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Metodologia

o> Analise do mercado global de cédulas e de moedas metalicas.
o Analise das perspectivas de demanda de cédulas e moedas.

o Consulta aos Bancos Centrais das 15 maiores economias e dos
10 paises mais populosos.

o Identificacao dos fatores determinantes para o controle estatal
ou privado dos meios de producao de cédulas e moedas.




Paises-alvo (PIB e Populag¢ao):

Posicao Pais PIB (US$ milhdes) Posigédo Pais Populagéo (mil)
no ranking no ranking

Estados Unidos 19.390.604.00 China 1 397.029
2 China 12.237.700,48 india 1.309.054

Japao 4.672.136,95 Estados Unidos 319.929

Alemanha 367743913 Indonésia 258 162
Reino Unido 2.622.433,96 Brasil 205.962
India 2.597.491 .16 Paquistao 169.381
Franca 2.562.501,31 Nigéria 181.182
Brasil 2.055.505,50 Bangladesh 161.201
Italia 1.934.797 94 Russia 143.888
Canada 1.653.042 60 10 Japao 127975
Russia 1,977,52415 Fonte: Elaboracéo propria, com dados da ONU (2018).

Coréia do Sul 1,530,750,92

Australia 1,323,421,07

Espanha 1,311,320,02

Mexico 1,149 918,79

Fonte: Elaboracao propria, com dados do Banco Mundial {2018). =




Paises-alvo (consolidacao):

Pais Critério PIB (US$ Pos. Populagcao Pos.
milhoes) PIB (mil) Pop.

Estados Unidos PIB + Pop.  19.390.604,00 1° 319.929 3°
China PIB + Pop. 12.237.700,48 2° 1.397.029 1°
Japao PIB + Pop. 4.872.136,95 3 127975  10°
India PIB + Pop.  2.597.491,16 B 1.309.054 2°
Brasil PIB + Pop.  2.055.505,50 a° 205962 5
Russia PIB + Pop. 1,577,524 15 11° 143.688 g0
Alemanha PIB 3.677.43913 4° 81708 16°
Reino Unido PIB  2.622.433,96 ok 65397  21°
Franca PIB 258250131 7 64 457  22°
Italia PIB 1.934.797 94 go 59504  23°
Canada PIB 1.653.042 80 10° 35950  36°
Coréia do Sul PIB 1,530,750,92 12° 50594  27°
Australia PIB 1,323,421,07 13° 23800  53°
Espanha PIB 1,311,320,02 14° 46 395  30°
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México PIB 1,149 918,79 15° 125 891 11°
Indonésia Populacéo 1,015,539.02 16° 256.162 40
Paquistao Populacao 304 951.82 40° 189.381 6°
Nigeria Populacéo 375, 770.71 30° 161.182 I
Bangladesh Populacao 249 72369 43° 161.201 a°

Fonte: Elaboracdo prépria.




Paises-alvo (resultados):

Alemanha

Critério

PIB

Producao

moedas

Producao

cédulas

Estatal

Estatal*

Hibrida

Producao

local

Sim

Reino Unido

PIB

Estatal

Hibrida

Sim

Franca

PIB

Estatal

Estatal

Sim

10

Italia

PI1B

Estatal

Estatal

Sim

11

Canada

PIB

Estatal

Privada

Sim

12

Coréia do Sul

PI1B

Estatal

Estatal

Sim

13

Australia

PIB

Estatal

Estatal

Sim

14

Espanha

PIB

Estatal

Estatal

Sim

15

México

PIB

Estatal

Estatal

Sim

16

Indonésia

Populacao

Estatal

Estatal

Sim

17

Paquistao

Populacéo

Estatal

Estatal

Sim

18

Nigéria

Populacao

Estatal

Estatal*

Sim

19

Bangladesh

Populacao

N/A**

Estatal

Sim

Fonte: Elaboracgao propria.
* Houve importacdo complementar de cédulas pelo Brasil (2016) e Nigéria (2013 e 2014).

** Bangladesh ndo possui demanda relevante de moedas e nao contratou produ¢ao no periodo
avaliado. O contrato anterior, que gerou entregas no periodo, fora adjudicado a Mint of Japan.

Todos os paises-alvo mantém
fabricas estatais, mesmo os de
de maior liberdade econdmica.
economica.

Todos os paises que conjugam PIB
¢ populacao elevados produzem
produzem 100% do proprio
dinheiro, exceto o Brasil.

A escolha nao é ideolégica. Paises
Paises de demanda elevada
mantém estatais para assegurar
assegurar autossuficiéncia.




Fato #1: paises com demanda elevada dependem de produgao
propria de cédulas

Producao Estatal

Mercado Comercial

3%
I

Overspill

86% da producao de cédulas ocorre em

cerca de 50 impressoras estatais para seus
para seus paises.

Os paises sem estatais que adquirem no
adquirem no mercado, somados, emitem
emitem apenas 11% do volume global.
global.

A escolha decorre da demanda, nao da
nao da liberdade econdmica. Grandes
Grandes paises produzem diretamente
diretamente (EUA). Pequenos paises
paises importam (Cuba).




Fato #2: o mercado de moedas é basicamente de estatais

Royal Mint
(2019)

Royal
Canadian
Mint (2018)

BCB (2013) BCB (2020 -

parc1al)

As principais casas de moeda
exportadoras sao estatais que
vendem a capacidade excedente.

Importar moedas nao é confiar
no mercado privado: é
basicamente confiar em governos
estrangeiros.

Nenhum pais dentre as grandes

economias importa moedas. SO o
Brasil.

A capacidade do setor comercial
é insuficiente




Fato #3: o modelo de licitacao por taxas nao ¢ utilizado por
orandes paises

A licitagao por taxas (uma disputa para
cada taxa de moeda e de cédula) gera até
11 fornecedores diferentes para o Real a
cada certame.

Nenhum pais comparavel ao Brasil utiliza
esse modelo. Risco ao padrao
monetario.

A MPV 902/19 e alei 13.416/16 estao

replicando no Brasil o modelo da
Venezuela em hiperinflacao.




Fato #4: dinheiro ¢ o principal meio de pagamento e a demanda
ainda esta aumentando

Formas de recebimento de A reducio percentual nas transacbes
pagamentos mais frequentes ¢ lenta ¢ ndo supera os efeitos do
C . o .
crescimento populacional, da

| % inflagao e da atividade

economica.

Dinheiro

Cart3o de arédito — 31
Cartao de débito _ 15

i1

Vale refeicao/alimentacao

Cheque

Outros meios / nao sabe

2013 (%) B 2018 (%)

Fonte: BCB, 2018. Pesquisa em municipios com mais de 100 mil habitantes.




Fato #4: dinheiro ¢ o principal meio de pagamento e a demanda
ainda esta aumentando

Volume de pagamentos por meio  Metade dos pagamentos, por volume,
- ainda é em dinheiro.

Dinheiro Houve reducao dos pagamentos em

2 cartao de crédito.

Cartao de credito

Cartao de débito Endividamento?
Cheque

Outros meios

Vale / Cartao refeicao

2013 (%) B 2018 (%)

Fonte: BCB, 2018. Pesquisa em municipios com mais de 100 mil habitantes.




Fato #4: dinheiro ¢ o principal meio de pagamento e a demanda
ainda esta aumentando

Number and value of euro banknotes in circulation
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Source: ECB.

* 2016: 79% das compras em dinheiro. Predominio em todos os segmentos,
exceto no de acomodagoes (hotéis, pousadas etc).




Fato #4: dinheiro ¢ o principal meio de pagamento e a demanda
ainda esta aumentando

Value of Currency in Circulation*
(Billions of dollars, as of December 31 of each year)

2 201 2013 2015 2017

*Includes Federal Reserve notes, U.S. notes, and currency no longer issued, but does not include denominations larger than the
$100 denomination.




Fato #4: dinheiro ¢ o principal meio de pagamento e a demanda
ainda esta aumentando

Volume of Currency in Circulation*
(Billions of notes, as of December 31 of each year)

= ,m |||| oomow

1997 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017

*Includes Federal Reserve notes, U.S. notes, and currency no longer issued, but does not include denominations larger than the
$100 denomination.




Fato #4: dinheiro ¢ o principal meio de pagamento e a demanda
ainda esta aumentando

International Currency Growth Rates International Currency Growth Rates

W World*
WPREC

World Average*

_E
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Japan|
Philippines
Colombia
Indonesia
AusvaHa
ThaHand

2012 2013 2014 2015

* PRBC and MF standzrdised reporting countries * PRBC and MF standardised reporting countries
Sources: FederalResemve; IMF Sources: FederzlReserve, IMF

Pacific Rim Banknote Conference 2017: crescimento médio anual de 7% nos dois anos anteriores.
FMI: média global anual de 11% nos cinco anos anteriores (dados de 128 paises).

Fonte: Pacific Rim Banknote Conference — Situation Reports Summary — Setembro 2017.




Fato #4: dinheiro ¢ o principal meio de pagamento e a demanda
ainda esta aumentando

Regional CAGR % growth of the volume of cash in circulation
Numbers are based on bank statistics, annual reports of 134 issuing authorities, IMF data

2013-17, and specific central bank web pages. Two countries with high inflation in Latin De 19. Rue: Cstimativa atual de
America have pushed up the average in the region, which would otherwise be 5.8%. .
crescimento do volume global de

dinheiro em 3% a.a.
41%

De la Rue: “O nimero de paises que
41% : terceirizam a produ¢ao de cédulas tem
sido estavel na ultima década, e
estimamos que nao havera mudancas

ﬁ " > I no futuro proximo”.
158% q 40 T

Fonte: De 1a Rue Annual”Re bort 2019




Fato #5: o historico recente desautoriza a confianca excessiva no
mercado comercial

De la Rue, 2010: funcionarios da De la Rue deliberadamente falsificaram certificados de qualidade relacionados
a especificacdo de papel fiduciario de alguns clientes. A India decidiu verticalizar as operacdes.

De la Rue, 2011: ap6s um contrato para a impressao do equivalente a US$1,5 bilhdes em dinares libios, o Reino
Unido bloqueou a remessa das cédulas prontas para pressionar o regime de Muammar al-Gaddafi. Soberania
é um direito, mas é também um poder de fato.

De la Rue, 2019: Serious Fraud Office do Reino Unido abriu investigacao formal contra a De la Rue por
corrupcao na venda de cédulas para o Sudao do Sul.

De la Rue, 2019: relatorio formal da empresa indica endividamento excessivo e “incerteza material que lanca
duvidas significativas na capacidade do Grupo de se manter em operacao”.

Crane, 2019: a Crane foi investigada por conspirar com agentes do Banco Central da Libéria para fraudar o
Governo com a fabricagdo desautorizada de cédulas. As acusagbes foram retiradas pela “legitimidade
aparente” dos oficiais do Banco Central da Libéria que propuseram as mudancas contratuais (e que foram
presos).

https:/ /wwwindependent.couk/news/business/news/de-la-rue-staft-faked-banknote-quality-tests-2073092.html
https:/ /uk.reuters.com/article /uk-libva-britain-cash /dinars-from-heaven-as-britain-flies-banknotes-to-libvaidUK TRE77U40OR201 10901
https:/ /wwwbloombere.com/news/articles/2019-07-23 /de-la-rue-investicated-in-u-k-over-south-sudan-corruption

https:/ /wwwhbbc.com/news/business-50557097



https://www.independent.co.uk/news/business/news/de-la-rue-staff-faked-banknote-quality-tests-2073092.html
https://uk.reuters.com/article/uk-libya-britain-cash/dinars-from-heaven-as-britain-flies-banknotes-to-libya-idUKTRE77U4OR20110901
https://www.bloomberg.com/news/articles/2019-07-23/de-la-rue-investigated-in-u-k-over-south-sudan-corruption
https://www.bbc.com/news/business-50557097
https://www.bbc.com/news/world-africa-48540699
https://frontpageafricaonline.com/business/economy/liberia-government-drops-charges-against-crane-currency-paving-way-for-printing-of-new-money/

Fato #6: ha fundamentos de seguranca nacional para a estatizacao
da producao em grandes paises.

EUA: O Servico Secreto se opoe a qualquer producao de papel fiduciario fora dos EUA. Haveria o
comprometimento da supervisao do pessoal e da planta fabril, e a logistica de mover material critico
seguranca. O Congresso rejeitou a importacao (GAO, 1999).

Japao: “Para a estabilidade do sistema monetario, é necessario CiJroduzir dinheiro genuino, padronizado e
dificil de falsificar, de forma certa e estavel”. O modelo adotado se presta a atividades que devem “ocorrer a

publica, ja que ha um risco em deixa-las para o mercado privado”. (FERREIRA, 2018)

Alemanha: O governo alemao reestatizou a Bundesdruckerei como “medida de salvaguarda dos interesses
de seguranca da Alemanha” (BUNDESDRUCKEREI, 2018). Os fundamentos abrangeram "“preocupacoes de

a tecnologia sensivel envolvida®“, de modo que “seria melhor nacionalizar a casa impressora a deixa-la ser
estrangeiros”. (LENIHAN, 2018)

Italia: "As principais razdes para a manutencao deste modelo [producao estatal] estao estritamente relacionadas
a natureza publica do dinheiro, com o objetivo de assegurar resiliéncia a cadeia de suprimentos e a
continuidade do negocio, e manter know-how e P&D internos”. (FERREIRA, 2018)




Fato #7: o Brasil nao ¢ o primeiro grande pais liberal a considerar
ptivatizar ou terceirizar NUMeErario

O Reino Unido estudou privatizar a Royal Mint. Projeto abortado.

A Franca estudou terceirizar as opera¢des do Banque de France. Projeto abortado.
O Japao estudou a privatizacao de suas fabricas. Projeto abortado.

Os EUA estudaram importar papel fiduciario. Projeto abortado.

A Alemanha privatizou sua casa impressora. em 2000. A empresa foi reestatizada em 2009 como
“medida de salvaguarda dos interesses de seguranca da Alemanha”. Projeto abortado.

Os grandes paises estudaram detalhadamente os riscos. No Brasil, ao invés de estudos detalhados
e ampla discussao, ha Medidas Provisdrias e regime de urgéncia sem estudos de impacto.

Liberalismo nao implica irresponsabilidade: os estudos de impacto precisam ser feitos no Brasil. E, se
forem feitos, o Brasil provavelmente sera o proximo pais a abortar o projeto.




Fato #8: o histérico de importacoes no Brasil confirma os riscos

Importagao das cédulas de R$2,00 (2016):
* Os maiores fabricantes indicaram nao poder entregar no prazo.
* A Crane AB se comprometeu a entregar no prazo, mas nao cumptiu o contrato.

Licitagao de moedas (2018):
*Todas as empresas pré-qualificadas indicaram que nao poderiam fornecer no prazo. A licitacao foi
revogada.

Licitacao de moedas (2019)
* Das cinco taxas licitadas, apenas duas receberam propostas. Ttrés taxas foram desertas.

Se os critérios de sucesso sio qualidade e tempestividade, o historico de licitacoes nao demonstra
sucesso. Felizmente, a demanda foi suprida, com sucesso, pela CMB.




Fato #9: a Casa da Moeda do Brasil é solida

Perspectiva técnica:
* A CMB possui parque atualizado e dominio técnico para assegurar a autossuficiencia nacional com

qualidade e tempestividade.

Perspectiva econémico-financeira:

* A CMB € uma estatal nao dependente de recursos do Tesouro e historicamente lucrativa. Os
prejuizos nos ultimos trés anos foram majorados por lancamentos de provisoes contabeis relativas a
2016 e anos anteriores, e nao representam o resultado operacional.

Perspectiva de continuidade de negocios:
* A demanda de dinheiro fisico ainda € crescente no mundo e a tendéncia se mantera por ainda mais
tempo em paises como Brasil e India, o que assegura relevancia de longo prazo.




Fato #10: a MPV 902/19 impde estudo de impacto

Nenhuma grande economia liberal privatiza suas fabricas de dinheiro ou adquire numerario produzido
fora da jurisdicao do Banco Central.

Ha uma clara divergéncia entre o resultado dos estudos promovidos pelos demais grandes paises, € a
mera expectativa — sem qualquer estudo apresentado — com a MPV 902/19.

A quebra do monopolio da CMB e a eventual privatizagao demandam estudo de impacto e,
principalmente, uma ampla discussao no Congresso Nacional.




Todos os grandes paises
sa0 autossuficientes.




Muito obrigado!

Rodrigo S. Ferreira
rsf.gml@gmail.com

A dissertacao e referéncias estao disponivels em:
http://bibliotecadigital.fovbr/dspace/handle/10438 /25842
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