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Drex: beneficios esperados e desafios atuais

ELISA SIMAO

O processo de inovacdo
da indastria financeira brasi-
leira vem ocorrendo de forma
importante nos dltimos anos.
Primeiramente, com o lancga-
mento do Pix, em novembro de
2020. Em seguida, o Open Fi-
nance, langado em 2021. Ago-
ra, a grande novidade, com
previsao para implementacdo
em 2025, é o Drex, moeda digi-
tal brasileira produzida e regu-
lamentada pelo Banco Central
do Brasil (Bacen).

Case de sucesso, o Pix tem
proporcionado a democrati-
zacdo do acesso e inovacgdo
das solucdes de pagamento.
O Open Finance, por sua vez,
tem como proposito a troca
de informacdes e interopera-
bilidade no sistema financeiro
nacional, ja tendo atingido a
marca de 1 bilhdo de chama-
das para solicitacdo de servigo
em abril de 2023. Com relagdo
ao Drex, um dos principais di-
ferenciais que se espera desta
solucdo é a programabilidade.
Mas no que, de fato, isso con-
siste? Quais os beneficios e di-
ferenciais que pode trazer para
0 nosso sistema financeiro?
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Intimeras empresas gad-
chas tiveram seus negécios de-
vastados, estruturas compro-
metidas e capacidade produtiva
drasticamente reduzida em ra-
zao das enchentes. Em respos-
ta, o governo federal destinou
crédito emergencial as empre-
sas afetadas pelas enchentes,
visando auxiliar a recuperacao
dessas empresas.

Entretanto, a despeito da
clara intencgdo assistencial e re-
construtiva dos programas
existentes, a Receita Federal
passou a considerar as sub-
vengdes econdmicas recebidas
pelas empresas como receita
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Informacgdo confidvel na palma da sua mao

No ambiente de ativos di-
gitais, ha trés elementos prin-
cipais, os Ativos Digitais, con-
tendo a informacdo de onde
se encontra o ativo, suas carac-
teristicas, etc., a moeda e, por
altimo, a programabilidade.
Atualmente, existe um cenério
descentralizado destes elemen-
tos, ou seja, o ativo se encontra
em um ambiente, a logica do
negocio esta em outro e a liqui-
dagao ocorre em um terceiro.

Portanto, no cendrio atual,
h4 um custo mais elevado para
reconciliacdo das informagdes
0 que, consequentemente, difi-
culta a criacdo de novos produ-
tos ou, no minimo, viabiliza a
criacdo de novos produtos por
um namero muito reduzido de
players do mercado financeiro,
impactando a democratizacdo
do Sistema Financeiro Nacio-
nal (SEN).

Com o Drex, por meio da
Tecnologia de Registro Distri-
buido, havera a integragao dos
trés elementos (ativo digital,
légica do negécio e liquidagao)
em um Unico ambiente. As-
sim, se uma empresa que dis-
ponha de possibilidade para
aquisicdo de um titulo publico
federal (ativo de baixo risco) e

deseje utilizar esse ativo como
garantia em um empréstimo
de curto prazo que ela preci-
se tomar em determinada ins-
tituicdo financeira, a partir do
Drex e operando no ambien-
te de DLT, isso podera ocorrer
com mais facilidade e menor
custo operacional. Ainda, deve
se dar a taxas de juros mais
baixas, ja que o risco de crédito
sera reduzido pela concessdo
do titulo publico federal (bai-
X0 risco) e ndo estard centrado
no risco de crédito da empresa
(maior risco).

Além deste exemplo, os
beneficios esperados sdo mui-
tos, passando pela padroni-
zagdo das operagdes, reducdo
do custo de reconciliagdo e,
consequentemente, do custo
fixo de cada uma destas ope-
ragdes. Isso possibilita que o
ticket médio (valor gasto por
pessoa fisica ou juridica) di-
minua de forma a viabilizar o
acesso a determinados produ-
tos financeiros a grupos como
pequenas e médias empresas,
que até entdo ndo tinham aces-
so a estas solugdes/produtos e
ao mercado de capitais. Assim,
mais empresas terdo possibili-
dade de acesso ao mercado de

capitais e, a populacdo em ge-
ral, a alternativa de uso da sua
poupanca como garantia do
empréstimo de curto prazo.
Como principais desafios
para implementacao e opera-
¢do do Drex, o Bacen cita que
o atendimento a todos requeri-
mentos previstos para Lei Ge-
ral de Privacidade de Dados
em transacdes financeiras de
maior complexidade, as quais
envolvem diversas partes no
contrato, cessdo de direitos e
colaterais, por exemplo. Este
ainda é um aspecto trabalhado
junto aos prestadores de ser-
vigos de tecnologia que forne-
cem solugdes de privacidade e
criptografia de dados pessoais
no ambiente de ativos digitais.
Por fim, o desafio que se
pde é o de conciliar a escalabili-
dade das transa¢des mais com-
plexas com os beneficios do
Drex e o seu atendimento inte-
gral a legislacdo de privacida-
de de dados e a prépria regu-
lamentagdo de sigilo bancério.

SOCIA DA PWC BRASIL,
ESPECIALISTA EM SERVICOS
FINANCEIROS E LIDER DO
CENTRO DE EXCELENCIA PARA
COOPERATIVAS DE CREDITO
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Os beneficios
esperados

sdo muitos,
passando pela
padronizacgdo
das operacoes,
reducdo do
custo de
reconciliacdo e,
consequentemente,
do custo fixo de
cada uma destas
operagoes

subvencdes econdmicas para atingidos pelas enchentes no RS

tributavel, sujeitando-as a inci-
déncia de PIS e Cofins. Tal inter-
pretacdo, além de tecnicamente
questionavel, revela-se profun-
damente injusta e economica-
mente contraproducente.

Em primeiro lugar, neces-
sdrio destacar a natureza juri-
dica das subvencgdes. Por ndo
se tratar de lucros auferidos ou
rendimentos recebidos, mas
uma ajuda financeira emergen-
cial com o propésito de repor
perdas e viabilizar a retomada
das atividades econdmicas, sua
esséncia é indenizatoria.

Mesmo na hipétese de con-
siderarem-se  ditos  auxilios
como descontos, a Corte Supe-
rior de Justica ja se manifestou

pela ndo incidéncia de Pis e Co-
fins, por nao possuirem nature-
za de receita.

Ademais, a Constituicdo Fe-
deral, em seu artigo 149, prevé a
instituicdo de contribuicdes so-
ciais de intervencdo no dominio
econdmico destinadas a finan-
ciar agdes de interesse publico.
No caso das subvengdes, ndo ha
qualquer intervengao no domi-
nio econdémico, mas uma acao
de socorro e assisténcia aos viti-
mados pela calamidade.

Em se tratando de subven-
¢do, eventual tributacdo con-
traria o principio da capacida-
de contributiva, um dos pilares
do sistema tributério brasileiro,
visto que as empresas atingi-
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das pelas enchentes ja se encon-
tram em situacdo de fragilidade
financeira, arcando com pre-
juizos e custos extras. Assim,
a tributacdo agravaria ainda
mais essa condicdo, dificultan-
do sua recuperagdo e arriscan-
do a sobrevivéncia dos negécios
e empregos.

Nesse cendrio almejado
pelo fisco, ao invés de estimular
a recuperacao da atividade eco-
ndémica, incidiria 6nus adicio-
nal, desestimulando a adesdo
aos programas e perpetuando a
crise. E inegavel a inconstitucio-
nalidade da tributagdo das sub-
vengdes econdmicas concedidas
as empresas gatchas atingidas
pelas enchentes. Cobranca de
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PIS e Cofins sobre esses valores,
representa violacdo aos princi-
pios da legalidade, isonomia,
capacidade contributiva e da fi-
nalidade social do tributo.

Portanto, imperativo que
o Poder Judiciario intervenha,
reconhecendo a natureza as-
sistencial das subvengdes e de-
clarando a inexigibilidade dos
tributos. Somente assim sera
possivel garantir a efetividade
dos programas e assegurar a
recuperagao econdmica e social
da regido.
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