Easing”) nos sistemas
financeiros através da compra de
ativos por bancos centrais como o
proprio Bank of England, o FED e o
Banco Central Europeu, em resposta
crise financeira iniciada em 2008.

Sucintamente, a simulacdo
indicou que a emissdo da CBDC
naquelas condi¢des resultaria, de
maneira geral, num “conjunto de
efeitos benéficos” para as condicGes
produtivas e financeiras dos Estados
Unidos. Num horizonte de duas
décadas, estimaram que esse novo
instrumento monetdrio produziria:
crescimento de 2,94% do produto;
expansdo dos empréstimos e depdsitos
bancarios em até 5%; e reducdo nos

Q-
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impostos sobre rendas, lucros e
consumo, com possivel reducdo da
carga tributaria em relagao ao produto
de até 1,5%, resultando em ganhos de
2,23% no consumo e 5,28% no
investimento. A aplicacdo de outros
parametros ao modelo resultou em
expansao do produto
consideravelmente menor, da ordem
de até 1%, ainda assim resultado
considerado promissor pelos
pesquisadores (BoE, 2016).

Desse modo, o Bank of
England concluiu que a criacdo da
CBDC ofereceria um “conjunto de
claras vantagens macroeconomicas” e
“consideraveis ganhos de eficdcia das
politicas monetarias anticicliclas
sistematicas ou discricionarias”,
embora também implique em alguns
custos “Obvios e grandes”, além de
riscos e desafios em diversas
dimensdes, como operacionais e
prudenciais (BoE, 2016). Apesar dessas
conclusbes favoraveis, no entanto, até
o0 momento a instituicdo ndo revelou
planos concretos visando a criacdo de
uma libra esterlina digital.

Outro banco central que vem
ha alguns anos estudando
detalhadamente as criptomoedas é o
Banco Popular da China (BPC). Tal qual
o BoE, as autoridades chinesas viram
na difusdo do seu uso uma potencial
ameaca a estabilidade financeira do
seu pais. Nesse caso, porém, com um
agravante: a China possui um regime
muito rigoroso de controle de capitais.
Essa “grande muralha” financeira
(Cintra e Silva Filho, 2015) do pais em
relacdo ao mundo exterior, posta em
82
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questdo pelas criptomoedas, é um pilar
que os chineses consideram
fundamental para garantir o que
chamam de “seguranga financeira”
(Zheng, 2018) e para a manutencdo da
sua soberania monetdria, prerrogativas
indispensaveis para a continuidade da
sua estratégia governamental de
desenvolvimento e expansdao do poder
nacional (Autor et al, 2020).

Assim, a partir de 2013, as
autoridades chinesas passaram a
censurar o uso das criptomoedas no
pais, obtendo resultados de dificil
verificacdo. Em 2016, porém,
declararam publicamente o seu intuito
de “assumir a lideranca” na inovacao
das moedas digitais com Fan Yifei,
entdo vice-governador do BPC,
afirmando ser necessario para “manter
a estabilidade financeira, encorajar a

inovagao e supervisionar
adequadamente a emissdo e circulacdo
dessas novas moedas”, além de
“estabelecer estruturas institucionais
sensatas e controles
macroprudenciais”. Em seguida, a
instituicdo  passou a cogitar a

|II

instituicdo de um “renmimbi digita
que, segundo Fan, seria uma moeda

digital “garantida pelo crédito estatal”,
compatibilizando  aplicagbes “com
maior alcance, conveniéncia e

seguranga”. Ela deveria ser orientada
pelos seguintes principios:
conveniéncia, privacidade e seguranca
para o0s usuarios; manutencdo da
ordem social e repressdo de atividades
consideradas ilegais, como a lavagem
de dinheiro e o financiamento de
atividades terroristas;
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operacionalizagdo e transmissdao
eficiente das politicas monetarias; e
manutencdo plena da soberania
monetdria, sendo uma moeda digital
de curso legal, emissdo, circulagdo,
transagao e conversibilidade
controladas pelo banco central e
seguindo os mesmos  principios
administrativos da moeda tradicional
(BPC, 2016).
Para desenvolver esse renmimbi
digital, em 2016 o banco estabeleceu o
Digital Cnrrency Research Institute.
Entdo, seu diretor Yao Qjian declarou
que a instituicdo concebia a moeda
digital como “forma de estabilizar a
moeda fiduciaria domeéstica [e]
proteger melhor a condi¢do financeira
do pais”. Posteriormente, afirmou
também que “o desenvolvimento da
economia digital precisa mais do que
nunca da moeda eletronica emitida
pelo banco central” por ser um objeto
“mais facil de rastrear”, permitindo ao
banco “monitorar a sua velocidade e
paradeiros [...] e melhorar as suas
politicas monetarias”. A considerou,
ainda, uma “joia da coroa” das novas
tecnologias financeiras, com amplas
implicacdbes no futuro do sistema
financeiro mundial, acrescentando o
big data e a inteligéncia artificial como
técnicas de aperfeicoamento da andlise
de riscos sistémicos e fortalecimento
da intervencdo regulatdéria pelos
governos (BPC, 2016).

Como produto dessa iniciativa,
em abril de 2020 o BPC anunciou o
lancamento do renmimbi digital (e-
RMB) para um periodo indefinido de
testes em metrépoles como
83
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Shenzhen, Suzhou, Chengdu e no
distrito de Xiong'an, préximo a Beijing.
Na ocasido, o banco central afirmou
pretender “otimizar e melhorar” o seu
funcionamento com vistas a, no futuro,
generalizar o seu uso e ser capaz de
monitorar em tempo real os fluxos
monetarios, elevando
substancialmente a sua capacidade de
supervisionar e manipular as condi¢des
financeiras do pais (Autor et al, 2020).
Outra possibilidade, levantada pelo
veiculo estatal China Daily (2020), seria
utilizar o e-RMB para contornar o
sistema SWIFT [1], dominado pelo
ddélar e pela influéncia politica dos
Estados Unidos. O objetivo seria, por
um lado, facilitar o acesso de
estrangeiros a moeda chinesa,
apoiando a sua internacionalizagdo;
por outro, construir as bases de um
sistema financeiro internacional
alternativo capaz de reduzir a
influéncia estadunidense nos negdcios
chineses, incluindo a sua capacidade
para sancionar outros paises e
empresas chinesas ou de quaisquer
origens (Autor et al, 2021).

Mais recentemente, em julho
de 2021, foi divulgado pelo BPC o

primeiro documento oficial mais
detalhado sobre o e-RMB.
Resumidamente, as razdes

apresentadas para crid-lo foram: 1)
construir estruturas de pagamentos
mais “seguras”, “inclusivas” e
“adaptadas” ao “desenvolvimento da
economia digital”, associadas a
inovacdes em outras “tecnologias-
chave” como big data, computacdo em
nuvem, inteligéncia artificial,
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blockchain e internet das coisas; 2)
preencher o espaco deixado pelo
declinio acentuado no uso do dinheiro
em espécie no pais; 3) responder ao
“rapido desenvolvimento” das
criptomoedas, em especial das
stablecoins [2] de uso global, cujo
emprego como “instrumentos
especulativos  [...] coloca  riscos
potenciais a seguranca financeira e a
estabilidade social”, por exemplo,
fomentando “lavagem de dinheiro e
outras atividades ilegais”; e 4) explorar
as “opg¢des” possibilitadas por uma
Central Bank Digital Currency (BPC,
2021, p. 1-3, tradugdes livres).

Além disso, do ponto de vista
institucional, o e-RMB foi definido
como uma “versdo digital da moeda
fiducidria emitida pelo BPC e operada
por operadores autorizados”. Ndo se
trata, portanto, de uma nova moeda,
mas de uma “versdo digital da moeda
fiducidria da China” assentada nas
novas tecnologias digitais para
registros de dados e sistemas de
pagamentos introduzidas a partir das
criptomoedas. Assim, o e-RMB: é
legalmente “idéntico” ao RMB “fisico”
e desfruta do mesmo status juridico,
representando “obrigacées do banco
central junto ao publico”; cumpre com
todas as suas “fungbes basicas”; porta
o mesmo poder liberatdrio; e expressa
digitalmente o seu “valor”, decorrente
de ser “coberto pelo crédito
soberano”. Funciona, ainda, de forma
complementar ao dinheiro em espécie,
sendo operado por um sistema “em
duas camadas” governado pelo banco
central e executado por instituicGes
84
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comerciais autorizadas a fornecé-lo ao
publico e incentivadas a promover
inovacdes, colaborando com a
“administracdo centralizada” da
autoridade monetaria (BPC, 2021, p. 3,
8).

Quantos aos objetivos do e-
RMB, a instituicdo elencou: 1)
“diversificar as formas de dinheiro
providas ao publico” assegurando que
“a unidade de conta é consistente na
era da economia digital”. Além disso,
“satisfazer a demanda [...] por dinheiro
digital e apoiar a inclusdo financeira”,
incluindo incentivar o uso do e-RMB
por estrangeiros; 2) apoiar a
“competicdao justa, a eficiéncia e a
seguranca” dos servicos de
pagamentos; e 3) “ecoar a iniciativa
internacional e explorar a melhoria dos
pagamentos transfronteiricos”.
Embora o e-RMB tenha sido apontado
como “tecnicamente pronto” para isso,
e “promover a internacionaliza¢do” do
renmimbi uma das suas possibilidades,
afirmou-se ser “atualmente projetado
principalmente  para  pagamentos
domésticos” (BPC, 2021, p. 4-5).

Finalmente, o documento
afirmou que o e-RMB estd orientado
para fomentar a “economia real”
levando em conta as “grandes
estratégias de desenvolvimento
nacional coordenadas as [..] de
desenvolvimento regional, assim como
caracteristicas industriais e econdmicas
especificas das cidades”. Assim, os
“programas pilotos” foram estendidos
para diversas cidades e provincias
visando avaliar as “implicages [...]
para politica monetaria, mercados
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financeiros e estabilidade financeira”
em diferentes partes da China. Até o
final de junho de 2021, o e-RMB havia
sido testado em diferentes tipos de
pagamentos publicos e privados por
20,87 milhGes de carteiras individuais e
3,5 milhGes de corporativas que
tinham realizado mais de 70 milhdes
de operag¢des, movimentando cerca de
34,5 bilhdes de renmimbis. Novos
testes foram programados para as
Olimpiadas de Inverno em Beijing em
fevereiro de 2022, com o e-RMB
equipando maquinas e
estabelecimentos comerciais
automatizados. Porém, o documento
nao estabeleceu data para a sua plena
operacionalizacao (BPC, 2021, p. 13-
14).

Portanto, conforme o banco
central britanico, o chinés também viu
numa CBDC o potencial para servir
como instrumento de modernizagdo
dos sistemas de pagamento, de
aperfeicoamento das suas politicas
publicas e de inducdo do
desenvolvimento. Em outubro de
2020, visando objetivos em grande
medida semelhantes, Bahamas foi o
primeiro pais a pér a sua CBDC em
pleno funcionamento. Chamada de
Sand Dollar, ela visa incrementar a
inclusdo financeira; reduzir os “efeitos
negativos” do uso do dinheiro em
espécie; reduzir os “custos de
transacdo”; e “fortalecer a vigilancia
econdbmica” (Banco Central das
Bahamas, 2019).

Também em outubro de 2020,
o Banco Central Europeu (BCE, 2020)
divulgou o seu primeiro documento
85
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acerca da possibilidade de langar um
euro digital. Em maio de 2021, o Banco
Central do Brasil anunciou as diretrizes
do real digital [3], prevendo a sua
implantacdo plena até 2024. Mais
recentemente, em janeiro de 2022, o
Federal Reserve dos Estados Unidos
publicou o seu primeiro documento
tratando da possibilidade, embora
ainda considerada distante, de criagcdo
de um ddlar digital (FED, 2022).
Enquanto isso, o Federal Reserve Bank
of Boston (2022) anunciou os
resultados da primeira fase de testes
do Project Hamilton, um protdtipo de
CBDC desenvolvido em conjunto com o
Massachusetts Institute of Technology
(MIT).

Em rigor, esses dados indicam
que diversos bancos centrais, entre
eles alguns dos mais importantes do
mundo, j& se preparam para poér as
suas CBDCs em funcionamento nos
proximos anos. Acompanhando esses
movimentos internacionais e
vislumbrando possibilidades
semelhantes de que as CBDCs possuam
funcionar como instrumento a servigo
dos seus interesses, desde 2017 o
Banco Central da Nigéria (BCN) tém
estudado a possibilidade de criagdo do
eNaira (BCN, 2017). Vejamos, entao,
do que se trata.

Dados basicos sobre a Nigéria

A Nigéria é uma Republica
Federal composta por 36 estados e
uma capital, Abuja. Localizada no oeste
da Africa, possui territério de 923 mil
km?, ¢é atualmente o pais mais
populoso do continente e o sétimo
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mais populoso do mundo com cerca de
210 milhdes de habitantes, pouco a
menos que o Brasil. Trata-se de um
Estado multinacional composto por
mais de 250 grupos diferentes que
falam cerca de 500 linguas distintas,
muito embora os trés principais, os
haugas, iorubas e igbos, correspondam
a cerca de 60% da populacdo. A lingua
oficial é o inglés, tendo sido o pais
colbnia britanica entre o final do século
XIX e 1960, quando obteve a sua
independéncia (Calvocoressi, 2011).

Do ponto de vista material, de
acordo com o Banco Mundial [4], a
Nigéria apresentou em 2020 um PIB
nominal de 432 bilhGes de ddlares,
ligeiramente inferior ao da Austria - um
pais altamente industrializado - e cerca
de 30% do PIB brasileiro. Todavia,
devido a grande populacdo, a sua
renda per capita foi de apenas 2.097
ddlares, situando o pais no grupo dos
mais pobres do mundo. A
informalidade é muito elevada: mais
da metade do PIB e 80% do emprego
se devem as atividades informais [5].

Segundo dados do Atlas de
Complexidade Economica [6], em 2019
a Nigéria exportou 56,1 bilhGes de
ddlares em bens e servicos e importou
85,6 bilhdes, resultando num deficit
comercial significativo de 29,5 bilhdes.
O petrodleo cru, do qual o pais é um dos
15 maiores produtores mundiais,
correspondeu a 69,04% das
exportacdes, com 38,7 bilhGes de
ddlares; gases derivados do petréleo
representaram 10,62% (5,84 bilhdes de
ddlares). Em seguida vieram servicos
como transportes (3,71%), turismo
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(2,73%) e seguros (1,52%), nos quais o
pais, porém, é amplamente deficitario;
tubos metalicos (1,21%) e outros
produtos primdrios como cacau (1%) e
outros grdos. A India foi o maior
comprador de bens nigerianos naquele
ano, adquirindo 16,59% das suas
exportacdes; a China, o maior
fornecedor de bens importados, com
35%, principalmente produtos
industriais.

Apesar de avangos recentes —
o petrdleo cru respondeu sozinho por
88,49% das suas exportacées em 1996
—, a Nigéria ainda se caracteriza por
uma estrutura produtiva pouco
diversificada, intensamente
dependente da exploracdo dos seus
recursos minerais e primario-
exportadora. Assim, obteve um [ndice
de Complexidade Econdmica de -1,77,
0 mais baixo dentre os 133 paises
pesquisados (a titulo de comparacdo, o
Japado, lider do ranking, alcancou indice
de 2,49; o Brasil, na 532 posicdo, 0,10).

Por sua vez, segundo o
Relatério de Desenvolvimento Humano
2020 da ONU [7], a Nigéria apresentou
um Indice de Desenvolvimento
Humano de 0,539, considerado baixo,
situando o pais na 1612 posicdo entre
189 paises avaliados (o Brasil, com
0,765, foi o 84°). A Food and
Agriculture Organization, também da
ONU [8], avaliou, entre 2018 e 2020,
em 116 milhdes o numero de
nigerianos afetados por inseguranga
alimentar “moderada” ou “severa” e
em mais de 55% o percentual de
nigerianas em idade reprodutiva que
sofriam de anemia, ndmeros que
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exemplificam um quadro de pobreza
endémica e graves caréncias sociais.
Trata-se, portanto, de um pais
caracterizado por elevado grau de
subdesenvolvimento, muito embora
pelas suas grandes dimensGes seja
considerado uma poténcia regional.

O eNaira: razbes e objetivos

De acordo com o documento
Design paper for the eNaira, publicado
em 1° de outubro de 2021 pelo Banco
Central da Nigéria (BCN), a instituicdo
comecou a estudar a possibilidade de
criar uma CBDC em 2017. Entdo, seu
objetivo era adaptar o “dinheiro do
banco central [...] para tirar vantagem
dessas oportunidades providas por
novas tecnologias” (BCN, 2021, p. iv,
tradugbes livres) como o Distributed
Ledger Technology (DLT). Segundo o
banco, o DLT permite que sejam
realizadas transacbes “verificaveis” de
forma “altamente transparente,
segura, a prova de adultera¢des”,
gerando confianca “mesmo quando as
partes ndo tém razdo para confiar uma
na outra”. Como resultado, o custo dos
pagamentos é “significativamente
reduzido” (BCN, 2021, p. iv).

Depois de quatro anos de
“estudos extensos, consultas,
identificacdo de casos de uso e
testagem do conceito da CBDC”, o BCN
afinal concebeu o eNaira. Em rigor:

O eNaira é o equivalente digital do

Naira em espécie. Simplificando,

‘0 mesmo Naira, mais

possibilidades’. O eNaira — como o

Naira fisico — é a moeda oficial da

Nigéria e é uma obrigagdo do
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BCN. O eNaira e o Naira sempre

serdo trocados em 1:1. (BCN,
2021, p. iv)
Ou seja, é somente uma

representacao digital perfeita do Naira,
a instituicdo monetaria oficial do pais;
ou se preferirmos, a moeda nacional
nigeriana.

Como objetivo “geral” da
criagdo do eNaira, o banco central
declarou o propdsito de complementar
os sistemas de pagamento existentes
na Nigéria, ndo substitui-los. Além
disso, conforme reivindicado pela
instituicdo, o eNaira “sera projetado e
implementado para servir as
necessidades Unicas da Nigéria e dos
nigerianos, baseado nas nossas
circunstancias uUnicas” (BCN, 2021, p.
1). Trata-se, portanto, de uma CBDC
concebida e projetada pelas
autoridades do pais visando atender as
suas especificidades.

Com efeito, o contexto
apresentado como justificativa para a
criagdo do eNaira foi a rapida
disseminacdo dos pagamentos digitais
no pais. Segundo o BCN, em 2017
foram realizados pouco mais de 500
milhGes de operagbes com meios
digitais na Nigéria, totalizando cerca de
60 trilhGes de Nairas [9]
movimentadas. Ja em 2020, foram 2,7
bilhdes de operacbes e 162,9 trilhGes
de Nairas, montante 6% superior ao
PIB do pais naquele ano (BCN, 2021, p.
2). Ou seja, tratou-se de uma expansao
muito rdpida, levada a cabo por
servicos de pagamentos privados. Com
o eNaira, o BCN busca ampliar o seu
controle sobre esse processo. Além
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disso, o BCN destacou o crescimento
do montante de dinheiro em espécie
em circulagdo no pais, que
praticamente dobrou entre 2010 e
2020, quando alcangou quase 3
trilhdes de Nairas (BCN, 2021, p. 3).
Nesse sentido, o eNaira foi
descrito como mais uma tentativa do
BCN para avangar na direcdo de uma
sociedade sem dinheiro em espécie,
politica que afirmou empreender
desde 2012 com trés objetivos
primarios: 1) desenvolver e modernizar
os sistemas de pagamento do pais com
vistas a promover o crescimento; 2)
prover meios de pagamento mais
eficientes e de alcance mais amplo,
reduzindo os custos dos servigos
bancarios e promovendo a inclusdo
financeira; e 3) aumentar a efetividade
da politica monetdria na administracao
da inflagio e na promogdo do
desenvolvimento (BCN, 2021, p. 3).

Segundo o banco, essa politica
“contribuiu  significativamente para
uma economia mais digital”,

incentivando o surgimento de FinTechs
inovadoras e trazendo “novas solugées
de pagamentos digitais”. O eNaira
também visaria apoiar esses objetivos
ao “promover o desenvolvimento de
uma economia digital” (BCN, 2021, p.
2).

Ainda em 2012, o BCN também
adotou a National Financial Inclusion
Strategy, visando elevar o acesso aos
servicos financeiros de 36% da
populagdo em 2010 para 80% em
2020, meta depois atualizada para 95%
em 2024. Partes importantes dessa
estratégia foram a adocgdo de politicas
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compreensivas de Know Your Customer
(KYC) no setor financeiro, adotando
padrées para a identificagdo dos
clientes; e a Shared Agent Network
Expansion Facility, iniciativa que visava
recrutar 500 mil agentes em até dois
anos para levar servigos financeiros as
comunidades rurais. Seus objetivos
especificos sdo: promover a
“alfabetizacdo financeira” através de
campanhas de publicidade e eventos
comunitdrios; promover a inclusdo de
40 milhGes de nigerianos de baixa
renda e desprovidos de servicos
bancarios; e apoiar a difusdo de
produtos e servicos financeiros como
microcrédito, microseguros e
micropensdes para essas camadas
sociais de baixa renda (BCN, 2021, p.
4).

Ademais, segundo o BCN, a
criacdo do eNaira também se insere no
contexto do estabelecimento do
Nigeria Interbank Settlement System, o
sistema interbancario de pagamentos e
compensacgbes do pais. Em rigor, trata-
se de infraestrutura considerada

[..] instrumental para o

crescimento e a estabilidade do

panorama de pagamentos da

Nigéria. A infraestrutura facilita

interoperabilidade, conecta toda

instituicdo financeira dentro do
pais, prové a entrega em tempo
real de valores para pagamentos

digitais e cria eficiéncias e

resiliéncia através da provisGo de

servicos compartilhados. (BCN,

2021, p. 6)

Nesse sentido, o BCN afirma
que o eNaira tem como objetivo
“trazer um nivel maior de estabilidade
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e resiliéncia” para esse sistema. Além
disso, a CBDC apoiara o banco nos seus
objetivos primordiais de manter a
estabilidade monetaria e financeira do
pais, o direcionando para “uma
economia financeiramente inclusiva
que é um facilitador-chave para o
crescimento econémico global” (BCN,
2021, p. 6).

Especificamente no campo das
“oportunidades” abertas pelo eNaira
com vistas a apoiar os objetivos do
banco, o BCN destacou:

1) Permitir pagamentos e
transferéncias de renda diretas para os
cidaddos. Segundo o banco, a
pandemia da Covid-19 teria
evidenciado “lacunas” nos mecanismos
de distribuicdo de beneficios sociais.
Nesse sentido:

O eNaira prové um meio
transparente para o governo
enviar pagamentos diretos a

cidaddos elegiveis para programas
especificos de bem-estar social,
mais rapidamente do que outros
meios. Isso garante que a
accountability seja alcangada e
que as pessoas certas obtenham
os  fundos. Quando uma
necessidade surge, tal qual em
tempos de crises econémicas, o
banco central também pode servir
como agente do governo e
executar  transferéncias  para
individuos e empresas afetadas. O
eNaira tornard possivel para os
governos fazerem pagamentos de
bem-estar social direcionados
diretamente para os cidaddos,
sem a necessidade de nenhum
intermedidrio. Isso vai reduzir o
custo de entregar beneficios para
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cidaddos em necessidade [...] e

garantir que as pessoas certas

estejam recebendo apoio. (BCN,

2021, p. 7)

Ou seja, a ideia é que o eNaira
sirva como instrumento a disposi¢ao
do banco central para a realiza¢do de
politicas sociais e anticiclicas.

2) Facilitar as remessas da
didspora nigeriana. Enviadas por
milhGes de nigerianos residentes no
exterior, essas remessas sao uma das
principais fontes de renda e de moedas
estrangeiras do pais. Em 2019,
segundo o banco central, a Nigéria
recebeu 23,8 bilhdes de ddlares em
remessas, de longe o maior montante
na Africa Subsaariana e equivalente a
mais de 5% do PIB nigeriano. Esse valor
caiu substancialmente em 2020 em
funcdo dos efeitos pandémicos,
levando o BCN a empreender uma
iniciativa que pagava 5 Nairas
adicionais por cada délar recebido do
exterior.

Ndo obstante, ainda segundo o
BCN, a Africa Subsaariana é a regido
mais cara do mundo para enviar
dinheiro. Em média, no envio de 200
ddélares perde-se 8,2% em taxas e
custos; em alguns casos, até 19,6%.
Dessa forma, a expectativa da
autoridade monetdria é a de que o
eNaira  sirva como  mecanismo
alternativo para nigerianos expatriados
enviarem dinheiro para o palis,
evitando esses custos elevados:

O eNaira proveria um processo

seguro e custo—efetivo para

remessas e em ultimo caso
impulsionar os fluxos [...] também
reduziria o numero de remessas

https://revistas.ufri.br/index.php/sg

Daniel S. Kosinsk

fluindo  através de  canais
informais conforme o custo [..]
serd  significativamente  mais
baixo. Em ultimo caso o eNaira
tornard as remessas mais fdceis,
mais rdpidas e mais baratas.

(BCN, 2021, p. 7)

3) Reduzir custos e aumentar e
eficiéncia das transagOes
transfronteiricas. Outro objetivo
declarado pelo BCN foi incentivar o
comércio  exterior nigeriano  ao
diminuir significativamente o tempo
necessario para a confirmagdo das
operacbes. Além disso, o banco
afirmou que o eNaira “da a Nigéria a

habilidade de transacionar
separadamente [..] reduzindo a
demanda por servicos bancarios

correspondentes [..] o SWIFT [..] e

sistemas de pagamento para a
compensacdo do comércio” (BCN,
2021, p. 8).

Nesse sentido, vale

ressaltarmos a aspiracdio do BCN a
depender menos do sistema SWIFT,
presente também nos planos da China
para criar o renmimbi digital (Autor et
al, 2020; Autor et al, 2021; Autor et al,
no prelo). Isso requerera, porém, que
0s parceiros comerciais da Nigéria se
disponham a aceitar eNairas em troca
dos seus bens e servicos. Além disso, a
pretensdo do BCN poderd suscitar
reagOes dos Estados Unidos em razao
da possibilidade de promover a
“desdolarizacdo” do comércio exterior
nigeriano.

Outras possibilidades
levantadas pelo banco a partir da
adocdo da eNaira foram: aumentar a
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arrecadacdo de impostos via aumento
da formalizagdo das atividades
produtivas; aumentar a disponibilidade
e a utilidade do dinheiro do banco
central, a forma mais segura de
dinheiro, para a populagdo; e reduzir
os custos da instituicdo com a
fabricacdo, distribuicdo e estocagem
de papel-moeda (BCN, 2021, p. 6).

Dessa forma, quanto aos
objetivos “macro” pretendidos com a
introducdo do eNaira, o BCN destacou:
1) reduzir a pobreza e produzir
empoderamento; 2) promover a
inclusdo financeira; 3) melhorar as
politicas de estabilidade monetdria e
financeira as tornando mais efetivas;
por exemplo, agilizando a adogdo de
novas taxas de juros; 4) melhorar a
situacdo cambial e das reservas
estrangeiras do pais; 5) promover o
crescimento do comércio exterior
nigeriano (BCN, 2021, p. 8).

Por outro lado, no que diz
respeito ao desenho do eNaira, o BCN
reivindica ter seguido os trés principios
fundamentais estabelecidos pelo Bank
for International Settlements (BIS,
2020): 1) “Do no harm”, isto é, a CBDC
nao deve interferir na habilidade da
autoridade monetdria para cumprir seu
mandato de estabilidade monetaria e
financeira; 2) “coexisténcia”, a CBDC
deve conviver com outras formas de
dinheiro, como o papel-moeda; e 3) a
CBDC deve ser projetada de forma a
incentivar a inovacao e a competicao
no setor financeiro, assegurando a
participacao de agentes e instituicdes
publicos e privados.

Com

base nesses
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fundamentos, o BCN reivindica ter
projetado o eNaira para: 1) ser
inclusivo, “promovendo a inclusdo de
todos os nigerianos no sistema
financeiro e permitindo acesso aos
servicos financeiros”; 2) promover a
inovacdo, “provendo uma plataforma
que fomenta inovagdo continua e
colaboragdo entre diferentes setores”;

3) ter eficiéncia, permitindo
“pagamentos rdpidos e eficientes,
reduzindo custos de transacdo e

configuracdo e ampliando a
participacdo direta na cadeia de valor
de pagamentos”; 4) ter resiliéncia,
“fortalecendo o sistema de
pagamentos existente ao servir como
alternativa-chave  para transagles
digitais”; e 5) ser “orgulhosamente
nigeriano”, assegurando que o eNaira
“encarna a identidade nigeriana” e
atende as necessidades do sistema
nacional de pagamentos (BCN, 2021, p.
9).

No que diz respeito a
arquitetura do sistema, o BCN também
seguiu as recomendacbes do BIS e de
outros organismos internacionais como
o World Economic Forum. Assim, o
eNaira possui um sistema em duas
camadas: no topo estd o banco central,
responsdvel por projetar, emitir,
guardar e distribuir o eNaira para as
instituicdes financeiras, os servicos de
transferéncias internacionais e seus
agentes. O BCN também mantém o seu

sistema de registro de transagdes,
permitindo acesso apenas a
instituicbes autorizadas, além de

gerenciar as carteiras digitais. Por sua
vez, as instituicdes financeiras e seus
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agentes distribuem o eNaira para os
consumidores individuais e
empresariais, processando as suas
operacgdes (BCN, 2021, p. 10).

Dessa forma, o BCN objetivou
preservar a arquitetura do sistema
financeiro tradicional, intermediado
pelos bancos e instituicdes financeiras
regulares. Esse modelo “em camadas”
visa garantir a supervisdo e o controle
pela autoridade monetdria, que regula,
controla, governa o sistema, ao mesmo
tempo em que permite a participagao
das empresas privadas e disponibiliza a
plataforma do eNaira como base para
as suas inovagdes tecnoldgicas. Por
outro lado, o sistema de registro
distribuido escolhido, intitulado
Hyperledger Fabric, foi considerado

pelo banco “configuravel, versatil,
otimizavel, escalavel e aberto a
inovacdo”. Ele: 1) realiza a

identificacdo dos usudrios de acordo
com as normas; 2) impede a intrusao

de agentes indevidos na rede de
pagamentos; 3) possui alto
desempenho na capacidade para

transacOes; 4) apresenta baixa laténcia
(tempo de espera) para confirmar
transacOes; e 5) preserva a privacidade
e confidencialidade das transacgdes e
dos dados dos seus usuarios (BCN,
2021, p. 11).

Além disso, ao menos
inicialmente, as carteiras de eNaira
possuem diferentes propriedades. Para

os usuarios individuais, as
possibilidades de uso variam de acordo
com a situagdo. Para 0s

“desbancarizados”, isto é, os
desprovidos de contas bancdrias, os
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limites diarios podem ser de 20 mil ou
50 mil Nairas por transagao, somando
120 ou 300 mil Nairas movimentadas
por dia. Considerando-se a taxa de
cambio vigente, trata-se de montantes
bastante reduzidos em ddlares,
embora talvez representativos num
pais de renda média muito baixa. Para
os titulares de contas bancarias, os
limites sdo de 200 mil a 500 mil Nairas
por transacdo e 500 mil a 5 milhGes de
Nairas no acumulado didrio. J& para os
usudrios empresariais, ndo ha limites

para transagcbes nem cumulativos
(BCN, 2021, p. 14). Por outro lado, o
BCN ressaltou que, como

representacao digital perfeita do Naira
“convencional”, o eNaira nao
proporciona juros aos seus detentores.

Quanto a regulacdo, o BCN
declarou como seu objetivo promover
um sistema de pagamentos “aberto,
inovador e resiliente” (BCN, 2021, p.
15). Isso inclui a aderéncia do eNaira
aos regulamentos e dispositivos contra
lavagem de dinheiro e financiamento
do terrorismo vigentes no sistema
financeiro internacional, conforme
estabelecidos pelo Departamento do
Tesouro dos Estados Unidos depois dos
atentados do 11 de setembro de 2001,
a partir do USA Patriot Act de 2001 e
das suas decorréncias (FINCEN; U.S.
Treasury, 2021; U.S. Treasury, 2020;
Zarate, 2013).

Para isso, os usuarios do
eNaira sdo identificados de acordo com
as determinagdes internacionais
vigentes, trabalho desempenhado
pelos bancos e demais instituicGes
financeiras aptas a operarem no seu
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sistema. Vale destacarmos a prudéncia
do banco central nigeriano a esse
respeito na medida em que a Nigéria
tem sido um dos focos globais do
terrorismo nos ultimos anos, com o
Boko Haram promovendo uma série de
ataques principalmente no norte do
pais, predominantemente islamico.
Assim, a possibilidade de que o sistema
financeiro nigeriano seja utilizado para
financiar as atividades daquele grupo é
real. Agindo dessa forma, o banco
central considera  “assegurar a
integridade do sistema financeiro”
(BCN, 2021, p. 15) nigeriano, isto é, a
sua integracdo ao sistema financeiro
internacional centrado nos Estados
Unidos e tendo o délar como meio de
referéncia e de comando
indispensavel. Ao mesmo tempo, o
banco declarou zelar pela privacidade
e protecdao dos dados dos usudrios do
eNaira, portanto, buscando uma
espécie de “equilibrio” entre
identificacdo dos usudrios, vigilancia
sobre as suas atividades financeiras e
privacidade dos seus dados.

Por outro lado, o BCN afirmou
se preocupar com a possibilidade de
“desintermediag¢ao” do sistema
financeiro, isto é, que os bancos
comerciais e demais instituicGes
financeiras privadas percam
participacdo ou funcdo no seu
funcionamento, na medida em que o
publico tenha acesso direto a contas
digitais diretamente denominadas no
dinheiro do banco central. A
possibilidade da  conversio de
depdsitos bancarios para o eNaira,
mantido em carteiras digitais sob
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custodia direta do BCN, fora dos
bancos, foi considerada um risco
“estratégico”, podendo provocar: 1)
redu¢cdo nos depdsitos e na
disponibilidade de fundos para
empréstimos; 2) impactos negativos na
criacdo de crédito pelo sistema
bancario; 3) redugdo da liquidez e
dificuldades na sua administracdo; 4)
reducdo nos ativos e nos balangos
patrimoniais das instituicoes
financeiras (BCN, 2021, p. 16).

Para o banco, esse risco tem
que ser afastado para que ndo haja
nenhuma possibilidade de
desestabilizacdo do sistema regular.
Por essas razles, o BCN projetou o
eNaira para favorecer a realizacdo de
micropagamentos, assim como
estabeleceu os limites ja citados para
operacgdes unitarias e movimentagdes
didrias. O objetivo dessa orientagdo é,
por um lado, incluir no sistema
financeiro os atualmente excluidos; por
outro, impedir uma fuga em grande
escala de recursos dos bancos.

No que diz respeito aos riscos
decorrentes da introducdo do eNaira, o
BCN pregou muita cautela no seu
desenvolvimento, pois trata-se de um
sistema inovador cujas consequéncias
para o sistema financeiro regular e
para a sociedade como um todo ainda
nao sdo bem conhecidas. Um risco
apontado é que o eNaira fracasse em

promover a inclusdo financeira
desejada, ao menos na escala
pretendida. Isso em fun¢do da

possibilidade de alienar amplos setores
ndo-educados da populagdo num pais
em que, segundo as estimativas
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governamentais, 35% da populagdo
adulta, cerca de 37 milhGes de
pessoas, é analfabeta (BCN, 2021, p.
18). Além disso, existem ainda os
“excluidos digitais”, carentes de acesso
a internet, considerados pelo banco

indbeis para utilizar  dispositivos
eletronicos ou sem condi¢ées de
adquiri-los.

Além desses, a instituicdo
levantou também a possibilidade de
riscos  “operacionais”, como: 1)
conflitos legais quanto as obrigacGes
dos  participantes do  sistema,
responsabilidade pelos riscos e direitos
de propriedade intelectual; 2)
organizacdo e processos internos do
BCN para administrar o sistema; 3)
fracasso de mecanismos de resolugao
de disputas que produzam perdas para
os usuarios; 4) confiabilidade,
adequacao e seguranca da
infraestrutura de apoio ao sistema; 5)
problemas de tomadas de decisdo e
governanga no sistema; 6)
terceirizacdo e riscos para outras
partes (BCN, 2021, p. 18).

Existem, ainda, riscos de
seguranca cibernética, ampliando
vulnerabilidades ao “ampliar a 4drea
para ataques” do sistema financeiro
nigeriano, que agora passa a incluir o
proprio banco central. Outra ameaca
destacada foram ataques de hackers
contra o sistema, apontados como
responsaveis por perdas de bilhdes de
ddlares equivalentes em criptomoedas;
e “esquemas fraudulentos” levados a
cabo pelas acbes de criminosos ou
grupos criminosos organizados
interessados em “explorar
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vulnerabilidades dentro do sistema do
eNaira” para obter “ganhos ilicitos”
(BCN, 2021, p. 19), uma possibilidade
real num pais de baixo nivel médio de
instrucdo e, presumivelmente, acesso
escasso a fdruns judiciais. Nesse
sentido, o documento afirma que cabe
ao BCN regular adequadamente o
sistema do eNaira para impedir a
concretizacdo desses riscos, provendo
seguranca cibernética e de tecnologia
da informagdo. Também foram
apontados riscos “reputacionais” para
0 banco na medida em que falhas,
principalmente criticas, no eNaira
comprometam a confianga no sistema
financeiro nigeriano; ou comprometam
a capacidade do préprio banco central
para cumprir as suas funcdes.
Vale ressaltarmos, além disso,
a pretensdo exposta pelo BCN de que,
no futuro, o eNaira possua
interoperabilidade com outras CBDCs.
Apesar dos seus objetivos serem
primordialmente domeésticos, o
documento afirma que:
O eNaira tem amplos casos de uso
além do mercado doméstico
conforme tem potencial para
evitar a fragmentagdo e promover
a cooperagdo global no longo
prazo, assim como apoiar um
mundo  mais conectado e
inclusivo. A interoperabilidade
entre o eNaira e outras CBDCs foi
considerada no desenho geral do
eNaira. Isso ajudaréd a orientar
negdcios [..] para pagamentos
transfronteiricos e potencialmente
poderia  tratar questbes de
dolarizagdo [..] que sdo uma
questdo-chave que paises
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africanos subsaarianos, incluindo
a Nigéria, enfrentam. (BCN, 2021,
p. 12)
Por outro lado:
Enquanto se pode argumentar que
hé uma forte preferéncia por
moedas fortes como o ddlar
americano, o euro e a libra
esterlina, a implementagcdo bem-
sucedida da moeda digital da
Nigéria a coloca sob os holofotes
[...] cria maior visibilidade para o
Naira e destaca a natureza
avangada do seu  sistema
financeiro. (BCN, 2021, p. 19)
Ha, portanto, uma expectativa
da autoridade monetdria de que o
desenvolvimento do eNaira promova o
uso da moeda nacional nigeriana.

Por fim, o documento
estabelece um procedimento em
quatro fases, com prazos ndo

estabelecidos, até a plena implantagdo
do eNaira. Ao final do processo, ele
deve permitir pagamentos offline;
apresentar interoperabilidade com
outras CBDCs; realizar pagamentos
transfronteiricos e smart contracts
customizaveis  através  da sua
plataforma; possuir suporte em
multiplas linguas; e fornecer carteiras
digitais com multiplos signatdrios,
entre outras propriedades secundarias
(BCN, 2021, p. 21). Além disso, para a
autoridade monetaria, o eNaira
“adiciona ao sistema de pagamentos
nigeriano um canal alternativo
construido sobre eficiéncia, resiliéncia,
interoperabilidade, universalidade e
segurancga de alto nivel”, orientando “a
agenda da economia digital” e
promovendo “uma Nigéria mais
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prospera” (BCN, 2021, p. 22).

Consideragoes finais

Com efeito, o Banco Central da
Nigéria viu na criacdo de uma CBDC
uma oportunidade para avancar uma
série de objetivos, tais como: avancar e
controlar a digitalizacdo dos sistemas
de pagamento ja em curso; modernizar
e estabilizar o sistema financeiro do
pais; estender a cobertura e o acesso
dos servicos financeiros a amplas
camadas da populacdo, atualmente
excluidas; reduzir os custos de
operacdao do sistema e do uso do
papel-moeda; aumentar a efetividade
das politicas monetarias; fomentar as
inovacles privadas no campo das
finangas e promover o
desenvolvimento de uma “economia
digital”; agilizar as transferéncias
diretas de renda para os setores mais
carentes da populacdo, aperfeicoando
as politicas sociais e anticiclicas;
incentivar a  formalizacdo  das
atividades produtivas e do emprego,
aumentando a arrecadacdo tributdria e
fortalecendo a posigao fiscal do Estado;
reduzir os custos de recebimento de
remessas do exterior, ampliando o
poder de compra da populagdo; e
incentivar a expansdo do comeércio
exterior nigeriano, reduzindo seus
custos e, também, a dependéncia da
intermediacdo do sistema financeiro
internacional.

Em suma, trata-se de uma
gama de objetivos diretamente
relacionados com a promoc¢do do
desenvolvimento e com a inclusdo
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social. Ademais, ha evidente
perspectiva nacionalista no projeto. O
documento do BCN afirma que a
Nigéria, assim como seus vizinhos
subsaarianos, convive com graves
problemas de soberania monetaria,
sendo sociedades que apresentam
preferéncia elevada por moedas
“fortes”, estrangeiras. Ao buscar
promover o uso da moeda nacional, a
intengdo do banco parece ser a de que
o eNaira represente um avan¢o na
formacdo do “territério monetario”
(Cohen, 2014) do pais, ajudando a

consolidar uma “moeda nacional
territorialmente homogénea e
exclusiva” (Helleiner, 2003) [10]
nigeriana.

Além disso, ha também a
sugestdo de que o eNaira possa
funcionar como um instrumento de
denominagdo do comércio regional,

talvez empregado por parceiros
comerciais locais como Benin e
Camardes. Nesse caso, o eNaira

serviria como meio de proje¢ao do
poder monetdrio nigeriano para o seu
entorno estratégico, eventualmente
aspirando a assumir a posicdo de
moeda de referéncia regional em
contraposicdo  a influéncia  de
estrangeiras como o délar. Pretendera
o BCN promover algum tipo de
“panafricanismo monetario” centrado

na Nigéria?
Ndo obstante, ha varios
desafios para a realizacdo dessas

expectativas. Afinal, o eNaira é uma
inovacdo tecnoldgica, ndo institucional;
mas é no institucional que
encontramos a “alma” da moeda, a sua
esséncia, independentemente das
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formas de representa-la (Knapp, 1925).
As inovagdes tecnoldgicas nas formas
de representa-la e empregd-la podem
abrir novos caminhos, novas
possibilidades que requerem
aproveitamento politico. Em que pese
a sua modernizacdo e digitalizacao, o
eNaira ndo serd uma “panaceia” que
resolvera automaticamente as
insuficiéncias institucionais da moeda
nigeriana, como a sua dificuldade para
se impor no proprio territdrio do pais.
Dado o seu cardter de
novidade, ndo é possivel sabermos
nesse momento se o eNaira cumprira,
no todo ou ao menos em parte, as
expectativas nele depositadas pela
autoridade monetadria nigeriana.
Porém, ndo ha duvidas de que a
Nigéria estd se destacando pelo seu
pioneirismo em langar a sua CBDC com
claras pretensdes de fomento do
desenvolvimento nacional. Trata-se,
com efeito, de um “experimento”
crucial para essa nova modalidade de
representacdo e utilizacdo monetaria.
Ainda que de forma cautelosa e
consciente dos seus limites, as
decorréncias do seu funcionamento
deverdo ser observadas atentamente
por todos aqueles interessados em
conhecer as possibilidades abertas por
esses novos instrumentos em paises de
enorme heterogeneidade social e
produtiva, como o Brasil. Seus
resultados poderao orientar por aqui,
assim como em dezenas de outros
paises do “Sul Global”, a adocdo de
politicas — locais, regionais ou nacionais
— que visem a superacdo do
subdesenvolvimento.
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Notas

[1] A SWIFT — Society for Worldwide
Interbank Financial Telecommunication
— é uma empresa sediada na Bélgica
que fornece um sistema de mensagens
interbancdrias conectando mais de 11
mil instituicGes financeiras em mais de
200 paises e movimentando mais de 6
trilhdes de ddlares por dia.

[2] Trata-se de criptomoedas privadas
cujos precos sdo atrelados a ativos
considerados “estaveis”,
frequentemente, o ddlar. O objetivo é
remover a volatividade tipica delas,
como no bitcoin. Essa “ancoragem”
pode ser feita pela suposicdo de
manutencdo de reservas equivalentes
em dodlares ou por uma programacgao
de software que determine essa
paridade.

[3] Banco Central do Brasil. Disponivel
em:
<https://www.bcb.gov.br/detalhenotic
ia/17398/nota Acesso em 14 de
fevereiro de 2022.

[4] Banco Mundial. Disponivel em:
<https://data.worldbank.org/indicator/
NY.GDP.MKTP.CD?locations=NG>.
Acesso em 9 de fevereiro de 2022.

[5] Fundo Monetario Internacional.
Disponivel em:
<https://www.imf.org/en/News/Articl
es/2021/11/15/nal111621-five-
observations-on-nigerias-central-bank-
digital-
currencyhttps://www.imf.org/en/New
s/Articles/2021/11/15/nal111621-five-
observations-on-nigerias-central-bank-
digital-currency>. Acesso em 9 de
fevereiro de 2022.
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[6] Atlas of Economic Complexity.
Disponivel em:
<https://atlas.cid.harvard.edu>. Acesso
em 9 de fevereiro de 2022. De acordo
com Gala (2017), a “complexidade
econdmica” pode ser entendida como
o grau de sofisticacdo produtiva de um
pais, de complexidade e diversificacdo
do seu tecido produtivo, a raridade dos
produtos produzidos e a diversidade
dos seus produtos. Portanto,
“complexidade” significa a capacidade
detida por um pais para produzir
produtos incomuns, sofisticados e
diversificados. Ha correlagdo direta
entre complexidade produtiva e renda
per capita: quanto maior a primeira,
maior tende a ser a segunda. Via de
regra, a complexidade mais elevada é
encontrada nas atividades industriais,
que permitem retornos crescentes de
escala, estaticos e dindmicos, e
estabelecem redes ou “clusters”
produtivos complexos. Esse é o caso,
principalmente, das industrias de
maquinas e equipamentos, produtos
médicos, eletronicos, papel e celulose,
produtos quimicos e petroquimicos. A
complexidade menos elevada, por sua
vez, € encontrada nas atividades
agricolas e no extrativismo mineral, de
retornos decrescentes ou constantes; e
nos servicos pouco sofisticados, de
baixa qualificagdo e diversificacdo.
Nessa perspectiva, o
“desenvolvimento” de um pais pode
ser compreendido como a criagdao de
uma rede produtiva nacional
sofisticada, complexa e diversificada.
[7] Relatorio de Desenvolvimento
Humano 2020. Disponivel em:
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<https://hdr.undp.org/sites/default/fil
es/hdr2020 pt.pdf>. Acesso em 9 de
fevereiro de 2022.

[8] Food and Agriculture Organization
of the United Nations. Disponivel em:
<https://www.fao.org/faostat/en/#cou
ntry/159>. Acesso em 9 de fevereiro
de 2022.

[9] Em fevereiro de 2022, 1 ddlar
equivalia a cerca de 415 Nairas.

[10] Trata-se de uma forma monetaria
especifica da era moderna, criada
apenas a partir de meados do século
XIX. O advento das moedas nacionais
territoriais homogéneas e exclusivas foi
viabilizado por duas profundas
mudancas estruturais: a emergéncia

dos proprios Estados  nacionais
territoriais desde a chamada “Paz de
Vestifalia” em 1648, instituicGes

dotadas de “capacidade sem
precedentes para influenciar e regular
diretamente o dinheiro em uso dentro
do territério governado” devido a
caracteristicas como os seus amplos
poderes policiais, autoridade
centralizada e papel ampliado na
conducdo das atividades produtivas; e
o desenvolvimento nos meios de
producdo em massa que, pela primeira
vez, permitiram a manufatura em larga
escala de papéis-moeda e moedas
cunhadas de alta qualidade,
perfeitamente padronizados, de dificil
falsificacdo e a baixo custo. Em rigor, a
formacao dessas moedas
correspondeu aos seguintes objetivos
politicos por parte dos governos: (1)
criar “espagos monetarios” internos e
externos claramente delimitados e
rigidamente controlados, eliminando
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barreiras domésticas ao transporte de
mercadorias, de modo a facilitar as
atividades produtivas privadas e a
circulagdo de bens e servigos locais; (2)
controlar a qualidade e a oferta
doméstica de dinheiro dentro do
espago monetario nacional e as taxas
de cambio e de juros, adotando
instrumentos mais eficazes para
executar politicas aduaneiras tendo em
vista a promoc¢do do desenvolvimento
industrial e o comércio exterior; (3)
fortalecer as capacidades
administrativas e fiscais dos governos,
viabilizando a instituicdo de sistemas
tributarios, contabeis, de
investimentos e de servicos publicos
nacionais eficientes; e (4) promover
vinculos e identidades nacionais
utilizando-se de iconografias, nomes e
personagens histéricos em moedas e
notas padronizadas e produzidas em

massa, com vistas a construir e
promover ideais e sentimentos de
tradicdlo e memdria coletivas. A

formacdo de moedas nacionais
territoriais se encontrava praticamente
completa ja no inicio do século XX na
Europa Ocidental, Estados Unidos,
Japdo e partes da América Latina, mas
sé se tornaram a estrutura monetaria
padrdo em todo o planeta apds a
descolonizacdo da Africa e da Asia
(Helleiner, 2003, p. 8-11)- Mesmo assim,
subsistiram eycaces como alguns paises
na Africa Ocidental que, até 2020, ndo
possuiam moedas nacionais, utilizando
moedas regionais administradas, pelo
Ministério das Financas da Franga
(Cohen, 2014, p. 98-99, 120-121).
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Resumo

As Central Bank Digital Currencies
(CBDCs) vém apenas comegando a
ocupar espago nos sistemas
monetarios e financeiros nacionais e
internacionais como formas novas e
mais modernas de representar e
utilizar o dinheiro. Nesse sentido, o
Banco Central da Nigéria foi o pioneiro
em langar a sua CBDC, o eNaira, num
pais de dimensdes consideraveis. Entre
os variados objetivos apresentados
para tal iniciativa, o banco pretende
deter um instrumento que promova a
superacdo do subdesenvolvimento
num pais ainda situado entre os mais
pobres do mundo. Assim, este artigo
objetiva investigar as razGes expostas
pela instituicdo para criar o eNaira,
assim como as suas possibilidades de
atender as expectativas nele
depositadas e de, eventualmente,
servir de inspiracdo para a criacdo de
instrumentos semelhantes em outros
paises do Sul Global.

Palavras-chave: Central Bank Digital
Currency; Nigéria; eNaira;
subdesenvolvimento.
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Abstract

Central Bank Digital Currencies are just
starting to occupy spaces in national
and internacional monetary and
financial systems as new and more
modern forms of representing and
using money. In this sense, the Central
Bank of Nigeria pioneered in lauching
its CBDC, the eNaira, in a country of
sizeable dimensions. Among various
objectives presented for such initiative,
the bank whishes to hold an
instrument which promotes
overcoming underdevelopment in a
country still among the world’s
poorest. Thus, this paper aims to
investigate the reasons exposed by the
institution to create the eNaira, as well
as its possibilities to meet the
expectations laid upon it and,
eventually, serve as an inspiration for
creating similar instruments in other
Global South countries.

Key-words: Central Bank Digital
Currencies; Nigeria; eNaira;
underdevelopment.
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